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LA FUNCION FINANCIERA EN LAS EMPRESAS

|. Concepto

La funcién financiera en las empresas permite el mantenimiento de

una planeacién, estructura, equilibrio y control financieros ade-

cuados, coadyuvando al suministro de fondos necesarios para su o-

peracién y seguridad al costo mas bajo posible para aplicarios

posteriormente en la forma mis conveniente, resultando con ello,

la méxima rentabilidad sin incurrir en riesgos excesivos (liqui-

dez).

Dentro de esta funci6n se comprenden las siquientes actividades:
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Contabilidad General

Contabil idad de Costos

Impuestos y Derechos

Crédito

Cobranzas .

Administracién de Efectivo

Compras

Administracién de Inventarios

Control de Propiedades, Planta y Equipo’

. Seguros y Fianzas: -

Cuentas y Documentos por pagar (Corto y Largo Plazo)
Financiamiento

Andlisis e interpretacién de Estados Financieros
Estadistica

Estudios Econbmicos

Auditoria Interna

Auditoria Externa

Sistemas y Procedimientos

Presupuestos (corto y largo plazo)

S!steTas de Informaci6n (manuales,mecénicos y/o electré6-
nicos

Fusio6n,descentralizacién, adquisicién, arrendamiento, etc.
Administracion de Capital (inversiones)

Modelos y Simulaciones Matematicas

La relacién de actividades antes mencionadas no pretende ser 1i

mitativa, puesto que los objetivos de cada empresa la pudieran
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hacer variar, ya sea incrementando actividades o restando algunas
de ellas por no ser indispensables o .aplicables, sin embargo, di-
chas actividades si las podriamos considerar como necesarias y
aplicables a la mayoria de las empresas cuyo tamafio vaya del ti-
po medio hasta llegar a las de gran magnitud, también cabe hacer
la aclaracién de que el orden que se siguié para su presentacion
de ninguna manera considera la importancia que cada una de estas
actividades pudiera tener en relacién a las otras, ya que ésto
dependeré basicamente,de los objetivos particulares de cada empre

Sa,

2. Importancia

Con toda seguridad por lo anteriormente expuesto, podemos afir-
mar que ha quedado perfectamente claro que la funcién financiera
en las empresas no se concreta Unicamente a la obtencién de fij-
nanciamiento como en ocasiones se cree, dicha funcién tiene un
campo mucho m&s amplio e importante, que puede o no incluir el
aspecto financiamiento, en especial aquel que se obtiene para
liquidarse a largo plazo, pues esta situacién depende de las ca
racteristicas especiales de cada empresa y de la "aplicacién de
politicas financieras" més convenientes, considerando: rendimien

to, liquidez y maximizacién del valor de la empresa.

Sin el deseo de quela exposicién en este sentido sea de tal ma-
nera amplia que pudiera desvirtuar el concepto medular de este
curso que es el Anélisis e Interpretacién de los Estados Finan-

cieros, a continuacién mencionaremos algunas ideas que permitan




destacar la importancia de la funcién financiera en las empresas.

A través de esta funci6n es posible que la alta:administraciéon de
la empresa al' igual que las &reas funcionales que la forman estén
oportuna y verazmente informadas de los aspectos finéncieros que
les atafien, de: los productos que contribuyen en mayor grado a la
generacién de utilidades, de los costos y gastos de las &reas pro
ductivas y de servicio, de los recursos en bancos, clientes, inven

tarios, etc.,de los logros o variaciones desfavorables en relaci6n

a los objetivos preestablecidos, etc.

De igual manera se pueden establecer distintas alternativas en
cuanto a la obtenci6n de recursos externos, impuestos y derechos,
inversiones circulantes o permanentes, de cuentas y documentos

por pagar, etc.

Todo lo anterior bajo el marco de una estructura financiera ade-

cuada cumpliendo con los objetivos de rentabilidad y liquidez.
3. Ubicacié6n

Como consecuencia de lo mencionado con anterioridad el responsa-
ble o responsables de esta funcién tendr&n necesariamente que ocu
par el segundo nivel de la organizaci6n, es decir, reportarén

directamente al funcionario mas alto de la misma..

A mayor abundamiento, observaremos alguno de los casos que en la

practica se da con cierta regularidad.

El responsable de la funcién-ventas cuanta con los productos A,

B, C, y D, mismos que generan una utilidad marginal respectivamen
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te de 40, 50, 20 y 10 % , pudiéndose pensar que los productos

Ay C cuentan con una aceptaci6n en el mercado m&s o menos conve
niente, respecto al producto D su aceptacién es mé&s que satisfac
toria, no asi la del producto B en la que existen serios proble-

mas de competencia.

Como el objetivo del responsable de ventas es precisamente vender,
propone que se incremente el nimero de articulos disponibles para
su venta del producto D, se mantenga en la misma proporcién la dis

ponibilidad de los productos Ay C y se reduzca la disponibilidad

del producto B.

Ahora bien, como el objetivo del responsable de la funcién de fi-
nanzas es liquidés y rentabilidad, su p}oposfciéﬁ_§¢ré:

Utilidad Marginal

1. Incrementar las Ventas del Producto B 50 %
2. Incrementar las Ventas del Producto A Lo %
3. Mantener las Ventas del Producto C 20 %
L. Mantener las Ventas del Producto D 10 %

A la luz de esta situacién serd el funcionario mis alto de la empre-
sa el que finalmente decida considerando los puntos de vista de cada
responsable de las distintas funciones, con la seguridad de que di-
chos puntos de vista ser&n objetivos Yy no sujetos a restriccién al-

guna por diferencias jerérquicas.

Al igual que la situacién anterior, si cada uno de nosotros nos po
nemos a pensar sobre el particular, encontraremos que son miltiples
y de una gran importancia los casos que fundamentan la neces idad de

colocar en el segundo nivel de la organizacién al responsable de la



funcién financiera.

Una vez que en forma breve vimos que es la funci6n financiera en
las empresas, pasemos a nuestro tema central que es el Anédlisis

e Interpretacién de los Estados Financieros para la toma de deci

siones.

Il ESTADOS FINANCIEROS

1. Su Definicién
Son aquellos documentos cuyo objetivo es presentar la situacion
Financiera de una entidad econémica a una fecha o periodo deter~-

minado.

Antes de pasar a comentar como se clasifican los estados financie

ros sefialaremos en términos generales la composicién de los mismos:

1. El encabezado. En donde se indica el nombre de la enti-
dad econbmica a la que se refieren, la denominacién del
estado financiero de que se trate y por Gltimo, la fecha

0 el periodo que comprende.

2, El contenido. En donde se presenta por medio de concep-

tos y cifras el estado financiero correspondiente.

3. E1 pie. Cuya utilizaci6én ademas de los espacios para la
firma de las personas que lo preparan y/o dictaminaron
y/o revisaron y/o autorizaron y/o anal izaron y/o inter-
pretaron, etc., se destina para las notas aclaratorias
que fueran necesarias. Es importante respecto a ésto ul
timo que efectivamente sean notas aclaratorias y que de

ninguna manera se modifique a través de ellas, el conteni



do del estado financiero puesto que en el caso de que si
llevard implicita alguna modificacién, su presentacioén
deberéd realizarse precisamente en la parte destinada para

el contenido,

2. Su Clasificacién
Por 1o general los estados financieros se pueden clasificar en cua
tro grupos, siendo los siguientes:
a. De acuerdo a su naturaleza en:
Principales o basicos
Secundarios o auxiliares
b. De acuerdo a su fecha o periodo que abarquen en:
Estaticos
Dindmicos .
Estatico-Diné&micos
Dindmico-Estéticos
c. De acuerdo a su presentacién en:
Individuales o simples

Comparativos

d. De acuerdo a la situacién que prevalezca en la entidad
econémica y a los fines que se persigan en la fecha de su
presentacion en:

Normales o convencionales

Especiales
No obstante existir convencional ismos en cuanto a la presentacién
de los estados financieros, es de especial importancia el conocer
de antemano a quienes iréan dirigidos, puesto que de ésto depende
réa el grado de detalle en su presentacién, de tal forma que los

mismos deban prepararse de una manera sintética, o bien, en forma

detallada o analitica,




Una vez que a grandes rasgos se ha visto la clasificacién de los
estados financieros, a continuacién describiremos en que consisten
Y se expondrén ejemplos especificos con la finalidad de entender
en forma m&s clara y practica la clasificacién a que nos hemos re-

ferido.

Estados Financieros Principales o B&sicos:
Se comprenden bajo este concepto el

Balance General

Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados
Estado de Origen y Aplicacién de Recursos o de Cambio
de Situacibn Financiera

Balance General

Es el estado financiero a través del cual se muestran los
Recursos y Obligaciones de una entidad econ6mica a una fe
cha fija (est4tico),

Ejemplo

Recursos (Activos) $ 100
Menos: Obligaciones (Pasivos) 35
Recursos Netos (Capital Conta

ble) $ 65

Con la finalidad de hacer m&s clara la exposicién a continuacién se
muestran los rubros que por lo general componen los grupos del Acti
vo, Pasivo y Capital Contable:
Activo
Circulante

Caja y Bancos

Cuentas y Documentos por cobrar (Clientes, Deudores, etc.)

Invintarios (Materia Prima, Productos en Proceso y Termina-
dos).



Fijo:

Terrenos (no sujetos a depreciacién
Edificios (neto)

Maquinaria y Equipo (neto)

Equipo de Laboratorio (neto)
Muebies y Equipo de Oficina (neto)

Diferido u otro Activo:

Pagos anticipados
Gastos por Amortizar (Comi;iones, Publicidad, Instalaciones,
etc.

Pasivo: A Corto Plazo o Circulante

Cuentas y Documentos por Pagar (Proveedores, Acreedores,
Impuestos, etc.)

A Largo Plazo:

Cuentas y Documentos por pagar (Préstamos Bancarios, Hi-
potecarios, etc.)

Capital Contable o Inversién de los Accionistas

Capital Social Pagado

Capital Social Pendiente de Pago o Accionistas
Reserva Legal

Reservas Especiales (Reinversi6én de Utilidades)
Utilidades y/o Pé&rdidas Acumuladas

Utilidad o Pérdida del Ejercicio

Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados

Es el estado financiero cuya finalidad es mostrar la u-
tilidad o pérdida correspondiente a un ejercicio o perio
do determinado (dinadmico) analizando los factores (ven-
tas, costos y gastos), que intervienen para obtener dichos
resul tados.

Ejemplo
Ventas $ 100
Costo de Ventas 60
Utilidad Bruta 40



Gastos de Operacién

Gastos de Venta 10
Gastos de Admon. 8
Gastos Financieros _
Utilidad de Operacién 19
Impuesto S/Renta L
Participacién de ’
Util idades 1
5
Utilidad Neta S 14

Estado de Origen y aplicacién de Recursos o de Cambio de Situa-
cién Financiera.
Es el estado financiero que nos muestra el origen y la
aplicacién de recursos de una entidad econémica en un
periodo determinado (din&mico), permitiéndonos observar
el porque de los cambios en su situacién financiera.
Una vez que se han visto a grandes rasgos los estados financieros -

principales o basicos, es el momento de fundamentar dichos califi-

cativos.

El balance general, el estado de resultados y el de origen y apli-
cacioén de recursos son considerados como principales o b&sicos en
atencién a que a través de ellos, en\condiciones normales, se puede
opinar respecto a si la “estructura financiera" de una entidad eco-
nébmica es buena, regular o mala y también si el rendimiento a la in

vers ién efectuada es satisfactoria.

Estados Financieros Secundarios o Auxiliares

Se comprenden bajo este concepto del:



Balance General

Estado Detallado de Cuentas y Documentos por Cobrar

Estado del Costo de Produccién

Estado Detallado de los Inventarios

Estado Detallado de la Maquinaria y Equipo

Estado Detallado de las Cuentas y Documentos por pagar

Estado del Movimiento de las Cuentas de Superdvit o de Déficit
Estado del Movimiento de cuentas de Capital Contable

Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados

Estado Detallado de las Ventas

Estado del Costo de Ventas

Estado Analitico de Gastos de Venta

Estado Analitico de Gastos de Administracién
Estado Analitico de Gastos Financieros

Estado de Origen y Aplicaci6n de Recursos o de Cambio de Situacién
Financiera
Estado Analitico del Origen de Recursos
Estado Analitico de la Aplicacién de Recursos
Estado del Movimiento en el Capital de Trabajo
Estado de Origen y Aplicaci6én de Fondos (Efectivo)
Estados Financieros Estédticos
Se comprenden bajo este concepto el:
Balance General
Estado Detallado de Cuentas y Documentos por Cobrar
Estado Detallado de la Maquinaria y Equipo
Estado Detallado de las Cuentas y Documentos por Pagar

El calificativo que se les da a estos estados obedece a que la in-

formacién que presentan se refiere a una fecha fija.

Estados Financieros Dindmicos

Se comprende bajo este concepto ei:
Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados
Estado del Costo de Produccién

Estado del Costo de Ventas
Estado Analitico de gastos de venta , etc.

El nombre que se les da a estos estados es en atencién a que la in-



formaciém que prestan corresponde a un perfodo o ejercicio deter-

minado.
Estados Financieros Estatico-Dindmico y Dindmico-Estdticos

Los primeros son aquellos estados financieros que presentan infor-
macién comparativa utilizando para ello dos clases de estados uno
de ellos a fecha fija (est&tico) y el otro correspondiente a un pe-
riodo o ejercicio determinado (dindmico). Los segundos resultan
cuando en primer término se utiliza un estado dinédmico a comparar

con uno estatico.

Estados Financieros Individuales o Simples
Son aquellos que como su nombre lo indica se presentan en forma

individual.

Estados Financieros Comparativos
Son aquellos que comprenden dos o mas estados financieros mostra-

dos en un solo documento.

Estados Financieros Normales o Convencionales
Son aquellos cuya informacién corresponde a un negocio en marcha,
no existiendo situaciones especiales que por su naturaleza o im-

portancia requiera darles algdn otro tratamiento.

Estados Financieros Especiales
Son aquellos cuya informacién no corresponde a un negoco en mar-
cha o existen situaciones especiales que por su naturaleza o impor

tancia requiera darles algin tratamiento especial,

Ejemplos

a) Estado de Liquidacion
b) Estado por Fusi6én

c) Estado por Venta Total
d) Estado por Venta Parcial
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3. Su importancia

Si bien hace algunas décadas no era tan importante el contar con
informacién financiera adecuada, en la actualidad si es de vital
importancia el que los administradores de cualquier entidad eco-

némica sea cual fuese su tamafio, cuenten con dicha informacién a

la altura de sus necesidades.

Af irmamos lo anterior, en virtud a que dfa a dia son mids numero-
sas las empresas que se dedican a una misma actividad y también
como ha sido palpable los costos se han venido incrementando en
grandes proporciones debido principalmente a aumentos en sueldos
Yy prestaciones, impuestos, servicios, etc., situaciones que co]é
can al hombre de negocios en un mercado tremendamente compet ido

y con margenes de utilidad muy reducidos, de ahi la importancia
de contar con una magnifica informacién financiera que permita to
mar las decisiones en forma segura y oportuna, para que a través
de ellas se pueda obtener un rendimiento adecuado a la inversién

efectuada.

Actualmente son muchos los hombres de negocios que opinan due s®
lo es factible obtener un buen rendimiento a través de administrar
eficientemente sus empresas. Huelga decir que una de las principa
les herramientas con las que el hombre de negocfos cuenta para

una administraci6n efectiva, son los estados financieros.

Si quisieramos otorgar un valor mediante el cual midieramos 1la im
portancia que tiene cada uno de los estados financieros que hemos
visto, el resultado serfa que todos tendrfian un valor igualmente

importante, s6lo existiria la posibilidad de asignarles valores

diferentes desde un punto de vista subjetivo, a mayor abundamien-



to, los ejecutivos del nivel més alto de la empresa por lo general
le asigharan una importancia mayor a los estados financieros prin
cipales o b&sicos, pues a través de ellos se podrén percatar de la
situacién financiera y del rendimiento logrado, no suceders asf a
niveles inferiores, puesto que por ejemplo para el jefe de crédito
y cobranzas el estado financiero al que calificard como mas impor -

tante es el que se refiere a cuentas y documentos por cobrar.

L, Su utilizacié6n
En este capitulo mencionaremos en términos generales los principa-
les usos internos de los estados financieros, haciendo la aclaracién
de que en el capitulo Ill inciso 2 referente a objetivos del an&li-
sis de los estados financieros quedar&n m&s claros los conceptos que a
continuacién se mencionan:
Para conocer:
a) La situaci6n financiera y sus cambios
b) Los resultados de operacién
c) Las fuentes de recursos Yy sus aplicaciones
Con el objeto de tomar decisiones respecto a:
Mercado
Productos
Costos y Gastos
inversiones
Capital
Financiamiento

Crédito
etc.

TWU MO QO TW
e N e e e e e

La mejor utilizacién de los estados financieros dependerd de la
adecuada distribucién que de los mismos se real ice, atendiendo a los
objetivos particulares de cada una de las &reas de la empresa, por

lo que a continuacién se sefalan algunos ejemplos:

Los estados financieros que le son indispensables en condiciones nor
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males a:

La Direccioén
Balance General
Estado de Resul tados
Estado de Origen y Aplicacién de Recursos

A Ventas
Anélisis de Ventas (Productos, Zonas, Agentes, etc.)
Estudio Analftico de Gastos de Venta

A Cobranzas

Anélisis Detallado de Clientes (Por Antiguedad, Zonas, etc.)

A Compras
Anélisis Detallado de Proveedores (Por Producto, Zonas, Con
diciones, Calidad, etc.)
A Produccién
Anélisis Detallado de Consumos de Materia Prima (Por Ordenes
de Produccién, Procesos, etc.)
Andlisis de la Mano de Obra empleada (Por Ordenes de Produc-
cién, Procesos,etc.)
Anélisis de Productos Terminados y en Proceso
Etc.
5. Su Presentaci6n
Los estados financieros son un valioso instrumento de comunicacién
en las empresas, como tal en su presentacién se deber& observar la:
1) Oportunidad
2) Veracidad
3) Claridad
Con respecto a la oportunidad en su presentacién, se afirma que és-
ta es indispensable por que las decisiones que se tomen se encuen-

tran perfectamente soportadas y se pueda actuar en el momento pre-

Ciso., Puede haber decisiiones muy atinadas siempre y cuando se pue
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dan aplicar en su oportunidad, de no ser asi, éstas pueden ser

inoperantes.

En lo concerniente a Ia veracidad, ésta se funda en un buen siste-
ma de comunicaciones formalmente estableci&o en la empresa, de tal
forma que de las distintas &reas que la componen fluya informacién
Ssegura y compieta a los distintos departamentos responsables de
Preparar la informaci6n financiera, asf mismo en éstos Gltimos, de
berdn existir procedimientos Yy registros adecuados con la final idad
de captar y registrar fielmente los datos recibidos, para posterior
mente resumirlos en informes financieros en los cuales se pueda con

fiar para la toma de decisiones.

En relacién a la claridad con que deben ser presentados los informes
financieros se puede decir que lo importante a considerar por las
personas que los preparan es el asegurarse que los usuarios de los
mismos los van a entender perfectamente, por 1o que se deberi hacer
uso de las técnicas de informacién para cuidar la terminologfa que
se utilice, mostrar una combinacién equilibrada de cifras, conceptos,

cuadros, gréficas, etc., evitando que sean demasiado compliejos,

Todo lo anterior es factible de real izar a través de dichas técnicas,
con 1o que se logra el objetivo de una comunicacion adecuada, evitan
do que las personas que preparan la informaci6n piensen que la misma
es perfectamente entendible, en vez de asegurarse de eilo, de tal ma
nera que las decisiones que se tomen basadas en los informes financie

ros no lleven implicito el riesgo de ser equivocadas por falta de °

claridad en la presentacién de los informes .
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11 EL ANALISIS FINANCIERO

1. Concepto y Naturaleza

Concepto

El andlisis e interpretacién de los Estados Financieros consiste
en el examen y combinacién de las diversas partidas del Balance Ge
neral y del Estado de Pérdidas y Ganancias, con objeto de obtener

conclusiones de interés, referentes a la marcha del negocio.

En la misma forma que un médico necesita de las radiografias para
local izar una fractura o un 6rgano enfermo y con base en ellas to
mar la decisién correspondiente; asi el hombre de empresa o el in
versionista se vale del Contador Pdblico para efectuar un andlisis
de los Estados\Finchieros para sefialar las deficiencias financie-
ras que afectan a la empresa sujeta al andlisis y una vez determi-
nadas dichasdaficiencias por medio del an&lisis el hombfe de empre
sa tomaré las decisiones a que haya lugar para poder corregir las

deficiencias financieras detectadas.

Podemos sefialar a continuacién cudl es el significado gramatical

de la palabra An4lisis.

Anélisis
Descomposicién de un todo en las partes que lo forman o estudio de

algin asunto,

l1.Naturaleza

El andlisis de Estados Financieros es de naturaleza informativa, ya

que nos servimos de é] para poder informar a empresarios, inversio-
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nistas o terceros interesados de las deficiencias financieras de

empresa sujeta al analisis.

2. Objetivos del An&lisis
El andlisis de Estados Financieros tiene por objeto determinar:

a) Las tendencias de los valores ~

b) La situacién en un momento determinado, con el fin de
descubrir los sintomas de cada uno de los cinco defec
tos mas comines de que adolecen las empresas, a saber:

Insuficiencia de las utilidades

Inversiones excesivas en cuentas por cobrar
Inversiones excesivas en los inventarios
Invers iones excesivas en activos fijos
Insuficiencia de capital

Los objetivos particulares que busca cada uno de los interesados

en los Estados Financieros podemos listarlios a continuacién:

A los Acreedores,les interesa determinar:

a) La capacidad de pago de sus clientes nacionales
o extranjeros a corto o largo plazo
b) La garantfa que respalda sus créditos

A los Proveedores, les interesa conocer:

a) La capacidad de venta de sus clientes
b) La capacidad de produccién de sus clientes

c) La capacidad de pago de sus clientes para
determinar:

Si se les puede vender
¢Cuédnto se les puede vender?
¢Cuédndo nos podrén pagar? etc.

A los Acreedores Bancarios, les es indispensable conocer:

a) La situacién financiera de sus clientes

b) Las perspectivas de crédito de sus clientes

c) La cuantia y especificacién de las garantias
que proporcionan sus clientes, etc,

la
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A los Propietarios, les es (til conocer:

a) El volumen adecuado de ingresos )
b) Los costos de produccién, administracién,

C

d

e

A los

)

)

)

ventas y financiamiento adecuados

Que la utilidad, dividendo o rendimiento
esté en relacuén con los ingresos, costos,
gastos y capital invertido

Que la utilidad, dividendo o rendimiento
sea:

Razonable
Adecuado y
Suficiente, relativamente

Que su inversién esté asegurada, garantiza-
da, etc.

~

Inversionistas, Acreedores a Largo Plazo, Tenedores

Obligaciones, etc., les interesa determinar:

a) La relacién que existe entre el capital invertli

do y los intereses obtenidos

b) La situacién econbémica de sus clientes
c) La seguridad y garantia de la inversién, etc.

A los Auditores, les es Gtil para:

a) Determinar la suficiencia o deficiencia

b

)

del sistema de control interno -con el
objeto de:

Planear eficientemente los programas
de auditorfia

Ver la posibilidad de aplicar los al
cances con bases mas firmes

Determinar la importancia relativa de las
cuentas auditadas.

A los Directivos, para conocer:

o0 oo

)
)
)
)
e)
f)

La posibilidad de obtener créditos

Aumentar los ingresos de la empresa
Disminuir los costos y gastos de la empresa
Control de la situacién financiera de la
empresa

Control eficiente de operaciones de 1a Em=
presa

Para efectos de informaci6n, etc.

de
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Al Gobierno, le sirve para:
a) Control de impuestos y causantes
b) Para estadisticas generales

A los Tfabajadores, para efectos de:

a) Célculo y revisién de la participacién

de util idades
b) Revisién de contratos colectivos de trabajo
c) Prestaciones sociales, etc.

3. Anélisis Interno y Externo
Podemos sefialar que existen final idades especiales, segin se en-
~

foque el Andlisis e Interpretacién de los Estados Financieros, pa

ra fines Internos o para fines Externos.

En el caso de que el An4lisis se enfoque para fines Internos, des
taca como finalidad principal, la de sefialar a los Directivos de
una Empresa la tendencia que guarda ésta, tanto en lo que muestran
los Estados Financieros estaticos, como 1o que sefialan los dinédmi
cos, para orientar la Politica directriz de sus Administradores,
es decir, el Anélisis Interno se enfoca a la toma de decisiones
encaminadas a corregir y mejorar los problemas financieros que so

bresalen con motivo del An&lisis.

En el caso de que el Anélisis se enfoque para fines Externos po-
demos destacar como finalidades principales las de abrir o conce
der créditos o la de efectuar nuevas inversiones, es decir, el
andlisis externo se enfoca a ganar la atencién y la confianza en
determinada empresa, con objeto de invertir como accionista o de
conceder un crédito determinado con el find llenar una necesidad

de financiamiento.
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L. Politicas Contables Especiales

L.1 Depreciaciones y Amortizaciones

Las partidas que constituyen los medios b&sicos de las empresas

tienen caracteristicas de permanencia dadas por su destinc al uso

y la ausencia total de intenci6n de reventa. Esta permanencia,

sin embargo, no es absoluta. Su utilizacién durante el tiempo

se traduce en una pérdida de valor que a todos los efectos viene

a representar los desembolsos que habria que realizar si no tuvie

ramos el control o la propiedad de esos activos y 1os mismos per-

~

tenecieran a otras entidades, a las que tendriamos que retribuir

para poder obtener las facilidades que se necesitan, aunque éstas

cobrarian cantidades mayores a la pérdida de valor de

los activos,

pues adicionarian un porcentaje que satisfaciera sus intenciones

lucrativas.

Los activos permanentes y los cargos diferidos tienen caracteris-

ticas fisicas diferentes y en correspondencia a éstos algunos tie

nen existencia real y otros son consecuencia de convenios contables

produciendo ésto una clasificacién entre un activo fijo y un cargo

diferido.

A los efectos econ6micos, la tangibilidad o intangibiliuad de los

bienes s6lo importa desde un punto de vista de la garantia superior

que ofrecen las cosas que existen en relacién con las
ten. Esto, con ser importante, es secundario, lo que
aspecto de la pérdida de valor de estos activos y su;

a los costos y gastos. Asi pues, la clasificacién es

que no exis-
nos lleva al
incorporacién

la siguiente:
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a) Activos depreciables

b) Activos Agotables

c) Gastos Amortizables
Activos Depreciables
Los activos que se deprecian tienen existencia real y la caracte-
ristica de permanecer como unidades tangibles hasta el momento en
que pierden su valor por completo o en que sélo conservan un valor
residual como chatarra. Como ejemplos de los activos depreciables
podemos anotar los siguientes:

Edificios '

Maquinaria y equipo (de cualquier indole)

Mobiliario y equipo de oficina

Equipo de lransporte

Herramientas, etc.
La depreciaci6n la podemos definir como la pérdida de valor que

sufre la inversi6n en bienes perecederos por causa de l1os afios de

uso y servicio,

Ahora bien,ya hemos definido los bienes sujetos a depreciaci6n y
tambien que debemos entender por depreciacién, queda entonces la

incégnita de cémo debemos calcularla.

Para ese efecto podemos menconar algunos métodos existentes como
son:

Método Directo o de Linea Recta

En este método que por su sencillez es muy utilizado en la practi-
ca, sblo se deberéd estimar el valor de desecho que tenga el bien

después de los afios que se le hayan estimado de servicio.

Por lo tanto, la férmula a emplear para determinar el monto de la

depreciacidén por un ejercicio seré la siguiente:
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- - Costo Original - Valor de Desecho
DEPRECIACION Vida Probable de Servicio

Debe hacerse notar que el valor de desecho se estimars siempre y
cuando sea de importancia, en caso contrario, la férmula se redu-

ciréd a dividir el costo original entre la vida de servicio estima

da.

Para que este método pudiera darnos resultados satisfactorios de-

berédn presentarse las siguientes circunstancias:

1) Que 13 producci6n de la empresa sea uniforme en sus dis~-
tintos ejercicios.

2) Cuando las causas que originen depreciacidén sean las de-
rivadas unicamente del transcurso de] tiempo

3) Cuando se tenga el cuidado de hacer rectificaciones perid
dicas al coeficiente de depreciacién.

Ejemplo del M&todo de Linea Recta

D Depreciacién - X
A Costo original - $10,500.00
B Valor de desecho -9 500.00
C Ndmero de afios de vida probable - 5 afos
p - A E B _ 10,500500-500.00 - 2,000.00

. CUOTA DE DEPRECIACION VALOR POR

ANO DEPRECIACION, ACUMULADA DEPRECIAR

= S $ $ 10,500.00

] 2,000.00 2,000.00 8,500.00

2 2,000.00 4,000,00 6,500.00

3 2,000.00 6,000.00 4,500.00

L 2,000.00 8,000.00 2,500.00

5 2,000.00 10,000.00 500.00

SUMA $ 10,000.00

e T
= ————— ——



43

Método de Horas de Trabajo

Este método es similar en su manejo al anterior con la Gnica va-
riante en su-cadlculo de que se deberd estimar la capacidad de tra
bajo en horas y no en afios de vida probable del bien a depreciar,

quedando la férmula para su cé&lculo de la siquiente forma:

DEPRECIACION -~ CLosto Original - Valor de Desecho
Ndmero de Horas de Servicio

Esta férmula nos arrojard un coeficiente que deberd ser multipli-

cado por las horas trabajadas en un ejercicio por el bien,

Método de Produccién
Este método es semejante a los dos anteriores; en éste el céalculo

de la depreciacién se harad de la siguiente manera:

Datos
Costo original - $ 580,000.00
Valor de desecho 20,000.00
Capacidad de Produccién en Unidades 1'000,000.00
Unidades producidas en el ejercicio 65,000.00

DEPRECIACION DEL EJERCICIO - 580,000 - 20,000- x 65,000.00
17000,000

DEPRECIACION DEL EJERCICIO - $ 36,400.00

Adicionalmente a los métodos antes mencionados existen muchos otros

que se aplican de acuerdo a las circunstancias y al tipo de empresa

de que se trate.

Ahora bien, es muy importante que se aplique el sistema de depreci-
acién m&s apegado a la realidad con objeto de que los valores de
los activos se presenten en el balance general a su valor real, asfi-

mismo, los cargos a resultados sean los adecuados para que nuestra
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utilidad o,pérdida sea lo m&s exacta posible.

Activos Agotab]es

Los activos agotables tienen existencia: real , desapaféciendo o
transforméndose en otros bienes a.medida_que se utilizan, en tal
forma que al momento en que pierden su valor por completo coin-
cide con su eliminacién fisica total, que es absoluta, pues es

impos ible reponerlos.

t

Constituyen usualmente recursos provistos por la naturaleza, cu-
yo valor se considera por el costo que implica adquirir los dere
chos y descubrir la existencia de tales bienes, como yacimientos

minerales de pefrbleo.

El agotamiento, por lo regular, se considera en razén de las uni-
dades extraidas, por lo que no existen consideraciones especiales
en cuanto a su aplicacién. Sin embargo, las estimaciones de las
cantidades fisicas en existencia en lugares determinados, aunque
se realizan basadas en estudios cientificos, s6lo pueden ser apro
ximaciones que crean cuestiones especiales de valuacién con el

transcurso de los afios.

Gastos amortizables

Son los activos fijos intangibles y cargos diferidos tipicos, re-
presentando el valor de derechos, servicios y materiales ya reci=-
bdos, y cuya utilidad para la empresa tiene vigencia durante un

periodo futuro.

Las cantidades que se desembolsanse acumulan para ser amortizadas

posteriormente, representando valores s6lo por las convenciones de
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contabilidad, pues carecen de representacién mater ial.

Entre estas partidas tenemos las conces iones, patentes, contratos,

gastos de organizaci6n, gastos de constitucién, atc.

La amortizacién se realiza cargando a gastos o costos y acreditan
do directamente a las cuentas de activo en el ndmero de afios esta
blecidos en las Leyes,aplicables, o como en el caso de las paten-
tes, su aplicaci6én va de acuerdo a lo convenido en los documentos,
contratos o concesiones correspondientes, o bien en forma arbitra-

ria, como sucede en los gastos de organizacién y constitucioén.

Como podemos darnos cuenta el andlista de 1os estados financieros
debe conocer con profundidad cu&les son los diversos criterios que
se pueden utilizar para depreciar,agotar o amortizar los activos
de una empresa, para que se pueda juzgar si los procedimientos o
meétodos empleados en cualquier caso especifico son los adecuados
de acuerdo a las circunstancias y de esta manera hacer un anal |-

sis e interpretacién mis apegado a la realidad.

L.2 Estimaciones de Pasivos

Desde el punto de vista de la contabilidad, el pasivo de una em-
presa comprende todas sus obligaciones, fuera de los derechos re-
presentados por el capital o las cuentas del patrimonio que re-
quieren ser expresadas o pueden serlo en términos financieros de-
finidos. Las cantidades de que se trata pueden ser vencidas o
en proceso de acumulaci6n, o pueden representar créditos fijos o

créditos variables por vencer en una fecha o fechas futuras.

El pasivo se presenta generalmente como consecuencia del compromi-
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SO que contrae el acreedor de entregar efectivo, mercancias o de
prestar servicios, que tienen un valor igual al importe inicial

de pasivo.

Partiendo de los comentarios anteriores para efectos de anélisis

financiero es necesario que se hayan incluido formando parte del

pasivo en el balance general de la compafifa sujeta al analisis, to

das las estimaciones de pasivo que se conozcan a la fecha del es-

tado financiero tales como, facturas de proveedores por mercancias

surtidas/ y no liquidadas, servicios personales de cualquier indole
'

prestados y no liquidados, impuestos, sueldos, intereses devenga-

dos y no pagados, etc.

Para ejemplificar lo anterior supongamos una empresa que al 31 de
Diciembre de 1972, refleja los siguientes saldos en sus cuentas

de pasivo antes de haber efectuado las estimaciones correspondien-

tes: (Miles de Pesos)
Proveedores $ 1,520.00
Documentos por pagar 850.00
Acreedores divegpsos 80.00
Impuestos por pagar 50.00
$ 2,500.00

Las estimaciones de pasivo que se deben considerar son las siguien-

tes:

Compramos mercancias a nuestros proveedores durante el mes de Di-

ciembre de 1972 por $ 350,000.00

Se nos practicé un estudio de mercados por la cantidad de $ 80,000

el wal se terminé durante el mes de Diciembre de 1972,
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Nuestro impuesto sobre Ingresos Mercantiles correspondiente a las

ventas del mes de Diciembre de 1972 asciende a $ 90,000.

A continuacibn mostraremos jos saldos de las cuentas de pasivo des

pués de efectuar las estimaciones correspondientes:

(Miles de Pesos)

Proveedores $ 1,870.00
Documentos por pagar 850.00
Acreedores diversos 160.00
Impuestos por pagar 140.00

TOTAL $ 3,020.00

Cuadro comparativo que muestra los saldos de las cuentas de pasivo

antes y después de estimaciones:

Antes de Después de
Estimaciones Estimaciones Variaciones
(Miles de Pesos)

Proveedores $ 1,520.00 $ 1,870.00 $ 350.00

Doctos. por pagar 850.00 850.00 -
Acreedores diversos 80.00 160.00 80.00
Impuestos por pagar 50.00 140.00 90.00
2,500.00 3,020.00 $ 520.00

Como puede apreciarse en el cuadro anterior, el efecto de conside~
rar las estimaciones de pasivo en el Estado Financiero es bastante
diferente al que se contempla sin considerarlas. Lo anterior nos

lleva a concluir que para poder efectuar un verdadero an&lisis fi-
nanciero tenemos que asegurarnos que los pasivos que se presentan

en el estado financiero sujeto al anélisis consideran ya, todas

las estimaciones de pasivo correspondientes,

Por esta razbn y muchas otras siempre es mejor contar con estados
financieros dictaminados por contador piblico ya que con ello po-

demos tener la certeza de la correccién de las cifras que se pre-

sentan y podemos efectuar nuestro andlisis financiero con plena
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conf ianza de que partimos de cimientos muy firmes.

4.3 Revaluaciones

El problema de las revaluaciones puede presentarse debido a la
utilizacién de la moneda como unidad de medida cuyo poder adqui-
sitivo es cambiante. Este tema ha sido estudiado también-amplia-
mente en otros baises en que las alteraciones bruscas en los pre-
cios han hecho necesario reconocer ese fenémeno en los Estados Fi-
nancieros. Sobre este particular se han editado distintos traba-
jos en la Repiblica Argentina, en el Perd, en Brasil y en otros
paises Sud-Americanos. En Europa, en algunos paise; como es el
caso de Holanda es préactica normal de varias émpresas importantes
re] presentar su estados financi eros dando efecto a las variaciones
que haya tenido el poder adquisitivo de la moneaa. Posiblemente
el trabajo més completo que se haya preparado sobfe este particu-
lar lo constituye el Boletin No. 6 de la Divisi6n de Investigacioén
del Instituto Americano de Contadores Pdblicos, intitulado
""Reporting The Financial Effects of Price Level Changes" (Revela-
cién de los Efectos Financieros de los cambios en el poder Adqui-
sitivo de la Moneda), el cual incluye un amplio estudio del Pro-

blema asi como la bibliografia respectiva.

La literatura existente sobre el tema trata en forma- general el
problema derivado de los cambios en el poder adquisitivo de la
moneda y sus efectos en los estados financieros. Estos cambios
son especialmente significativos en los renglones de Inversiones
Permanentes (Activos Fijos), los que por su naturaleza estén su-
jetos a impactos m&s acentuados ya que si bien las Tasas Anuales

de pérdida de poder adquisitivo con el transcurso del tiempo sobre



29
de pérdida de poder “dquisitivo de la moneda pueden ser relativa-
mente bajas, su efecto acumulativo con el transcurso del tiempo
sobre bienes tales como activo fijo e inversiones a largo plazo,

llegan a ser de importancia.

Porel contrario, las variaciones en el poder adquisitivo de la
moneda no afectan tan sensiblemente los valores circulantes, ta-
les como los de caja y bancos, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar, etc. Su efecto puede ser un poco,mayor en los inventarios
cuya rotacibn es menos acelerada que los renglones anteriormente

menc ionados.

En México, la préctica de revaluar el Activo Fijo fue bastante
general izada en otras épocas de menos estabil idad monetaria, por
ejeniplo en el afio 1954; precisamente a raiz de la devaluacion

del peso en abril de ese afio, la Secretaria de Hacienda expidié
un decreto en donde apuntaba la forma en que las empresas podrian
revaluar sus bienes de activo fijo reconociendo asf la pérdida

en el poder adquisitivo de la moneda.

También existen revaluaciones por aumentos de precios en los bie-
nes del activo fijo, podemos sefialar como ejemplo més sobresalien
te el de los terrenos de la Ciudad de México y en otras ciudades
de la Repiblica, cuyo crecimiento sumamente acelerado ha traido
como consecuencia alzas significativas en los precios de inmue-

bles.

Resumiendo los orfgenes de la revaluacién quedarfan como sigue:
Aquellos en que se ajustan los costos originales como resultado

de una devaluacién del peso (fundamentalmente la ocurrida en

1954).
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Revaluaciones en que se da efecto a valores de reposicién deter- -

minddos por técnicos independientes.

Ajustes derivados de cambios en el poder adquisitivo de la mone-

da

Considerando lo anteriormente dicho, es evidente que las revalua-
ciones afectan las cifras de los estados financieros y con ello

el andlisis e interpretacién que en determinado momento se pudie-
ra determinar, por eso, es importante que periédicamente se efec-
tuén estudics por técnicos en la materia, relativos al valor real
que tienen nuestros activos, principalmente los de carégter fijo,
de manera que las cifras que se presenten en 105 estados financie-

ros reflejen sus valores reales a la fecha de losestados.

5. Elementos del Anélisis

5.1 Financieros

Estructura Financiera
La estructura financiera de la empresa se determina por la relaci6n

que existe entre su capital contable y su pasivo.

De esta comparacién nos surgen varias dudas, la primera de ellas

es ;Estéd proporcionada la Estructura Financiera de la Empresa?

Es diffcil determinar un estandar que nos guie para determinar si
la estructura financera de una empresa es la adecuada o no, po-
driamos decir que una relacién de 2 a | es aceptable o sea 200
de capital por 100 de pasivo, sin embargo, quizéds esta razén no
sea la ideal para algunas empresas, ,‘entonces podemos llegar a

concluir que habria que analizar cada empresa en lo particular

'



para determinar si su estructura financiera es o no la adecuada.

Composicién de Ventas, Costos y Utilidades

Partiendo de nuestro estado de pérdidas Y ganancijas, en el cual
se comparan las ventas contra los costos y gastos para llegar a
obtener una utilidad o una pérdida,‘bara efectos de andlisis de
este estado es necesario determinar como Se compone la cifra de
ventas que en primer término se muestra en el estado, o sea, es-
ta cifra comprende el resumen de 1as ventas efectuadas en un pe-
riodo determinado tanto las de contado como las de crédito, me-
nos las devoluciones de ventas recibidas y las rebajadas y des-
cuentos comerciales concedidos sobre los precios sefialados 'en
ias facturas. Si la empresa realiza actividades de diversa in-
dole, resulta muy conveniente para efectos de anslisis que se
muestren anal izadas estas cifras por departamentos, por produc-
tos,por zonas, o actividades con objeto de que se tengan mayo-
res elementos para conocer como se integra la cifra de ventas

y asi poder efectuar un anélisis mas efectivo.

Por lo que toca al costo de venta es muy conveniente para efec-
tos de andlisis que la compafifa cuente con un adecuado sistema

de contabilidad de costos, de esa manera, las mercancias deta-
lladas en las remisiones y facturas son calculadas a su valor de
costo, determindndose en una cuenta en 1os |ibros de contabilidad,
el costo de las mercancias vendidas. Cuando no es posible esta
pormenorizacién del costo, éste se determina por periodos anuales,
sumandose a las mercancfias en existencia al inicio del per Todo

las compras de mercancfias efectuadas durante el perfodo y sustra
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yéndose el importe de las existencias al final del mismo.

Cﬁando la actividad de la empresa es la produccién de bienes o
servicios, es necesario realizar, como cuestién previa a la de
la determinacién del costo de ventas, la sumarizacién del costo
de produccién de los bienes y servicios, el que sustituye el ru-
bro ae compras en la formulacién del costo de ventas, en la si-
guiente forma: Inventario Inicial de Productos Terminados, mas
costo de produccién, menos inventario final de productos termi-
nados. {

-

Cuando la empresa real iza actividades econ6micas de distinta in-
dole, resulta conveniente, a los fines de su comparacién con las cli
fras de ventas, que los costos de ventas se muestren anal izados

por departamentos o grupos de productos similares.

De estamanera estaremos en condiciones de efectuar un andlisis
financiero sobre el costo de ventas mucho m&s apegado a la rea-

lidad ya que conocemos a fondo como se integra la cifra.

Por lo que se refiere a las utilidades también es muy convenien-
te analizarlas lo m&s posible ya sea por linea de producto, por
departamento, por zona, etc., ya que de esta manera podremos
determinar que productos o departamentos est&n produciendo ade-
cuadas utilidades y cuales no, resulta evidente que~bara efectos
de andlisis financiero es muy conveniente contar con una clasifi-
cacion de utilidades que nos analice la cifra total que aparece

en nuestro estado.
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ET Rendimiento
Se puede definir como el porcentaje de utilidad que la empresa

obtiene en relacién a su inversioén,

Puede establecerse, de manera general que, hasta donde es posi-
ble medirlo, el objetivo integral de un negocio, es obtener un
rendimiento satisfactorio de los fondos invertidos en el mismo, con

sistente con el mantenimiento de una posicién financiera adecuada.

El rendimiento de la inversién es la mejor medida de] comportamien=

to general de una empresa, como puede apreciarse a continuacién:

Ventas- Costos y Gastos = UTILIDAD

A, Circulante - P. Circulante = CAPITAL DE TRABAJO
C. de trabajo + A, no Circulante - Otros Pasivos =

CAPITAL CONTABLE

Util idad
= IMI 0
Capital Contable RENDIMIENT

De esta manera se mide el rendimiento en relacién a la inversién
de los accionistas, también es factible obtener el rendimiento
sobre la inversién de los accionistas y de los obligacionistas y
Otros acreedores a largo plazo, en ese caso se consideraria el
capital contable mis los pasivos y se dividirfa la utilidad entre
este total para si obtener el rendimiento sobre la inversién to-

tal.

Los inversionistas que conffan sus fondos a una empresa, lo hacen

con el fin de que su capital les rinda una utilidad.
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Cualquier cambio en las cifras de ventas o de costos y gastos
puede hacer variar el rendimiento en formafavorable o desfavo-
rable, por eso afirmamos que cualquier decisién se refleja en
alguna cifra (ventas, costos o gastos) modificando el rendimien

to sobre la inversién.

Para efectos de andlisis financiero es muy importante medir el
rendimiento de la empresa para poder darnos cuenta si éste es
aceptable o no,si se considera necesario se investigardn las

causas que motivaron tal rendimiento.

La Capacidad de Pago ,

Se dice que una Empresa tiene capacidad de pago cuando ésta puede
liquidar sus obligaciones puntualmente, es decir, que cuenta con
los suficientes recursos para poder hacer frente a sus obligacio-

nes y ademés obtener una utilidad en la operac i6n.

La capacidad de pago de una Empresa puede verse afectada sino exis
te una adecuada planeacién financiera que permita conocer por ahti
cipado los perfiodos peligrosos de falta de efectivo que pueden lle-

gar a cualquier empresa a la falta de solvencia.
\

Por lo tanto la solvencia atafie a la capacidad de una empresa para
cubrir los costos de intereses, los créditos corrientes a su ven-

cimiento, asi como las obligaciones a largo plazo.

Para efectos de anélisis es muy importante determinar si la capaci-

dad de pago de una empresa es la adecuada o no.

Su determinaci6n se verd con todo detalle en el capftulo siguien-

te:
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Valuacién de la Empresa

El valuar una empresa es un problema sumamente complejo y requiere
que se determine el valor actual de un grupo de activos o el valor
de ciertos derechos sobre estos activos; derechos de acreedores,
socios prefcrentes O socios comines, La valuaclén es especialmen-
te d|f|C|l porque necesariamente estd basada en previsiones del
ingreso futuro y en la estimacién de la certeza con la que se

recibird ese ingreso.

Normalmente el problema de valuacién total de la empresa se presen
ta cuando se ha tomado la decisi6n de venderla, de fusionarla o
de liquidarla; el procedimiento de valuacién puede diferir grande-
mente de una empresa a otra; por ejemplo supongamos que una empre-
sa X vale porque tiene celebrado un contrato con el gobierno que
le brindq trabajo por tres afios, en ese caso el problema de valua-
cién de la empresa se referird exclusivamente a el contrato mencio-
nado, ya que al terminarse éste quizés la empresa ya no pueda se-
guir operando. Si por el contrario tenemos otra empresa que esté
produciendo y vendiendo en forma Aormal pero sin tener ningdn con-
trato especifico, entonces la valuaci6n de ella tendr§ que alcan-

zar todos los activos y derechos involucrados en la empresa.

Para efectos de andlisis financiero es recomendable tomar en aien-

ta el valor real de la empresa analizando cada caso en particul ar.

Valor Contable de las Acciones
El valor de las acciones que un estado financiero refleja a una
fecha determinada es facil de determlnar, ya que el valor contable

de una accién nos lo da su capital socnal mas o menos las utilida-
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des o pérdidas obtenidas dividido entre el nimero de acciones

en circulacién. Como ejemplo podemos mencionar el siguiente:

Una Empresa tiene las siguientes cifras en su capital contable:

Capital Social $ 1'000,000.00
Util idades no repartidas 150,000.00
Utilidad del ejercicio 210,000.00

El capital social estd formado de 10,000 acciones de $ 100.00 c/u.

El valor contable de las acciones se determinard sumando las tres
cantidades y dividiendo el resultado entre 10,000 tal y como se
indica a cantinuacién:

l_'i?_g.%% - $ 136.00

El valor contable de cada accién es de § 136.00

Precio de Mercado

Este precio se determina con base en la oferta y la demanda, especi-
ficamente nos referimos al precio de mercado de las acciones de una
empresa. Todos los dias vemos en los periédicos en la secciébn fi-
nanciera una serie de acciones de diferentes compafifas las cuales
se ofrecen a la venta a determinado precio el cual se fijé con

base en la competencia, oferta y demanda de cada acci6n, o sea,

que los inversionistas interesados efectlGan una valuacién de los
ingresos futuros esperados y de la proyeccién de utilidades que

una empresa pudiera tener en un momento determinado y si ésta ti-
ene datos hist6éricos adecuados, el valor de las acciones tenderd

a subir en la bolsa de valores y estar& variando conforme el pa-

blico las demande.
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Es evidente que las acciones de determinada empresa dejaran de te-
ner demanda en el momento en el que los inversionistas se den cuen
ta que la empresa ha disminuido sus utilidades o empieza a tener
pérdidas.

En conclusi6n podemos afirmar que el precio del mercado de las
acciones nos puede dar una muy buena idea de la situacién finan-

Ciera de cualquier empresa.

5.2 No Financieros
Para efectos del andlisis financiero es necesario considerar otro
aspecto diferente al enfocado exclusivamente a los estados finan-

cieros de determinada compafiia, ese aspacto es el no financiero.

Anél isis del Ramo y del Sector
El primer andlisis no financiero que se debe realizar es el refe-
rente al ramo y sector al que se dedica la empresa sujeta al ana-

lisis.

El ramo se refiere a la actividad a la cual se dedica la empresa

y el sector es en que lugar desarrolla esa actividad.

El analista deberd profundizar lo més posible en analizar en

que condiciones se encuentra la empresa en comparacién con otros
que exploten el mismo ramo y sector, deberd determinar que acep-
tacién tienen sus productos en el mercado y si estos estan en po
sibilidades de competencia y en que lugar se les podria clasificar

dentro de sus competidores.

El analizar el ramo y sector nos da la seguridad de que la empre-

sa se estd dedicando a una actividad adecuada en donde seguramen-

te podréd tener éxito y como consecuencia utilidades.
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Si pensamos en una empresa que se dedique a la fabricacién de par-
tes para autémévil con una alta calidad y con precios competitivos,
sabemos que tendré las posiblidades de desgfrolbrse adecuadamente,
si por el contrario pensamos en una compaiiia que piensa dedicarse

a la fabricaci6n de una nueva marca de automévil que comparado con
los existentes es inferior, evidentemente el analizar el ramo y

el sector nos daremos cuenta que lo m&s seguro es que la empresa no

tenga éxito ya que se esté dedicando a una actividad muy competida

y en condiciones adversas.

Con lo comentado anteriormente podemos concluir diciendo que el
andlisis del ramo y del sector también tiene gran importancia

para poder sabe si una empresa podrd o no tener éxito,

Andlisis de la Empresa
Posteriormente el an&lisis del ramo y del sector es necesario
efectuar otro andlisis no financiero referido especif icamente a

la empresa en los siguientes aspectos:

Constitucidn

Objeto social

Principales accionistas
Estructura juridica
Estructura Administrativa
Antecedentes generales

SO0 Q0O oo
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Constitucibén

En este punto serd necesario analizar la escritura constitutiva

de la empresa y sus modificaciones para determinar b&sicamente si
estd constituidade acuerdo con nuestra legisiacién y asi asegurar-

nos que la empresa estd constituida legalmente.
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Objeto Social
Este punto interesa para determinar si la empresa estd autorizada
a dedicarse a determinada actividad, o sea que dentro de la escri-

tura constitutiva de la sociedad se incluya el objeto social espec]

fico al cual se estd dedicando la empresa.

Principales Accionistas

El conocer quienes son los principales accionistas nos ayudard a for
marnos un primer juicio de que clase de personas aportaron su capi-
tal en la empresa, todos sabemos que existen muchas personas que han
tenido mucho éxito en sus negocios y que son ampliamente conocidas
en los medios financieros, por lo tanto el reconocer el nombre de
determinado accionista nos puede dar cierta confianza de que lo mas
seguro es que la empresa vaya a tener éxito o por el contrario pu-
ede ser que los accionistas tengan mala reputacién enlos medios

financieros y en ese caso el juicio serfia contrario al anterior.

En términos generales siempre que sea posible es muy conveniente
para efectos de andlisis el conocer a los accionistas y obtener
referencias de ellos en todos los medios finarieros que se tengan

al alcance.

Estructura Juridica

El estudio de la estructura juridica de la empresa nos indicaréd

si estd operando de acuerdo a los lineamientos legales estableci-
dos, lo cual daré confiapza suficiente para asentar nuestras bases

del an&lisis.

Estructura Administrativa

Este punto también reviste gran importancia para efectos de an&li-
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sis, ya que es dabido por todos que las empresas valen por las
personas que las manejan, por lo tanto, el conocer al personal
administrativo y sus experiencias anteriores nos ayudar& en gran
parte para poder evaluar si la empresaestd administrada adecuada-
mente y si su estructura administrativa es la adecuada para poder

operar eficientemente.

Antecedentes Generales

Y por Gltimo para cerrar nuestro Gltimo punto que se refiere al
anélisis de los antecedentes generales de la empresa refer idos
basicamente a la investigacién que se debe de hacer en referencia
al crédito mercantil con sus proveedores, con las instituciones

de crédito con las que haya tenido operaciones, con sus propios
clientes y en general con todos los terceros con lbs que haya te-
nido relaciones comerciales la empresa; esta investigacién nos se-
ra de mucha utilidad para formarnos un juicio acerca de la morali-

dad comercial de la empresa sujeta al andlisis.

Si analizamos adecuadamente los puntos tratados anceriormente, po-
demos estar seguros de efectuar un andlisis no financiero muy ade-
cuado que seguramente en combinacién con el andlisis financiero

nos conduciré a determinar la situaci6on financiera de la empresa.
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> U
IV METODOS DEL ANALISIS FINANCIERO

1.1 Uniformidad en los Datos Sujetos a Comparacién.
Al hablar de este punto nos referimos a la consistencia que debe
tenerse en cuenta en los datos sujetos a comparacién ya sean in-

ternos o externos.

Tenemos por ejemblo el caso de la depreciacién y amortizaciobn,

eén cuyo caso para que la comparacién pueda efectuarse de un afio con
otro y sea valida, debe tratarse de que la tasa aplicada sea la
misma y en caso de que ésta difiera, deberdn hacerse los ajustes

pertinentes con el objeto de que resulte comparable.

En la misma situacién nos encontramos cuando hablamos de los ind{-
ces estandar, los cuales seran explicados mé&s adelante, o sea si

sé van a comparar las razones actuales de la empresa con aquellas
que privan en la competencia o en el mercado, debe de tratarse de
que sea con empresas homogéneas en cuanto al ramo, tipo de indus-

tria, etc.

Estos ejemplos y otras situaciones que puedan surgir de este tipo
deberén hacerse del conocimiento del analista, con el objeto de que

se efectle el anadlisis de una forma lo mas objetiva posible.

1.2 La Técnica de Causas y Efectos

Una de las técnicas que m&s permiten ordenar el trabajo y la mente
de quien efectda el andlisis y la interpretacién de estados finan-
cieros, es la técnica de causas y efectos que a continuacioén coméﬂ

taremos. -
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Todo en la vida estéd sujeto a la relaci6én de causa y efecto, Uti-
lizando el ejemplo de Donald E. Miller en su libro "La Interpreta-
cién correcta de los Estados Financieros', podémos afirmar que to-
dos estamos de acuerdo en que si se arroja una piedra a una venta-
na de vidrio, ésta se romperd y que el lanzar la piedra es la cau-
sa y la rotura del vidrio es el efecto. Resulita imposible creer

lo contrario: que el vidrio roto fue la causa de que se lanzara

la piedra.

En el caso de una empresa, el aplicar el principio b&s ico de la
causa y el efecto, permitiré reconocer que se encuentra en una
posicién financiera determinada, debido a una o a miltiples causas.
La posici6n financiera en que se encuentre es el efecto; las cau-

sas deberé&n buscarse.

Asi por ejemplo, la poca productividad de una empresa puede ser
e] efecto de varias causas como pueden ser: falta de ingresos,
gastos demas iados elevados, no haber identificado los productos

que mayor utilidad proporéionan a fin de impulsar su venta, etc.

Esta técnica de causas y efectos, que facilita enormemente la
interpretacién de la situaci6n financiera de una empresa, fue
desarrollada hace 20 afios aproximadamente, y desde entonces ha

sido utilizada con gran éxito,

Antes de iniciar la aplicacién de la técnica de causas y efectos,

convendra tener presente las siguientes recomendaciones:

1) Las cifras aisladas tienen poco significado;
establezca relaciones lé6gicas.
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2) Compare los resultados de su estudio con los
datos de negocios que operen en la misma li-
nea de su compafiia.

3) Estudie cualquier desviacion importante de lo
que se considera normal, bien sea que esa des
viacion sea aparentemente buena o aparentemen
te mala.

L) Recuerde que las "razones" miden los dos com-
ponentes que la forman.

5) Reconozca los negocios estacionales y estldie-
los como tales.

6) Ponga atencién a las tendencias (se comentan
en el apartado 2 de este capitulo)

7) Esté alerta para determinar los factores pos.i
tivos que compensan a los negativos

‘La filosofia de la medicién de causas y efectos, dentro de las

técnicas de andlisis financiero, se basa en 15 razones financie
ras fundamentales, cada una de las cuales demuestra una conexién
16gica entre dos elementos importantes de la estructura financie

ra de la compafiia sujeta a estudio.

Tomadas en conjunto, las 15 relaciones b&sicas han demostrado, en
su aplicacion, que proporcionan el entendimiento financiero funda

mental que requiere quien esté interesado en efectuar el an&lisis.
Las 15 razones se han dividido como sigue:

a) Nueve.relaciones secundarias, que proporcionan importante
informacién acerca de la estructura financiera y la posicién com-
petitiva de la empresa, pero que no sefialan causas de fortaleza o

de debilidad; son usadas para medir y estudiar los efectos de fuer

za financiera sobre el negocio.

Estas relaciones son las siguientes:
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Capital de trabajo

Pasivos a corto plazo a capital neto
Pasivos totales a capital neto

Inventarios a capital de trabajo

Cuentas por cobrar a capital de trabajo
Pasivos a largo plazo a capital de trabajo
Utilidad neta a capital neto

Ventas netas a activos fijos

Ventas netas a capital de trabajo

O OoONONI SwWw N~
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Las nueve relaciones se comentarin con tode detalle en el siguien-

te apartado.

b) Seis relaciones causales, que reflejan las relaciones que di-
rectamente influyen en la empresa y que, por lo tanto, sefialan
las causas fundamentales de los problemas financieros. Estas re-
laciones que serdn estudiadas también en el siguiente apartado son
las siguientes:
Activo fijo a capital neto
Periodo de cobro
Rotacién de inventarios
Ventas netas a capital neto

Utilidad neta a ventas netas
Otros activos a capital neto

oV fwN —
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Se recomienda que el estudio y aplicacién de las razones se inicie
por las nueve secundarias, con objeto de familiarizarse con la téc
nica de las razones y con los efectos que la compafiia muestra, a
fin de que posteriormente y con mayor facilidad, se esté listo pa-
ra explorar y entender las seis relaciones causales que mostrardn
las causas que han originado la situaci6n, buena: o mala, en que

se encuentre ia compafiia.

1.3 Razones Simples

Se puede conceptuar una razén como la relacién numérica entre dos

cifras. A través del estudio de las razones se obtiene el enten-
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dimiento financiero fundamental; sin embargd, como ya hemos visto,
la determinacién simple del resultado al establecer o calcular una
razén no nos da suficientes elementos de juicio para poder llegar-
a conclusiones definitivas en el an&lisis e interpretacién de esta -

dos financieros.

A continuacién sefialamos algunas de las razones més importantes y-

explicaremos su significado y la manera de leerla.

Primero veremos aquellas relaciones secundarias que sefalan la for.

ma de la estructura financiera de la empresa:

Capital de trabajo

Pasivos a corto plazo a capital neto

Pasivo total a capital neto .
Inventarios a capital de trabajo

Cuentas por cobrar a capital de trabajo

Pasivo a largo plazo a capital de trabajo

Utilidad neta a capital neto

Ventas netas a activo fijo

Ventas netas a capital de trabajo

e e e e e S e s

1.- Capital de trabajo

Cémo se determina

Dividiendo el activo circulante entre el pasivo a corto plazo,
o sea el importe de sus disponibilidades a corto plazo, entre

sus obligaciones a pagar en menos de un afo.

Cémo se lee
Ndmero de veces que el activo circulante es al pasivo a corto

plazo.

Qué significa
Sefiala la suficiencia o insuficiencia del capital de trabajo (o
sea la diferencia entre activo y pasivo circulante) para poder-

hacer frente a sus obligaciones a corto plazo.
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Es comln en este caso sefalar que una relacién de 2 a 1 es sufi-

ciente, sin embargo aln cuando fuera superior, es necesario conocer
la calidad de sus activos circulantes, como son: plazo de cobranza-
y rotacién de inventarios entre otros, ya que son determinantes en-
la opinién o juicio del capital de trabajo, y ésta seré& diferente -

en cada empresa.

2 y 3 Pasivo a corto plazo o pasivo total a capital neto
Cémo se determina
Dividiendo el pasivo a corto plazo o el pasivo total entre el capi-

tal neto.

Cémo se lee
Porcentaje que representa el pasivo a corto plazo y/o total del

capital neto.

Qué significa
La posicién en que se encuentra su pasivo, o sea a corto plazo o
bien total, respecto al capital o sea la cobertura que tiene la

empresa para hacer frente a sus obligaciones.

L. Inventarios a capital de trabajo

Cémo se determina
Dividiendo el valor en libros de las existencias, propiedad de la

empresa entre el capital de trabajo.

Cémo se lee

Porcentaje de existencias en relaci6n al capital de trabajo

N
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Qué sifnifica
A través de esta razén se conoce el grado de dependencia que tie-

ne el capital de trabajo, de las existencias en almacen.

5. Cuentas por cobrar a capital de trabajo

Cébmo se determina

Dividiendo el saldo de las cuentas pend{entes de cobro entre el
capital de trabajo, en este caso cabe sefialar que las cuentas
documentadas y descontadas en una instituci6n financiera, no -
ben de considerarse ya que se encontrardn registradas como un

pasivo contingente o bien como una cuenta de orden.

Cémo se lee
Porcentaje de cuentas por cobrar en relacién al capital de traba-

jo.

Qué significa
El grado de dependencia que tiene el capital de trabajo en rela-

cién a las cuentas por cobrar.

6. Pasivo a largo plazo a capital de trabajo
Cémo se determina
Dividiendo el saldo de pasivo a largo plazo, o sea las deudas pa-

gaderas a més de una afio, entre el capital de trabajo.

Cémo se lee
Porcentaje de pasivo a largo plazo en relacién al capital de tra-

bajo.

Qué significa

Por medio de esta razén se puede determinar si:
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a) Mediante el pasivo a largo plazo contratado se ha forta
lecido el capital de trabajo.
b) Existen posibilidades de efectuar una nueva contratacion
de pasivo a largo plazo.
7. Utilidad neta a capital neto
Como se determina

Dividiendo el importe de la utilidad neta entre el capital neto

deduciéndq]e ]a util idad.

Cémo se lee

Porcentaje de utilidad neta sobre el capital neto.

Qué significa

Mide la redituabilidad de la inversi6n efectuada por los accionis
tas y debe ser analizada conjuntamente con la de ventas netas, a
capital neto con el objeto de probar la suficiencia del capital,

y de la utilidad,

8. Ventas netas a activo fijo

Como se determina

Dividiendo las ventas netas (ventas totales menos rebajas y
descuentos) entre el valor en libros del activo fijo, o sea sal-

do total menos depreciacién acumulada.

Cémo se lae

Nimero de veces que el activo fijo es a las ventas netas.

Qué significa

Es una medici6n para ver lo adecuado del activo fijo, visto en
conjunto con la relacién de activo fijo a capital neto, la cual
se explicard més adelante y ésta nos muestra el grado de utili -

zacién de los activos fijos.
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9. Ventas netas a capital de trabajo
Cémo se determina

Dividiendo las ventas netas entre el capital de trabajo.

Cémo se lee

Ndmero de veces que el capital de trabajo es a las ventas netas.

Qué significa
No es del todo indispensable, pero sin embargo, nos ayuda a com-
prender si el capital de trabajo es suficiente paré sostener el

volumen de ventas.

Hasta aqui hemos visto las 9 primeras razones que nos sirven pa-

ra medir los efectos. A continuacién veremos unos ejemplos para

la determinacién de las razones y en que forma se leen.

1971 1970
Caja y bancos 10,000 15,000
Cuentas por cobrar 4L0,000 L0,000
inventarios 180,000 180,000
Total Activo Circulante _1339{9Q9 _ _2251990_
Activo fijo neto 90,000 85,000
Otros activos 15,000 15,000
Total Activo 335,000 335,000
Pasivo Circulante : 90,000 80,000
Pasivo con bancos a largo plazo 85,000 90,000
Total pasivo 175,000 170,000
Capital neto 160,000 165,000
Total pasivo y capital 335,000 335,000
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Capital de trabajo 140,000
600,000
Ventas netas 8,000

Utilidad neta

Relaciones 1971

1. Capital de trabajo 2.6 veces
2. Pasivo a corto plazo a capital neto 56.3 %
3. Pasivo total a capital neto 109.3 %
L, Inventarios a capital de trabajo 128.6 %
5. Cuentas por cobrar a capital de tbj. 28.6 %
6. Pasivo a largo plazo a capital de t. 60.7 %
7. Utilidad neta a capital neto 5.3 %
8. Ventas netas a activo fijo 6.7. veces
9. Ventas netas a capital de trabajo 4.3 veces

155,000
600,000
10,000

1970

2.9 veces
L8.5 %
103.0 %
116.1 %
25.8 %
58.1 %
6.5 %
7.1 veces

3.9 veces

Ahora veremos las seis relaciones fundamentales que determinan

el equilibrio financiero y que son:

Activo fijo a capital neto
Per iodo de cobro

Rotacién de inventarios
Ventas netas a capital neto
Utilidad neta a ventas netas
Otros activos a capital neto

oM\ W —
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1. Activo fijo a capital neto

Coémo se determina

Dividiendo el valor en libros del activo fijo, o sea saldo total

menos depreciacién acumulada, entre el capital neto.
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Cémo se lee

Porcentaje que representa el activo fijo del capital neto.

Qué significa
Con esta relacién se mide hasta que grado el capital neto ha si-

do invertido en activos fijos.

2. Periodo de cobro
Como se determina
a) Total de ventas a crédito anuales

b) Total de ventas a crédito anuales

365

c) Saldo de cuentas y docts. por cobrar _
Ventas a crédito diarias

= Ventas a crédito diarias

Periodo de cobro

Como se lee

Nimero de dias venta pendientes de cobro

Qué significa

Es un elemento que ayuda al anélisis de las cuentas y documentos
por cobrar, con el objeto de conocer cuéntos dias venta no se
han cobrado y establecer comparaciones con los plazos de cobranza

tebrico existentes.

3. Rotacibén de inventarios
Cémo se determina
Dividiendo el importe del costo de ventas entre el valor de las

existencias.

Cémo se lee

Nimero de veces que los inventarios, han rotado en un afio.
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Qué significa _

Es una medida que sirve para determinar posibles sobreinversiones
al detectar inventarios de lento movimiento, o bien encontrar que
‘el inventario es insuficiente para soportar un volumen de ventas

demas iado fuerte.

L. Ventas netas a capital neto
Cémo se determina

Dividiendo el importe de las ventas anuales entre el capital neto.

Coémo se lee
Ndmero de veces, o rotacién del capital invertido en relacién a las

ventas.

Qué Significa

El grado en que los volumenes de venta estén soportédos por el ca-
pital invertido y puede sefialar fallas como la de contar con un
capital muy pobre o bien la de contar con muy bajas ventas y desa-

provechar esta inversién propia.

5. Utilidad neta a ventas netas
Cémo se determna

Dividiendo el importe de la utilidad neta, entre las ventas netas.

Como se lee

Porcentaje de utilidad neta sobre las ventas netas

Qué significa
Mide la productividad de la empresa desde el punto de vista ventas,
ésta debe ser analizada conjuntamente con la de utilidad neta a

capital neto.

)’/
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6. Otros activos a capital neto

CoOmo se determina

Dividiendo el importe de otros activos como son adeudos de fun-
cionarios y empleados, gastos anticipados, cargos diferidos, etc.,

entre el capital neto,

Cémo se lee

Porcentaje de otros activos con relacién al capital neto.

Qué significa

La cantidad que se ha distraido de la inversiénpropia para los

otros activos.

A continuaci6n veremos en forma gréfica la obtencién de estas

razones:
1971 1972

Caja y bancos 30,000 25,000
Cuentas por cobrar 75,000 80,000
Inventarios 70,000 60,000

Activo Circulante 175,000 165,000
Activo fijo 40,000 35,000
Otros activos 10,000 10,000

Total Activo 225,000 210,000
Pasivo Circulante 80,000 75,000
Pasivo a largo plazo 50,000 40,000

Total pasivo 130,000 115,000
Capital neto 95,000 *~ 95,000

Total pasivo y capital 225,000 210,000
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Capital de trabajo 95,000 90,000

Ventas netas 900,000 800,000

Costo de ventas 650,000 600,000

Utilidad neta 80,000 75,000
1971 1972

1. Activo fijo a capital neto L2.1 % 36.8 %

2. Periodo de cobro 30.4 dias 36.5 dias

3. Rotaci6én de inventarios 9.3 veces 10 veces

L, Ventas netas a capital neto - 9.5 veces 8.4 veces

5. Utilidad neta a ventas netas 8.9 % . 9.4 %

6. Otros activos a capital neto 10.5 % 11.0 %

1.4 Razones Esté&ndar
Se puede conceptuar un estédndar como un elemento de comparacioén
basado en la experiencia y que marca un indice de lo adecuado o

correcto,

Estos esténdares, pueden ser internos o externos. Los esténdares
internos son aqueilos que se establecen de acuerdo con la experien
cia acumulada y que ayudan a medir la eficiencia en la opehacién
de una empresa. Ahora bien estos esténdares, son determinados
tomando en consideracién experiencias acumuladas y proyecciones

futuras, las cuales quedan plasmadas en los presupuestos.

Los esténdares externos son aquellos que muestran diversos indices
referentes a diferentes tipos de industria y que sirven de compara-’
cién y medicién con los fndices reales existentes en la empresa,

como por ejemplo:
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No.de Capital de Periodo de Rotacién Utilidad
Tipo de empresa Emp. trabajo. cobranza de Inv. neta S/Cap.

Arts. alimenticios

Carne 300 2.90 20 dias 15 veces 10 %
Comestibles 120 2.60 + 23 dfias 25 veces 12 %
Maderas

Mueblerias 50 3.20 98 dias 8 veces 12 %
Fabricantes mueblkes 120 L.00 75 dfias 5 veces 7 %
Textiles

Comerciantes en bna G0 3.00 70 dias 5 veces 5%
Fab., de medias 180 2.20 85 dias 7 veces 6 %

2. Tendencias

Otro de los métodos empleados en el Anélisis Financiero para obte-
ner mayores elementos de juicio para interpretar la situaci6n de
una compaiiia, es el 1lamado método de tendencias, que consiste en
comparar el valor de un mismo dato a través de varios periodos,

con objeto de conocer c6mo se ha comportado el dato en estudio.

Por ejemplo al comparar el importe de las ventas de los 5 dGltimos

ejercicios se obtuvieron los siguientes valores:

PERI10DO DATO EN ESTUDIO
Ejercicio Importe de Ventas
1967 $ 4.250,000
1968 4,800,000
1969 5.250,000
1970 © 5.900,000
1971 6.750,000

El comportamiento de las ventas ha sido
de un aumento constante.

[
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Normalmente al aplicar este método podréan encontrarse casos en.que
el dato estudiado presente tendencia al aumento o a la disminucién
o a permanecer m&s o menos estable, lo cual puede o no ser bueno

. segdn el caso,

De todas formas, como ya se mencion6, este método s6lo aporta mayo
res elementos para una adecuada |nterpretac16n de la situaci6n de
una compafifa y por lo mismo, deberén complementarse con los elemen

tos derivados de la aplicacién de los otros métodos de anélisis,

L

‘:2;1 Aplicacién del método de tendencias mediante ndmeros absolur

tos y relativos

E1l método de tendencias puede aplicarse indistintamente a ndmeros
- absolutos y -a ndmeros relativos, segin la forma como se tenga dis
ponible la informacién. En el ejemplo anterior, se utilizaron nd

meros absolutos para estudiar la tendencia de las ventas.

Un eJemplo de apllcac16n de este método utilizando ndmeros relat:i

vos pudiera ser el siguiente:

“Comparaci6n del porcentaje que el costo de 1o vendido ha represen

tado de las ventas, durante los 4 Gltimos afios: S

Costo de lo vendido

Afios en relacidén a ventas
1968 . 62 %
1969 6L %
1970 65 %
1971 66 %

“El costo de lo vendido muestra una 1i=

gera tendencia a aumentar con relacién
a ventas. l

'
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Generalmente los nimeros absolutos se utilizan al referirse a
un dato aislado, sin correlacionarlo con ninguno otro. Por con
tra, los nimeros relativos son empleados cuando se establece la

correlacién existente entre dos datos:

2.2 Aplicacibn del método de tendencias a coeficientes de corre-

lacioén .

Como se ha comentado con anterioridad, una de las téchnicas mas
utilizadas y de mayor significacién en el andlisis financiero,
es la que consiste en obtener el coeficiente de correlacién exis
tente entre dos elementos que se interrelacionen. Este coeficien
te es conocido como razén o relaci6én, las cuales han sido expues-

tas en sesiones anteriores.

En el caso de las razones, también es aplicable al método de ten-
dencias, mediante la comparaci6én de una misma razén por varios pe

riodos de tiempo.

Por ejemplo, podemos comparar la razén de capital de trabajo (ac-
tivo circulante a pasivo a corto plazo) de los Gltimos tres ejer=
cicios:

Razén de capital de

Ejercicios trabajo
1969 2.6 al
1970 2.0 a l
1971 1.8 a l

El capital de trabajo ha tendido a |
disminuir en los Gltimos afios.
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Y

Para mejor comprender la importancia de este método, podemos hacer
el siguiente razonamiento: si un estudio de las principales razo -
nes de un negocio muestra que la tendencia es a desviarse cada vez
m&s en sentido negativo de lo que se considera razonable, podré

concluirse que al menos una de las siguientes condiciones existen:

La direccién no ha sido capaz de reconocer el problema

La direccién no ha sabido como resolver el problema; o

bien no ha tomado las acciones correctivas necesarias, O

las acciones que ha tomado no han sido eficaces.

3) La direccién no tiene el poder o los recursos para corre
gir la situaciébn.

L) La direccién no cuenta con personal capacitado.

5) Las condiciones externas, fuera del alcance de la direc-

cién, hacen que las medidas tomadas no puedan ser efecti

vas.

N —
~—r

Si por contra, la tendencia refleja mejoras importantes en razones
claras que antes sefialaban anomalfas, cualquier distorsién actual

debe contemplarse con mayor tranquilidad.

Como se podrd apreciar, el método de tendencias es factor clave

en cualquier andlisis que pretenda hacerse.

3. Otros Mé&todos

3.1. Estado de origen y aplicacién de recursos

El estado de origen y aplicacién de recursos es un estado de ca-
récter din8mico que muestra los conceptos que originaron los re-
cursos de la empresa y los conceptos de aplicacién de los mismos,

durante un perfodo definido.

Como su nombre lo indica, este estado es utilizado para conocer,
mediante la comparacién de los saldos de las cuentas que integran

el balance general a dos fechas diferentes, a través de que cuen-



tas se generaron recursos y a que cuentas fueron a parar.

En el estado de origen y aplicacién de recursos es un elemento

adicional que auxilia a conocer e interpretar la situacion de

la empresa en estudio, ya que mediante el mismo podré&n ratificar

se las conclusiones obtenidas de la aplicacién de los métodos Ya

comentados.

De la comparacién de los balances generales consecutivos de varios

afios, podrén obtenerse los estados de origen y aplicacién de recur

sos de cada paiodo (afio 6 ejercicio social) que, comparados entre

s, permitirdn estudiar las tendencias de sus componentes.

Como hemos mencionado con anterioridad, los estados de origen y

aplicacién de recursos se obtienen de la comparacién de los saldos

de las cuentas que integran el balance general de dos periodos

diferentes y de analizar si éstos han aumentado o han disminuido,

La interpretacién que deberéd darse a los aumentos y disminuciones

dependeré de la naturaleza de la cuenta y, en términos generales,

es la siguiente:

Origen de Recursos

Disminuci6én de las cuentas
del activo.

Aumento de las cuentas de
pasivo o de capital conta-
ble (exceptuando el resul-
tado del periodo).

Utilidad del periodo, adi-
cionada de los incrementos
a las reservas de activo o
pasivo.

Aplicaci6ébn de Recursos

Aumento de las cuentas del
activo.

Disminucién de las cuentas
de pasivo o de capital con
table (exceptuando el re=-
sultado del periodo).

Pérdida del periodo, dedu-
ciéndole los incrementos a
las reservas de activo o -
pasivo.
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Como en el caso del balance general, la suma de los origenes

deberé coincidir con la suma de las aplicaciones.

El incremento a las reservas complementarias de activo o pasivo

deberé&n adicionarse a la utilidad o deducirse a la pérdida del

periodo, segin sea el caso, ya que por su naturaleza representan
separaciones y virtuales de recursos, por 1o que no existe un

aumento o0 una disminucién real de los mismos. La mas comin de

estas reservas es la de depreciacién.

Para un mejor entendimiento del estado que nos ocupa, presenta-

remos a continuacién un ejemplo:

Supongamos que la compafiia SYM, S.A,, otuvo una utilidad neta de
$ 128,620 durante el afio de 1971 y que la depreciacién cargada
a los resultados del ejercicio ascendié a $ 49,230, siendo ésta

la Unica reserva que se incrementd en el ejercicio.

Asi mismo, supongamos que sus balances generales de 1970 y 1971
indicaban los saldos del Anexo A (ver p&gs. 63 y 64), que una
vez comparados entre si mostraban las variaciones que aparecen

en el mismo Anexo A,

De la correcta interpretacién de las variaciones, se obtendria

2] siguiente estado de origen y aplicacién de recursos:
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Compafifa SYM, S.A,

Estado de origen aplicacién de recursos

por el afio terminado el 31 de diciembre

de 1971

Origen de Recursos
De Operacién

Util idad neta

Depreciacién cargada a resultados
y que no representa una disminu=-
cibébn de recursos

Aumento de recursos ajenos

Documentos por pagar
Cuentas por pagar
Préstamos a largo plazo

Aumento de recursos propios

Inversién adicional de los accio
nistas

Reinversién de utilidades a tra-
vés de reservas de capital y uti
l idades por aplicar.

Suman los orfgenes

Aplicacién de Recursos
Inversiones en:

Efectivo

Cuentas por cobrar
Inventarios

Propiedades, planta y equipo
Otros activos

$ 128,620

49,230

$ 177,850

$ 194,980
46,830
103,850

_$_345,660__

$ 100,000

33,470

_$_133,470_ _

$ 656,980

et

$ 40,390
148,110
109,630
170,340

20,390

$ 488,860
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Liquidaci6n de adeudos

Acreedores diversos $ 9,200

Otros pasivos 16,740

Dividendos pagados a

accionistas 142,180
$ 168,120

Suman las Apliacio

nes $ 656,980

Como se podré& observar, a través de este estado se conoce rapi-
damente de que fuentes se obtuvieron recursos y hacia que ren-

glones se destinaron.

3.2 Anélisis de la Utilidad Marginal

Hasta ahora hemos visto la forma tradicional para la determina-
ci6én de la utilidad bruta, sin embargo, veremog a continuacioén
una diferente, que permita la planeacién de ventas y utilidades
~que se aplica con mucha difusibn para conocer la rentabilidad -
en las diferentes lineés‘he_operaciéﬁ_de la empresa, lo cual es
de gran utilidad en la toma de decisiones por parte de la Direc

cién, A continuacién mostramos dos ejemplos de determinacién

de la utilidad marginal.
Tradicional . Miles de pesos \ %

Ventas ZQQJ 09_ 100

Costo de ventas

Materiales directos 70,000 35
Mano deobra directa 30,000 15
Gastos de fabricacién 40,000 20

i ol
o
-
o
o
lo
~J
o
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COMPANIA SYM, S. A.

ACTIVO

 EFECTIVO

CUENTAS POR COBRAR
INVENTARIOS .

Suma del activo circulante

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
DEPRECIACION ACUMULADA .

Net o
OTROS ACTIVOS

Suma el activo total

PASIVO Y CAPITAL

DOCUMENTOS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
ACREEDORES DIVERSOS

Suma el pasivo a corto plazo

B=1l

j~
[ePIRY]

nces Generales al
e diciembre de

1971

$ 664090
397,460
293, 480

K

Aumentos

Disminuciones

ANEXO A

$ Lo,390
148,110
109,630

170, 340
kg, 230

20, 390

194,980
46,830

$

9,200
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PRESTAMOS A LARGO PLAZO

OTROS PASIVOS

Suma el pasivo total

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS DE CAPITAL

UTILIDADES POR APLICAR

UTILIDAD DELE EJERCICIO: 1970
’ 1971

Suma el capital contable

Suma el pasivo y capital

Balances Generales al - 7

31 de diciembre de

1970

$ 640,000
6,760
2,080

141,460

$ 790,300

1971

$ 740, 000
40,230
1,360

128,620

Aumentos

‘Disminuéionés
$ 103,850
$- 16, 740
100,000
33,470
720
141,460

128,620




65

Utilidad Bruta _60,000 _ 30

Gastos de operacién

Gastos de venta | 25,000 13

Gastos de administracién ' 15,000 i
— 50,000 _ ~20 _

Utilidad de operacién 20,000 l_

Marginal Miles de Pesos %
Ventas netas 200,000 - 100

Gastos variables

Materiales directos 70,000 35
Mano de obra directa 30,000 15
Gastos directos de fabricacién 20,000 10
Gastos directos de venta 5,000 3
125,000 _ 63_
Utilidad Marginal _75,000 37_
Gastos Fijos
Gastos de fabricacién 20,000 10
Gastos de venta 20,000 10
Gastos de administracién 15,000 7
25.,000_ 27_
Utilidad de Operacién 20,000 10

Para sefialar la forma en que se realiza el andlisis de la utili-
dad marginal y las conclusiones a que puede llegarse, tenemos an
tes que explicar los elementos que entran en juego para su deter

minacién; o sea ventas, gastos variables y gastos fijos.
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a) Gastos variables

Podemos definirlos como aquellas erogaciones, las cuales fluc~-
tuédn en relacién directa al volumen de ventas, como ejemplos
podemos citar: materiales directos, mano de obra directa, co-

misiones sobre ventas, etc.

b) Gat-os fijos
Son aquellos que permanecen constantes no obstante las fluctua
ciones que pueda haber en los volumenes de venta, en este caso

tenemos sueldos administrativos, rentas, depreciaciones, etc.

7

El cambio en los siguientes factores: precio de venta, costos
fijos y/o variables y volumen, afecta logicamente el resultado
final o sea la utilidad de operaci6n, luego entonces podemos

sefialar a continuacién los efectos en los cambios que puedan

"\

alterar los tres factores antes mencionados.

1) Un cambio en el importe de los gastos fijos no modifica
la utilidad marginal, pero si influye en el volumen de
ventas que deba planearse.

2) Un cambio en el importe de gastos variables modifica la
utilidad marginal y por lo tanto influye también en el
volumen de ventas.

3) Una modificaci6n de los precios de venta tiene los mis-
mos efectos que un cambio en los gastos variables.

L) Los cambios en los renglones de gastos fijos y variables,
modifican el volumen de ventas a planear, la utilidad
marginal y por lo tanto el % de utilidad de operacién.

5) Si existen incrementos en el volumen de ventas, pero a
la vez los costos variables son altos, puede requerirse
un mayor capital de trabajo. En este caso esta estruc-
tura traerd dificultades de tipo financiero.

6) Sucede lo contrario en el caso de que el volumen de gas
tos variables sea bajo, ya que cualquier incremento en
las ventas redundard en una mayor util idad de operacién.

3.3 Punto de equilibrio

Pude ser definido como el nivel de operaciones en el cual la
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Concepto Miles de % sobre No. de
pesos ventas unidades
Ventas Netas: 170,000 100.0 17,000

Gastos variables

Materiales directos 72,000

Mano de obra directa 18,000

Gts.directos de Fabric. 10,000

Gts. de Distrib.variables 20,000 120,000 /0.6
Utilidad Marginal 50,000 29.4

Gastos fijos !

Gastos de fabricacié6n 10,000
Gastos de distribucién 5,000
Gastos de administracién 15,000 30,000

Utilidad de Operacio6n

_20,000

Para la determinacién del punto de equilibrio, aplicariamos

la férmula enunciada, de la siguiente manera:

_ _100 _
P = 79.5 X 30,000 = $ 102,040

La demostracién seria:

Concepto Miles de 9% sobre No. de
pesos ventas unidades
Ventas netas 102,040 100.0 10,204
Gastos variables 72,040 70.6
Utilidad Marginal 30,000 29.4
Gastos fijos 30,000

Resultado de Operacién - o -
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utilidad marginal es igual a los gastos fijos o sea no hay,

ni utilidad ni pérdida.

\

La existencia del punto de equilibrio en una empresa no es un
aspecto teédrico sino por lo contrario un factor de anélisis en
sus operaciones, encaminado no s6lo para el conocimiento de los
directivos sino para todos aquellos que se interesen en el nego
cio lo cual da elementos para llevar a cabo la planeacién de
sus operaciones y decisiones acerca de los volumenes de venta y

el porcentaje de utilidad deseados.

Como ya sefialamos en el andlisis de la utilidad marginal, para
la determinacién de este célculo se utiliza integracién de los

gastos en variables y fijos.

Ahora bien para el célculo del .punto de equilibrio, se debe hacer
una separacidon de los gastos variables y fijos, tomando en con-
sideracion la naturaleza del gasto, asi como también determinar

la utilidad marginal, o sea la diferencia entre las ventas y los
gastos variables. La férmula para calcular el punto de equilibrio

es la siguiente:

P = punto de equilibrio
UM = % de utilidad marginal
F = gastos fijos
p = 100 F
“h X

Tomando un ejemplo al azar tenemos:
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Lo anterior demuestra que cualquier incremento en el renglén
de gastos variables es importante, en virtud de la disminucion
de la utilidad marginal y por lo tanto es de suma utilidad para
los directivos de la empresa ya que les permitird normar su
criterio y tomar decisiones con respecto al voluhen programado

de las ventas.

Ahora bien, es conveniente que el célculo efectuado quede plas-
mado mediante una gré&fica, lo cual permitird una mejor compre-
sién para muchas personas, las cuales no estén fintimamente 1i-
gadas con los ndmeros; a continuacién hacemos una gréfica del

ejemplo anteriormente citado. (Ver gra4fica en la‘pég. 71)

3.4 Andlisis del costo de capital
Mediante este método se puede conocer cudl es el costo del
capital en una empresa, el que puede ser de acuerdo con su na-
turaleza:
a) Propio, o sea la inversi6n de los accionistas, cuyo
costo estad representado por el dividendo que se o-
torga, vy
b) Ajeno, o sea préstamo, obligaciones, etc, en cuyo
caso se paga una tasa de interés por concepto de
financiamiento, °
Sin embargo, es necesario hacer una diferenciacién-en lo que se
refiere a capital propio ya que por la naturaleza de la inver-
si6n puede existir y de hecho hay diferentes tipos de inversiones
en las cuales el dividendo que se otorga es obligatorio para la
empresa, Yy no estdn sujetos a decretarse de acuerdo con la utill

dad que se pueda obtener, como es el casoa las acciones prefe-

rentes, en donde se otorga un rendimiento fijo haya o no utilida-
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des,

Desde luego, la aplicacién de este método es muy importante
para conocer:
1) A cuanto asciende el costo del capital, sea propio
o bien de terceros,
2) Que inconvenientes o defectos existen en la empre-
sa, provenientes de la forma.de la estructura fi-
nanciera, sea de la inversiobn total como esté&n compues
tas ambas inversiones.
3) Una vez conocidos los puntos anteriores, cudl es la
forma de costeabilidad 6ptima para la empresa, con

el objeto de allegarse nuevos recursos, en caso de
necesitarlos o en el caso contrario, de qué manera

se puede sanear dicha estructura.

.

Ademés de los puntos sefialados, tenemos que tomar en conside-
racién un posible costo adicional, que viene a ser la disminu-
cién en el poder adquisitivo de la moneda, ya queﬁcomo es
sabido, al transcurrir el tiempo y de acuerdo con losjuegos
econdémicos existentes el potencial econémico del capital tien-
de a disminuir, resultando en muchas de las veces, devaluacio-

nes, las cuales afectan los resultados de la empresa y, que

vienen a constituir un costo del capital.

3.5 Anédlisis del plazo de recuperaci6bna la inversibén

Otro de los métodos para analizar la situacién financiera de

la empresa, lo constituye el plazo de recuperacién de la in-
versién, el cual sirve para conocer en que forma la inversioén
se ha recuperado, tomando en consideracién elementos tales co-
mo: la utilidad de operaci6n, las ventas y la iﬁversién existen
tes, para que este calculo sea mas objetivo, a continuaciéon lo
describiremos en forma gréfica, de acuerdo con la férmula desa-
rrollada por Herman C, Heiser en su libro Budgeting, Principles

and Practice. (ver p&g. 72)
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Ahora bien, surge una pPregunta, ;Cual es el plazo ideal de

recuperacion de la inversién?,
y depende de, cada empresa,
este plazo debers tenerijo en mente
el
cién financiera de 1a empresa y ayude a vigilar

en la operacién de ]a empresa en general

objeto de que en un momento dado,

sin embargo es necesario pensar, que

Esto es dificil de contestar

la Gerencia o Direcci6n, con

No se desbalance la situa-

la eficiencia

Y €n sus divisiones

como tal,
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L. Algunos Problemas Financieros ‘

Es indispensable que en el caso de existir medidas correctivas
derivadas de una deficiencia financiera, éstas se tomen con la
debida oportunidad, por tal motivo se hace necesario que se efec
tuén examenes financieros perfodicos con el objeto de determinar

estos problemas y aplicar las soluciones procedentes.

Por lo tanto una vez localizado el problema, es necesario aplicar
la medida correctiva correspondiente, ya que muchas veces se habla
de aumentar el capital, retener las utilidades, pagar las cuentas
pendientes, etc., o sea se dan soluciones al azar sin ver o cono-

cer el verdadero origen del problema que las ha causado.

A continuacibn mencionaremos algunos problemas mas comunes y po-

s ibles soluciones a los mismos:

L.1 Activo fijo en exceso
Si después de analizar sus relaciones de ventas netas a activos
fijos, activo fijo a capital neto, entre otras se llega a la con
clusion de que existe activo fijo excedente, tendremos que pensar
cuales soluciones serian las adecuadas para resolver este proble-
ma, por ejemplo
a) Venta del equipo fijo excedente, ya que muchas empresas
pueden utilizarlo.
b) Arrendamiento de maquinaria y equipo, mediante una ade-
cuada planeacién.
c) Obteniendo un nuevo incremento al capital, ya sea median
te aportaciones de los socios actuales o bien a través
de la colocacién de nuevas acciones. o
d) Concertando un crédito a alguna Institucién Bancaria pa-
ra fortalecer la estructura financiera.
Sin embargo es importante hacer mencién que existen 2 soluciones,

las cuales ya se han sefialado; la primera es permanente.o sea



/4

. aquella mediante la cual se disminuye la inversién en activo

fijo o se incrementa el capital invertido y la segunda que es'

de caracter temporal, como es el caso de la contratacién de
nuevos pasivos, y en la que simplemente se estd difiriendo el pré

blema.

Ahora bien, las ventajas que se tendrian seran: ahorro en depre-
ciacién, espacio ocupado, liberacién de la presién del pasivo,

etc.

L.2 Otro problema muy corriente es el de falta de liquidez, pro-
veniente de una anormalidad en el plazo de cobranza lo cual puede

remediarse mediante:

a) Una seleccién y estudio m&s adecuado de los clientes,
ya que puede haber deficiencias serias en el departa-
mento de crédito.

b) Estudio en forma acusiosa del plazo de cobranza tebri
€O, ya que pudiera ser demasiado estricto y drastico.

c) Ya se sefialé el defecto en el departamento de crédito,
ahora bien puede suceder que el departamento de cobran
zas no trabaje en forma ordenada, lo cual traerfa re-
trasos en los cobros por lo que es necesario realizar
una adecuada organizacio6n.

De esta manera la empresa llevard a cabo un saneamiento
de las cuentas pendientes de cobro.

L.3 Otra de las causas de falta de liquidez es la lenta rotacién
de inventarios, 1o cual en caso de no tener una adecuada planea-
cién y control de sus inventarios causara sobreinversiones que
restaran fuerza al capital de trabajo, como soluciones a este
caso podemos citar, entre otros:
a) Efectuar una estratificacién de su inventario, con
el objeto de conocer los articulos sean materia pri
ma, productos terminados u otros, los cuales son de

poco movimiento,con el objeto de venderlos a un pre
clio m&s barato.
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b) Como ya sefialamos al principio es necesario llevar a cabo
una adecuada planeacién y control de los inventarios con
el objeto de conocer: inventarios de seguridad, lote eco-
némico de compra, puntos de reorden; en caso de que la em
presa no cuente con ello y si los tiene efectuar revisio-
nes de ellos en forma periddica.

c) Otro de los puntos a vigilar seré el aspecto competitivo
o sea el ver que los precios de venta de los articulos no
estén fuera de mercado, en caso de ser asi tendré que es-
tudiarse concienzudamente cudles son los artficulos cuyo
precio es desproporcionado y tomar las medidas corrrecti-
vas para contrarrestar sus efectos.

Una vez estudiados estos puntos podremos saber en donde se loca-

liza el problema y prevenirlo o bien corregirlo para mejorar la

rotacién en los inventarios.

L,4 Como Gltimo ejemplo sefialaremos el de ventas en exceso, apa
rentemente suena algo antagbénico, ya que muchas personas podrian
preguntar ;Qué defecto o consecuencia puede traer el hecho de ven
der en exceso? o bien ;No es mejor y de mayor beneficio? al sefia
lar este punto tendremos que explicar, que cuando la estructura
financiera de la empresé no permite el efectuar nuevas inversiones,
y por lo tanto contrae mayores pasivos, en un momento dado puéde

quedar desbalanceada esta estructura.
El exceso, no adecuadamente planeado ocasiona:

a) Necesidad de una mayor inversién y en caso de no contar
con capital propio tendrén que contratarse pasivos, los
cuales devengan intereses.

b) Al aumentarse las ventas, el volumen de produccién ten-
drd que incrementarse, conseaientemente la utilizacién del
activo fijo seré& mayor.

c) El crecimiento desmesurado traer& aunado un incremento
en el renglén de cuentas por cobrar, el cual si no esté
saneado y vigilado traerd problemas como el sefialado an-
teriormente en el punto 4.2

d) La carga por concepto de costo financiero serd mayor y la
productividad disminuira.

e) Deber& vigilarse la composicién de los gastos fijos y va-
riables con el objeto de ver como se incrementa la utili-
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dad de operacién y si efectivamente conviene el in-

cremento en las ventas.
Con lo anterior no queremos decir que es perjudicial un incremen-
to en ventas, sino por el contrario que deben de estudiarse deta-
lladamente los planes de accibén a seguir y las consecuencias que

traerfa dicho impacto.

Ahora bieﬁ los ejemplos aquf explicados no son de ninguna manera
limitativos, sino enunciativos y como éstos, puede haber gran di
versificacion de ellos, pero si es necesario buscar . . solucién
"ad-hoc" 'a cada problema analizadndolo como tal, en»forma indivi-
dual y no creer que con remedios globales como antes sefialabamos,
un aumento de capital o la contratacioﬁ de un nuevo’préstamo se

van a solucionar dichos problemas.

5. Caso Préctico
De acuerdo con los estados financieros de la compafiia X, S.A.,
que se adjuntan es necesario determinar los sicuientes puntos

de ansdlisis financiero:

1

1) Aplicar las 15 razones simples de los 3 afios
2) Determinar el Estado de Origen y Apiicacién
de Recursos del afio de 1971.
3) Calcular el punto de equilibrio del afio de 1971.



77

Compafiia X, S.A.

Balance General Comparativo al

(Miles de pesos
/

ACTIVO
A corto plazo
Efectivo

Cuentas y docts. por cobrar
Inventarios

Fijo

Otros Activos

Total Activo

PASIVO
A Corto plazo
Préstamos de bancos

Proveedores
Otros

A Largo plazo

Total Pasivo

CAPITAL NETO

Capital Social
Utilidades acumuladas
Utilidad del ejercicio

31 de Diciembre

1971 1970
1,000 900
30,000 32,000
70,000 75,000
101,000 107,900
58,000 60,000
— 900 - 100
159,900 168,600
10,000 15,000
35,000 38,000
3,000 2,000
48,000 55,000
20,000 30,000
_68,000 85,000
60,000 60,000
24,400 16,600
7,500 7,000
91,900 83,600
159,900 168, 600

1969

60,
17,
6,000

900

165,

000
900
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Compaiifa X, S.A.

Estado de Resultados por el Periodo

del lo. de Enero ai 31 de Diciembre

(Miles de pesos)

1971
VENTAS NETAS 300,000
COSTOS VARIABLES
Materiales directos 120,000
Mano de obra directa 30,000
Gts. Dir. de Fabricacidén 30,000
Gastos de distribucién 20,000
200,000
UTILIDAD MARGINAL 100,000
COSTOS FI1JOS
Gastos de fabricacién 40,000
Gastos de distribucidn 20,000
Gastos de administracién 30,000
(Incluye ISPT y P. de V.)
Gastos financieros 2,500
_92,500
UTILIDAD NETA - 7,500

1970 1969
280,000 270,000
110,000 103,000

27,000 27,000
26,000 25,000
17,000 16,000
180,000 - 171,000
100,000 _99,200
40,000 " 40,000
20,000 20,000
30,000 30,000

3,000 3,000
93,000 93,000

7,000

6,000



Compafiia X, S.A.

Razones Simples

1971 1970 1969
1. Capital de trabajo ‘ 2.10 veces 1.96 veces 1.96 veces
2. Pasivos a corto plazo a capital neto 52.2 % 65.8 % 62.0 %
3. Pasivos totales a capital neto 74.0 % 101.7 % 97.7 %
4. Inventario a capital de trabajo 132.1 9% 141.8’ % 143.7 %
5. Ctas. por cobrar a capital de trabajo 56.6 % 60.5 % 57.9 %
6. Pasivos a largo plazo a capital de )
trabajo ,37.'7 % 56.7 % 60.0 %
1. Utilidad neta a capital neto 8.9 % 9.1 % 7.7 %
‘8. Ventas netas a activos fijos 5.2 veces 4.7 veces 4.3 veces
9. Ventas netas a capital de trabajo 5.7 veces 5.3 veces 5.4 veces
10. Activo fijo a capital neto 63.1 % 71.8 % 75.1 %
11. Perfodo de cobro 36.5 dias 41.7 dias 39.2 dfas
12. Rotacién de inventarios 3.8 veces 3.4 veces 3.1 veces
13. Ventas netas a capital neto 3.3 veces 3.3 veces 3.2 veces
14. Utilidad neta a ventas netas 2.5 % 2.5 % 2.2 %

~

15, Otros activos a capital neto 1.0 9% 0.8 % 1.0 %



79

~Punto de Equilibrio

P = 100 x F
UM
P = __100  x 92,500 = 277,500
33.3
Pesos %
VENTAS NETAS 277,777 100
COSTOS VARIABLES 185,277 66.7
UTILIDAD MARGINAL 92,500 33.3

COSTOS FIJOS 92,500
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V. INTERPRETACION DEL ANALISIS FINANCIERO

1. Naturaleza del Concepto:
Cuando estamos efectuando el andlisis financiero de una empresa,

estamos de hecho interpretando situaciones y acontecimientos, tan

to de caré&cter estdtico como dindmico. Por eilo, no seria corregc
to afirmar que la interpretacfbn es necesariamente el proceso con
el cual concluye el andlisis financiero. Parece obvio sostener
, que en cuanto percibimos algdn hechb, estamos haciendo de inmedia
to un juicio, aunque sea a priori, y consecuentemente desde ese

mismo momento estamos interpretando.

En la técnica financiera cémo en las relaciones humanas, la pri-
mera impresién puede ser en ocasiones muy importante y en otras
carente de toda validez, mucho dependeré de que tanto profundi-
cemos, de la objetividad que pongamos en juego en nuestras apre
ciaciones y claro esté, de los elementos (informacion y eﬁpleo

de técnicas apropiadas), con los cuales contamos para poder in-
terpretar correctamente y en funcién de ello, tomar las decisio

nes que mads convengan a la empresa.

La interpretacién financiera no es otra cosa que el juicio que
se forman los sujetos que efectuaron un diagnéstico financiero
de una entidad econbémica, sobre la fndole y caracteristicas de
hechos y situéciones financieras, genéralmente del pasado, y
de como los mfsmos se estén influyendd entre si, teniendo por
objeto el toﬁar decisiones administrativas que se traduzcan en

medidas correctivas, de estimulo y mantenimiento,
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2. Objetividad y subjetividad en la interpetacién

La técnica del anédlisis financiero, aunque se cifra en su mayor
parte en el empleo de guarismos, estd lejos de ser una ciencia
exacta. La apreciacion que el sujeto adquiere sobre el desarro-

l11lo de una empresa en su conjunto, o bien de a]gunas de sus ca-

tegorlas financieras (productnvndad estabilidad, liquidez, etc.),
resultante de haber puesto en préctica determinados procedimientos
de andlisis, no sera igual, como es fé&cil suponer, al de otro indi

viduo que aplicé, por asi decir, una metodologfa diferente.

Sin embargo, aidn tratdndose de sujetoscuya preparacion profesio-
nal sea muy similar, que utilicen técnﬁca; iguales encontraremos
disparidad de criterios Y opiniones respecto de las conc]usiongs
@ que cada uno de ellos llegue. No obstante lo anterior, las fi-
nanzas se desenvuelven en un campo donde la objetividad se hace
menos dificil que por ejemplo, en la ciencia médica, a pesar de
los extraordinarios progresos que ésta continuamente est3 aicag

zando,

Por ello, el anédlisis financiero técnicamente practicado, deriva-
ra forzosamente en un conocimiento m&s preciso del ente econémico
Y por lo tanto minimizars las divergencias dec criterio que surJan
entre los individuos, por lo Que en esa forma se tenderd cada vez

mas a la objetividad.

3. Acopio de elementos de juicio

La sola expresién "acopio de elementos de Juicio", nos lleva a pen

Sar en que el material y las pruebas sobre las cuales apoyamos

nuestras conclusiones deben ser suficientes y validas para estar
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ra ismas,
Zonablemente seguros de las mismas. Sin embargo, el factor
H

cantidad puede ir en detrimento de 1a calidad de 1la informacién

utilizada. : .
Porlo mismo es esencial hacer un Criterio de seleccién
2

d .
esechando toda aquella informacién queé no tenga relevancia Yy que

pPueda distraer la atencion del analista hacia lo que no es funda-

mental.

Este criterio de selecci6n debe estar presente durante todo el
proceso del andlisis, pero es sin lugar a dudas al inicio del
mismo, cuando es mads dificil descartar algunos elementos que a .
primera vista no es posible precisar su utilidad, pero conforme

se avanza y se profundiza van ganando o perdiendo significado.

La adquisicién de un criterio de seleccién en el analista se

lo va dando la experiencia.

Lk, Combinacién del proceso inductivo y el deductivo - !
Un sistema de razonamiento inductivo es aquel que utilizamos
cuando partimos de lo particular y concluimos en lo general; el

proceso deductivo por ende es su antitesis.

Para efectos de la interpretacién financiera, diriamos que cuan-
do deseamos conocer las causas de insolvencia o falta de capaci-
dad de pago de una compafifa (una vez que la deficiencia se de-

termind), nos remitirfamos a su plazo de cobranza, su rotacién |
de inventarios, etc.; en este caso estariamos tratando de deterj

minar los orfigenes de unproblema financiero y por tanto estaria-

mos en presencia de un razonamiento de tipo deductivo.

En el andlisis financiero la necesidad de emplear los dos tipos
de razonamiento es muy grande, porque de nada nos servirfia detec
tar una situacién, ya sea favorable o desfavorable, si no dilu-
cidamos su procediencia, ésto es, particularmente importante por

lo que toca a la toma de decisiones. - -
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CHSO fRACTAO . ],

COMPANIA INDUSTRIAL, S, A,

La Compaffa Industrial, S.A., se dedica a la fabricacién de

. artfculos de aluminio ocara usos domésticos fundamentalmente.

La Comoadifa tiene diez afos de operar 'y empezd como una -

-comoafifa ‘muy 'fodesta con un capital incial de = = ~ = - - =

- . - ‘ Rt SC] 4 .
"$77100,000.00. " Su capital’ actual es'de $ 5,000,000.00 y las-

ventas cel Gltimo ejercicio de $ 16,000.000.00.

]

Debido a la necesidad de modernizar totalmente la‘maqginar\ia

5

de la planta, lps,"socios Yy €jecutivos dg la empresa estan con-
siderando la posibilidad de que se aumer,te‘el: capita.l social, -
aciendo una en-ﬂisién de acciones-de $ 5.000,000.00, que ofre-
ce adcuirir un gruno financiero muy impprtante e la ciudad -
de México. Esto implicarfa la pér oy del control del negocio

oor oarte de los socios’ actuales.
»

El gruso actual de socios estd formado por cuatro ingenieros,

todos ellos técnicos en diferentes aspectgs de la operacidn in-

-dustrial ‘del negocio, como produccibén, nnéquinar-ia, disefo de

productos e:instalacién de plantas industriiales. Los aspectos

administrativos y de ventas son manejadgs oor los socios, asf

N ' » - “ - ’ ! * 3
como-el de produccibn, auxilidndose por empleados de diferen—

tes niveles,



Las ventas se hacen a distribuidores detallistas que se encuen-
tran ubicados en los estados de México, Puebla, Tlaxcala, — -
Guanajuato, Querétaro, Aguascalientes, Morelos y Distrito Fe~

deral,

En el afo de 1969, la empresa hizo una emisién de Cédulas -
Hiootecarias por $ 2.500,000.00 a cinco afos Yy con intereses
al 10%. Las obligaciones fueron colocadas a través del gru-
oo financiero que es el mismo que ha estado financidndolos -
por medio de una lfnea de crédito en cuenta corriente con ga-
rantfa orendaria, debiendo ser amortizadas las disposiciones -
a seis meses de oplazo. Los intereses cobra_dos son los si- -

guientes:

Hasta 1969 14%
1970 15%
1971 16%
1972 18%

También se paga una comisibén de aoertura de crédito anual
del 2% sobre el imoorte de la ifnea que en 1966 era de - -
$ 4.000,000.00. Ademas se estd pagando una iguala de - -
$ 5,000.00 mensuales al Gerente de la Financiera, por con-

ceoto de honorarios por asesorfa.

En 1972 se hizo una reorganizacién administrativa de la empresa,

contratdncose los servicios de person2! para los deoartamentos -

¥

-
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de ventas y de administracién, a efecto de mejorar el control
dc las operaciones y oroporcionar una informacién mias exacta -
acerca de la marcha del negocio. ‘'En ese afo también se in-

crementd en forma importante ia oublicidad, utilizando la televi-

sidn coma un nuevo medio.
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DMPARIA INDUSIRIAL, S.A. . )
(BALANCE GENEAL COMPARATIVO POR LOS AiGS TERMINADCS AL 13 DE DICIEMTRE

L

DE 1. 9 2 9,193 3 Y1 9 ¢ B (Millares de Pesos)

19-70 1971 1972
ACTIVO CIRCULANTE

Caja y Dancos : : 500 425 325
Cucatns por Codbrar ' . 1,300 2,075 3,425
Inventayios : . ' .

Matorias Primas i 600 750 900

En Progeso ' 315 700 500
. Pyoductos Terminados | ) ' 1,200 1,500 1,900
Total . 2,175 2,950 3,300
Total de Activos Circulantes 3,975 5,450 7,050

ACTIVO F1JO
Terreno y Edificio f | 1,800 2,000 2,500
Magquinaria y Equipo : . 2,600 3,000 4,700
Equipo de Oficina _ 600 650 700
Total : . 5,000 5,650 7,900
Depreciacién Acumulada . : 1,000 1,700 2,500
Gastos por Amortizar - ) ; 300 300 600
Amortizacibén Acumulada 150 180 240
Total de Activos Fijos 4,150 4,070 5,760
Total de Activo 8,125 9,520 12,810
PASIVO FLOTANTE o '

Provaedores ) . 400 800 1,200
Pocumcentos por Pagar ' 700 2,500 3,800
Otros Acrcedozes . -+ 200 600 . 800
Provicién para I. S. R, 150 - -
TOTAL ) 1,450 3,500 - 5,800

. - i
(‘ 1 - ..09”

“®"



1970 1971 1972

PASIVO CONSOLIDADO

Obligaciones Hipotccarias 2,000 1,500 " 1,000
CAPITAL CONTABLE

Capital Sccial " 3,000 3,000 5,000

Reserva Legal : . . 100 125 125

Otras Reservas . 150 200 200

Udlidades por Aplicar 925 925 ) 795

Utilidad del Ejercicio _ . 500 (130) (110)

Total de Capital Contable . - 4,675 4,120 6,010

TOTAL PASIVO Y CAPITAL ' 8,125 9,520 12,810



COMPALIA INDUSIHILL
ESTADC JE PRRDIDAS Y GARNAL LIAS rC. LOS

A.
TEREINAOGS Ad

]

DICIFEMERE

DE 1 9FA, 193 $ Y19 FRG iares de Pesos)

Ventas Netas

Cocto de Ventas

Utilidad Bzuta

Gastos de Operacidén

Gastos de Venta

Gastos de Administracién

Gastos y Productos Financieros
Intereses Co‘{:éados
Intereses Pagados
Neto

Total de Gastos de OperaciSn

Utilidad de Operacibn

Impucsto sobre la Renta

Utilidad Ne ta

@
hty

1970

6,500
4,200

2,300

900
400

250
350

100
1,400
%00

. 400

500

1971

10,000
6,760
3,300

2,200
950

250
530

280
" 3,430

(130)

(130)

16,000
9,810
6,190

3,900
1,800

- 400
1,000
600
6,300
(110)

(110)



"COMPANIA XWZ"

INTERPRETA CION

i,_i_qx_lidez

1. La razdn de capital de trabajo aparentemente es muy buena, pero
se encuentra apoyada bisicamente en un renglén de cuentas por
@‘};;1-:( alta y que representa un porcentaje que iguala practicamen
te al capital de trabajo, lo cual no seria ningin problema si la
calidad de estas cuentas por cobrar fuera buena, lo cual no su-
cede en este caso ya que el plazo de cobranza es muy elevado
en relacidon con su politica de crédito y mas aun con el estindar

existente en el medio.

2. En lo referente al renglén de inventarios podemos considerar que la
situacién no es mala y se basa en 2 razones:
a) La dependencia del capital de trabajo ha disminufdo como
se puede advertir.

b) La rotacién de los inventarios tiende a mejorar.

3. El capital de trabajo se ha visto reforzado mediante la contratacién

de préstamos a largo plazo, por contar con un capital pobre.

4. La rotacidén del capital de trabajo en relacién a las ventas ha ido -

disminuyendo, como consecuencia bidsica del incremento de cuen-
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tas por cobrar ya comentado.

Estabilidad.

5. Siguiendo con la idea expresada el el punto anterior y a su vez
apoyéndola, tenemos que, la inversién de proveedores y acree-
dores en la empresa es sumamente alta y por consiguiente pré_g

ticamente no existe estabilidad.

6. La inversidén en otros activos, representa en 1971, un 4.9 % del
capital, y la tendencia es a mejorar, lo cual es bueno ya que

no se distrae el capital propio.

7. El aprovechamiento del activo fijo resulta razonable.

8. La rotacién del capital en relacién a las ventas, resulta razonable.
Productividad.

9. El rendimiento sobre el capital es bueno, sin embargo indica que

existe insuficiencia del mismo.

10. La productivdad de las ventas es buena.




" COMPANIA XWZ"

SUGESTIONES

1. La politica de crédito es demasiado flexible ya que se otorgan -
créditos con plazos de 120 dias mientras la competencia tiene
solamente 60 dias; no obstante esto existe retraso en la carte-
ra y lo que es méis va en aumento, por lo que es necesario -
vigilar las funciones de los departamentos de Crédito y Cobran

za y tratar de restringir el plazo crediticio.

2. La falta de capital ha obligado a la empresa a contratar nuevos

pasivos a largo plazo, lo que se ha traducido en mayor pago de

intereses con cargo a los resultados del ejercicio, por lo que

serfa conveniente incrementar el capital de la empresa.

3. El rendimiento de la empresa ha tenido un notable descenso deri-
vado de dos causas bisicamente, una de ellas el aumento en la
carga financiera y la segunda que es la principal, es el incre-
mento en el costo variable (del 60 al 65 %), causado fundamen-
talmente por el incremento en el costo de los materiales, por
lo anterior es necesario cuidar el rendimiento de la empresa vy

vigilar la operacidén de la Gerencia de Compras.



PUNTO DE EQUILIBRIO

P = 100 x F
UM

P = 100 x 2,000
34.29

VENTAS NETAS

COSTOS VARIABLES

UTILIDAD MARGINAL

COSTOS FIJOS

5,833

Pesos

5,833

3,833

2,000

2,000

100

65.71

34.29
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centro de educacién continua

facultad de ingenieria, unam

DIRECTORI0 DE PROFESORES DEL CURSO ANALISIS E
INTERPRETACION DE ESTADOS F INANCIEROS

1. C.P, Hugo Alejandro Lara Silva
Socio
Despacho Roberto, Casas Alatriste
Durango No. 81-5°Piso
México, D.F,

2, C.P, Juan Enrique Sa&nchez Anaya
Dir. de Servicios Coorporativos
de Aurrera
Parroquia 1040
México 12, D,F, o '~HK¢¢

3. C.P. José Luis Valdovinos Coppel e
Sub-Director del Banco Nal. de Mex.,'f
Isabel la Cat6lica Lk-ler. Puso
México, D.F,

4, C.P, Ricardo Diaz Pérez Duarte,§]ﬁé;f ST
' Depto. de Consutoria . SR IY P

Durango No. 81-4 Piso P
México, D.F. X:-r.ﬁ

5. C.P. Antonio Garcia de la Parfa'
Sub-Gerente de Presupuestos f?gf‘
Complejo Industria]l Sah&gun -7, 7
Sn. Lorenzo 1009-2 Piso  : % "
México, D,F, RO

6. C.P. Manuel Sénchez y Madrid..- -~
Gerente delArea del Depto.
de Consultorja en Admun:stracuén
Durango 81-4°Piso -
México, D.F, ?‘

Y

Tacuba 5, primer piso. México 1, D.F. X
Teléfonos: 521-30-95 y 513-27-95

P
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9.

centro de educocnon continua

facultad ingenieria, unam

DIRECTORIO DE PROFESORES DEL CURSO ANALISIS E
INTERPRETACION DE ESTADOS F INANCIEROS

C.P, José Ernesto Costemalle Botello
Geren te de Finanzas
Cia. Nal. de Subsisgencias Populares
Av. Judrez No. 92-9 Piso
México, D.F,
C.P, Manuel Galvan Cebrian
Socio de Price Water House y Cfa. S,C.
Reforma No. 243-7
. México, D.F,
Ing. Ramén Bacelis Esteva
Gerente del Area de Procesamiento
de Datos en el Depto, de Consultorfa .
en Administracién - '”j)mﬁﬂ, TEED,
Burango 81-4 Piso A N
México, D.F, I
C.P. Ernesto Vega Velasco - R
Durector Administrativo (-[nﬁﬂhf:fmh*nujﬁ :
Desarrollo Econémico R T S T
P, De la Reforma 116- 7 Piso~ . v o,
MéX|co, D.F, . T
. C.P, Salvador Busquets Hernandez s
. Gerente de Programacuén Flnanc1era PHO L
. e B. M, L en e

- Mariano Escobedo No.‘595 5 Pusorj
:‘MéXICO ,-D F.,_,‘. R o

Tacuba 5, primer piso. México 1, D.F.
Teléfonos: 521-30-95 y 513-27-95



LAMINAS QUE PRESENTARON LOS

SENORES :

C. P. MANUEL SANCHEZ Y MADRID

C. P. ANTONIO GARCIA DE LA PARRA

Curso

Andlisis e Interpretaci6én de Estados Financieros
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"METODOS - D
ANALISIS

%EEDUCCIoN A PORCIENTOS
VERTICAL (Se # RAZONES SIMPLES

1! -
Vde{ec va. selo con ci-

% pAZONES ESTaN DAR
.}\’as c’e[ MISMO }:erloclo)

4

¥ AUMENTOS Y DISMINUCIONES
HORIZONTAL -
*(Se- Illeva a cabo con

cifras de varios periodos)it CONTROL DEL PRESUPUESTC

% TENDENCIAS



COMPANIA ANALITICA, S. A.

BALANCE .CENERAL AL 31 DE DICTEMBRE DE 1966

(MILES DE PESOS)

ACTIVO
IMPORTE %
CIRCULANTE:
CAJA Y BANCOS $ 500 2
CUENTAS POR COBRAR (NETO) ' , 4,000 19
INVENTARIOS 8,000 39
$12,500 60
FI1JO: .
TERRENOS $ 1,000 5
EDIFICIO 2,000 10
MAQUINARIA _ 5,000 2L
$ 8,000 39
DIFERIDO: I
GASTOS DE EXPERIMENTACION $ 100 1
$20,600 100
PASIVO
CIRCULANTE: -
PRESTAMOS BANCARIOS $ 2,000 10
PROVEEDORES Y CUENTAS POR PAGAR 1,500 8
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 3,000 15
$ 6,500 33
A LARGO PLAZO $ 4,000 19
CAPITAL
CAPITAL SOCIAL $ 5,000 2L
RESERVAS Y UTILIDADES ACUMULADAS-
RESERVA LEGAL 600 3
UTILIDADES ACUMULADAS 4,500 21

$10,100 L8

$20,600 100



PORCTENTOS INTEGRALES

COMPANTA ANALITICA, S. A.

ESTADO DE RESULTADOS POR

EL ANO DE 1967

(MILES DE PESO0S)

VENTAS NETAS )
COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACION-
GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMINISTRACION
GASTOS FINANCIEROS

OTROS INGRESOS (NETO)

PROVISION PARA 'IMPUESTO SOBRE LA RENTA
PARTICIPACION DE UTILIDADES A LOS TRA-
BAJADORES

UTILIDAD NETA

Importe 9,
$uo,ood 100
20,000 50
$20,000 50
$ 5,000 12
4,000 10
1,500 y
$10,500 26
$ 500 1
$ 4,000 10
600 1
$ 4,600 11
$ 5,400 14



PORCIENTOS INTEGRALES

COMPANTIA ANALITICA, 8. A.

RELACION DE GASTOS DE VENTA

POR EL ANO DE 1967

(MILES DE PESOS)

*

SUELDOS DE LA GERENCIA

COMISIONES A VENDEDORES

SEGURO SOCIAL

IMPbESTO SOBRE INGRESOS MERCANTILES
PROPAGANDA

GASTOS DE TRANSPORTE

ENTRENAMIENTO DE VENDEDORES

PROVISION CUENTAS MALAS

Importe %
$ oo 8
1,500 30 ~
100 2
1,200 24
1,000 20
500 10
100 2
200 l
$5,000 100



RAZON

=S SIMPLES

LA TECNICA DE "CAUSAS Y EFECTOS”

EN ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS
SE BASA EN' QUINCE "RIZONES A/NANCIERAS”
FUNDANENTALES, DIVIDIDYS EN .

# PELACIONES O RAZONES SECUNDARIAS

w RELACIONES O RAZONES CAUSALES

RELACIONES SECUNDARIAS

e SENALAN

LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE

LA EMPRESA

e MipEd EL EFECTO

L ESTUDIO Y APLIcicloN DE LAS RAZONES

/
DEBE iNICIARSE PoR ESTAS.



T

RELACIONES CAUSALES ©

%D ETERMINAN EL EQUILIBRIO FINANCIERO

# SENALAN LAS CAUSAS FUNDAMENTALES
DE LOS PROBLEMAS FINANCIERQOS

1. ACTIVO FIJO/CAP!T/.\L NETO

2. PLYZO DE COBRO |

5. ROTACION DE /NVENTARIQS

4. VENTAS NETAS/CAPITAL NETO
5. U71L1040 NETH VeNT4S NETAS

6.07RO5 4CT//0S/C4PITAL NETO



COMO SE DETERMINA

COMO SE LEE

QUE SIGNIFICA

ACTIVO FIJO A CAPITAL NETO

DIVIDIENDO EL VALOR EN LIBROS
DEL ACTIVO FIJO, O SEA SALDO
TOTAL MENOS DEPRECIACION ACU
MULADA, ENTRE EL CAPITAL NE~-

TO.

PORCENTAJE QUE REPRESENTA EL
ACTIVO FIJO DEL CAPITAL NE-

TO.

CON ESTA RELACION SE MIDE HASTA
QUE GRADO EL CAPITAL NETO HA
SIDO INVERTIDO EN ACTIVOS FI-

Jos.



-COMO SE DETERMINA

COMO SE LEE

QUE SIGNIFICA

PERIODO DE COBRO .

A) TOTAL DE VENTAS A CREDITO ANUALES.

VENTAS A CREDITO DIARIAS=
B) TOTAL DE VENTAS A CREDITO ANUALES
365

PERIODO DE COBRO=

C)'SALDO DE CUENTAS Y DOCTS. POR COBRAR
VENTAS A CREDITO DIARIAS

NUMERO DE DIAS VENTA PENDIENTES DE CO

BRO o

ES UN ELEMENTO QUE AYUDA AL ANALISIS
DE LAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR CO-
BRAR, CON EL OBJETO DE CONOCER CUAN
TOS DIAS VENTA NO SE HAN COBRADO Y
ESTABLECER COMPARACIONES CON LOS PLA

Z0S DE COBRANZA TEORICO EXISTENTES.



DETERMINACTON DEL PLAZO

MEDIO DE COBRO

(MILES DE PESO0S)

VENTAS SALDO DE CLTENTES
L A DISTRI-
BUIDORES CREDITO
AL CON A CREDITO 60,120,180 A CLIEN DISTRIBUI

TADO 30 Y 60 DIAS DIAS TES DORES
ENERO $ Loo $ 8oo0 $ koo $1,400 $1,500
FEBRERO 300 650 " 310 1,600 1,700
MARZO 200 koo 260 1,400 1,500
ABRIL 150 310 130 1,100 1,200
MAYO 120 200 100 _ 800 1,000
JUNIO 100 190 90 hoo 600
JULIO 130 260 120 450 700
AGOSTO 180 - 370 200 ' 700 800
SEPTIEMBRE 210 400 210 ' 800 900
OCTUBRE 250 520 260 . 900 1,000
NOVIEMBRE 320 600 330 1,200 1,100
DICIEMBRE 390 820 350 1,350 1,500

TOTAL $2,750 $5,5u40 $2,780

SALDO MEN -
SUAL PRO-

VENTAS DIARIAS- $5,540 $2,780 MEDIO $11,100 $13,500
+ 365 + 365 4+ 12 <+ 12
$15.2 $7.6 $975 $1,125

PLAZ0O MEDIO DE COBRO- $ 925 $1,125

4+ 15.2 + 7.6

= 61 DIAS = 148 DIAS
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PLAZ0 MEDIO DE COBRANZA

DECISION DEL GRADO ACEPTABLE

DEL RIESGO

1. CONFORME NOS MOVEMOS DE LOS CLIENTES QUE SON BUENA PAGA A LOS QUE
TIENEN RIESGO DE NO PAGAR:
A) AUMENTAMOS NUESTROS INGRESOS AL LIBERALIZAR EL CREDITO.
B) AUMENTAMOS NUESTROS COSTOS Y GASTOS.
2. EL AUMENTO DE NUESTROS INGRESOS ES EQUIVALENTE A LAS VENTAS ADI~
CIONALES MENOS LAS CUENTAS NO COBRADAS,
3. EL AUMENTO EN NUESTROS COSTOS Y GASTOS DEBE MEDIRSE UNICAMENTE EN
' RELACION A LOS COSTOS Y GASTOS "AGREGADOS",
EJEMPLO
RIESGO DE CADA GRUPO
10% 20% 30%
VENTAS ADICIONALES AL ENTRAR A ESTE GRUPO $2,000 $1,000 $800
CUENTAS PERDIDAS - _ - - 200 200 2ko
INGRESO NETO ADICIONAL $1,800 $ 800 $560
COSTO DE PRODUCCION Y VENTAS "AGREGADO" (60%) $1,200 $ 600 $u80
COSTO ADICIONAL DE COBRANZA 100 200 250
GASTOS ADICIONALES A $1,300 $ 800 $730

UTILIDAD (PERDIDA) $ 500 §$ - ($170)



/"

EFECTO DE ILAS POLITICAS DE

CREDITO Y COBRANZAS

POLITICA . EFECTO
-
CREDITO AMPLIO A LOS A) AUMENTO EN VENTAS,
CLIENTES

B) AUMENTO EN PRODUCCION.
POLITICA "COMPRENSIVA"
DE COBRANZAS C) AUMENTO EN LA INVERSION DE CUEN
TAS POR COBRAR.

D) AUMENTO EN LA INVERSION DE IN-
VENTARIOS,

E) MAYOR RIESGO DE CUENTAS MALAS.

F) SE REQUIEREN MAYORES RECURSOS
FINANCIEROS.

LA FALTA DE RECURSOS FINANCIEROS PUEDE OBLIGAR A LA COMPA-

NIA A RESTRINGIR EN FORMA IMPORTANTE EL CREDITO A CLIENTES.

EL OBJETIVO PRINCIPAL DE UNA BUENA ADMINISTRACION DE CREDI-
TO Y COBRANZAS DEBE SER EL DE "OPTIMIZAR" EL RENDIMIENTO DE LA INVER-
SION, TOMANDO EN CUENTA LA LIMITACION DE LA CAPACIDAD FINANCIERA DE

LA EMPRESA.



lz

CLASIFICACION POR

ANTIGUEDADES
, CLIENTES DISTRIBUIDORES
(MILES DE PESO0S)
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE $1,350 | $1,500

$ % $—~ _ %

POR VENCER $1,000 74%  $1,200 80%
_ VENCIDO-

30 DIAS o _ ST 100 7% 150 10%
60 DIAS 50 A 100 7%
120 DIAS ‘ 25 2% 25 29
365 DIAS - 25 2% 20 1%

MAS DEL ANO 150 11% 5 -



ROTACION DE INVENTARTOS

/3%

COMO SE DETERMINA-

COMO SE LEE-

QUE SIGNIFICA-

CONSIDERACIONES GENERALES~

EN CUANTO SEA POSIBLE, DIVIDIENDO EL
COSTO DE VENTAS ENTRE LAS EXISTENCIAS
PROMEDIO; LO COMUN, SIN EMBARGO, ES
DIVIDIR LAS VENTAS ANUALES ENTRE FEL
VALOR EN LIBROS DE LAS EXISTENCIAS.

LA ROTACION ES DE "X" VECES AL ANO,

1) UNA RELACION ANORMALMENTE ELEVADA
PUDIERA SER INDICATIVA DE QUE SE
ESTAN PERDIENDO VENTAS POR FALTA
DE MERCANCIAS EN EXISTENCIA,

2) UNA RELACION ANORMALMENTE BAJA PU-
DIERA IMPLICAR COSTOS EXCESIVOS
DE MANTENIMIENTO DE INVENTARIOS,
RIESGO DE OBSOLESCENCIA, CONGELA-
CION DE FONDOS, ETC.

ESTAS CONCLUSIONES DEBEN TOMARSE CON SE
RIAS RESERVAS.

1) ES CONVENIENTE ANALIZAR PERIODICA-
MENTE LA ROTACION INDIVIDUAL DE
LAS EXISTENCIAS PRINCIPALES.

2) EL METODO DE VALUACION DE INVENTA-
RIOS INFLUYE, AL COMPARAR CON LA
RAZON MEDIA.

3) LA INFLUENCIA ESTACIONAL ES IMPOR-
TANTE, .
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ROTACION DE TNVENTARIOS

FACTORES DETFRMTNANTES DEL

NIVEL DFE TNVENTARIOS

EL VOLUMEN DE "EXISTENCIAS DE SEGURIDAD'" NECESARIAS PARA SURTIR

LOS PEDIDOS DE LOS CLIENTES O DE LA FABRICA,.
LA EéONOMIA QUE SE LbGRA EN LOS VOLUMENES DE COMPRA.
LOS FPROBABLES CAMBIOS EN LOS PRECIOS DE LOS MATERIALES.
EL VOLUMEN DE VENTAS Y PRODUCCION ANTICIPADO.

LOS COSTOS DE LA INVERSION EN INVENTARIOS.



VENTAS NETAS A CAPITAL NETO

COMO SE DETERMINA DIVIDIENDO EL IMPORTE DE LAS
VENTAS ANUALES- ENTRE EL CA-

. PITAL NETO.

COMO SE LEE ’ NUMERO DE VECES, O ROTACION
DEL INVERTIDO EN RELACION A

LAS VENTAS.

QUE SIGNIFICA ‘ EL GRADO EN QUE LOS VOLUMENES
'DE VENTA ESTAN SOPORTADOS POR
EL CAPITAL INVERTIDO Y PUEDE
SENALAR FALLAS COMO LA DE
CONTAR CON UN CAPITAL MUY PO
BRE O BIEN LA DE CONTAR CON
MUY BAJAS VENTAS Y DESAPROVE-

CHAR ESTA INVERSION PROPIA.
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UTILIDAD NETA A VENTAS NETAS

COMO SE DETERMINA DIVIDIENDO EL IMPORTE DE LA UTL
LIDAD NETA, ENTRE LAS VENTAS

NETAS.

COMO SE LEE PORCENTAJE DE UTILIDAD NETA S0-

BRE LAS VENTAS NETAS.

QUE SIGNIFICA ' MIDE LA PRODUCTIVIDAD DE LA EM-
PRESA DESDE EL PUNTO DE VISTA
VENTAS, ESTA DEBE SER ANALIZA
DA CONJUNTAMENTE CON LA DE

UTILIDAD NETA A CAPITAL NETO.
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OTROS ACTIVOS A CAPITAL NETO

COMO SE DETERMINA DIVIDIENDO EL IMPORTE DE OTROS
ACTIVOS COMO SON ADEUDOS DE
FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS, GAS
TOS ANTICIPADOS, CARGOS DIFE-
RIDOS, ETC., ENTRE EL CAPITAL

NETO.

COMO SE LEE PORCENTAJE DE OTROS ACTIVOS CON

RELACION AL CAPITAL NETO.

QUE SIGNIFICA LA CANTIDAD QUE SE HA DISTRAIDO
DE LA INVERSION PROPIA PARA

LOS OTROS ACTIVOS.



COMPANTA "X"

BALANCE GENERAL

1971 1972

CAJA Y BANCOS $ 30,000 §$ 25,000
CUENTAS POR COBRAR 75,000 80, 000
INVENTARIOS , 70,000 60,000

ACTIVO CIRCULANTE $175,000 $165,000
ACTIVO FIJO $ 40,000 $ 35,000
OTROS ACTIVOS 10,000 10,000

TOTAL ACTIVO $225, 000 §§i6:65§
PASIVO CIRCULANTE $ 80,000 ¢ 75,000
PASIVO A LARGO PLAZO 50, 000 40,000

TOTAL PASIVO $130,000 $115,000
CAPITAL NETO 95,000 95, 000

TOTAL PASIVO Y CAPITAL %553:555 %5;6:555
CAPITAL DE TRABAJO $ 95,000 §$ 90,000
VENTAS NETAS 900, 000 800,000
COSTO DE VENTAS 650,000 600,000
UTILIDAD NETA 80,000 75,000



RELACION

ACTIVO FIJO A CAPITAL NETO

PERIODO DE COBRO
ROTACION DE INVENTARIOS
VENTAS NETAS A CAPITAL NETO

UTILIDAD NETA A VENTAS NETAS

OTROS ACTIVOS A CAPITAL NETO.

1971 1970.
h2.1 % 36.8 9
30.4 dias  36.5 dias

9.3 veces 10 veces

9.5 veces

8.9 %

10.5 %

8.4 veces
9.4 ¢

11.0 %

/9
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RAZONES MEDIAS

EJEMPLO DE SU APLICACION

RAZON
1965 1966 1967 MEDIA
CAPITAL DE TRABAJO 2.0 1.7 1.5 2.3
UTILIDAD NETA-VENTAS NETAS 3.2 L.o 5.1 3.2
UTILIDAD NETA-CAPITAL coﬁTABLE | 12,1 14,2 17.1 13.4
VENTAS NETAS-ACTIVO FIJO 5.2 6.3 7.2 6.1
VENTAS NETAS-CAPITAL CONTABLE 3.2 L.o 4,5 L.,1
VENTAS NETAS-INVENTARIOS 5.0 6.2 6.3 h,0

PLAZO DE COBRANZA 65 DIAS 68 DIAS TO0 DIAS 32 DIAS
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RAZONES MEDIAS

1. LAS RAZONES MEDIAS PUEDEN SER:

A) EXTERNAS- SI SE TOMAN RAZONES DE VARIAS COMPANIAS SIMILA
RES A UNA MISMA FECHA,

ST SE TOMAN RAZONES DE LA MISMA COMPANIA A FE-
CHAS DIFERENTES.
B) INTERNAS g7 SE TOMAN RAZONES DE DEPENDENCIAS SIMILARES
DE UNA MISMA COMPANIA A UNA MISMA FECHA,

2. REQUISITOS PARA LA DETERMINACION DE
LAS RAZONES MEDIAS-

A) HOMOGENEIDAD DE LAS EMPRESAS:

- EN EL PRODUCTO QUE MANEJAN

- EN EL TIPO DE OPERACIONES (FABRICACION, CULTIVO,
DISTRIBUCION, VENTA, ETC.)

- LOCALIZACION GEOGRAFICA

- MAGNITUD

- SISTEMA DE DISTRIBUCION -

- POLITICAS DE VENTA, DE COMPRA, OBRERA, ETC.

B) UNIFORMIDAD DE LOS DATOS:
- EN LOS PRINCIPIOS CONTABLES ADAPTADOS
- EN LA FECHA 0 EPOCA

C) DETERMINACION ADECUADA DE LOS VALORES MEDIOS.



RAZONES MEDIAS

3. DEFECTOS COM?NES DE LAS RAZONES EXTERNAS-

A)

B)

c)

ES DIFICIL CALIFICAR LAS EMPRESAS DE SIMILARES, DADO
SU DIFERENCIA EN MAGNITUD, EN ESTRUCTURA FINANCIE-
RA, EN POLITICA DE OPERACION, ETC.

[

LOS ESTADOS FINANCIEROS SON LA COMBINACION DE HECHOS
REGISTRADOS EN LA CONTABILIDAD, DE CONVENCIONES
CONTABLES Y DE JUICIOS PERSONALES.

RESULTAN DE PROMEDIAR CIFRAS DE ESTADOS FINANCIEROS
DE NEGOCIOS CON EJERCICIOS ANUALES QUE TERMINAN EN
DIFERENTES FECHAS.

LA CONSTRUCCION DE RAZONES MEDIAS REQUIERE DETERMINA
DO TIEMPO, LOS ANALIZADORES SOLO PUEDEN USARLAS
HASTA QUE SE PUBLICAN. EN LOS PERIODOS DE CAMBIOS
ECONOMICOS RAPIDOS PIERDEN UTILIDAD.

2¢
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RAZONES FESTANDAR

z4

No. DE CAPITAL DE PERIODO DE ROTACION UTILIDAD

TIPO DE EMPRESA EMP. TRABAJO COBRANZA DE INV. NETA S/CAP.
ARTS. ALIMENTICIOS '

CARNE 300 2.90 20 DIAS 15 VECES 10 %

COMESTIBLES 120 2.60 23 DIAS 25 VECES 12 9
MADERAS ’

MUEBLERIAS 50 3.20 98 DIAS 8 VECES 12 9

FABRICANTES MUEBLES 120 4,00 75 DIAS 5 VECES 7 %
TEXTILES

COMERCIANTES EN LA-

NA 50 3.00 70 DIAS 5 VECES 5 %
FAB. DE MEDIAS 180 2.20 '85 DIAS 7 VECES 6 %
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VENTAJAS EN SU  °
UTILIZACION

PERMITE <COMNOCER LA POSiGon
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RECOMENDACIONES |

EL  EXAMEN A\SLADO HNo Tiewe sienificasg
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TENDENCIAS
NUMEROS ABSOLUTOS-

PER10DO DE TIEMPO DATO EN ESTUDIO
EJERCICIO IMPORTE DL VENTAD

1967 $4,250,000

1968 4,800,000

1969 5,250,000

1970 5,900,000

1971 6,750,000

EL COMPORTAMIENTO DE LAS VENTAS HA SIDO

DE AUMENTO CONSTANTE.

NUMEROS RELATIVOS-
COSTO DE LO VENDIDO

ANOS EN RELACION A VENTAS
1968 62%
1969 64%
1970 - 65%
1971 66%

EL COSTO DE LO VENDIDO MUESTRA UNA LIGE
RA TENDENCIA A AUMENTAR CON RELACION
A VENTAS.

COEFICIENTE DE CORRELACION-

RAZON DE CAPITAL

EJERCICIOS ‘ DE TRABAJO
1969 2.6 a l
1970 2.0 a l
1971 1.8 a 1

EL CAPITAL DE TRABAJO HA TENDIDO A DIS-
MINUIR EN LOS ULTIMOS ANOS.




L2



DIAGNOSTICO IFINANCIERO

FACTORES CLAVE DE CONTROL

CONTROL SOBRE LA EFICIENCIA DE LA OPERACION

En la generaciodn de utilidades sobre las
ventas (palanca de operacidn)

CONTROL SOBRE EL RENDIMIENTO DE LA INVERSION

En la utilizacidn eficiente de los
recursos (activos)

CONTROL SOBRE LA EFICIENCIA FINANCIERA

En el uso de fuventes externas de
financiamiento y cumplimiento de
las obligaciones

CONTROL SOERE LA EFICIENCIA EN EL PAGO DE DIVIDENDOS

En el pago a los accionlistas comunes
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ORGANTZACION

DIRECCION
GENERAL

- T T T FW-J

[
%IVISION DIVISIO% DT VISION]
!PLANTA [PLANTA PLANTA PLANTA

o

PRODUCCION DE LA INFORMACION

INFORMACYON

PARA PLANEATION Y

CONTOL

FINANCIERA

T~

OPERATIVA - FINANCIERA

OPERATIVA

GRADO DE DETALLE EN LA INFORMACION

——— s e ] S A
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RENDIMIENTO DE IA EMPRESA

UTTLIDAD_NETA UTILIDAD NETA  VENDAS IETAS
ACTIVO TOTAL VENTAS NETAS . ACTIVO TOUAL

t

— " T
RENDIMIENTO = MARGEN DE X ROTACION DEL
DE IA ' UTILIDAD ACTIVO

EMPRESA SOBRE -

VENTAS



R
PRODUCTO A
e e e} — 1 VENTAS L____{PRODUCTO B
ROTg%ION : — - [PRODUCTO C EFECTIVO
ACTIVOS . —-  |CLIENTES MAT. PRIMA
ACTIVO CIRCULANT— R e
-4 acrIvos b—d—mme ~ JINVENTARIOS
| HNVERSIONES e e e TERMINADOS
e [ OTRO —-
I - . ACTIVO FIJO —- REFACCIONES
ENDINMIENTO
DL LA e X
EMPRESA
—  VENTAS
UT. NETA COSTO DE VENTAS ESTANDAR
MARGEN DE ittty ";KEEXEESEM POR ARTICULC
L gglfllf‘i[SmD - . GASTOS DE .VENTA POR ELLUENTG
e b e e e DEL COSTO
.| GASTOS DE ADMON. =
VENTAS o e e e :
GASTOS FINANCIEROS
ISR Y PTU




PIANEACION Y CONTROL DE ILAS Urbihl2TiES DR LA
FACTORES CLAVE DE _CONTROL
SOURL LA ERICIFANCIA DB J
OPLRACION PRECIO <3 £ VOLUMEN
% sobre
S 7
ventas &
Utilidad neta
’ s a2 COSTOS
Costo estandar: variacid ‘T&ﬁﬂﬂBLESu
Gastos de operacidn COSTOS
LEIJOS

PRECIO Y

t:

COSTO UNITARIO /7,

ESTRATEGIAS CIAVE DL LAS

. OPLRACIO:ES

Seleccidn del mercado mete
Estrategia de precios
Estrategia opcrativa

Palanca de operacidn
-estructura de costos

~ COSTO TOTAL
COSTO VARIABLE

_ " COSTO FIJO
=NIVEL DE PRODUCCION



FACTORES CLAVE FINANCIEROS

RENDIMIENTO:

A) Rendimiento del patrimonio de los duefios:

Utilidad neta _ %
Capital contable

B) Rendimiento de la empresa:

Utilidad neta . %
Activo total

C) Palanca Financiera:

Activo total __
Capital contable No. de veces

D) Veces que se ganan los intereses:

Utilidad antes de ISR intereses

= . de veces
Intereses No. de vec

LIQUIDEZ:
~E) Relacidn pasivo-capital:

Pasivo total _
Capital contadle No. de veces

'F) Relacidn pasivo corto plazo-largo plazo:

Pas;vo corto plazo _ No. de veces
Pasivo largo plazo

G) Margen de seguridad para acreedores:

Efcctivo neto de operacidon No
Amorvtizacion de pasivo intereses '

H) Razdn circulante:

Activo circulante
: : = ., de
Pasivo circulante No. de veces

de veces
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El incrcmento en el rendimiento
del patrimonio de los dueiios es pro-
ducto del ligero irferemento en el .
rendnmlunto de la empresa y una mayor
utilizacidn-de capital externo. Ia
mayor utilizacion del capital extcrno
tuvo un efecto multiplicador muy con-
siderable para incrementar el rendi-
miento del patrimonio de los duefios.
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'El incremento en el rendimiento

‘de la emprese se debid bésicamente a

un mayor margen sobre las ventas, el

"cual tuvo un efecto ma.yor - que Ja

~disminucién en la rotacidn de activos

Esta disminucidén en la rotacidn de

. .activos es producto de las recientes

inversiones que hasta la fecha empe-

‘zarédn a ser productivaes segin el

presupuesto de capital
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Bl incremento en la palanca
financiera es: consecuencia de una
mayor utilizacidn de capital ex-
terno en relacidn con el de los -
iueﬂos. )

E1l’ incremento en el pas1vo fue
de 7 millones con una disminucidn en
.capital contable de 6 millones por
.- reparto de dividendos. - E1 efecto
neto fue 13 millones incrementeales
de pasivo con respecto al capital,
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El 1igéro decrémento en'les

"veces que se ganan los intereses
se debe a que la compafiia se fi-~

nancid més con pasivo a lergo -
plezo que con pasivo a corto pla-
zo, el cual es mis barato que el .-

primero.
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* . La relacidn pasivo-capital in-
crementd bisicamente debido a la i
utilizacidén de la palanca financie-
ra, como se explica en (C).
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OBJETIVO 0.72
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La relacidn pasivo corvo plazo—
largo plazo dlsmlouyo dado que la
politica actual es de consolidar

"pasivo para equlllbrar los flujos

de efectivo segin las inversiones en
activo flJO que se estan realizando
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El decrenento en el margen de
seguridad para ecreedores es conse-
cuencia de un mayor endcucmm ento.

La compafila espera mejorar el
margen en un corto plazo dado que
ias inversiones efectuadas cc los
recursos externos contratades em-
oesaran a ser productivas en breve,
segin el presupuesto dé capital ,
auuorlzado.
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ILa razén circulante mejord
considerablemente debido a 1la
politica de consolidacidn de
pasivo segin se explica en (F).
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FACTORES CLAVE FINANCIEROS

RENDIMIENTO:

Bl) Rendimiento sobre ventas:

Utilidad neta o %
Ventas netas

B2) Rotacion de activos:

Ventas netas
Activo total

= No. de veces

21) Rotacidén de activo fijo:

Ventas netas = No.

Activo fijo de veces

22) Rotacidn del activo circulante:

Ventas netas No.

Activo circulante de veces

23) Rotacidén de cuentas por cobrar:

Ventas netas = No.

Cuentas por cobrar de veces

24) Dias de cobro:

"Cuentas por cobrar _ Plazo promedio de
Ventas diarias credito a clientes

25) Rotacidn de inventarios:

Ventas netas
Inventarios

= No. de veces




