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Objetivo general de la asignatura

El alumno serd capaz de analizar e interpretar la informacién contenida en los

estados financieros de la contabilidad y tomar decisiones vinculadas a la

administracion eficiente del capital de trabajo de las entidades.

Temario oficial (horas sugeridas 68)

1. Introduccioén a las finanzas
2. La funcién financiera empresarial
3. El analisis e interpretacion de los estados financieros

4. La administracion del capital de trabajo

(4 horas)
(8 horas)
(28 horas)
(28 horas)
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Introduccién

El objetivo de estos apuntes de Finanzas | es lograr que el estudiante conozca
de una manera cercana los conocimientos mas importantes de las finanzas,
como son los conceptos y elementos fundamentales tales como una
introduccién a las finanzas, la funcion financiera empresarial, el analisis e
interpretacion de los estados financieros y la administracion del capital de
trabajo; y que a su vez dichos temas le permitan desarrollarse de una manera

ecuanime y eficiente en el campo profesional.

Ademas se pretende que el contenido tematico de esta asignatura sirva como
referencia de apoyo para la comprension y raciocinio de otras asignaturas que
comprenden el plan de estudios de la Licenciatura en Administracion, que por
sus caracteristicas implican saber, definir y comprender conceptos vy
procedimientos que sean fundamentales para optimizar las labores cotidianas.

Se ha tratado de exponer todos los temas de la asignatura de una manera clara
y sencilla, utilizando un lenguaje simple para que el estudiante encuentre
interés en el campo de las finanzas basicas. Estos temas se componen del
siguiente contenido. En primer lugar se vera lo referente a una introduccion
fundamental a las finanzas; inmediatamente después se vera lo referente al
concepto de la funcion financiera empresarial; una vez terminado el tema
anterior entonces se entrara al tema del andlisis e interpretacion de los estados
financieros; finalmente se vera lo referente a la administracion del capital de

trabajo.
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TEMA 1. INTRODUCCION A LAS FINANZAS
Objetivo particular

Que el alumno sea capaz de describir el origen y la evolucién de las finanzas,

especialmente las finanzas del sector privado.

Temario detallado

1.1. Origenes de las relaciones financieras
1.2. Evolucion de las relaciones financieras

1.3. Las finanzas dentro de la globalizacion

Introduccién

En el presente tema se muestra un breve contexto referente a la introduccion a
las finanzas, en donde se tratan los siguientes temas: en primera instancia se
trataran los origenes de las relaciones financieras, en segunda instancia se
tratara lo referente a la evolucién de las relaciones financieras y por ultimo se

tratara lo referente a las finanzas dentro de la globalizacion.
1.1. Origenes de las relaciones financieras

Los origenes de las relaciones financieras se remontan a un periodo de hace
mas de 4,000 afios desde que estas nacieron. Esto significa que desde hace
mucho tiempo las distintas sociedades siempre han tenido que desarrollar y
aplicar una serie de herramientas o sistemas que cumplieran el objetivo de

establecer las relaciones financieras.

En esta sesidn se abarcara los origenes de las relaciones financieras desde la

Mesopotamia hasta el siglo XIX.
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Entre los origenes de las relaciones financieras se pueden mencionar los

siguientes hechos histéricos mas relevantes que a lo largo del tiempo las han

ido evolucionando hasta nuestros dias:

a)

b)

d)

f)

)

h)

En la Antigua Mesopotamia, en Babilonia, se empezaron a llevar a cabo
relaciones financieras a raiz de la invencion del interés.

En la Antigua China también se empezaron a llevar a cabo las relaciones
financieras como consecuencia de la invencion del papel moneda.

En el Antiguo Egipto se empez6 a desarrollar relaciones financieras a
través de la agricultura y la pesca que el Rio Nilo trajo a esa civilizacion
como beneficio en su desarrollo econémico.

Por su parte los fenicios empezaron a perfeccionar las relaciones
financieras, dado que esta civilizacion fue la primera que empezd a
desarrollar el comercio con otras regiones, para poder llevar a cabo esas
transacciones crearon la primera moneda que servia como el medio de
intercambio de los bienes o productos comercializados.

En la Antigua Roma se desarroll6 una temprana forma de financiacion del
capital que se parece a las modernas corporaciones.

Las relaciones financieras se fueron desarrollando mejor en el siglo XIli
debido a que surgieron grandes y extraordinarios innovadores financieros,
tales como el italiano Fibonacci de Pisa, cuyas matematicas del dinero
proporcionaron los fundamentos para los Uultimos desarrollos en la
tecnologia financiera de Europa Occidental.

También se desarrollaron las relaciones financieras por parte de la
Compafiia Holandesa de las Indias Orientales y su forma innovadora de
financiar la exploracion y expansion de las aventuras mercantiles europeas
alrededor del globo.

Estos innovadores financieros pueden establecer y explicar claramente por
qgué Occidente sobrepaso a Oriente en sofisticacion financiera.

En el siglo XVII se desarrollé una perpetuidad sobreviviente desde la Edad
de la Razén Holandesa; es un instrumento que ha estado pagando

intereses desde mediados de ese siglo hasta nuestros dias.
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)

K)

p)

Q)

El siglo XIX se considera como la Epoca Dorada de las relaciones
financieras a causa del origen de la Revolucion Industrial la cual trajo
fuertes demandas de inversiones de capital lo cual dio origen a los
sistemas economicos capitalista y socialista.

También en el siglo XIX se crearon nuevas compafias, en gran numero
para explotar nuevas tecnologias.

A mediados de este siglo se desarrollaron las acciones preferentes, y la
responsabilidad limitada para los accionistas de las sociedades anonimas
fue comun en la segunda mitad.

El auge del ferrocarril en los Estados Unidos atrajo grandes cantidades de
capital britanico. El Banco de Inglaterra empez6 a mantener diversos bonos
gue respaldaban este activo estadounidense.

Se empezaron a establecer los primeros mercados de oferta y demanda a
raiz de los descubrimientos del papel moneda y el oro y la plata; y esto
provocé un acelerado nivel de productividad que mantuvo las tasas de
inflacion bajas, es decir al poder adquisitivo del consumidor.

Finalmente durante este periodo se establecieron las grandes Instituciones
Financieras como: los bancos de ahorro, sociedades de construccion
(asociaciones de ahorro y préstamos) y asociaciones de crédito
cooperativo (uniones de crédito).

Los bancos comerciales estuvieron, casi, exclusivamente comprometidos
con los asuntos de negocios de sus clientes.

A su vez se empiezan a desarrollar distintas Teorias Financieras
vinculadas con la Teoria Econdmica las cuales fueron evolucionando las
relaciones financieras durante el siglo XX hasta nuestros dias (VVAA,
2008, pp. 15-17).

Los origenes de las relaciones financieras datan de un periodo de hace mas

de 4,000 afos; en donde las distintas sociedades a lo largo del tiempo han

implementado distintas herramientas o sistemas asi como creado elementos

gue sean capaces de llevar a cabo las relaciones financieras.

\
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A lo largo de esta historia fueron ocurriendo ciertos hechos historicos

relevantes que se fueron dando desde la Epoca Antigua hasta el siglo XIX.

Todos estos hechos historicos fueron evolucionando hasta ser mas sofisticados

a lo largo del siglo XX hasta nuestros dias.
1.2. Evolucién de las relaciones financieras

Como se puede ver del subtema anterior, la evolucion de las relaciones
financieras se fue llevando a cabo de una forma muy vertiginosa a lo largo del

siglo XX hasta nuestros dias.

Esto significa que las economias de los paises se fueron desarrollando gracias
a la aparicion de diversas teorias financieras cuyo fin siempre ha sido tratar de
obtener al maximo el beneficio esperado de los sistemas econdmicos

mundiales.

Dentro de la evolucién de las relaciones financieras se pueden mencionar
los siguientes hechos histéricos mas relevantes que a lo largo del tiempo las

han ido evolucionando hasta nuestros dias:

a) Segun Van Horne, las relaciones financieras de la empresa surgieron como
un campo de estudio independiente al de la economia a principios del siglo
XX. Dado que se empiezan a crear teorias que explican exclusivamente los
hechos financieros.

b) En el afio de 1900 se inicia una tendencia por emitir grandes volimenes de
valores de renta fija y de renta variable.

c) En aquel tiempo los registros financieros no eran como en la actualidad ni
existian reglamentaciones que hicieran necesaria la divulgacion de la
informacion financiera.

d) También en 1900, el Consejo de la Universidad de Nueva York estableci6
la considerada primera Escuela de Comercio, Contabilidad y Finanzas de

todo el mundo.
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f)

)

h)

)

K)

En la década de los afos 20, el estudio de las relaciones financieras estuvo
orientado a la liquidez y al financiamiento de las empresas.

El financiamiento al que mas se dedicaron a estudiar fue el de caracter
externo; es decir a todo tipo de valores bancarios y bursatiles.

La depresion de los afios 30 obligd a centrar el estudio de las relaciones
financieras a las cuestiones defensivas de la supervivencia y las formas
fraudulentas en que fueron tratados los inversores’

En estos afios se provoca la demanda de regulaciones las cuales siempre
iban acompafadas de controles gubernamentales. Todo esto indujo a que
las teorias financieras buscaran nuevas formas y herramientas para que las
empresas estuvieran mas informadas de toda la informacién financiera del
momento.

En la década de los 40, las relaciones financieras se orientaron hacia el
financiamiento externo con una orientacion hacia los flujos de efectivo, que
hacia que la toma de decisiones fuera desde el interior de la empresa.

A principio de la década de los 50 Frederick y Vera Lutz presentaron una
teoria de las relaciones financieras en la empresa en su obra Theory of
Investiment of the Firm.

Por su parte Joel Dean presentaba el libro Capital Budgeting.

En esta misma década se le empieza a dar importancia al concepto de
presupuesto de capital y por consiguiente se disefiaron métodos y modelos
para seleccionar los proyectos de inversion de capital, los cuales
condujeron a un marco de distribucion eficiente del capital en la empresa.
Con la llegada de la computadora se empiezan a desarrollar mejores
sistemas de informacion, lo cual le brindaba al administrador financiero
mejores elementos para tomar decisiones mas solidas.

También la computadora permiti6 dar mayor agilidad a todas las
operaciones financieras.

También en los cincuentas se empiezan a desarrollar modelos de valuacion
para auxiliar a la toma de decisiones financieras. Estos modelos tuvieron
como proposito la evaluaciéon de la estructura de capital y de la politica de

dividendos del negocio con respecto a la evaluacion en su conjunto.

v
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p)

a)

Y

En la década de los 60 se desarrolld la teoria de la cartera de valores que
habian sido presentados en 1952 por Markowitz. Consistente en los
modelos de los mercados eficientes y el de fijacibn de precios de los
activos.

En la década de los 70 las relaciones financieras se perfeccionan los
conceptos del riesgo para las empresas y los inversores a raiz del
perfeccionamiento de distintos modelos financieros.

La década de los 80 se caracterizd por mejorar la precision de la teoria
financiera existente en las relaciones financieras tanto en conceptos como
en tecnologia.

En los afios 90 destacé por la globalizacion de las relaciones financieras y
el constante aumento de la generacion de riqueza. Ya que se proponen
integrar mercados financieros mundiales.

En la ultima década las relaciones financieras se caracterizan por la
incertidumbre economica que se vive a nivel mundial, los problemas de
financiamiento externo, los préstamos internos, los excesos especulativos y
los problemas éticos de algunas empresas financieras.

Todos estos eventos han dado origen en las relaciones financieras distintas
innovaciones entre las que destacan los modelos para medir el riesgo de
los mercados y la forma de valuar a una empresa desde la perspectiva
econdmica.

Finalmente las empresas estdn tratando de adoptar estas teorias
enfocadas a administrar la base del valor y cambiar en forma continua

hacia el futuro (ibid.).

La evolucién de las relaciones financieras a lo largo del siglo XX ha podido

llevar a las finanzas a un desarrollo en donde hoy en dia se hablara mucho de

globalizacion de los mercados mundiales tanto financieros como comerciales;

buscando no enfocarse exclusivamente a la generacion de la riqueza sino

también al servicio de la sociedad mundial en general.

A futuro las relaciones financieras sustentadas en las finanzas deberén ofrecer

grandes oportunidades de investigacion y la posibilidad de que se desarrollen
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nuevas teorias que representen, a partir de la evidencia empirica que el mundo

financiero ofrece.

La posibilidad de conocer de una mejor forma el comportamiento de los
mercados, y a nivel de la administracion financiera de las organizaciones en
general; lograr una mayor eficiencia en la asignacion del capital; este hecho no
solo afecta a las empresas, sino que genera un efecto en los mercados
financieros y en la economia en general, dependiendo de la eficiencia con que
participen los usuarios de este capital, y de la forma en que se asigne en
términos de viabilidad de proyectos y de la recuperacion y rendimiento de los
mismos. Situacion que no se contrapone con la generacion de valor

econdmico.

1.3. Las finanzas dentro de la globalizacion

En la presente sesion se describird y explicara el efecto de la globalizacion asi

como a las finanzas en su impacto y visién a futuro dentro de la globalizacion.

Actualmente las finanzas dentro del contexto de la globalizacién son un area
importante en donde las economias de los paises estan mas estrechamente
interrelacionadas que nunca gracias al intercambio de bienes y servicios y a los

flujos internacionales de dinero.

Por consiguiente las finanzas en el contexto de la globalizacion explican como
las diferentes economias nacionales y regionales se integran en una sola,

denominada economia global.

Se entiende por globalizacién a la integracion de los diferentes mercados
nacionales (domésticos) en un unico mercado global, de tal forma que las
entidades econdémicas de cualquier pais busquen recursos monetarios y
productos; a nivel internacional y no se limiten a localizarlos en su propio

mercado nacional. (Véase, Samuelson y Nordhaus, 2002, pp. 956 -967)
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La globalizacion ha tenido lugar gracias a una serie de factores que son los

siguientes:

a) A la desregulacion o liberalizacién de los mercados domeésticos y las
actividades que los participantes en los mismos realizan dentro del

marco de la economia global.

b) A los avances tecnologicos que han permitido; el seguimiento de los
principales mercados mundiales, asi como la ejecucion de érdenes y

el analisis de oportunidades financieras y comerciales.

c) A la creciente Institucionalizacion de los Mercados Financieros asi

como los mercados comerciales.

Por su parte, las finanzas en la globalizacion han impactado en diversas

criticas de los mercados domeésticos de acuerdo con los siguientes puntos:

1. Que exista hoy en dia una economia inestable de lo que ha sido
habitual durante mucho tiempo.

2. La constante lucha de las empresas y los gobiernos para adaptarse al
cambiante entorno internacional.

3. La constante alza de precios en todos los bienes y servicios que los
paises producen debido a las alzas de satisfactores de primera
necesidad (energéticos, alimentos, etc.).

4. A la desestabilizacion de la oferta con respecto a la demanda de bienes
y servicios que los paises producen.

5. A la desestabilizacion de los tipos de cambio de la oferta con respecto
a la demanda de las Monedas de los Paises con respecto a las
divisas.

6. A la dificil aceptacién que algunas clases sociales de las sociedades
de los paises han manifestado con respecto a la globalizacion; a raiz

de la pérdida de una serie de beneficios, como el empleo, las
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prestaciones sociales, la disminucion de los impuestos, la limitacion de
la educacion, entre otros.

7. Las desventajas que los Tratados Internacionales de Libre
Comercio han ocasionado en los paises que tienen economias
débiles con respecto a los paises que tienen economias fuertes.

8. Al dumping que muchas empresas trasnacionales, especificamente
norteamericanas y europeas, han generado con respecto al
establecimiento de los precios de los bienes y servicios; lo cual genera
lo que se denomina competencia desleal.

9. Las desventajas que muchas empresas pequefias en paises en vias
de desarrollo han sufrido a raiz de la presencia de los Grandes
Consorcios Internacionales y que las han desaparecido o las han

adquirido.

Por otra parte la vision a futuro de las finanzas en la globalizacion de los

mercados domeésticos espera cumplir con los siguientes objetivos:

a) Una integracion financiera internacional mas comprensible dentro
de la globalizacion econdmica, entendida como proceso de
mundializacion del sistema economico capitalista.

b) Una concepcion enddgena del dinero a fin de ayudar a situar el
significado de las finanzas y a entender la historia de su evolucion
internacional, hasta llegar a una situacion actual.

c) Esta situacion actual estad caracterizada por la financiarizacion
creciente, los productos, los agentes y la logica que sean
novedosas, y asi lograr una integracion peculiar de los mercados.

d) Los efectos de la globalizacion financiera se vean bien marcados
y definidos sobre la regulacion necesaria, sobre distintas variables:
el ahorro, los tipos de interés, la inversion, el grado de competencia
y la politica econdmica, a pesar del debate o critica que hay sobre
ellos.

e) Que de la globalizacion financiera esté emergiendo un nuevo
modelo de desarrollo en las sociedades desarrolladas, mientras
gue para los paises subdesarrollados se discute si la globalizacion
representa oportunidades, restricciones y riesgos, también a pesar
de las criticas que esta ha tenido a nivel mundial.
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f) Que las nuevas teorias financieras ya no se enfoquen
exclusivamente a la generacion de la riqueza; sino que estas se
orienten al servicio del hombre en general. (Samuelson vy
Nordhaus, 2002, 988-996)

De acuerdo con lo sefialado, se pueden establecer las siguientes conclusiones:

El efecto de la globalizacion en los mercados financieros internacionales se
debe a diversos factores que en una buena parte han dejado beneficios a

algunos y que, en contraparte, han dejado consecuencias en otros.

Se puede decir que los costos de la globalizacién han causado un alto grado
de desigualdad econdmica entre los paises que son desarrollados y los que

estan en vias de desarrollo.

Los costos que cada una de las sociedades de los distintos paises han tenido
que pagar es alto debido a que muchas empresas de estos paises han tenido

gue desaparecer a costa de otros.

Aunado a lo anteriormente explicado, las finanzas dentro de la globalizacidn
buscan alcanzar los objetivos que se establecieron en un principio por parte de
los diferentes organismos internacionales a fin de lograr en buena medida
todos los beneficios que en el papel se escribieron como base de un desarrollo

global en el que todos salgamos beneficiados de alguna forma.
Bibliografia basica del tema 1
VVAA. (2008). Finanzas Basicas I. México: IMCP, FCA UNAM

Samuelson Paul A., Nordhaus William D. (2002). Economia. (152 ed.) México:
McGraw-Hill.

Actividades de aprendizaje
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A.l.1.

A.l1.2.

Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental en donde desarrolles como se fue dando la
evolucion de las relaciones financieras.

Realiza una investigacion consistente en la evolucién de las relaciones
financieras en las distintas civilizaciones del mundo antiguo a nivel
mundial (Asia, Africa, Europa y América).

A través de una matriz, desarrolla como se ha desarrollado la evolucién
de las relaciones financieras desde las civilizaciones del mundo antiguo

hasta el siglo XX.
Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental para responder a qué efecto han tenido las
finanzas dentro del marco de la globalizacién.

Realiza una busqueda consistente en la globalizacion como teoria de
desarrollo y su relacion con las finanzas.

Elabora un mapa mental sobre como ha influido la globalizacion en los
mercados financieros y en los mercados comerciales de los paises con
una economia desarrollada.

Elabora un mapa mental sobre qué efecto ha tenido la globalizacion en
los mercados financieros y en los mercados comerciales de los paises
en vias de desarrollo en forma global.

Elabora un cuadro sindptico para mencionar cuales son los elementos o
puntos basicos en donde las finanzas han influido dentro de la

globalizacion en la economia global internacional.

o
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Cuestionario de autoevaluacion

1.

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.

18.

19.

20.

21.

22.

¢, Qué inventaron los chinos que hoy forma parte de las relaciones
financieras?

¢, Qué desarrollaron los fenicios? y ¢Qué inventaron para desarrollar sus
relaciones comerciales?

¢, Qué desarrollaron los romanos como parte de las relaciones financieras?
¢En qué siglo nace la Revolucion Industrial? y en ¢ Qué sistema econdmico
se apoyaba?

¢, Qué trajo la Revolucién Industrial a las relaciones financieras?

¢, Cual fue el fin del papel moneda, el oro y la plata dentro de la oferta y la
demanda del dinero?

¢, Qué tipo de instrumentos financieros se crearon en el siglo XIX? y ¢Para
gué se utilizaron?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en 1900?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 207?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 30?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 407?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 507?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 607?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 70?

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 807

¢, Qué eventos principales ocurrieron en la década de los 907?

¢, Qué eventos principales han ocurrido hasta lo que llevamos de la dltima
década?

¢, Qué crees que pueda ocurrir en la siguiente década de acuerdo a como
se encuentra el mundo en estos momentos (2008)?

¢, Qué es la globalizacion?

¢, Qué factores influyen con la globalizacién en los mercados domeésticos?

¢, Cuales son las consecuencias que los efectos de la globalizacion han
afectado los mercados domésticos?

¢, Cuales son los objetivos que las finanzas buscan a futuro dentro de la

globalizacion?
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23. ¢Crees que la globalizacion deje verdaderos beneficios en un futuro a las
diferentes sociedades de cada uno de los paises? Y ¢Por qué?

24. ¢ Cuales son los riesgos que los paises pueden tener a causa del efecto de
la globalizacion dentro del sistema economico capitalista?

25. ¢Crees que la globalizacion lleve por buen camino a los mercados

financieros y a los mercados comerciales de los diferentes paises?
Examen de autoevaluacion

Elige la respuesta correcta:

1. Actualmente las finanzas en el contexto de la globalizacién explican como
las diferentes economias nacionales y regionales se integren en una sola
denominada economia:

a) local

b) cerrada

c) internacional
d) regional

e) global

2. A laintegracion de los diferentes mercados domésticos en uno unico, de tal
forma que las entidades econdmicas de cualquier pais busquen recursos
monetarios y productos; a nivel internacional y no se limiten a localizarlos
en su propio mercado doméstico; se denomina:

a) nacionalizacion

b) regionalizacion

c) globalizacion

d) internacionalizacion

e) domesticacion

o
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3. Uno de los factores que ha dado origen a la globalizaciéon ha sido la
creciente Institucionalizacion de los mercados:
a) de bienes y servicios
b) de bienes y financieros
c) de servicios y financieros
d) comerciales y de bienes

e) financieros y comerciales

4. En qué década las relaciones financieras se caracterizan por la
incertidumbre econdmica que se vive a nivel mundial, los problemas de
financiamiento externo, los préstamos internos, los excesos especulativos y los
problemas éticos de algunas empresas financieras.

a) Noventas

b) Setentas

c) Ultima Década

d) Sesentas

e) Ochentas

5. En el afio de se inicia una tendencia por emitir grandes

volumenes de valores de renta fija y de renta variable.
a) 1900
b) 1910
c) 1890
d) 1920
e) 1880
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7.

Segun las relaciones financieras de la empresa surgieron

como un campo de estudio independiente al de la economia a principios
del siglo XX. Dado que se empiezan a crear teorias que explican

exclusivamente los hechos financieros.

a) Weston

b) Breadley
c) Ross

d) Van Horne

e) Gitman

De caracter fue el financiamiento al que mas se dedicaron

a estudiar y el cual comprendia todo tipo de valores bancarios y bursatiles.

a) local
b) externo
C) interno
d) mixto

e) nacional

8. El siglo XIX se considera como la Epoca Dorada de las relaciones

financieras a causa del origen de la Revolucion:

a) Mexicana
b) Francesa
c) Rusa

d) Austriaca

e) Industrial

9. Los fenicios fueron los primeros que crearon el (la):

a) moneda
b) cheque

c) billete

d) pagaré

e) certificado

-
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10. A raiz de la se empezaron a llevar a cabo las relaciones

financieras en la antigua Mesopotamia, en Babilonia.
a) tasa de interés
b) tasa inflacionaria
C) interés
d) inflacién
e) anualidad
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TEMA 2. LA FUNCION FINANCIERA EMPRESARIAL
Objetivo particular

Que el alumno sea capaz de explicar la funcion del administrador financiero, su
perfil, conducta ética y su importancia dentro de la organizacién empresarial,
asi como la interrelacion del &rea financiera con las demas areas funcionales

de la actividad empresarial.

Temario detallado

2.1. Lugar de las finanzas y la administracion financiera dentro de la empresa

2.2 Las decisiones financieras: las decisiones de inversion y las decisiones de
financiamiento

2.3. El objetivo de las decisiones financieras

2.4. Problemas de agencia

2.5. Gobierno corporativo y mejores practicas corporativas

Introduccién

Muchas situaciones de la vida real requieren de conceptos como planeacion,
funcidn financiera o empresarial, los cuales tienen que ver con la funcion
financiera empresarial. Por lo tanto dentro de las finanzas existen entes que
representan a la funcion financiera empresarial en cierta manera y por

consiguiente son la base importante para una correcta toma de decisiones.

o
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2.1. Lugar de las finanzas y la administracion financiera dentro de la

empresa

En la presente sesion se describira y explicara el lugar que ocupan las finanzas

y la administracion financiera dentro de la empresa.

Las finanzas son un area integral que forma parte de la empresa para su
funcionamiento y desarrollo; mientras que la administracion financiera es la
parte funcional y operativa del area de finanzas dentro de la estructura

organizacional de la empresa. Véase (VVAA, 2008, pp. 18-25).

La administracion financiera como la parte funcional y las finanzas como
area integral son importantes para la toma de decisiones que una empresa

pretenda determinar.

La empresa es la asociacion cientifica, industrial, comercial o de otra indole
creada para realizar obras materiales, negocios o0 proyectos de importancia,
concurriendo de manera comun a los gastos que origina y participando también
todos los miembros de las ventajas que reporta.

Las finanzas en la empresa estan encaminadas a tomar decisiones que sirvan

para incrementar el valor de la organizacion.

Los objetivos de la empresa se pueden encaminar a los siguientes eventos

relevantes:

a. Los propietarios deben considerar que la misma se manejara con miras a
beneficiar a la sociedad y a ellos en su riqueza.

b. Debera de cumplir con las disposiciones legales, como: Aspectos ecoldgicos,
aspectos legales, aspectos politicos, etc.

c. Debera cumplir con sus metas y formas de vida establecidas previamente

por los propietarios.
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d. Cada uno de los propietarios tratard de maximizar su satisfaccion u
obtencién de utilidades que genera la inversion.

e. Lograr la maximizacion de las ganancias de los propietarios es el equivalente
a la maximizacion de la riqueza de la empresa.

f) Lograr la maximizacion del valor de la empresa; lo que significa es maximizar

los derechos que tienen los accionistas sobre los activos de la empresa.

Para que una empresa sea estable y productiva, en general trabaja con las
siguientes areas funcionales que se sefialan en forma enunciativa, mas no
limitativa, y cuya presentacion estad en forma de organigrama. Estas areas

funcionales son:

a) Asamblea de accionistas: Es el 6érgano supremo de la empresa; en
donde se podra acordar y ratificar todos los actos y operaciones de esta
y sus resoluciones seran cumplidas por la persona que ella designe.

b) Administrador: Es la representacion de toda sociedad mercantil que
puede realizar todas las operaciones inherentes al objeto de la sociedad,
salvo lo que expresamente establezca la ley y el contrato social.

c) Produccion: Es la actividad humana encaminada a la utilizacion de
las reservas y las fuerzas de la naturaleza a fin de crear bienes llamados

productos.

d) Mercadotecnia: Es el conjunto de actividades encaminadas a facilitar

y consumar intercambios.

e) Finanzas: Es el area en donde se estudian las técnicas y
procedimientos para planear, organizar y controlar la obtencion y

utilizacion 6ptimas de los recursos monetarios.

f) Recursos Humanos: Es la actividad encaminada al acrecentamiento

y conservacion de las cualidades de los miembros de la organizacion.

o
SUNER |,



g) Informética: Es las relaciones entre los medios, los datos y la
informacion necesaria en la toma de decisiones, desde el punto de vista
de un sistema integrado.
Como se expresé anteriormente las finanzas son una de las areas integrales
de la empresa cuyas funciones principales estdn encaminadas a las decisiones
financieras principales que son la inversion, el financiamiento y de las
utilidades, las cuales, a su vez buscan incrementar el valor de la

organizacion; para lo cual es necesario formularse las siguientes preguntas:

1. ¢ Cuéanto debe invertir la empresa?

2. ¢ En qué debe invertir la empresa?

3. ¢De qué forma? y ¢donde se van a conseguir los recursos financieros que la
empresa planea invertir?

4. ¢ En qué debe gastar?

5. ¢ Como deberan controlar los gastos?

La administracion financiera dentro de la empresa se define a través de las
funciones y responsabilidades de los administradores financieros. Las
funciones de la administracion financiera dentro de la empresa son las

siguientes:

1. El Analisis de datos financieros.
2. Determinar la estructura de los activos de la empresa.

3. Determinar su estructura de capital.
Estas funciones se explican a continuacion de la siguiente forma:

El analisis de datos financieros: Se refiere a la transformacion de los datos
financieros a una forma que estos puedan utilizarse para controlar la posicion
de la empresa, a hacer planes para financiamiento futuros, evaluar la
necesidad para incrementar la capacidad productiva y a determinar el

financiamiento adicional que se requiera.
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La determinacién de la estructura de activos de una empresa: Se refiere a
la fijacion que tiene que hacer el administrador financiero en la composicién
como en el tipo de activos que se encuentran en el balance de la empresa. La
composicion se refiere a la cantidad de dinero que comprenden los activos
circulantes y no circulantes. Una vez establecida la composicion el
administrador financiero debe determinar y tratar de mantener ciertos niveles

Optimos de cada grupo de activos.

La determinacién de la estructura de capital de una empresa: Esta funcion
se ocupa del pasivo a corto y largo plazo y del monto que reflejara el capital

contable.

Deben tomarse dos decisiones fundamentales acerca de la estructura de
capital de la empresa:

Primero: Debe sefalarse la composicion mas adecuada de los financiamientos

a corto y largo plazo.

Segundo: Establecer cuéles fuentes de financiamiento a corto o largo plazo

son mejores para la empresa en un momento dado.

Asi que, la empresa es un ente econdmico que tiene una serie de objetivos; los

cuales deben de ser medibles y alcanzables.

Para que estos objetivos sean alcanzables la empresa debe estar organizada y
estructurada por areas integrales, y una de estas areas son las finanzas;
mientras que la administracion financiera de la empresa debe tener la
capacidad que la empresa necesita para poder tener buenas decisiones en lo

que se pretende alcanzar como negocio.
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2.2. Las decisiones financieras: decisiones de inversion y decisiones de

financiamiento

Se describira y explicara lo referente a los tipos de decisiones financieras que
las empresas tienen que afrontar para llevar a cabo dentro de la funcién

financiera empresarial una correcta toma de decisiones.

En los Ultimos afios las empresas se han preocupado por darle un gran peso a
las decisiones financieras dado que su funcion es desarrollar diversas
actividades dentro y fuera del entorno de las mismas a fin de llevar a cabo una
correcta toma de decisiones para cumplir con las metas y objetivos

preestablecidos.

Las empresas afrontan cuatro tipos de decisiones financieras, que son las
siguientes:

1. De consumo y de ahorro

2. De inversion

3. De financiamiento

4. De administraciéon de riesgo (Morales, 2005)

Las decisiones financieras de consumo y ahorro se definen como las
acciones que en distintas proporciones las empresas destinan al consumo en el

presente y al ahorro para el futuro.

La empresa con respecto a estas decisiones; normalmente se formula y medita
la siguiente pregunta: ¢Qué parte de su patrimonio actual debe destinar al

consumo y qué proporcién de su ingreso actual debe ahorrar para el futuro?

Entre los parametros mas relevantes en donde la empresa marca una serie
de escenarios especificos con respecto a las decisiones de consumo y

ahorro, (Morales, 2005, p. XIX) son las siguientes:

1. Ventas
2. Costos de ventas
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3. Gastos diversos

4. Ingresos adicionales
5. Precios

6. Impuestos

Las decisiones financieras de inversion se definen como las acciones o
alternativas que tienen las empresas, para destinar a la inversion el dinero

que han ahorrado.

Entre los parametros mas relevantes, (Morales, 2005, pp. 20-26), en donde la
empresa marca una serie de escenarios especificos con respecto a las

decisiones de inversion son las siguientes:

1. Tasas de interés.

2. Tasas de rendimiento.
3. Tipos de cambio.

4. Plazos.

5. Productos financieros de inversion.

Las decisiones financieras de financiamiento se definen, (Morales, 2005,
pp. 44-50), como las acciones o alternativas que tienen las empresas, para
obtener financiamientos para poder realizar sus planes previamente

establecidos.

La empresa con respecto a estas decisiones; normalmente define las acciones
gue debera seguir para establecer planteamientos consistentes en como y
cuando debe utilizar el dinero ajeno para realizar sus planes de consumo y de

inversion?

Entre los parametros mas relevantes, (Morales, 2005, pp. 69-70), en donde la
empresa marca una serie de escenarios especificos con respecto a las

decisiones de financiamiento son las siguientes:

1. Tasas de interés.
2. Tipos de cambio.
>
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3. Plazos.

4. Productos financieros de financiamientos.

Las decisiones financieras de administracidon de riesgo se definen como las
acciones o alternativas que tienen las empresas para tratar de reducir las
incertidumbres financieras que deben afrontar para realizar sus planes de

consumo y ahorro, inversion y financiamiento.

La empresa con respecto a estas decisiones; normalmente se formula y medita
la siguiente pregunta: ¢Coémo y en qué términos debe tratar de reducir las
incertidumbres financieras que afronta o cuando conviene aumentar los

riesgos?

Entre los parametros mas relevantes, (Morales, 2005, pp. 138-143) en donde
la empresa marca una serie de escenarios especificos con respecto a las

decisiones de administracién de riesgo son las siguientes:

. Rentabilidad esperada.

. Desviacion estandar.

. Coeficiente de variacion.
. Coeficientes betas.

. Distribucién de carteras.

. Modelos de valuacion de activos.
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. Valores de riesgo.

Asi que, las decisiones financieras para las empresas han tomado mucha
importancia por parte de estas. Esto se debe a que una empresa para que
pueda desarrollarse necesita tomar una serie de decisiones que le permitan
desarrollarse tanto dentro de un sistema econdmico, como dentro un sistema
financiero a fin de lograr una serie de metas y objetivos preestablecidos por

ella; lo que resulta en un crecimiento econémico a cada instante 0 momento.

SURED |



Existen cuatro tipos de decisiones que las empresas deben afrontar para llevar

a cabo una correcta toma de decisiones, que son:

1. Decisiones de consumo y ahorro.

2. Decisiones de inversion.

3. Decisiones de financiamiento.

4. Decisiones de administracion de riesgos.

2.3. El objetivo de las decisiones financieras

Se describird y explicara lo referente al objetivo y definicién de las decisiones
financieras, las cuales forman parte de la funcion financiera empresarial en su

desarrollo y operacion.

En los ultimos afios las empresas se han preocupado por darle un gran peso a
las decisiones financieras dado que su funcion es desarrollar diversas
actividades dentro y fuera del entorno de las mismas a fin de llevar a cabo una
correcta toma de decisiones para cumplir con las metas y objetivos

preestablecidos.

Las decisiones financieras se definen, (Morales, 2005, p. XIX) como la
técnica de la administracion financiera, que tiene por objetivo elegir la mejor
alternativa para la solucion de problemas financieros y el logro de objetivos
preestablecidos en condiciones de certidumbre, riesgo, conflicto o

incertidumbre.

Otra definicién de las decisiones financieras es como sigue: se definen como
la técnica de la administracién financiera, cuyo enfoque es aplicar los
recursos monetarios disponibles de una forma eficiente y correcta para tomar
decisiones; influenciadas por los distintos entornos que le rodean a la

empresa.
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Los entornos, como lo indica Morales (2005, pp. XX, XXI) son de caracter:
1. Econdmico: nacional e internacional.

2. Politico-social: nacional e internacional.

En el entorno econémico nacional e internacional se entiende como el
conjunto de variables que ejercen gran influencia en el desarrollo financiero
de la empresa. Existen diversas variables que marcan la pauta en el

crecimiento o retroceso econdémico de una empresa, que son:

. Tasas de inflacion.

. Tasas de interés.

. Devaluacién monetaria.
. Producto interno bruto.
. Balanza de pagos.

. Cotizaciones monetarias.
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. Deuda publica.

Las variables macroeconémicas se refieren al conjunto de indicadores o
parametros econdémicos y financieros que marcan un escenario especifico a
corto o a largo plazo y que influyen en el ahorro, la inversion, el

financiamiento y en el desarrollo, de una empresa como son:

. Devaluacién monetaria.

. Salarios minimos.

. Deuda publica interna y externa.
. Balanza de pagos.

. Precio internacional del petréleo.
. Inflacion.

. Costo del dinero.

. Cotizaciones monetarias.
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. Crecimiento del PIB.
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Las variables microecondmicas se refieren al conjunto de indicadores o
parametros econémicos y financieros que se relacionan especificamente
con la empresa y que requieren una estrategia determinada de conformidad

con su medio competitivo y predeterminar diferentes resultados como son:

. Estabilidad de precios al consumidor y al productor.
. Capacidad instalada.

. Capacidad de pago.

. Crecimiento y productividad.

. Rentabilidad.

. Liquidez y riesgo.
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. Capital de pago.

El entorno politico-social nacional e internacional se entiende (Morales,
2005, p. XXIV) como el conjunto de variables relacionadas con la direccion de

asuntos publicos de la empresa. Estas pueden ser:

1. Forma de gobierno.
2. Relaciones exteriores.

3. Organizaciones internacionales.

De acuerdo con lo sefialado, se puede establecer las siguientes conclusiones:
El objetivo y el significado que tienen las decisiones financieras para la

empresa han tomado mucha importancia por parte de estas.

Esto se debe a que una empresa para que pueda desarrollarse necesita tomar
una serie de decisiones que le permitan desarrollarse tanto dentro de un
sistema econdmico, como dentro de un sistema financiero a fin de lograr una
serie de metas y objetivos preestablecidos por ella; lo que resulta en un

crecimiento econdmico a cada instante 0 momento.
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Las decisiones financieras comprenden una serie de variables de entorno, las
cuales se encuentran interrelacionadas entre si; dado que la empresa se

encuentra involucrada en un mismo instante con todas ellas.

Las variables de entorno que comprenden la toma de decision de una empresa

dentro de las decisiones financieras son:

1. Las variables del entorno econdmico nacional.

2. Las variables del entorno econdémico internacional.

3. Las variables del entorno politico-social nacional.

4. Las variables del entorno politico-social internacional.

2.4. Problemas de Agencia

En este subtema se describira, explicara y analizara e interpretara el problema
de agencia que siempre se encuentra latente entre los administradores
financieros a fin de que estos decidan prevalecer los intereses de la empresa
por encima de los intereses personales y que forma parte de la funcién

financiera empresarial.

La funcion del administrador financiero es la de incrementar al maximo la
riqueza de los propietarios de la empresa. Por lo tanto son considerados
representantes de los propietarios que los contrataron y les delegaron

autoridad en la toma de decisiones para dirigir a la empresa.
Sin embargo, en la practica, los administradores también se interesan en “su
riqueza personal, seguridad laboral y prestaciones adicionales” (Gitman, 2007,

p. 15).

Estos dos tipos de interés arraigan un problema denominado problemas de
agencia dentro de las empresas (Véase, Gitman, 2007, pp. 16-20).
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En teoria la mayoria de los administradores financieros estarian de acuerdo
con la meta de incrementar al maximo la riqueza de los propietarios. Sin
embargo, en la practica, los administradores también se interesan en su
riqueza personal, seguridad laboral y prestaciones adicionales.

Estos intereses pueden hacer que los administradores se nieguen, 0 no estén
dispuestos a correr mas que un riesgo moderado si perciben que correr un
riesgo demasiado alto podria comprometer sus puestos o reducir su riqueza
personal. El resultado es un rendimiento menor que el maximo y una pérdida

potencial de riqueza para los propietarios.

El conflicto que existe entre las metas de los propietarios de la empresay
las metas personales dentro del juicio del administrador financiero se

denomina problema de agencia.

Para evitar o disminuir los problemas de agencia existen dos factores que
sirven de mucho apoyo, segun Gitman (2007, pp. 21-25):
1. Las fuerzas del mercado.

2. Costos de agencia.
Estos factores comprenden los siguientes parametros o elementos:

Fuerzas del mercado: Entre las principales se tienen las siguientes (véase,
Gitman, 2007, pp. 26-30):

a. Una fuerza del mercado son los principales accionistas, sobre todo los
grandes inversionistas institucionales, como las empresas de seguros, las

sociedades de inversion y las administradoras de pensiones.
Estos tenedores de grandes bloques de acciones de una empresa ejercen

presion sobre la administracion de la empresa para que esta cumpla con sus

obligaciones, comunicando sus inquietudes a la junta directiva de la misma.
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Con frecuencia, amenazan con ejercer sus derechos de voto o liquidar sus
inversiones, si la junta directiva no responde con satisfacer a sus

inquietudes.

b. Otra fuerza del mercado es la amenaza de una toma de control por otra
empresa que puede mejorar el valor de la empresa meta mediante la

estructuracion de su administracion, operaciones y financiamiento.

La amenaza constante de una toma de control motiva a la administracion a

actuar a favor de los mejores intereses de los propietarios de la empresa.

Costos de agencia: Son los costos que asumen los accionistas para mantener
una estructura de gobierno que disminuya los problemas de agencia y
contribuya a incrementar al maximo la riqueza de los propietarios. Esta

estructura de gobierno corporativo tiene como funciones:

1. Supervisar el comportamiento de la administracion.
2. Impedir los actos deshonestos de la administracion.
3. Proporcionar a los administradores el incentivo financiero para

incrementar al maximo el precio de las acciones.
El método mas popular, poderoso y costoso, consiste en estructurar la
compensacion de la administraciéon de tal manera que concuerde con el

incremento al maximo del precio de las acciones. (ibid.)

El objetivo de este método es proporcionar incentivos a los administradores
para que actuen a favor de los intereses de los propietarios.

Los paguetes de compensacion resultantes permiten a la empresa competir

por los mejores administradores disponibles y contratarlos.

Los dos tipos de planes de compensacién mas importantes son:
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1. Planes de incentivos.

2. Planes de rendimientos.
Estos planes de compensacion se definen de la siguiente forma:

Planes de incentivos: Son planes de compensacion administrativa que

vinculan la compensacion de la administracién al precio de las acciones.

El plan de incentivos mas popular es la concesion de opciones de
suscripcion de acciones a la administracion y consiste en permitir a
los administradores comprar acciones al precio de mercado establecido

en el momento de la concesion.

Planes de rendimiento: Son planes que relacionan la compensacion de
la administracién con medidas como las siguientes:

1. Las ganancias por accion (EPS).

2. El crecimiento de las ganancias por accion (EPS).

3. Otras medidas de rendimiento (acciones y bonos).
Estas medidas operan de la siguiente manera:

Acciones de rendimiento: Son las acciones que se otorgan a la

administracion por cumplir con las metas de rendimiento establecidas.

Bonos de rendimiento: Son los pagos en efectivo que se paga a la

administracion por lograr ciertas metas de rendimiento. (ibid.)

De acuerdo con lo mencionado hasta aqui, se pueden establecer las siguientes

conclusiones:

Las empresas son la base del desarrollo econémico de un pais; por

consiguiente es muy importante que estén siempre monitoreadas en su
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desemperio a fin de saber la situacion financiera en que se encuentren en un

momento determinado.

Ademas, la meta del administrador financiero es la de incrementar al maximo la
riqueza de los propietarios de la empresa; ya que estos son considerados los
representantes de la empresa debido a que los propietarios los contrataron

para desempefar ese papel o rol.

Pero en la realidad dentro del juicio del administrador financiero siempre existe
un conflicto que lo lleva a generar un problema denominado problemas de

agencia el cual consiste en anteponer las metas personales a las corporativas.

Para poder resolver este problema existen dos factores que ayudan: las
fuerzas del mercado y los costos de agencia. Esto tiene el objetivo de buscar
qgue la administracion de la empresa cumpla con sus obligaciones a fin de

lograr las metas establecidas previamente.

Estos factores en conjunto permiten establecer distintos planes de
compensacion para que los administradores se vean motivados por algo que

en contraparte sera para beneficio de los dos (propietario y administrador).

2.5. Gobierno corporativo y mejores practicas corporativas

En este tema se describira, explicard y analizara e interpretara el gobierno
corporativo de la empresa asi como el establecimiento de mejores practicas
corporativas entre los administradores financieros a fin de que estos tomen
mejores decisiones dentro de la funcion financiera empresarial de la cual

forman parte.

Actualmente las empresas han ido modificando las estructuras de sus
organizaciones; de tal forma que hoy se rigen dentro de su estructura interna

por un grupo denominado gobierno corporativo.
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Este sistema es fundamental porque en su funcionamiento comprende todas
las fases del proceso administrativo (planeacién, organizacién, control y
direccién) lo cual las hace més eficientes dentro del entorno econdémico

mundial en donde aplican mejores practicas corporativas.

El gobierno corporativo es el sistema usado para dirigir y controlar una
corporacion. Y por lo tanto el gobierno corporativo define los derechos y las

responsabilidades de los participantes corporativos claves.
Los participantes corporativos claves (véase, Gitman, 2007, pp. 31-35) son:

1. Los accionistas.

2. La junta directiva.

3. Los funcionarios.

4. Los administradores.

5. Otras partes interesadas.

La estructura tipica de un gobierno corporativo consiste en lo siguiente: Los
accionistas (propietarios) eligen un junta directiva la cual funge como sus
representantes, que a su vez, los representantes contratan funcionarios y
administradores (profesionales) para que operen la empresa de manera
congruente con las metas, los planes y las politicas establecidas vy

supervisadas por la junta directiva en nombre de los accionistas.

Generalmente, las politicas de la junta directiva especifican las practicas

éticas y protegen los intereses de las partes interesadas.

Para entender la responsabilidad de la junta directiva con sus accionistas; es

atil diferenciar dos clases de propietarios:

a) Inversionistas individuales: Son inversores que compran cantidades
relativamente pequefias de acciones para lograr sus metas personales de

inversion.
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b) Inversionistas institucionales: Son profesionales de inversién que reciben
un pago por administrar el dinero de otras personas y que negocian grandes

cantidades de valores.
Entre los inversionistas institucionales se tienen a:

1. Los bancos.
2. Empresas de seguros.

3. Fondos de pensiones.

Los inversionistas institucionales ejercen mas influencia en el gobierno
corporativo que los inversionistas individuales; es decir son capaces de

mantener la atencién de la administracion.

A principios del afio 2000, diversos organismos reguladores descubrieron y
revelaron diversos delitos corporativos. Estos delitos se originaron por dos

tipos principales de problemas que fueron:

1. Revelaciones falsas de informes financieros y otros comunicados

informativos.

2. Conflictos de intereses encubiertos entre las corporaciones y sus
analistas, auditores y abogados; asi, como entre directores, funcionarios y

accionistas corporativos.
En respuesta a estas revelaciones fraudulentas y conflictos de intereses; el
congreso de los Estados Unidos aprobd en julio de 2002 la Ley Sarbanes-

Oxley (SOX).

El objetivo de esta ley es eliminar los problemas de revelacion de informacion

corporativa y conflictos de intereses.
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La Ley Sarbanes Oxley de 2002 establecio lo siguiente:

1. Estableci6é una oficina para supervisar la industria contable.

2. Aumentoé las regulaciones y los controles de auditorias.

3. Endurecio las sanciones contra directivos que cometieran fraude
corporativo.

4. Establecié directrices para la estructura y membrecia de la junta
directiva corporativa.

5. Establecié normas para los conflictos de intereses de analistas.

6. Orden6 que los directivos corporativos publicaran en forma
inmediata la venta de acciones y aumentod la autoridad y los
presupuestos de auditores e investigadores para la regulacion de

valores.

Papel de la ética: En afios recientes la ética de las acciones realizadas por
ciertas empresas ha captado una mayor atencion de los medios de

comunicacién. Entre los casos de mayor escandalo estan:

1. El Caso de la Boeing Co. en 2004.

2. El Caso de la Empresa de Auditoria KPGM con respecto a su trabajo
de auditoria para la Empresa Lernout & Hauspie Speech Products en
2004.

3. El Caso de NV en 2002.

4. El Caso de American Express Co. en 2002.

5. El Caso de ENRON en 2001. (Ibid.)

Con respecto a las mejores practicas corporativas se tiene lo siguiente:
Mejores practicas corporativas: En la actualidad la comunidad empresarial

en general y la comunidad financiera en particular desarrollan y vigilan el

cumplimiento de las normas éticas.
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La meta de estas normas éticas es motivar a los participantes empresariales y
de mercado a apegarse tanto a la letra como al espiritu de las leyes y
regulaciones relacionadas con la practica empresarial y profesional.

Con respecto a la consideracion de la ética se tiene lo siguiente:

Consideracion de la ética: Robert A. Cooke, un estudioso de la ética, sugiere
usar las siguientes preguntas para evaluar la viabilidad ética de una practica

corporativa propuesta, que son las siguientes:

1. ¢La accion es arbitraria o caprichosa?

2. ¢ Sefiala injustamente a un individuo o grupo?

3. ¢Viola la accion los derechos legales o morales de algun individuo o
grupo?

4. ¢La accién se apega a las normas morales aceptadas?

5. ¢ Existen cursos de accion alternos que ocasionen menos dafo real o

potencial?

En la actualidad, un nimero mayor de empresas abordan el asunto de la ética
mediante el establecimiento de politicas ético-corporativas mediante las
siguientes practicas:
1. Que los empleados se apeguen a ellas.
2. Que los empleados participen en seminarios y programas de
capacitacion de ética.
3. Que un programa eficaz de ética aumente el valor de la empresa.
4. El comportamiento ético se considera necesario para lograr la meta
de la empresa de incrementar al méximo la riqueza de los

propietarios. (ibid.)

De acuerdo con lo mencionado hasta aqui, se pueden establecer las siguientes

conclusiones:
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Las empresas son la base del desarrollo econdmico de un pais; por
consiguiente es muy importante que estén siempre monitoreadas en su
desempefio a fin de saber la situacion financiera en que estas se encuentren

en un momento determinado.

Es por eso que estan constituidas por un sistema denominado gobierno

corporativo el cual dirige y controla a toda la corporacion.

El gobierno corporativo define los derechos y las responsabilidades de los
participantes corporativos claves como los accionistas, la junta directiva, los
funcionarios y administradores (profesionales) y otras partes interesadas; asi,
como las reglas y los procedimientos para la toma de decisiones

corporativas.

Ademas, comunmente especifica la estructura a través de la cual, la empresa

determina sus metas, objetivos y practicas corporativas.

También desarrolla planes para lograrlos y establece procedimientos para

supervisar el rendimiento.
Bibliografia basica del tema 2

VVAA. (2008). Finanzas Basicas |I. México: IMCP / FCA-UNAM.

Gitman L. (2007). Administracion Financiera Basica. México: Pearson.

Morales Castro, Arturo. (2005). Economia y Toma de Decisiones Financieras;
México: Gasca / SICCO.

Actividades de aprendizaje

A.2.1. Desarrolla las siguientes actividades:
e Elabora un mapa mental que responda a qué lugar tienen las finanzas

dentro de la empresa.
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A.2.2.

A.2.3.

A.24.

Realiza una busqueda consistente en desarrollo de las finanzas dentro
de las empresas.
Elabora un mapa mental que indique el lugar que ocupa la

administracion financiera dentro de la empresa.

Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental en donde se muestre la interrelacion que
existen entre los tipos de decisiones financieras que afrontan las
empresas.

Elabora un cuadro sindptico indicando qué variables o parametros estan
vinculados en forma directa o indirecta en las decisiones financieras que

afrontan las empresas.

Desarrolla las siguientes actividades:
Elabora un mapa mental en donde se muestre el objetivo de las
decisiones financieras de la empresa.
Elabora un cuadro sinéptico indicando qué variables estan influenciando

en las decisiones financieras de la empresa.

Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental que indique cual es el significado para ti del
problema de agencia en la funcion empresarial financiera de una
empresa.

Elabora un mapa mental que indique en qué consisten las fuerzas de
mercado para resolver en parte los problemas de agencia en las
empresas.

Elabora un mapa mental que indique en qué consisten los costos de
agencia para resolver en contraparte los problemas de agencia en las
empresas.

Elabora un mapa mental que indique en qué consisten los planes de
incentivos para los administradores de las empresas, a fin de resolver

los problemas de agencia en las empresas.
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Cuestionario de autoevaluacién

o~ 0N R

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.
17.

18.

19.

¢, Qué es la empresa?

¢,Cuales son los objetivos de la empresa?

¢, Cudles son las éreas integrales de la empresa?

¢, Qué son las finanzas?

¢ Qué parte importante tienen las finanzas dentro de la administracion
financiera de la empresa?

¢, Qué es la administracion financiera?

¢,Cuales son las funciones de la administracion financiera?

¢Cuales son los tipos de decisiones financieras que afrontan las
empresas?, explicalas.

Para ti ¢cual es la importancia de que las decisiones financieras que
afrontan las empresas estén interrelacionadas? Y ¢ por qué?

En cada uno de los tipos de decisiones financieras, menciona los
parametros mas relevantes.

De los pardmetros mas relevantes en cada uno de los tipos de decisiones
financieras; investigalos y definelos.

¢, Cual es el objetivo de las decisiones financieras?

¢, Como se define a las decisiones financieras de las empresas?

¢, Cuales son las variables econdmicas nacionales e internacionales que
influyen en las decisiones financieras de la empresa?

¢, Cuales son las variables econédmico nacionales e internacionales que
influyen en las decisiones financieras de la empresa?

¢, Como se define el problema de agencia?

¢, Cuales son los factores que sirven para resolver los problemas de
agencia?, explicalos.

¢, Como puede la empresa estructurar la compensacion de la administracion
para disminuir los problemas de agencia?

¢, Cual es la perspectiva actual con respecto a la ejecucién de muchos

planes de compensacion en las empresas?
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20.
21.
22.
23.

24,

25.
26.

27.

28.

29.

30.

¢, Qué papel desempefian los inversionistas institucionales en el activismo
de los accionistas para impedir un problema de agencia?

¢, Como se define el gobierno corporativo?

¢, Cual es la estructura tipica de un gobierno corporativo?

¢, Como se clasifican los propietarios de una corporacion?, explicalos.

¢, Cual es el papel de la ética para poder implantar una practica corporativa
segun R. A. Cooke?

En qué consiste la Ley Sarbane-Oxley de 2002 y ¢como se aplica?
Describe el papel de las politicas y normas éticas corporativas y analiza la
relacion que existe entre la ética y el precio de las acciones.

En un mapa mental indica cual es el significado para ti del gobierno
corporativo en la funcidbn empresarial financiera de una empresa.

En un mapa mental indica en qué consiste la estructura de un gobierno
corporativo, como funciona dentro de la funcion empresarial financiera.
Desarrolla a través de un mapa mental cual es el papel de la ética dentro
de las practicas corporativas dentro de la funcion empresarial financiera.
Desarrolla a través de mapa mental en qué consiste las practicas
corporativas que hoy en dia las empresas estan aplicando dentro del

campo de la funcion financiera empresarial.
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Examen de autoevaluacion

Desarrolla las siguientes actividades:

1. Las finanzas en la empresa estan encaminadas a tomar decisiones que
sirvan para incrementar el (Ia):
a) mérito de la organizacion
b) costo de la organizacion
c¢) funcionamiento de la organizaciéon
d) credibilidad de la organizacion

e) valor de la organizacion

2. Organo supremo de la empresa; en donde se podra acordar y ratificar
todos los actos y operaciones de esta y sus resoluciones seran cumplidas
por la persona que ella designe.

a) La asamblea de accionistas
b) La direccion

c) La gerencia

d) La subgerencia

e) El departamento

3. Una correcta toma de decisiones debe en forma preestablecida de cumplir
con las:
a) condiciones y las normas
b) normas y las condiciones
c) ideas y los objetivos
d) metas y los objetivos
e) ideas y las metas

o
SURYED™ | 5



4. Decisiones financieras que se definen como las acciones o alternativas que
tienen las empresas, para tratar de reducir las incertidumbres financieras
gue deben afrontar para realizar sus planes de consumo y ahorro, inversion
y financiamiento.

a) Administracion de riesgos
b) Administracion financiera
¢) Administracion gerencial

d) Administracion operacional

e) Administracion de personal

5. Un entorno que rodea a la empresa es:
a) de las personas
b) entretenimiento social
c) econdmico nacional
d) sicoldgico

e) historia de las personas

6. EI conflicto que existe entre las metas de los propietarios de la empresa y
las metas personales dentro del juicio del administrador financiero se
denomina problemas:

a) de medios

b) de comunicacién
c) financieros

d) de mercado

e) de agencia
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7. Base del desarrollo econdmico de un pais; por consiguiente es muy
importante que estén siempre monitoreadas en su desempefio a fin de
saber la situacion financiera en que estas se encuentran en un momento
determinado.

a) Clubes

b) Empresas

c) Asociaciones civiles
d) Instituciones

e) Sociedades de inversion

8. Variables relacionadas con la direccién de asuntos publicos de la empresa.
a) Formas éticas y formas sociales
b) Relaciones exteriores y formas sociales
c) Forma de gobierno y formas sociales
d) Forma de gobierno y organizaciones internacionales

e) Formas sociales y relaciones exteriores

9. Profesionales de inversién que reciben un pago por administrar el dinero de
otras personas y que negocian grandes cantidades de valores.
a. Deudores individuales
b. Inversores individuales
c. Inversores institucionales
d. Casas de bolsa

e. Deudores colectivos

10. Entre los inversionistas institucionales se tienen a las (los):
a) organizaciones
b) empresas de servicios
C) asociaciones civiles
d) empresas

e) bancos
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TEMA 3. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Objetivo particular

Que el alumno sea capaz de analizar e interpretar la informacién contenida en

los estados financieros de la contabilidad.

Temario detallado

3.1
3.2.
3.3.
3.4.

3.5.
3.6.

3.7.
3.8.
3.9.

La informacion financiera y sus fuentes
Los estados financieros de la contabilidad
Objeto del analisis e interpretacion de los estados financieros
Clasificacion de las técnicas de analisis de los estados financieros:
analisis vertical y andlisis horizontal
Por cientos integrales
Andlisis mediante razones financieras
3.6.1. Significado, uso y limitacion;
3.6.2. Grupos de razones financieras
3.6.3. Modelo de DuPont
Andlisis de aumentos y disminuciones
Andlisis de tendencias

Tasas de crecimiento

3.10. Analisis grafico

3.11. Analisis de flujos de efectivo: importancia e instrumentacion
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Introduccién

En este tema se presenta lo referente al analisis y la interpretacién de los
estados financieros. Sus conceptos y las aplicaciones son de gran
importancia en todo proceso de toma de decisiones, y cualquier
administrador financiero debera llevarlos a cabo en un momento determinado

para bien del negocio o la empresa.

3.1. Lainformacion financiera y sus fuentes

Cuando la empresa se ve en la necesidad de solicitar un financiamiento,
muchas veces recurre a las instituciones crediticias, que corroboran su
situacion financiera, solvencia, grado de endeudamiento, inversiones que ha
realizado, es decir, todo aquello que les indigue como se encuentra la empresa
financieramente; esto se hace a través de los estados financieros, de ahi la

importancia de la informacion financiera y de las fuentes para obtenerla.

Los aspectos mas importantes de la informacién financiera son los

siguientes:

a. El papel de la contabilidad

b. Enfoque de los informes financieros

c. Las caracteristicas fundamentales de la informacion
financiera. (véase, VVAA, 2008, pp. 93-97)

La contabilidad dentro del estudio de la informacién financiera tiene las

siguientes caracteristicas:

1. Tiene la funcién de reunir, registrar, clasificar, resumir y emitir informacién
de actividades financieras de la empresa.
2. Suimportancia radica en el sentido de que dicha informacion se simplifica a

través de documentos especificos denominados estados financieros.
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Las caracteristicas fundamentales de los informes son los siguientes:

1. Los informes financieros son necesarios para realizar los informes
anuales, en los que se muestran las operaciones ejecutadas por la entidad,
asi como futuras proyecciones.

2. Los informes mensuales, trimestrales, semestrales o anuales se
consideran basicos para proporcionar informacion a los diferentes usuarios.

La importancia de los informes radica en lo siguiente:

Generan la informacién necesaria para tomar las decisiones correctas, tanto
para los accionistas de la empresa como para los posibles inversores

interesados, asi como para acreedores, sindicato, cuestiones fiscales, etcétera.

Las caracteristicas fundamentales de la informaciéon financiera son las

siguientes:

1. Utilidad: debe satisfacer las necesidades de los diferentes usuarios:

accionistas, SHCP, inversores, proveedores, bancos, entre otros.

Para que se considere realmente u(til, se debe tomar en cuenta que el
contenido sea informativo o significativo, es decir, que refleje los movimientos
financieros mas importantes para permitir una mejor apreciacion de la situacion

de la empresa.
Estos movimientos deben de ser veraces y valuados de acuerdo con reglas
particulares que permitan realizar comparaciones con otras entidades y ver

como ha evolucionado en diferentes tiempos.

También se requiere que sea oportuna en el momento de llegar a los usuarios,

para tomar decisiones correctas y evitar las incorrectas.
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2. Confiabilidad: los usuarios esperan que la informacion que se presente se
encuentre elaborada de acuerdo con la aplicacion de reglas para captar
la informacién, que represente la realidad y que pueda ser verificada.

3. Provisionalidad: para tomar decisiones, es necesario realizar cortes en la
informacion contable que se va generando, los cuales se realizan de
acuerdo con las necesidades requeridas por los wusuarios. La
provisionalidad es una limitacién que afecta la precision de la informacion

financiera.

Las fuentes principales de la informacién financiera tienen las

caracteristicas siguientes:

1. Proviene de los documentos de donde emana la informacion de los
ingresos y egresos de la empresa.

2. La informacion que contienen estos documentos proviene de todas las
areas integrales de la empresa, las cuales reportan una serie de datos y
movimientos que se resumen en informacion financiera, a través de

documentos debidamente simplificados, denominados estados financieros.

Como ejemplos de fuentes principales de la informacion financiera

tenemos:

1. Las Polizas de por el efectivo recibido en la empresa, proveniente de cobro

a clientes, aportaciones de socios o préstamos bancarios recibidos.

2. Las Pdlizas de por el efectivo que sale de la empresa para compras 0 pagos

a terceros.
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Ademas, la informacion contable sirve para asistir de mejor forma, siempre
con el enfoque en acertar en el proceso de toma de decisiones a los
directivos en aras de conseguir el éxito de la organizacion, el cual no puede ser
producto de improvisaciones o incertidumbres para impartir determinaciones.

Esta informacién est4 conformada por:

Los estados financieros

Los presupuestos

Las proyecciones

Los estimativos de ventas

El analisis de costos

Las estrategias de mercadeo

Los sistemas de control de cartera

La formulacion de proyectos de expansion de productos actuales

© 0 N o g b~ W DR

La planificacién de nuevos productos

10. El andlisis de entornos o competencias

Finalmente, de acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente tema se pueden

establecer las siguientes conclusiones:

La importancia y utilizacion de la informacion financiera se basa en lo siguiente:
a) La utilidad que nos proporciona la informacion financiera resulta de
incalculable valor, ya que muestra la radiografia de una entidad sin importar su

tamario, giro o estructura.
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b) Para que la informacion financiera adquiera trascendencia debe cubrir tres

caracteristicas fundamentales: utilidad, confiabilidad y provisionalidad.

c) La informacion contable, que esta conformada por los estados financieros,
pueda tener complementos de tipo gerencial y administrativo, como
presupuestos, proyecciones, estimativos de ventas, analisis de costos,
estrategias de mercadeo, sistemas de control de cartera, formulacién de
proyectos de expansion de productos actuales, planificacion de nuevos
productos o servicios y andlisis del entorno o competencias, entre otros. Estos
complementos sirven para asistir de una mejor forma en el proceso de toma de

decisiones a los directivos, en aras de conseguir el éxito de la organizacion.

3.2. Los estados financieros de la contabilidad

Como se dijo en el tema 1, cuando la empresa se ve en la necesidad de
solicitar un financiamiento, muchas veces recurre a las instituciones
crediticias, que corroboran su situacion financiera, solvencia, grado de
endeudamiento, inversiones que ha realizado, es decir, todo aquello que les
indigue como se encuentra la empresa financieramente, a través de los

estados financieros.

Los aspectos mas importantes de la informacién financiera, (véase, VVAA,
2008, pp. 93-97), son los siguientes:

1. El papel de la contabilidad

2. Enfoque de los informes financieros

3. Las caracteristicas fundamentales de la informacién financiera.
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La contabilidad se define como la técnica que:

1. Tiene la funcion de reunir, registrar, clasificar, resumir y emitir informacion

de actividades financieras de la empresa.

2. Reune informacion o informes que se generan a través de un sistema

contable, derivados de los detalles de las transacciones financieras.

Los estados financieros se definen como:

Los documentos elaborados sobre la base de las operaciones de la
empresa, en periodos determinados por leyes, reglamentos, disposiciones
sobre la materia y por las necesidades particulares de cada organizacion,
con el fin de proporcionar informacion util para el futuro y la marcha de cada

una de ellas.

Los estados financieros se clasifican en:

1. Estados financieros pro forma.
2. Estados financieros principales o basicos

3. Estados financieros secundarios o accesorios

Pro forma: se proyectan a futuro con respecto a la parte operativa de la

empresa, para una correcta aplicacion de toma de decisiones.

Principales: permiten tener una vision de la situacion financiera bésica de la

empresa. La informacion que proporcionan es abundante e importante.

Secundarios: auxilian a los estados financieros bésicos o principales en la
informacion que muestran; son necesarios para complementar la informacion y
tener un juicio mas amplio de la situacion financiera de la empresa, como
pueden ser las relaciones que integran los saldos de Efectivo, Cuentas

por Cobrar, etc.
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Segun la normatividad internacional, los estados financieros principales o

basicos son los siguientes:

1. Estado de situacion financiera

2. Estado de resultados y/o estado de
actividades

3. Estado de cambios en la situacion
financiera y/o estado de flujo de efectivo.

4. Estado de variaciones en el capital
contable

El estado de situacién financiera (Véase, VVAA, 2008, pp. 98-99) muestra en
unidades monetarias la situacion financiera de la empresa en una fecha

determinada.

También proporciona la informacién suficiente y necesaria para poder
determinar los indices de rentabilidad, solvencia, liquidez, capacidad
financiera de crecimiento, etcétera, de la entidad economica que los
produce. Asimismo, muestra la naturaleza de los recursos de los cuales hace
uso la empresa, los derechos de los acreedores y la participacion de los

duenios.
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Las caracteristicas del estado de situacion financiera son las siguientes:
1. Muestra el activo, el pasivo y el capital contable de la empresa.
2. La informacién que proporciona corresponde a una fecha fija.
3. Se integra con los saldos de la cuenta de balance.
4. El cuerpo del balance se puede presentar en forma de cuenta, reporte

0 mixta.
El estado de situacion financiera esta integrado por las siguientes cuentas:

El activo, que es el conjunto cuantificable de los beneficios
econdmicos futuros fundamentales esperados y controlados por una
entidad, representados por efectivo, derechos, bienes o servicios, como
consecuencia de las transacciones pasadas o de otros eventos
ocurridos. (VVAA, 2008, pp. 100-101)

De acuerdo con el grado de su disponibilidad, el activo se divide en:

1. Activo fijo
2. Activo circulante
3. Activo diferido

El pasivo se define como el conjunto cuantificable de las obligaciones
presentes de una entidad particular; estas obligaciones son
virtualmente ineludibles de transferir efectivo, bienes o servicios en el
futuro a otras entidades, como consecuencia de transacciones o
eventos pasados. (ibid.)

De acuerdo con el grado de su prontitud de pago, el pasivo se divide en:

1. Pasivo a corto plazo.
2. Pasivo a largo plazo.
3. Pasivo diferido.

El capital contable es el derecho de los propietarios sobre los activos
netos que surgen de aportaciones de los duefios, por transacciones y
otros eventos, o0 circunstancias que afectan a la entidad. Se ejerce
mediante reembolso o distribucion. (Ibid.)
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El capital contable se compone de las siguientes partidas:

1. Capital social fijo o variable.

2. Reserva legal

3. Reserva de reinversion

4. Resultado de ejercicios anteriores

5. Resultado del ejercicio

El estado de resultados muestra la utilidad o pérdida neta, asi como las
cuentas que intervienen para obtenerla en un ejercicio determinado en una
fecha determinada (véase, VVAA, 2008, pp. 104-105).

Proporciona la informacién suficiente y necesaria para poder determinar las

razones financieras de la entidad econdmica que los produce.
El estado de resultados se compone de los siguientes renglones basicos:

1. Ventas netas

2. Costo de ventas

3. Gastos de administracion, venta, costo integral de financiamiento e
impuestos

4. Utilidad neta o resultado final
El estado de flujo de efectivo es el que muestra los origenes del numerario o

los fondos de una empresa, asi como su aplicacidon en un periodo o ejercicio
determinado (véase, VVAA, 2008, pp. 108-110).
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Este estado financiero se compone de tres secciones principales:

1. El flujo de efectivo generado por la
operacion

2. Los recursos generados por el
financiamiento

3. Los recursos aplicados por la inversion

El flujo de efectivo generado por la operaciéon es la utilidad o pérdida neta
que aparece en el estado de resultados. Se dice que la empresa generd
efectivo por su operacion normal cuando aparecen utilidades. A la utilidad neta

o pérdida neta se le disminuiran los importes de las partidas virtuales.

Las partidas virtuales se presentan en el estado de resultados, pero no
implican desembolso de efectivo. Entre las mas comunes se tienen los

incrementos a:

1. Depreciacion de activos fijos

2. Amortizacion de cargos diferidos

3. Estimacion de cuentas incobrables

4. Estimacion de inventarios obsoletos o lento movimiento

5. Reserva para pensiones y primas de antigiiedad

En los recursos generados por financiamiento quedan determinadas las
fuentes de financiamiento de la empresa (préstamos a largo plazo y las
aportaciones de los socios) para que, sumadas a la del flujo de efectivo
generado por la operacion, se obtenga el total de flujo de efectivo del

ejercicio generado por la empresa.
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Los recursos aplicados o utilizados en la inversion se basan en lo siguiente:

Son las inversiones que realizo la empresa al adquirir activos fijos o0 no

circulantes.

El estado de variaciones en el capital contable muestra las variaciones que
han sufrido cada una de las cuentas que conforman el capital contable. (vease,
VVAA, 2008, pp. 112-113).

De acuerdo con lo expuesto a lo largo del presente tema, se pueden establecer

las siguientes conclusiones:

La importancia y utilizaciéon de los estados financieros de la contabilidad se

basa en lo siguiente:

1. Proporcionan informacién financiera de incalculable valor para una correcta
toma de decisiones a cualquier nivel organizacional, asi como para
posibles inversionistas, acreedores o publico en general.

2. Contienen datos de importancia que, complementados con informacion
referente a condiciones del mercado, régimen fiscal, problemas de
personal, etcétera, sirven de base para formarse una opinion de las
condiciones financieras de la empresa.

3. Las condiciones financieras de una empresa se refieren a la situacion
financiera de esta, a su rentabilidad y la politica de su administracion.

4. Los cambios que una empresa puede reflejar en su situacién financiera se
fundamentan con una serie adaptaciones que comprenden nuevos moldes

o0 modelos financieros.

m,

Los moldes o modelos financieros para poder llevarlos a cabo deberan

considerar como informacion previa a la experiencia obtenida en el pasado.

o
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3.3. Objeto del analisis e interpretacion de los estados financieros

Se establecerda el objeto de las técnicas o métodos para analizar los
estados financieros, a fin de establecer un diagndstico de las condiciones
financieras en las que se encuentra un ente y poder hacer una correcta toma

de decisiones.

Los métodos de analisis financiero son procedimientos utilizados para
simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que integran
los estados financieros (véase, VVAA, 2008, p. 123-125). Tienen una relacién

directa o indirecta en una economia con las actividades de los siguientes entes:

1. Las instituciones de crédito

N

Las empresas comerciales, industriales y
de servicios

Los acreedores

Los proveedores

Los inversores

Los especuladores

Los administradores de empresas

Los profesionales

© © N o O b~ W

Las empresas de gobierno
10. Elfisco (S.H.C.P.)

Con base en lo anterior, se puede establecer la siguiente pregunta reflexiva:
¢Cual es el objeto que permite establecer que los métodos de analisis

financiero sean de interés para los entes anteriormente mencionados?

La respuesta a esta pregunta reflexiva se encuentra en que dicho objeto se

deriva de tres aspectos fundamentales:

1. Apalancamiento: es el aprovechamiento de las fuentes de

financiamiento externo para adquirir bienes para la empresa o para
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cubrir pasivos contratados con anterioridad o para hacer frente a la
operacion de la empresa. . (pag. 143 finanzas bésicas, IMCP, F.C.A,,
ANFECA).

2. Liquidez: es la cantidad de efectivo, mas los bienes que se pueden
convertir con facilidad a efectivo. . (pag. 143 finanzas basicas, IMCP,
F.C.A., ANFECA).

3. Productividad o actividad: el aprovechamiento de las diferentes
inversiones para obtener de ellas mas unidades, servicios, utilidades o
ganancias. (pag. 142 finanzas basicas, IMCP, F.C.A., ANFECA).

4. Rendimiento: Es el cambio en el el valor de un bien mas cualquier
distribucion en efectivo a lo largo de un periodo de tiempo, también se
conoce como el producto que se obtiene sobre una inversién que se
realizo por una persona fisica o moral. (pag. 142 finanzas basicas,
IMCP, F.C.A., ANFECA).

5. Flujo de Efectivo: es el movimiento del dinero o bienes equiparables a
dinero, bien sea en relacion a la entrada, salida o saldo del mismo. .
(pag. 143 finanzas basicas, IMCP, F.C.A., ANFECA).

Por consiguiente, los métodos de analisis e interpretacion de los estados
financieros que actualmente se aplican tienen como objeto alguno de los cinco
aspectos anteriormente mencionados; pueden tener caracter interno o externo,

esto dependera del ente que los esté realizando.

A su vez, la realizacion de este objeto permite medir las relaciones en un solo
periodo, y los cambios presentados en varios ejercicios contables de todas las
partidas de entradas y salidas que se presentan en el desarrollo y operacion de
la empresa, como parte integral de una economia en la cual se encuentra

involucrada.
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Para esto, lo primero que hay que hacer es determinar por qué una empresa

deberia o querria tener activos liquidos:

1. Para su operacion: pagar sueldos, pago a proveedores, etcétera.
2. Para cubrirse de riesgos: pagar liquidacion, el incumplimiento del pago de
algun cliente.

3. Especular: generar rendimientos.

Lo anteriormente expresado permite llevar a realizar las tareas acordes, a

través de las distintas herramientas con que se cuente.

3.4. Clasificaciéon de las técnicas del andlisis financiero: analisis vertical y

analisis horizontal

De acuerdo con la forma de analizar el contenido de los estados financieros,

existen las siguientes técnicas de analisis:

1. Método de analisis vertical

2. Método de analisis horizontal

Método de analisis vertical: se emplea para analizar estados financieros,
como el estado de situacion financiera y el estado de resultados, comparando

las cifras en forma vertical.

El analisis vertical es estatico porque analiza y compara datos de un solo

periodo.

Método de analisis horizontal: es un procedimiento que consiste en comparar
estados financieros homogéneos en dos o0 mas periodos consecutivos, para
determinar los aumentos y las disminuciones o variaciones de las cuentas de
un periodo a otro (VVAA, 2008, pp. 136-138).
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Este analisis es de gran importancia para la empresa, porque mediante él se
informa si los cambios en las actividades y los resultados han sido positivos,
negativos o neutros; también permite definir cuadles merecen mayor atencion

por ser cambios significativos en la marcha. (Gémez, 2001)
En los métodos y analisis vertical hay dos procedimientos:

1. Analisis de porcientos integrales

2. Andlisis por razones financieras

En los métodos y analisis horizontal hay cinco procedimientos:
1. Analisis de tendencias
2. Andlisis de aumentos o disminuciones

3. Control presupuestal.

Finalmente, de acuerdo con lo visto a lo largo del presente tema se pueden

establecer las siguientes conclusiones:

o
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Los métodos de andlisis financiero son los procedimientos utilizados para
simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que integran
los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en un solo

periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables.

Para el andlisis financiero es importante conocer el significado de los siguientes
términos: la rentabilidad, la tasa de crecimiento y la liquidez. De acuerdo con la
forma de analizar el contenido de los estados financieros, existen los siguientes

métodos de evaluacion:

1. Método de andlisis vertical: se emplea para analizar estados
financieros como el estado de situacion financiera y el estado de
resultados, comparando las cifras en forma vertical. A estos métodos
corresponden el andlisis de por cientos integrales y el andlisis por

razones financieras

2. Método de andlisis horizontal: es un procedimiento que consiste en
comparar estados financieros homogéneos en dos o mas periodos
consecutivos, para determinar los aumentos y las disminuciones o
variaciones de las cuentas de un periodo a otro. Este analisis es de gran
importancia para la empresa, porque mediante él se informa si los
cambios en las actividades y los resultados han sido positivos o
negativos; también permite definir cudles merecen mayor atencion por
ser cambios significativos en la marcha. A estos métodos corresponden
los analisis de tendencias, de aumentos o disminuciones, el de control
presupuestal.(2008, pp. 136-138)

3.5. Porcentajes integrales

Se describira y explicara en qué consiste el analisis y la interpretaciéon de los
estados financieros convertidos a porcentajes integrales con el fin de poder

tomar decisiones correctas.
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Para comenzar, podemos decir que el andlisis financiero de los estados
financieros convertidos a porcentajes integrales busca reducir las cifras
expresadas en los estados financieros mediante un analisis horizontal o
comparativo de un periodo con respecto a otro, sin afectar su vision en forma
porcentual, de tal forma que facilite la comprension y asimilacion para realizar

una correcta toma de decision (véase, Moreno, 2008, pp. 227-231).

A los estados financieros convertidos a porcentajes integrales se les
conoce también como estados con base comun o estados de porcentajes

integrales.

Una caracteristica de los estados de porcentajes integrales es que no
cambian si son expresados en doélares, francos 0 pesos, ya que su
proporcion sigue siendo idéntica (ibid.)

Cuando se manejan cifras absolutas, no existe una base comun comprensible
para la comparacion de la informacién financiera entre un afo y otro, ya sea
informacion de la misma empresa, o bien, informacion comparativa de otras

empresas o el promedio de la industria.

Una solucion para simplificar este problema es convertir los estados financieros

en porcentajes analiticos, es decir, porcentajes integrales.

En el caso del estado de situacion financiera, los porcentajes del activo,

pasivo y capital son considerados a 100.

En el caso del estado de resultados, el porcentaje de concepto de ventas es
considerado a 100 (ibid.).

Ejemplo 1
Una empresa denominada XYZ, SA de CV, se dedica a la produccién de

diversos articulos para el hogar; le ha ido muy bien, pues las variables
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econdémicas le han favorecido en el desarrollo y crecimiento de su sector
durante 4 afios. El estado de situacién financiera de la empresa se muestra en

la siguiente tabla.

Convierte la informacion proporcionada en el estado de situacion financiera

en composiciones porcentuales utilizando el andlisis de por cientos integrales:

Tabla comparativa de estado de situacion financiera

COMPARNIA XYZ,S.A.de C.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

Importes
200X4 20X5 20X 6 20X7
Activo

Activo Circulante:
Efectivo en Cajay Bancos $4,700 $21,200 $16,600 $14,000
Cuentas por Cobrar clientes 43,100 53,500 64,400 84,500
Inventarios 33,000 36,800 61,100 84,200
Pagos Anticipados 600 200 1,200 800
Totalde Activo Circulante 81,400 111,700 143,300 183,500
Compafiias Afiliadas 6,900 5,200 23,200 24,600
Inversiones a Largo Plazo 400 500 700 700
Propiedad, Planta y Equipo 35,200 42,000 44,000 44,400
Depreciacion -13,200 -15,100 -15,200 -15,700
Totalde Propiedad, Planta y Equipo 22,000 26,900 28,800 28,700
Cargos Diferidos 300 200 1,100 1,300
Totalde Activos 111,000 144,500 197,100 238,800

Pasivo y Capital

Pasivo Circulante:
Prestdamos a Corto Plazo $15,800 $23,700 $41,300 $47,600
Cuentas por Pagary Gastos Acumulados 18,600 17,800 31,400 25,400
Totalde Pasivo Ciculante 34,400 41,500 72,700 73,000
Compafiias Afiliadas 3,100 6,400 11,800 24,100

Capital Socialy Utilidades Retenidas:

Capital Social 48,400 48,400 78,400 68,400
Utilidades Retenidas 25,100 48,200 34,200 73,300
Totalde Capital Socialy Utilidades Retenidas 73,500 96,600 112,600 141,700
Totalde Pasivo y Capital 111,000 144,500 197,100 238,800

Solucion: el estado de situacidon financiera de la empresa XYZ, SA de CV,
analizado con porcentajes integrales, resulta expresado como se muestra en el

estado financiero de la siguiente tabla.
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Tabla comparativa de estado de situacion financiera

COMPARNIA XYZ,S.A.de C.V. (Moneda Nacional en Milles de Pesos) %

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO 200X4 20X5 20X6
Al 31 de Diciembre de 200X4,200X5, 20X6 y 20X7

20X7

Activo
4.2 14.7 8.4 5.9
Activo Circulante: 38.8 37.0 32.7 35.4
29.7 25.5 31.0 35.3
Efectivo en Caja y Bancos 0.5 0.1 0.6 0.3
Cuentas por Cobrar clientes 73.3 77.3 72.7 76.8
Inventarios
Pagos Anticipados 6.2 3.6 11.8 10.3
Total de Activo Circulante 0.4 0.3 0.4 0.3
31.7 29.1 22.3 18.6
Compaifiias Afiliadas -11.9 -10.4 -7.7 -6.6
Inversiones a Largo Plazo 19.8 18.6 14.6 12.0
Propiedad, Plantay Equipo 0.3 0.1 0.6 0.5
Depreciacion T00 100 100 100
Total de Propiedad, Plantay Equipo
Cargos Diferidos
Total de Activos
Pasivo y Capital
14.2 16.4 21.0 19.9
Pasivo Circulante: 16.8 12.3 15.9 10.6
31.0 28.7 36.9 30.6
Prestamos a Corto Plazo 2.8 4.4 6.0 10.1
Cuentas por Pagary Gastos Acumulados
Total de Pasivo Ciculante
Compaifiias Afiliadas 43.6 33.5 39.8 28.6
22.6 33.4 17 .4 30.7
Capital Social y Utilidades Retenidas: 66.2 66.9 57.1 59.3
Capital Social 100 100 100 100

Utilidades Retenidas
Total de Capital Socialy Utilidades Retenidas
Total de Pasivoy Capital

Conclusiones del ejemplo 1: al analizar a la empresa se obtienen las

siguientes interpretaciones:

a. El activo circulante durante los cuatro afios analizados oscila entre el 72.7
y el 77.3%.

b. El total de propiedad de planta y equipo durante los cuatro afos
analizados oscila entre el 12.0 y el 19.8%.

c. El total de activos durante los cuatro afios analizados es del 100% para
cada uno de ellos.

d. El total de pasivo circulante durante los cuatro afios analizados oscila
entre el 28.5 y el 36.9%.

e. El total del capital social y las utilidades retenidas durante los cuatro afos

analizados oscila entre el 57.1 y el 66.9%.
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f. El total de pasivo y capital durante los cuatro afios analizados es del

100% para cada uno de ellos.

Ejemplo 2

La empresa XYZ, SA de CV, muestra sus estados de resultados del mismo

periodo, segun se muestra en la siguiente tabla.

Convierte el estado de resultados de

porcentuales, utilizando el analisis de porcentajes integrales.

COMPANIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

Ventas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos de Venta, Administracion y Generales

Utilidad de Operacién
Otros Ingresos

Otros Gastos
Utilidad Antes de Participacién a Empleados

la empresa en composiciones

Participacion de Utilidades a Empleados

Utilidad Antes de impuesto Sobre la Renta
Impuesto Sobre la Renta (Estimado)

Utilidad Neta

Tabla comparativa de estado de resultados comparativo

Importes

200X4 20X5 20X6 20X7
$181,400 $208,900 $267,400 $317,800
61,300 73,100 112,800 146,100
120,100 135,800 154,600 171,700
50,300 60,600 67,700 83,500
69,800 75,200 86,900 88,200
300 2,400 7,000 6,900
70,100 77,600 93,900 95,100
11,300 12,600 17,400 17,200
58,800 65,000 76,500 77,900
4,000 4,800 6,000 6,200
54,800 60,200 70,500 71,700
26,200 27,000 29,700 29,900
28,600 33,200 40,800 41,800

Solucién: el estado de resultados de la empresa, analizado con porcentajes

integrales, resulta expresado como se muestra en el estado financiero de la

siguiente tabla.

SUNED |



COMPANIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

(Moneda Nacional en Milles de Pesos) %

200X4 20X5 20X6 20X7
Ventas 100 100 100 100
Costo de Ventas 33.8 35.0 42.2 46.0
Utilidad Bruta 66.2 65.0 57.8 54.0
Gastos de Venta, Administracién y Generales 27.7 29.0 25.3 26.3
Utilidad de Operacion 38.5 36.0 325 27.8
Otros Ingresos 0.2 1.1 2.6 2.2
38.6 37.1 35.1 29.9
Otros Gastos 6.2 6.0 6.5 5.4
Utilidad Antes de Participacién a Empleados 32.4 311 28.6 24.5
Participacion de Utilidades a Empleados 2.2 2.3 2.2 2.0
Utilidad Antes de impuesto Sobre la Renta 30.2 28.8 26.4 22.6
Impuesto Sobre la Renta (Estimado) 14.4 12.9 11.1 9.4
Utilidad Neta 15.8 15.9 15.3 13.2

Tabla comparativa de estado de resultados comparativo

Conclusiones del ejemplo 2: al analizar a la empresa XYZ, SA de CV, se

obtienen las siguientes interpretaciones:

a. La utilidad bruta durante los cuatro afios analizados oscila entre 54.0 y el
66.2%.

b. La utilidad de operacion durante los cuatro afios analizados oscila entre el
27.7 y el 38.5%.

c. La utilidad antes de participacion a empleados durante los cuatro afios
analizados oscila entre el 24.5 y el 32.4%.

d. La utilidad antes de impuestos sobre la renta durante los cuatro afos
analizados oscila entre el 22.5 y el 30.2%.

e. La utilidad neta durante los cuatro afios analizados oscila entre el 13.2 y
el 15.8%.

f. Las ventas durante los cuatro afios analizados es del 100% para cada

uno de ellos.

De acuerdo con lo visto a lo largo de esta sesion, se pueden establecer las

siguientes conclusiones:

o
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A pesar de haber condensado los conceptos que integran los estados
financieros, su andlisis e interpretacion se dificulta en cuanto a las cifras que
se muestran en miles de pesos, pero, si se leen en forma de porcentajes, el

analisis se simplifica notablemente.

Este método de andlisis debe aplicarse cuando se desee conocer la magnitud
relativa de cada una de las cifras que se muestren en los estados financieros.

Con esto se podran tomar correctas decisiones para la empresa.

3.6. Analisis mediante razones financieras: significado, uso y limitacion,;

grupos de razones financieras y modelos DuPont

Se describird y explicara en qué consiste el analisis e interpretacién de los
estados financieros mediante el andlisis de razones financieras y el
método de DuPont, con el fin de poder tomar decisiones correctas que

beneficien en forma continda a la empresa.

Parte 1: andlisis e interpretacién de los estados financieros por el método

de razones financieras
1. Generalidades.

Se describiran el significado, el uso y las limitaciones del analisis financiero por
razones financieras que utilizan las empresas para saber de forma mas concisa

la situacion real en la que se encuentra en un momento determinado.

Los estados financieros informan acerca de la posicion de una empresa en un
punto en el tiempo y acerca de sus operaciones en relacion con algun periodo

anterior.

El analisis de las razones financieras de la empresa es por lo general el

primer paso de un andlisis financiero, dado que sirven para mostrar las
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relaciones que existen entre cuentas de los estados financieros de la

contabilidad.

Las razones financieras son aquellas relaciones que existen entre cuentas de
los estados financieros; permiten a los accionistas presentes y futuros, asi
como a prestamistas y a la administracion de la empresa evaluar el desempefio

y la posicion financiera de ésta.

El analisis financiero por razones financieras puede utilizarse por las

siguientes partes interesadas (véase, VVAA, 2008, p. 142):

a. Accionistas: el uso es para interesarse por los niveles de riesgos
presentes y futuros, que son la liquidez, la actividad y la deuda de la

empresa, asi como por los rendimientos que deja o deje.

b. Acreedores: por los niveles de grado de liquidez a corto plazo de la
empresa, como su capacidad para cumplir con el pago de intereses y

adeudos, asi como su rentabilidad al presente.

c. Administracion: las usan para dirigir sus esfuerzos al apuntalamiento de
la situaciéon financiera de la empresa, de modo tal que ello resulte en

razones financieras que acreedores y propietarios consideren favorables.
La importancia del analisis por razones financieras es la interpretacion del valor
obtenido de algun indice determinado, el cual requiere una norma o base de

comparacioén como las siguientes (ibid.):

a. Analisis seccional o transversal: consiste en comparar las razones

financieras de diferentes empresas en un momento determinado.

b. Andlisis longitudinal: consiste en la evaluacion del desempefio de la

empresa en relacion con el tiempo mediante el uso de razones
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financieras, con el fin de establecer si se cumplen o no los objetivos que

persigue.

Es importante hacer notar que el analisis de razones financieras puede
proporcionar informacion util en relacion con las operaciones de una compaiiia
y su condicién financiera, pero también es importante mencionar que tiene
algunos problemas y limitaciones inherentes que requieren cuidado y buen

juicio.

Entre las limitaciones que el analisis por razones financieras presenta se

pueden mencionar las siguientes:

a) Las empresas operan en distintos sectores; en tales casos, es dificil
desarrollar un conjunto significativo de promedios industriales con

propdsitos comparativos.

b) La inflacion distorsiona los estados financieros; esto significa que los
valores contablemente registrados difieren a menudo en forma

sustancial de los valores verdaderos.

c) Los factores estacionales también pueden distorsionar el analisis de
razones financieras, lo cual se minimiza con el uso de promedios

mensuales, cuando se calculan razones tales como las de rotacion.

d) La aplicacion de practicas contables de naturaleza diferente puede
distorsionar la exactitud de las comparaciones; los métodos de
valuacién de inventarios y de depreciacién pueden afectar los
estados financieros y de este modo distorsionar las comparaciones entre

empresas.

e) Es dificil establecer generalizaciones acerca de si una razén financiera
en particular es buena o mala, por ejemplo: una razén circulante alta

puede indicar una fuerte posicion de liquidez, lo cual es bueno, o
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f)

existencia de efectivo en exceso, lo cual es malo, porque el exceso de

efectivo depositado en el banco es un activo que no genera utilidades.

Una empresa puede tener algunas razones financieras que se vean
bien, y mientras tanto también puede tener otras razones financieras
gue se vean mal; esto hace dificil determinar si en promedio una
compafia es fuerte o débil. Sin embargo, se pueden usar
procedimientos estadisticos para analizar los efectos netos de un
conjunto de razones. Sobre la base de su analisis, se clasifica a la
empresa de acuerdo con la probabilidad que tenga de incurrir en
dificultades financieras. (VVAA, 2008, p. 142)

Por otra parte, el analisis financiero por razones comprende los métodos de

calculo e interpretacion de razones financieras, con el fin de determinar el

desemperio y la posicion de la empresa.

Las razones financieras para analizar a una empresa se dividen en cinco

grupos o categorias basicas: indices de liquidez, de actividad, de

endeudamiento, de rentabilidad y de flujo de efectivo. Las razones

financieras se dividen en cinco grupos basicos de indices:

a)

b)

indices de liquidez: muestran la relacion que existe entre el efectivo de
la empresa y sus activos circulantes con respecto a sus pasivos

circulantes.

indices de actividad: se utilizan para medir la velocidad a la que

diversas cuentas se convierten en efectivo.

indices de endeudamiento: miden la proporcion de activos totales

concedidos por los acreedores de la empresa.
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d)

indices de rentabilidad: permiten evaluar el resultado neto de varias
politicas y decisiones, donde se muestra el efecto combinado de la
liquidez, la actividad y el endeudamiento sobre los resultados en

operacion de la empresa.

indices de flujo de efectivo: se denomina también flujo de caja; son
aquellos que miden los ingresos y los gastos como flujo de efectivo
entrante y saliente. Por lo tanto, son necesarios para satisfacer las
obligaciones y adquirir los activos fijos y circulantes para lograr los
objetivos de la empresa. (VVAA, 2008, p. 143)

2. Razones financieras de liquidez

Las razones financieras de liquidez son las siguientes:

a)

b)

d)

Activo circulante a pasivo a corto plazo: se denomina también razén
del circulante o de capital de trabajo; e indica la capacidad de pago a
corto plazo de la empresa. Es el activo circulante entre el pasivo a corto

plazo.

Activo circulante menos inventarios a pasivo a corto plazo: esta
razon es similar a la anterior, con la diferencia de que no incluye al
inventario debido a que es el menos liquido de todos los activos

circulantes.

Activo circulante a pasivo total: esta razon indica la proporcion que
guarda el activo circulante respecto al pasivo total; es decir, mide en qué

tanto la deuda esta garantizada con los valores de activo circulante.

Activo disponible a pasivo circulante: se le denomina también
liguidez inmediata, e indica la proporcibn que guarda el activo
disponible (incluye valores de facil realizacion) para cubrir los créditos de

los proveedores y acreedores a corto plazo. (VVAA, 2008, p. 144)
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3. Razones financieras de actividad.

Las razones financieras de actividad son las siguientes:

a)

b)

d)

Ventas a activo total: se denomina también razén de rotacion de
activos totales, e indica la eficiencia con que la entidad emplea la
totalidad de sus activos en la generacion de ventas, o bien, que por cada

peso de inversion se generan tantos pesos de ventas.

Ventas netas al activo fijo: es conocida también como rotacion de
activos fijos; da a conocer la productividad del activo fijo y la amplitud o

estrechez del volumen de ventas con margen de ganancias.

Rotacion de inventarios: se determina considerando si la empresa es
comercial o industrial, asi como el tipo de inventarios que se manejan en
la produccion. Esta razon indica el numero de veces al afio que las
existencias de inventario giran o se desplazan, es decir, el nimero de

veces que se compran y se venden.

Dias de ventas por cobrar: también se conoce como periodo de
cobranza. Esta razon indica el nimero de dias que el promedio de las
cuentas por cobrar permanecen pendientes de ser recuperadas; muestra
la eficiencia de la administracion de la empresa para hacer efectivas sus

ventas.

Intereses pagados a pasivo total con costo: muestra el porcentaje de
intereses pagados en funcion de las deudas totales con costo a una
fecha determinada, asi como el margen de utlidades financieras

respecto de las obligaciones sin costo. (ibid)

4. Razones financieras de endeudamiento.
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Las razones financieras de endeudamiento son las siguientes:

a)

b)

d)

Pasivo total a activo total: se denomina también razon de
endeudamiento. Es la proporcion en que el total de recursos existentes

en la empresa ha sido concedido por sus acreedores.

Pasivo total a capital contable: revela el grado en que los acreedores a
corto y largo plazo y los accionistas han contribuido separadamente con
sus aportaciones a la empresa; es decir, mide la proporcion entre deuda

y patrimonio.

Pasivo en moneda extranjera a pasivo total: revela la constitucion del
pasivo respecto a su grado de integracion por divisas extranjeras y por
moneda nacional. Mide la proporciéon de la facilidad y el costo de la

habilidad en la obtencién de financiamiento nacional y extranjero.

Pasivo a largo plazo a activo fijo: esta razdn muestra la parte del
financiamiento a largo plazo que ha sido utilizado en la adquisicién de
maquinaria, equipo, terrenos, edificios, mobiliario, equipo de transporte,
etcétera, y que de una forma objetiva pertenecen a los acreedores, 0

provienen de fuentes de financiamiento externo a largo plazo.

Intereses pagados a resultado de operaciéon: muestra la proporcion o
lo que representan los intereses pagados respecto al resultado de una
operacion. Mide el rendimiento de la entidad en su actividad principal,
sin que se vea afectada por los gastos financieros que de hecho revelan
el costo de la deuda.

f) Ventas netas a pasivo total: esta razon indica el nimero de veces al

afio que los créditos han generado un volumen de ventas netas; para
esto se deberan considerar las correspondientes a un periodo de doce
meses para tal efecto. (VVAA, 2008, pp. 145-147)
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5. Razones financieras de rentabilidad.

Las razones financieras de rentabilidad son las siguientes:

a)

b)

d)

Resultado neto a ventas netas: se le conoce como margen neto de
utilidades, e indica el porcentaje de utilidad o de pérdida que se ha
obtenido por cada peso de venta después de haberse incluido todos los

gastos.

Resultado neto a capital contable: se conoce como razén de
inversion de los accionistas, y muestra el porcentaje de utilidades o

pérdidas generadas con respecto al capital contable.

Resultado neto a activo total: esta razon es conocida como el
rendimiento de la inversién, e indica la tasa de retorno ganada por la
empresa respecto a la inversion total, tanto de los accionistas como de
los proveedores, acreedores, otras cuentas por pagar y operaciones

financieras pasivas.

Dividendos en efectivo a resultado neto del ejercicio anterior: esta
razon revela el porcentaje de dividendos en efectivo entregados a los
accionistas, decretados y aprobados en la asamblea anual de
accionistas relativos a cada ejercicio fiscal, respecto al resultado neto del

ejercicio.

Resultado por posicion monetaria: esta razén indica lo que representa
porcentualmente el resultado por posicibn monetaria respecto a la
utilidad o pérdida de la empresa; esto es, reconoce el impacto del efecto
inflacionario de los activos y pasivos monetarios dentro del resultado

neto de la empresa. (ibid)
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6. Razones financieras de flujo de efectivo.

Las razones financieras de flujo de efectivo son las siguientes:

a)

b)

d)

Flujo derivado del resultado neto a ventas netas: analiza el éxito con
que la empresa esta generando efectivo en relacion con cada peso
vendido. Con esta razén se pretende cumplir con el objetivo de la

empresa, que es obtener utilidades.

Flujo derivado de cambios en el capital de trabajo a ventas netas:
representa la rotacién del capital neto de trabajo derivado de las ventas

netas.

Intereses pagados a recursos generados por la operaciéon: esta
razon muestra el porcentaje existente de intereses pagados respecto de
los recursos generados o utilizados por la operacion; es decir, mide los
recursos generados o utilizados de la empresa con base en su actividad

principal.

Financiamiento ajeno a recursos generados por financiamiento:
esta razén proporciona informacion en relacion al porcentaje existente
del financiamiento ajeno, respecto de los recursos generados o
utilizados por financiamiento, representando los ingresos obtenidos por

la utilizacion de las operaciones financieras pasivas.

Financiamiento propio a recursos generados por financiamiento: el
resultado de esta razén representa los fondos generados, derivados por
la utilizacion del capital propio; es decir, mide el porcentaje de inversion
de origen propio con el que cuenta la empresa y la efectividad en la

asignacion de los recursos.

f) Adquisicion de inmuebles, planta y equipo a recursos generados en

actividades de inversion: muestra el indice que guarda la adquisicion
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de inmuebles, planta y equipo contra la totalidad del efecto de generar o
utilizar recursos provenientes de las actividades de inversion que van a
incrementar o a disminuir el efectivo, y provenientes de los recursos
generados por la operacion y el financiamiento para determinar
finalmente el flujo total. (VVAA, 2008, pp. 148-149)

A modo de recapitulacion se puede comentar lo siguiente:

Las empresas son la base del desarrollo econdmico de un pais; por
consiguiente, es muy importante monitorear su desempefo permanentemente
para conocer su situacion financiera en un momento determinado; para ello es

necesario realizar los analisis financieros.

Las razones financieras es uno de los tipos de andlisis que existen, y es primer
paso con el cual se empieza a analizar la situacion financiera de una empresa.
Tiene sus ventajas para diagnosticar a una empresa, ya que se desarrolla a
través de relacionar distintas cuentas que se encuentran registradas en los
estados financieros de la contabilidad. Pero también tiene algunos problemas y
limitaciones inherentes que requieren cierto cuidado y grado de juicio.

Parte2: Método de Du-Pont

El analisis de DuPont es un sistema que constituye una estructura que se
emplea a modo de viviseccion del estado de resultados y el estado de
situacion financiera de la empresa, a fin de determinar su condicion
financiera. (Véase, Gitman, 2007, pp. 101-103)

Por consiguiente, el analisis de DuPont se concentra en el rendimiento de la

inversion y el rendimiento de capital social.

El sistema de analisis DuPont es empleado por la administracion con un
marco de referencia para el andlisis de los estados financieros y para

determinar la condicion financiera de la compafia.
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La formula de DuPont relaciona el margen neto de utilidades y la rotacion total

de activos totales de la empresa con su rendimiento de la inversion.

Por lo tanto, el rendimiento de la inversion es el producto del margen neto de

las utilidades y la rotacion de activos totales. Esto se puede apreciar en la

ecuacion 1:

Rl = MNU x RAT

Ecuacion 1

Donde:

Rl = Rendimiento de la Inversion
MNU = Margen Neto de Utilidades
RAT = Rotacion de Activos Totales

El margen neto de utilidades mide la rentabilidad de la empresa en relacion

con las ventas. Esto se puede apreciar en la ecuacion 2:

Ecuacion 2

MNU=Unidades Netas Después de Impuestos

Ventas

Donde:
MNU = Margen Neto de Utilidades

La rotacién de activos totales mide cuan eficientemente se ha dispuesto de

los activos fijos para la generacion de ventas. Esto se puede apreciar en la

ecuacion 3:
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Ecuacion 3:

RAT= Ventas

Activos Totales

Donde: RAT: rotacién de activos totales

Finalmente, si se sustituyen la ecuacion 2 y la 3 en la siguiente ecuacion 4, se

tiene el siguiente resultado:

Ecuacién 4:

RI= Unidades Netas Después de Impuestos

Ventas

Donde: RI= Rendimiento de la Inversion

(x) Ventas

Activos Totales

La formula de DuPont modificada relaciona el Rendimiento de la Inversion

(RI) de la empresa con su Rendimiento de Capital Social (RCS), mediante el

uso del multiplicador de capital social.

Esto se puede apreciar en la ecuacion 5:

o
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RCS = RI x multiplicador de capital social
Ecuacion 5 (Gitman, 2007, p. 105)

Donde:
RCS = Rendimiento del Capital Social

Rl = Rendimiento de la Inversiéon

El multiplicador del capital social mide los activos totales de la empresa en

relacion con el capital social.

Esto se puede apreciar en la siguiente ecuacion 6:

Ecuacién 6

MCS= Activos Totales

Capital Social
Donde: MCS= multiplicador del capital social

Finalmente, si se sustituye la ecuacion 6 en la ecuacion 5, se tiene el siguiente

resultado, mostrado como ecuacion 7:

Ecuacion 7

RCS= Unidades Netas Después de Impuestos

Capital Social

Donde: RCS= Rendimiento del Capital Social

IRy |,



De acuerdo con lo visto a lo largo de esta parte, se pueden establecer las

siguientes conclusiones:

El analisis por el sistema de DuPont ha constituido desde hace varios afios la
estructura de analisis de los estados financieros de una empresa dirigida a

determinar su situacion financiera.

El sistema DuPont combina el estado de resultados y el estado de
situacion financiera, de modo que se obtienen dos medidas globales: el
rendimiento de lainversion (RI) y el rendimiento del capital social (RCS).

Finalmente, si la empresa fuera financiada unicamente con capital social, la
tasa de rendimiento sobre la inversién y el rendimiento sobre el capital social
serian los mismos, porque los activos totales serian iguales al monto del capital

social.

Este modelo se denomina de DuPont en honor al nombre de la empresa que
lo definié y propuso como una alternativa mas de analisis e interpretacion de
los estados financieros. Se deriva en gran parte del analisis de los estados
financieros por el método de razones financieras, como se puede apreciar en

la figura 1.

-
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De acuerdo a lo visto a lo largo de la presente sesidn se

pueden establecer las siguientes conclusiones:
f

o ® Utilidades Netas Rend_imiento_de
° 8 después de Impuestos Capital Social
o & | | Margen Neto
-CSS ;:)* Divididas entre de Utilidades
)
w g | Ventas |— Multiolicad Rendimiento
ultiplicaao por .
\ de la Inversion
| Ventas i Rotacion de
Divididas entre L1 Activos

Totales Multiplicado por

f
| Activos Totales |

| Pasivos Totales [—————7 | Activos Totales =

- Pasivos Totales y —
Mas Capital Social Multiplicador

: _ de Capital
I Capital Social I— Divididas entre SOC?a|
\ | Ventas

Estado de Situacion
Flnzalmera

Figura 1. Métodos de razones financieras (Gitman, 2007, p. 104)

3.7. Andlisis de aumentos y disminuciones

Desarrollar y aplicar los conceptos basicos y procedimientos que definen y
aplican el andlisis e interpretacion de los estados financieros, a través del
método de aumentos o disminuciones, todo ello dentro del campo
profesional de la licenciatura en Administracién y su interrelacién con el
resto de las areas contables-administrativas, con el fin de poder determinar
una correcta toma de decisiones para el bienestar y crecimiento de la

empresa.

El analisis financiero de los estados financieros comparativos con
aumentos o disminuciones busca ver los cambios obtenidos en los estados
financieros mediante un analisis horizontal y comparativo de un periodo con
respecto a otro, sin afectar su vision en forma de dinero, de tal forma que
facilite la comprensién y asimilacion para realizar una correcta toma de

decisiones.
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A los analisis de los estados financieros comparativos en términos de
dinero se les designa con el nombre de estados comparativos con

aumentos o disminuciones en cifras absolutas.

El analisis de los estados financieros por aumentos o disminuciones
constituye un método analitico que permite observar los cambios obtenidos en
los estados financieros de la entidad en términos de dinero (véase, Moreno,
2002, pp. 224-225).

Cuando se manejan cifras absolutas, no existe una base comun comprensible
para la comparacion de la informacién financiera entre un afo y otro, ya sea
informacion de la misma empresa, o bien, informacion comparativa de otras

empresas o el promedio de la industria.

Una solucion para simplificar este problema es comparar las cifras absolutas de

los estados financieros por el analisis de aumentos o disminuciones.

Estos cambios son importantes porque proporcionan una guia a la
administracion de la entidad sobre lo que esta sucediendo, o como se estan

transformando los diferentes conceptos que integran la entidad econdmica.

Esto es resultado de las utilidades o pérdidas generadas, asi como de la
situacion de los activos, pasivos y capital durante los periodos de comparacion.
A estos andlisis con mucha frecuencia se les adiciona una columna que sefiala
porcentualmente los aumentos o las disminuciones que estan representados

por las cifras absolutas. Sus caracteristicas son las siguientes:

1. Las cifras expresadas en forma porcentual de aumentos o disminuciones

permiten obtener los cambios proporcionales que hayan tenido lugar.

2. Cuando los porcentajes no pueden calcularse para ciertos conceptos, no

debe mostrarse ninguna cantidad.
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3. Si alguna partida tiene valor en el afio base y ninguno en el otro, la

disminucién es del 100 por ciento.

4. No debe darse el porcentaje de una partida que no tenga cifra en el afo

base.

5. Estas comparaciones pueden perder valor y ser engafiosas si las
operaciones no se han registrado consistentemente aplicando los

principios de contabilidad adoptados por la entidad entre fecha y fecha.

6. También se da el efecto de la pérdida del poder adquisitivo de la moneda.
(ibid.)

Ejemplo 1

En la siguiente tabla se muestra el estado de situacion financiera de la empresa
XYZ, SA de CV; se comparan los cambios obtenidos entre 20X6 y 20X7
utilizando el analisis comparativo con aumentos o disminuciones. (Moreno,
2003, pp. 225-226)
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OMPARNIA XYZ,S.A.de C.V.
STADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO
| 31 de Diciembre de 20X6 y 20X 7

Activo

Activo

Circulante:

fectivo en Caja
uentas por Cob

Inventarios
agos Anticipados

P

C

Inversiones

P
D

C

Oo

Totalde A

y Bancos
rar clientes

ctivo Circulante

ompaifdias A filiadas

ropiedad, Plant
epreciaci6n
Totald

a Largo

Plazo
ay Equipo

e Propiedad Planta vy Equipo

argos D iferido s

Totalde Activos

Pasivo y Capital

Pasivo Circulante:

restdm os a Corto Plazo

uentas por Pagar y G astos Acumulados
Totalde Pasivo Ciculante

ompaifdias A filiadas

Capital

Socialy Utilidades Retenidas:

apital Social
tilidades Reten

id as

Total de Capital Socialy Utilidades Retenidas

Total de Pasivo y Capital

"M oneda Nacional"
Miles de Pesos

20X 6 20X 7
$16,600 $14,000
64,400 84,500
61,100 84,200
1,200 800
143,300 183,500
23,200 24,600
700 700
44,000 44,400
-15,200 -15,700
28,800 28,700
1,100 1,300
197,100 238,800
$41,300 $47,600
31,400 25,400
72,700 73,000
11,800 24,100
78,400 68,400
34,200 73,300
112,600 141,700
197,100 238,800

Tabla comparativa de estado de situacion financiera

Solucion: el estado de situacion financiera de la empresa, analizado por

aumentos o disminuciones resultantes, se muestra en la siguiente tabla.
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COMPARNIA XYZ,S.A.de C.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO Aumentos o Aumentos o
Al31 de Diciembre de 200X4,200X5, 20X6 y 20X7 Disminuciones Disminuciones
"Pesos" "Porcentajes"

Comparaciéon de 20X7 con respecto a 20X6

Activo
Activo Circulante:
-2,600 -15.7
Efectivo en Caja y Bancos 20,100 31.2
Cuentas por Cobrar clientes 23,100 37.8
Inventarios -400 -33.3
Pagos Anticipados 40,200 28.1
Totalde Activo Circulante
1,400 6.0
Com pafifas Afiliadas 0 0.0
Inversiones a Largo Plazo 400 0.9
Propiedad, Planta 'y Equipo 500 3.3
Depreciacién -100 - 0.3
Totalde Propiedad, Plantay Equipo 200 18.2
Cargos Diferidos 41,700 21.2
Total de Activos
Pasivo y Capital
Pasivo Circulante: 6,300 15.3
-6,000 -19.1
Prestdamos a Corto Plazo 300 0.4
Cuentas por Pagary Gastos Acumulados 12,300 104.2
Total de Pasivo Ciculante
Com pafifas Afiliadas
-10,000 -12.8
Capital Socialy Utilidades Retenidas: 39,100 1143
Capital Social 29,100 25.8
Utilidades Retenidas 41,700 21.2

Total de Capital Socialy Utilidades Retenidas
Totalde Pasivo y Capital

Tabla comparativa de estado de situacion financiera

Conclusiones del ejemplo 1: al analizar a la empresa XYZ, SA de CV, se

obtienen las siguientes interpretaciones:

a. El activo circulante aumenté en 28.1% entre un afio y otro.

b. El total de propiedad de planta y equipo disminuyé 0.3 % entre un afio y
otro.

c. El total de activos aumento6 en un 21.2% entre un afio y otro.

d. El total de pasivo circulante aumento6 en un 0.4 % entre un afio y otro.

e. El total del capital social y las utilidades retenidas aumentaron 25.8%
entre un afio y otro.

f. El total de pasivo y capital aumento 21.2% entre un afio y otro.

o
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Ejemplo 2:
En la siguiente tabla se muestra el estado de resultados de la empresa XYZ,
SA de CV; en ella se comparan los cambios obtenidos entre 20X6 y 20X7

utilizando el anélisis comparativo con aumentos o disminuciones:

COMPARNIA XYZ,S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

Al 31 de Diciembre de 20X6 y 20X7

"Moneda Nacional"
Miles de Pesos

20X6 20X7
Ventas $267,400 $317,800
Costo de Ventas 112,800 146,100
Utilidad Bruta 154,600 171,700
Gastos de Venta, Administracién y Generales 67,700 83,500
Utilidad de Operacién 86,900 88,200
Otros Ingresos 7,000 6,900
93,900 95,100
Otros Gastos 17,400 17,200
Utilidad Antes de Participacién a Empleados 76,500 77,900
Participaciéon de Utilidades a Empleados 6,000 6,200
Utilidad Antes de impuesto Sobre la Renta 70,500 71,700
Impuesto Sobre la Renta (Estimado) 29,700 29,900
Utilidad Neta 40,800 41,800

Tabla comparativa de estado de resultados (Moreno, 2002, pp. 226-227)

Solucion: el estado de situacion financiera de la empresa XYZ, SA de CV,
analizado por aumentos o0 disminuciones resultantes, se muestra en la

siguiente tabla.

Sunyed” |,



COMPANIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6y 20X7

Ventas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos de Venta, Administracién y Generales

Otros Ingresos

Otros Gastos

Utilidad Antes de Participacion a Empleados
Participacion de Utilidades a Empleados

Impuesto Sobre la Renta (Estimado)
Utilidad Neta

Aumentos o Aumentos o
Disminuciones Disminuciones
"Pesos" "Porcentajes”

Comparacién de 20X7 con respecto a 20X6

50,400 18.8
33,300 29.5
17,100 11.1
15,800 23.3
1,300 1.5
-100 -1.4
1,200 1.3
-200 -1.1
1,400 1.8
200 3.3
1,200 1.7
200 0.7
1,000 2.5

Tabla comparativa de estado de resultados

Conclusiones del ejemplo 2: al analizar a la empresa XYZ, SA de CV, se

obtienen las siguientes interpretaciones:

a. La utilidad bruta aumentd en un 18.8% entre un afio y otro.

b. La utilidad de operaciéon aumento 1.5% entre un afio y otro.

c. La utilidad antes de participacion a empleados aumenté 1.8% entre un

afio y otro.

d. La utilidad antes de impuestos sobre la renta aument6 1.7% entre un

afio y otro.

e. La utilidad neta aumentd en un 2.5% entre un afio y otro.

f. Las ventas aumentaron en un 18.8% entre un afo y otro.

Se pueden establecer las siguientes conclusiones:
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A pesar de haber condensado los conceptos que integran los estados
financieros, su analisis e interpretacion se dificulta en cuanto a las cifras que se
muestran en miles de pesos, pero, si se leen en forma de porcentajes, el

analisis se simplifica notablemente.

Después de haber obtenido los aumentos o las disminuciones tanto en cifras
absolutas como en cifras relativas, es necesario seleccionar para su estudio e
investigacion aquellas cuentas que muestren cambios importantes. Por lo tanto,
deben considerarse los cambios en forma individual o en conjunto cuando

estén directamente relacionados, para poder determinar si son favorables o no.

Este método de andlisis debe aplicarse cuando se desee conocer con precision
la verdad de la informaciéon de la empresa, dadas diferentes causas, mediante
informacion adicional. Esto le favorece mas a un analista interno que a un
analista externo, por la facilidad que tiene el primero para obtener dicha

informacion.

3.8. Andlisis de tendencias

Se describira y explicara en qué consiste el analisis y la interpretacion de los
estados financieros convertidos a nimeros indices o tendencias, con el fin de

poder tomar decisiones correctas.

El andlisis financiero de los estados financieros convertidos a nameros
indices o tendencias busca reducir las cifras expresadas en los estados
financieros mediante un andlisis horizontal o comparativo de un periodo con
respecto a otro, sin afectar su vision en forma de indices, de tal forma que
facilite la comprension y asimilacion para realizar una correcta toma de

decisiones (véase, Moreno, 2002, pp. 232-233).

A los estados financieros convertidos a numeros indices se les conoce

como estados con base comun o estados de tendencias.
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El andlisis de los estados de tendencias constituye un método analitico que
permite convertir a numeros indices las cifras absolutas en moneda, y
proporciona los estados financieros comparativos para estudiar y analizar la
relacion que tiene cada partida en particular con otra del mismo concepto.

Cuando se manejan cifras absolutas, no existe una base comun comprensible
para la comparacion de la informacién financiera entre un afo y otro, ya sea
informacion de la misma empresa, o bien, informacion comparativa de otras

empresas o el promedio de la industria.

Una soluciébn para simplificar este problema es “convertir los estados

financieros a numeros indice” (ibid.); a esto se le llama tendencias.

Para poder aplicar el andlisis financiero por tendencias, es necesario
determinar cual sera el afio base, es decir, igual a 100, para que de ahi se

establezcan las relaciones con dicho afno.

Generalmente este es el primer aflo que se muestra en los estados financieros,
pero no necesariamente es seleccionado por ser el primero. Normalmente debe
escogerse el afio que tenga significacion como punto de partida (por ejemplo,

un afo intermedio).

Con objeto de que las relaciones con el ailo base pongan de relieve los

cambios de importancia, se tienen los siguientes:

1. Se hace a través de un andlisis horizontal el conocimiento y estudio de las

tendencias de los datos financieros y de operacion.

2. Las tendencias que relacionan a los datos financieros y de operacion

permiten dar un juicio sobre las tendencias antes y después del afio base.

o
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3. El afio base puede coincidir en el interin de una época de recesion y una
época de recuperacion, o bien, con el término de alguna época politica o

econOmica importante.

4. Al estudiar las tendencias de varios afios es posible predecir los cambios

futuros cercanos en las empresas.

5. Los cambios en la direccion de las tendencias no se realizan
repentinamente si no existe alguna razén para que se realicen cambios

radicales.

6. Es importante que las cifras sean lo mas transparentes posible, para que

exista realidad en el comportamiento de las tendencias. (ibid.)

Ejemplo 1
En la siguiente tabla se muestra el estado de situacion financiera de la empresa
XYZ, SA de CV. Convierte la informacion en numeros indices utilizando el

andlisis de tendencias.
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COMPARNIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

Importes
200X4 20X5 20X6 20X7
Activo

Activo Circulante:
Efectivo en Caja y Bancos $4,700 $21,200 $16,600 $14,000
Cuentas por Cobrar clientes 43,100 53,500 64,400 84,500
Inventarios 33,000 36,800 61,100 84,200
Pagos Anticipados 600 200 1,200 800
Total de Activo Circulante 81,400 111,700 143,300 183,500
Compaiiias Afiliadas 6,900 5,200 23,200 24,600
Inversiones a Largo Plazo 400 500 700 700
Propiedad, Planta y Equipo 35,200 42,000 44,000 44,400
Depreciacion -13,200 -15,100 -15,200 -15,700
Total de Propiedad, Planta y Equipo 22,000 26,900 28,800 28,700
Cargos Diferidos 300 200 1,100 1,300
Total de Activos 111,000 144,500 197,100 238,800

Pasivo y Capital

Pasivo Circulante:
Prestamos a Corto Plazo $15,800 $23,700 $41,300 $47,600
Cuentas por Pagar y Gastos Acumulados 18,600 17,800 31,400 25,400
Total de Pasivo Ciculante 34,400 41,500 72,700 73,000
Comparfias Afiliadas 3,100 6,400 11,800 24,100

Capital Social y Utilidades Retenidas:

Capital Social 48,400 48,400 78,400 68,400
Utilidades Retenidas 25,100 48,200 34,200 73,300
Total de Capital Social y Utilidades Retenidas 73,500 96,600 112,600 141,700
Jotal de Pasivo v Capital 111,000 144,500 197,100 238,800

Tabla comparativa de estado de situacién financiera (Moreno, 2002, pp. 234-235)

Solucion: el estado de situacion financiera de la empresa, analizado por

tendencias resulta de la siguiente manera como se muestra en la siguiente

tabla.

COMPARNIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

Activo

Activo Circulante:

Efectivo en Caja y Bancos
Cuentas por Cobrar clientes
Inventarios
Pagos Anticipados

Total de Activo Circulante

Companias Afiliadas
INnversiones a Largo Plazo
Propiedad, Planta y Equipo
Depreciacion
Total de Propiedad, Planta v EqQuipo
Cargos Diferidos
Total de Activos

Pasivo y Capital

Pasivo Circulante:

Prestamos a Corto Plazo

Cuentas por Pagar y Gastos Acumulados
Total de Pasivo Ciculante

Companias Afiliadas

Capital Social v Utilidades Retenidas:
Capital Social
Utilidades Retenidas
Total de Capital Social v Utilidades Retenidas
Total de Pasivo y Capital

o
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Indice de Tendencias: Afio Base 20X4
(Moneda Nacional en Milles de Pesos) 26
20X5 20X6 20X7

asa 353 298
124 149 196
112 185 255
33 200 133
157 176 -
75 336 357
125 175 175
119 125 126
114 115 119
152 151 130
7 - So&7_ - as35_
130 178 215
150 261 301
o6 169 137
To1 1L =12
206 S8 L aad
100 162 141
192 136 292
151 153 193
130 178 - Zis_

Tabla comparativa de estado de situacion financiera

Conclusiones del ejemplo 1: al analizar a la empresa, se obtienen las
siguientes interpretaciones:

a) El activo circulante durante los tres ultimos afios analizados con respecto al
afo base oscila entre 137 y el 225%.

b) El total de propiedad de planta y equipo durante los tres ultimos afos
analizados oscila entre el 122 y el 131%.

c) El total de activos durante los tres ultimos afios analizados oscila entre 130 y
215%.

d) El total de pasivo circulante durante los tres dltimos afios analizados oscila
entre el 121y el 212%.

e) El total del capital social y las utilidades retenidas durante los tres altimos
afos analizados oscila entre el 131 y el 193%.

f) El total de pasivo y capital durante los tres ultimos afios analizados oscila
entre el 130 y el 215%.
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Ejemplo 2

En la siguiente tabla se muestra el estado de resultados de la empresa XYZ,
SA de CV. Convierte la informacién a niameros indices utilizando el analisis de
tendencias (Moreno, 2002, pp. 236-237):

COMPANIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7

Importes

200X4 20X5 20X6 20X7
Ventas $181,400 $208,900 $267,400 $317,800
Costo de Ventas 61,300 73,100 112,800 146,100
Utilidad Bruta 120,100 135,800 154,600 171,700
Gastos de Venta, Administracion y Generales 50,300 60,600 67,700 83,500
Utilidad de Operacién 69,800 75,200 86,900 88,200
Otros Ingresos 300 2,400 7,000 6,900
70,100 77,600 93,900 95,100
Otros Gastos 11,300 12,600 17,400 17,200
Utilidad Antes de Participacién a Empleados 58,800 65,000 76,500 77,900
Participacion de Utilidades a Empleados 4,000 4,800 6,000 6,200
Utilidad Antes de impuesto Sobre la Renta 54,800 60,200 70,500 71,700
Impuesto Sobre la Renta (Estimado) 26,200 27,000 29,700 29,900
Utilidad Neta 28,600 33,200 40,800 41,800

Tabla comparativa de estado de resultados

Solucion: el estado de resultados de la empresa, analizado por tendencias,

mostrado en la siguiente tabla, resulta de la siguiente manera:

COMPARNIA XYZ, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 200X4, 200X5, 20X6 y 20X7
(Moneda Nacional en Milles de Pesos) %

200X4 20X5 20X6
Ventas 115 147 175
Costo de Ventas 119 184 238
Utilidad Bruta 113 129 143
Gastos de Venta, Administracion y Generales 120 135 166
Utilidad de Operacién 108 124 126
Otros Ingresos 800 2333 2300
111 134 136
Otros Gastos 112 154 152
Utilidad Antes de Participacion a Empleados 111 130 132
Participacion de Utilidades a Empleados 120 150 155
Utilidad Antes de impuesto Sobre la Renta 110 129 131
Impuesto Sobre la Renta (Estimado) 103 113 114
Utilidad Neta 116 143 146

Tabla comparativa de estado de resultados

o
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Conclusiones del ejemplo 2: al analizar a la empresa se obtienen las

siguientes interpretaciones:

a)

b)

f)

La utilidad bruta durante los tres ultimos afos analizados oscila entre 113 y
el 143%.

La utilidad de operacion durante los tres dltimos afios analizados oscila
entre el 108 y el 126%.

La utilidad antes de participacion a empleados durante los tres ultimos afios
analizados oscila entre el 111 y el 132%.

La utilidad antes de impuestos sobre la renta durante los tres ultimos afios
analizados oscila entre el 110 y el 131%.

La utilidad neta durante los tres ultimos afios analizados oscila entre el 116
y el 146%.

Las ventas durante los tres ultimos afios analizados oscila entre el 115 y el
175%.

De acuerdo con lo visto a lo largo de esta sesidon, se pueden establecer las

siguientes conclusiones:

A pesar de haber condensado los conceptos que integran los estados

financieros, su andlisis e interpretacion se dificulta en cuanto a las cifras que se

muestran en miles de pesos, pero, si se leen los numeros indices, el analisis se

simplifica notablemente.

El analista deber& explorar mas detalladamente para llegar a conocer el origen.

La comparacion de los indices y las tendencias obtenidos en una entidad

representan hechos como crecimiento o disminucion de las partidas de interés.
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3.9. Tasas de crecimiento

El analisis de los estados financieros proyectados por el método de tasas
de crecimiento busca ver los cambios obtenidos en los estados financieros
mediante un analisis horizontal a futuro de uno o mas periodos; se deriva de
las partidas del estado de situacion financiera y el estado de resultados, de
tal forma que facilita la comprensién y asimilacion para realizar una correcta

toma de decisiones.

Los analisis de los estados financieros proyectados a unas tasas de
crecimiento se conocen como métodos y modelos de tasa proyectada de

crecimiento sostenido.

El andlisis de los estados financieros proyectados a tasas de crecimiento
sostenido es un “método analitico que permite determinar la tasa proyectada
de crecimiento sostenido de partidas del estado de situacion financiera y
del estado de resultados de una empresa, para que su crecimiento, dado un

nivel de endeudamiento adecuado, sea ordenado” (Perdomo, 2008, p. 275).

La informacién proyectada de los estados financieros, cuando se muestra en
forma de tasas de crecimiento, permite establecer a priori una percepcion

esperada al analista.

Todas las cifras absolutas se muestran referenciadas en cada una de las
partidas de los estados financieros, y por consiguiente el analista puede
tener una idea mas clara del tipo de proyeccién que esta ejecutando, para ver
todas las variaciones que presenten, dada su facilidad de percepcion al ser

evaluadas.

El andlisis de estados financieros por el método de tasa de crecimiento

sostenido se enfoca basicamente en tres condiciones:

-
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Tasa proyectada con crecimiento normal.

2. Tasa proyectada de crecimiento sostenido con revaluacion de activos.

Tasa proyectada de crecimiento sostenido con ingreso de capital fresco.
(Perdomo, 2008, p. 276)

El modelo de tasa proyectada de crecimiento sostenido normal tiene por

objeto proyectar la tasa de crecimiento sostenido empresarial, dado un nivel

de endeudamiento adecuado para tomar decisiones y lograr objetivos

preestablecidos. Para determinar dicha tasa, se aplica la siguiente ecuacion:

TPCS

Ecuacion: tasa
proyectada de
crecimiento sostenido

Donde:

TPCS = tasa proyectada de crecimiento sostenido
TR = tasa de retencién de utilidades

UN = utilidad neta
VN = ventas netas
AT = activo total

CC = capital contable

UNVN AT
ATV R UNVN ATC
\T I T

Ejemplo 1

Beta, SA, vendid en el presente ejercicio 750 millones de pesos y obtuvo una

utilidad de 75 mdp; el activo total es de 1,500 mdp, el pasivo total es de 600

mdp y el capital contable es de 900 mdp. La tasa de retencion de utilidades es
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del 100%. Determina el valor de la tasa proyectada de crecimiento sostenido

para el siguiente ejercicio.

Solucion: aplicando la ecuacién “Tasa proyectada de crecimiento sostenido”,

se tiene lo siguiente:

- ST 75 N 1500900 )
1.00 =750 meon
TPCS | — - < \ <
>
1500 00 75 150090
=750 ' =750 -0
Donde: 9
— \.
TPCS |=— 0.0911

Multiplicando el Resultado obtenido por 100% se tiene:

TPCS 0.0911 x 100% = 9.11 %

(Perdomo, 2008, pp. 276-277)

Conclusion: la tasa proyectada de crecimiento sostenido para el siguiente

ejercicio sera de 9.11%. Es decir, los resultados de los estados financieros

deberan crecer a una tasa del 9.11%.

El modelo de tasa proyectada de crecimiento sostenido con revaluacion

de activos tiene por objeto proyectar la tasa de crecimiento sostenido

empresarial cuando se revallan activos, dado un nivel de endeudamiento

adecuado para tomar decisiones y lograr objetivos preestablecidos. Para

determinar dicha tasa se aplica la ecuacion “Tasa proyectada de crecimiento

sostenido con revaluacion de activos”, que a continuacion se muestra.

o
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AT Y| VNAT 1
CC+RP +DP -C — v/ vl R
TPRA  |— - 7\ -
1 UNV ATC VNA
- N =c .
Ecuacion: tasa proyectada de \. ~

crecimiento sostenido con
revaluacion de activos

Donde:
TPCS = tasa proyectada de crecimiento sostenido con revaluacion de activos
CC = capital contable
RP = revaluacion proyectada de activos
DP = dividendos por pagar
AT = activo total
UN = utilidad neta
VN = ventas netas

Ejemplo 2

Beta, SA, vendid en el presente ejercicio 750 millones de pesos y obtuvo una
utilidad de 75 mdp; el activo total es de 1,500 mdp, el pasivo total es de 600
mdp y el capital contable es de 900 mdp. La tasa de retencion de utilidades es
del 100%. Ahora bien, se estima para el siguiente afio una revaluacion de
activos por la cantidad de 100 mdp. Determina el valor de la tasa proyectada de
crecimiento sostenido con revaluacion para el siguiente ejercicio (Perdomo,
2008, p. 278)

Solucién: aplicando la ecuacion se tiene lo siguiente:




TPRA

Donde:

TPRA

[ 150090 750 (1 )
900 + 100 + 0 - ||| =00~ ||| =50

\ \ P
n v E—

: 75 150090 750

- o |H=o | 1o
— o J
— 0.1206

Multiplicando el resultado obtenido por el 100%, se tiene:

TPRA

0.1206 x 100% = 12.06 %

Conclusion: la tasa proyectada de crecimiento sostenido con revaluacion

de activos para el siguiente ejercicio sera del 12.06 por ciento.

El modelo de tasa proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de

capital fresco a la empresa tiene por objeto proyectar la tasa de crecimiento

sostenido empresarial

cuando ingresa capital fresco por emisiones y

aportaciones de los accionistas, dado un nivel de endeudamiento adecuado,

para tomar decisiones y lograr objetivos preestablecidos. Para determinar esta

tasa se aplica la ecuacion 9.3, que a continuacion se muestra.




AT VNA 1

CC+CF-DP -~ — =l |1
TPIC |= —
UNVN ATC VNA
Ecuacion: tasa proyectada de 1 - ‘ —— ——
crecimiento sostenido con
ingresos de capital fresco . p
Donde:

TPCS = tasa proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de capital fresco
CC = capital contable
CF = capital fresco por emision y aportaciones
DP = dividendos por pagar
AT = activo total
UN = utilidad neta
VN = ventas netas
(Perdomo, 2008, p. 279)

Ejemplo 3

Beta, SA, vendio en el presente ejercicio 750 millones de pesos y obtuvo una
utilidad de 75 millones; el activo total es de 1,500 mdp, el pasivo total es de 600
mdp y el capital contable es de 900 mdp. No hay dividendos decretados ni por
pagar, y para el siguiente afio se estiman nuevas aportaciones de accionistas
por 200 millones Determina el valor de la tasa proyectada de crecimiento
sostenido con ingreso de capital fresco por nuevas para el siguiente ejercicio
(Perdomo, 2008, p. 280).

Solucion: aplicando la ecuacion “Tasa proyectada de crecimiento sostenido

con ingresos de capital fresco”, se tiene lo siguiente:
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[ 150090 750 M 1 )
900 +200-0 0 T500 =750 | T
TPIC  |— - - ~
"
; 75 150090 750
B 7m0 =0 I\ moo
Donde:
. J
TPIC — 10.2418

Multiplicando el resultado obtenido por el 100, se tiene:

TPIC

0.2418 x 100% = 24.18 %

Conclusion: la tasa proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de
capital fresco por emision de accionistas para el siguiente ejercicio sera del
24.18%.

De acuerdo con lo visto a lo largo de esta sesion, se pueden establecer las

siguientes conclusiones:

Las cifras de los estados financieros se condensan para poder proyectarlos a
través de un método denominado tasas de crecimiento, el cual sirve para
determinar y evaluar la tasa de crecimiento sostenido derivado del estado de
resultados y el estadio de situacion financiera de una empresa, para que su
crecimiento, dado un nivel de endeudamiento adecuado, sea ordenado. Existen
tres enfoques que permiten determinar el valor de la tasa proyectada de

crecimiento sostenido:
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a. Tasa proyectada con crecimiento normal

b. Tasa proyectada de crecimiento sostenido con revaluacion de
activos

c. Tasa proyectada de crecimiento sostenido con ingreso de capital
fresco

Todos estos enfoques se establecen con el fin de que el analista pueda realizar

una correcta toma de decisiones.
3.10. Andlisis grafico

Se describira y explicara en qué consisten el analisis y la interpretacién de los
estados financieros comparativos por el método grafico, con el fin de poder

tomar las decisiones correctas.

El analisis financiero de los estados financieros comparados por el
método gréafico busca ver los cambios obtenidos en los estados financieros
mediante un analisis horizontal y comparativo de un periodo con respecto a
otro, sin afectar su vision en forma grafica, de tal forma que facilite la

comprension y asimilacion para realizar una correcta toma de decisiones.

A los analisis de los estados financieros comparativos en cualquier término

se les conoce como estados comparativos por el método grafico.

Los anédlisis de los estados financieros por el método gréfico constituyen
un método analitico que permite comparar los estados financieros de uno o

mas periodos de la entidad en cualquier término en forma gréfica.

La informacion comparativa seleccionada de los estados financieros, cuando
se muestra en forma grafica, facilita la comprensién al analista.
Todas las cifras absolutas o relativas se muestran referenciadas en cada una

de las gréaficas de anélisis, y por consiguiente el analista puede tener una
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idea mas clara de todas las variaciones que presenten, dada su facilidad de

percepcion.

Generalmente, las graficas se hacen para destacar informacion muy

importante donde se muestren las tendencias o variaciones significativas.

Los administradores de las empresas usan el método grafico con mucha

frecuencia en sus informes anuales.

Las caracteristicas mas generales del método grafico para comparar estados

financieros son las siguientes:

1. Las graficas, los esquemas y las estadisticas permiten observar
materialmente el estado de los negocios sin la fatiga de una gran

concentracion mental.
2. Es un método carente de un punto de referencia; lo que significa que en la
mayoria de las veces; no existe un punto de origen de tipo técnico que

permita tomar decisiones acertadas.

3. Los medios gréaficos pueden ser cuadros o tablas (cifras absolutas o

relativas), graficas o diagramas.

4. Se emplean con frecuencia las graficas de tipo cartesiano con dos ejes
perpendiculares, uno para sefalar al tiempo y el otro para alguna otra
cuenta o partida.

5. Esta informacion puede mostrarse mediante puntos o barras.

6. Las graficas descriptivas mas usuales son los histogramas, los diagramas

de poligonos y los diagramas de pastel. (Moreno, 2002, p. 238)

%
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Ejemplo 1
A continuacién se muestra la tabla de precios al mayoreo de la empresa XYZ,
SA de CV. Compara los cambios del indice y de la inflaciébn obtenidos entre

1967 y 1975 utilizando el analisis comparativo por el método grafico.

Afio indice Inflacién

Tabla de precios al mayoreo

Solucién: los cambios del indice y de la inflaciéon referidos a los precios al
mayoreo, utilizando el método grafico, se muestran en el diagrama precios al

mayoreo.

o
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Precios al Mayoreo

350
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Afos

Diagrama de precios al mayoreo

Conclusiones del ejemplo 1: al analizar a la empresa XYZ, SA de CV, se

obtienen las siguientes interpretaciones:

a. El indice de los precios al mayoreo del producto de la empresa se fue
elevando de una manera muy gradual en 1967.
b. La inflacion fue disminuyendo entre 1954 y 1972, pero debido a algun

evento relevante empezo a subir entre 1973 y 1975.

Ejemplo 2
A continuacion se muestra la tabla de estado de resultados de la empresa XYZ,
SA de CV, para los afos 20X6 y 20X7. Compara los cambios obtenidos

utilizando el analisis comparativo del método gréfico.

4
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Totales de ventas 181,40Q 317,80(

Solucion: el estado de resultados de la empresa XYZ, SA de CV, analizado
por el método grafico para los afios 20X6 y 20X7 se muestra en el diagrama del
analisis comparativo del estado de resultados para los afios 20X6 y 20X7.

2 i ' ) A f b i "ol [ {4
Analisis Comparativo del Estado de Resultados para los Afios 20X6 y 20X7
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Diagrama del analisis comparativo del estado de resultados paralos afios 20X6 y
20X7

Conclusiones del ejemplo 2: al analizar a la empresa XYZ, SA de CV, se

obtienen las siguientes interpretaciones:
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a. El afio 20X7 tuvo una mayor actividad en la mayoria de las partidas,
excepto en la cuenta de otros gastos, lo cual significa que el afio 20X7
estuvo muy bien controlado por la administracion de la empresa, ya que
no gasté de mas sino de menos.

b. Se puede apreciar una buena eficiencia operativa de la entidad.
De acuerdo con lo expuesto se pueden establecer las siguientes conclusiones:

Los datos estadisticos son la forma en que las cifras de los estados financieros
se condensan para poder expresarlas a través de medios graficos; de esta
manera se simplifica notablemente el andlisis y los datos se pueden interpretar
mas facilmente para dar una conclusion inicial y continuar hasta dar todas las

conclusiones de relevancia y significancia para la entidad.

Este método se puede aplicar a cualquier relacion de cuentas o relaciones
entre cuentas que existan en los estados financieros para dar conclusiones lo

mas precisas posibles.
3.11. Andlisis de flujos de efectivo: importancia e instrumentacion

Se describira, explicara, analizara e interpretara el analisis de los flujos de
efectivo; se enfocara en su importancia, asi como en las mediciones o
instrumentos que se usan para medirlo, con el fin de saber determinar la

condicion financiera de una empresa y asi tomar decisiones mas acertadas.

El efectivo es el saldo residual de las entradas de efectivo menos los
desembolsos de efectivo en todos los periodos anteriores.

Los flujos de efectivo se refieren a las entradas menos las salidas de efectivo

en el periodo en curso.

Los flujos de efectivo difieren de las acumulaciones de ingresos como

medicion del desempeiio.
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Las mediciones o instrumentos de los flujos de efectivo reconocen cuando las
entradas y el efectivo se reciben, pero no necesariamente se gana, Yy
reconocen las salidas cuando se paga, aunque no necesariamente se haya

incurrido en un gasto.

El estado de flujos de efectivo tiene como propdsito proporcionar informacion
sobre las entradas y salidas de efectivo durante un periodo. Distingue los

origenes y su aplicacion (Gitman, 2007, p. 20).

En el estado de flujos de efectivo, los origenes y los usos de los flujos se
separan en tres actividades principales: de operacién, de inversiéon y de

financiamiento.

Los flujos de efectivo “tienen una importancia muy grande en el
funcionamiento y desarrollo de una empresa, debido a que las entradas y

salidas de aquéllos mantienen la liquidez de ésta” (Gitman, 2007, p. 21).

Ejemplo 1:Una pequefia empresa que vende yates vendié uno en 100 mil
dolares en el afio calendario que acaba de terminar, y lo adquirid durante el

ano en un costo de 80 mil dolares.

Aunque la empresa pago en su totalidad en el transcurso del afio, aun debia
cobrar al cliente los 100 mil USD al final del afio.

Los enfoques contable y financiero del rendimiento de la empresa durante el
afio se presentan en los estados de resultados y flujo de efectivo,
respectivamente; a continuacion se muestran en el cuadro estados de

resultados y flujo de efectivo.

Interpreta la situacion al final del periodo de la empresa.
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Enfoque Contable Enfoque Financiero

Base de Acumulacion Base de Acumulacién
Estado de Resultados Estado de Flujos de Efectivo
Al 31 de Diciembre de 2007 Al 31 de Diciembre de 2007
Ingreso de Ventas  $ 100,000 usd Entrada de Efectivo $ - usd
Menos Costos 80,000 Menos Salidas de Efectivo 80,000
Utilidad Neta $ 20,000 usd Flujo de Efectivo Neto $ (80,000) usd

Estados de resultados y flujo de efectivo (Gitman, 2007, p. 23)

Solucién: en un sentido contable, la empresa de yates es rentable, pero en
términos de flujo de efectivo real es un fracaso financiero. Su falta de flujo de
efectivo se debid a la cuenta por cobrar pendiente de 100 mil dolares. Sin las
entradas de efectivo adecuadas, la empresa no sobrevivira, sin importar su

nivel de utilidades.

Como muestra el ejemplo 1, los datos contables acumulados no describen por
completo las circunstancias de la empresa; por lo tanto, el administrador
financiero debe ver méas alla de sus estados financieros para tener una vision

general de los problemas existentes o en desarrollo.

El administrador financiero utiliza esta base de efectivo para registrar los

ingresos y gastos solo de los flujos reales de entrada y salida de efectivo.
Sin importar sus utilidades o pérdidas, una empresa debe tener un flujo de

efectivo suficiente para cumplir sus obligaciones conforme a su vencimiento.

Como se mencion6 anteriormente, el estado de flujos de efectivo informa
sobre las principales actividades empresariales de una compafia; estas

actividades son:
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1. Actividades de operacion: son las actividades propias y normales de la
empresa que en teoria deben generar las utilidades a la entidad. Estas
pueden ser:

a. Actividades de gastos e ingresos que se reflejan en el estado de
resultados.

b. Extender o reducir el crédito a los clientes.
c. Invertir en inventarios.
d. Obtener crédito de los proveedores o liquidar saldos de proveedores.
2. Actividades de inversién: son los medios para adquirir y vender activos
fijos. Estas actividades son:

a. Activos que se venden y se espera que generen ingresos para la
empresa.

b. Compras de activos; maquinaria, equipo, etc.
d. Inversiones permanentes de valores.

3. Actividades de financiamiento: son los medios para aportar, retirar y
pagar fondos destinados a sustentar las actividades de la empresa. Pueden
ser:

a. Préstamos recibidos a largo plazo.

b. Pagos de fondos y otros préstamos

c. Aportaciones realizadas por los socios de la empresa.
d. Pago de reducciones de capital o pago de dividendos.

Para medir el flujo de efectivo procedente de las operaciones e informarlo,

existen dos métodos:

1. Método directo: este método ajusta cada partida de ingreso por las
acumulaciones relacionadas, y supuestamente constituye un mejor
procedimiento para evaluar el monto de las entradas (salidas) de efectivo

de las operaciones.

e
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2. Método indirecto: este método dice que el ingreso neto se ajusta por las
partidas de ingresos (gastos) y acumulaciones no en efectivo para producir
flujos de efectivo de las operaciones.

Una ventaja de este método es el encuentro de una conciliacion de las
diferencias entre el ingreso neto y los flujos de efectivo de operacién. Esto
ayuda a que los usuarios que pronostican los flujos de efectivo hagan
primero un pronostico de los ingresos y después los ajusten con respecto a
los adelantos y retrasos entre el ingreso y los flujos de efectivo, es decir,

usando las acumulaciones no en efectivo. (Besley y Brigham, 2008, p. 146)

En ocasiones, los usuarios calculan el ingreso neto mas depreciacion y
amortizacion como un sustituto elemental del flujo de efectivo. Una variante de
esta medicion es la popular EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization: Utilidades Antes de Intereses, Impuestos,

Depreciacion y Amortizacion).

La EBITDA y otros indicadores por el estilo interpretan de manera
equivocada el caracter del gasto de depreciacion, y pasa por alto informacién
interesante que se pone de manifiesto con el examen de los cambios en las

cuentas del capital de trabajo (Besley y Brigham, 2008, p. 147).
De acuerdo con lo visto, se pueden establecer las siguientes conclusiones:

El estado de flujos de efectivo da informacion sobre las mediciones del flujo de
efectivo en tres actividades empresariales principales: operaciones, inversion y
financiamiento. Los flujos de efectivo que proceden de las operaciones son la

contraparte en efectivo de la acumulacion de ingresos netos.
En términos mas generales, la informacion sobre los flujos de efectivo ayuda a

evaluar la capacidad de una empresa para cumplir con sus obligaciones, pagar
dividendos, aumentar la capacidad instalada y elevar el financiamiento.
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También ayuda a evaluar la calidad de las utilidades y la dependencia que

tienen los ingresos con respecto a los estimados y supuestos relativos a los

flujos de efectivo en el futuro.
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Actividades de aprendizaje

A.3.1. Elige la respuesta correcta:

Las caracteristicas fundamentales de la informacion financiera son:

a) Solvencia, liquidez y utilidad

b) Provisionalidad, solvencia y utilidad

o~
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c) Solvencia, rentabilidad y confiabilidad
d) Utilidad, solvencia y rentabilidad
e) Utilidad, confiabilidad y provisionalidad

La importancia de la contabilidad radica en el sentido de que la informacién es
simplificada a través de documentos especificos denominados:

a) Estados financieros

b) Carnets

c) Desarrollos

d) Estados de cuenta

e) Polizas

Los informes son documentos necesarios para la informacion
periodica anual; en ellos se muestran las operaciones ejecutadas por la entidad
y futuras proyecciones.

a) Sociales

b) Médicos

¢) Productivos

d) Financieros

e) De personal

Documentos que generan la informacion necesaria para tomar las decisiones
correctas, tanto para los accionistas de la empresa como para los posibles
inversores interesados, asi como acreedores, sindicato, cuestiones fiscales,
etcétera.

a) Periddicos

b) Informes

c) Revistas

d) Libros

e) Cuadernillos
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Cuando la empresa se ve en la necesidad de solicitar un financiamiento, ¢a
gué instituciones suele recurrir?

a) Departamentales

b) Sociales

c) Crediticias

e) Filantropicas

f) De servicios

A.3.2. Elige la respuesta correcta:

El papel de la (los) es una de las caracteristicas

fundamentales de la informacion financiera.
a) Administracion
b) Utilidad
c¢) Contabilidad
d) Solvencia

e) Socios

Un ejemplo de fuente principal de la informacion financiera son las (los):
a) Facturas
b) Carnets
c) Folletos
d) Revistas

e) Periodicos

Para tomar decisiones, es necesario realizar cortes en la informacion contable
que se va generando, y éstos se hacen de acuerdo con las necesidades
requeridas por los usuarios. A esta caracteristica de la informacion financiera
se le llama:

a) Rentabilidad

b) Seguridad

c) Personalidad

e
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d) Provisionalidad

e) Productividad

La informacién sirve para asistir de una mejor forma en

el proceso de toma de decisiones a los directivos, en aras de conseguir el éxito
de la organizacion.

a) Administrativa

b) Contable

c) De mercados

d) Del personal

e) De los equipos

La tiene la funcién de reunir, registrar, clasificar, resumir y

emitir informacion de actividades financieras de la empresa.
a) Organizacion
b) Planeacién
c) Administracion
d) Informética
e) Contabilidad
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Compaifiia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacion

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7

Pesos sin centavos

A.3.3. Observa la balanza de comprobacion que se muestra a continuacion.

Nombre de la Cuenta

Saldos 20X6

Saldos 20X7

Debe

Haber

Debe

Haber

Efectivo e Inversiones Temporales
Cuentas por Cobrar

Inventarios

Pagos Anticipados

Inmueble

Depreciacion Acumulada de Inmuebles
Proveedoresy otros Pasivos
Crédito Hipotecario

Capital Social

Reserva Legal

Utilidad del Ejercicio 200A(*)

88,899
5,021,720
763,341
22,820

2,224,780

3,000,000

672,000

232,492
4,650,297
912,293
15,124
2,800,000

70,000
2,415,786
1,827,442
3,000,000

33,600

336,000

Ventas

Costo de Ventas

Gastos de Operaciéon

Costo Integral de Financiamiento
Totales

7,075,093
4,701,215
1,084,875

361,625

14,757,921

5,896,780 5,896,780 14,757,921

(') De conformidad con los acuerdos derivados de [a Asamblea General de Accionistas celebrada el 28de Marzo del Afo.
207, e foma la desicion de crear ReservaLegal y se decreto un reparto de dividendos por unmonto de $30240000

Elabora:
1. El estado de situacion financiera
2. El estado de resultados
3. El estado de cambios en la situacion financiera

4. El estado de variaciones en el capital contable

Establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.

A.3.4. Elige la respuesta correcta:
Los documentos elaborados sobre la base de las operaciones de la empresa,

en periodos determinados por leyes, reglamentos, disposiciones sobre la

materia y necesidades particulares de cada organizacion, con el fin de

v
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proporcionar informacion util para el futuro y la marcha de cada una de ellas, se
denominan estados:

a) De variaciones

b) De resultados

c¢) Financieros

d) De solvencia

e) De situacién financiera

se define como el conjunto cuantificable de los beneficios

econdémicos futuros fundamentales esperados y controlados por una entidad;
estan representados por efectivo, derechos, bienes o servicios, como
consecuencia de las transacciones pasadas o de otros eventos ocurridos.

a) Activo

b) Capital

c) Reserva legal

d) Pasivo

e) Utilidad

Estado de es el estado contable que muestra las cantidades de
utilidad o pérdida de una empresa, como consecuencia de sus operaciones
realizadas por un periodo determinado.

a) Cambios

b) Situacién financiera

¢) Rentabilidad

d) Resultados

e) Variaciones

Estado de muestra al accionista, al socio o al propietario las

modificaciones que ha sufrido su patrimonio o la proporcidn que le corresponde
durante un ejercicio.

a) Flujos de efectivo

b) Variaciones en el capital contable

c) Situacion financiera
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d) Pérdidas y ganancias
e) Rentabilidad

Uno de los elementos que componen el capital es el capital:
a) De la administracion
b) De trabajo
c) Rentable
d) Contable

e) Social
A.3.5. Indica si las aseveraciones son verdaderas o falsas

Las técnicas o métodos para analizar los estados financieros permiten
establecer un diagndstico de las condiciones financieras en las que se
encuentra un ente, a fin de realizar una correcta toma de decisiones.

a) Verdadero

b) Falso

Los métodos de andlisis financiero son los procedimientos utilizados para
ampliar, separar y juntar los datos descriptivos y numéricos que integran los
estados financieros.

a) Verdadero

b) Falso

Los inversores son un ente econdmico que se encuentra interesado en el
objeto del andlisis y la interpretacion de los estados financieros.

a) Verdadero

b) Falso

La liquidez es un aspecto que forma parte del objeto del analisis y la
interpretacion de los estados financieros.
a. Verdadero

b. Falso

e
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Los métodos de andlisis e interpretacion de los estados financieros que
actualmente se aplican tienen como objeto alguno de los tres aspectos

fundamentales que los integran. Pueden ser internos o externos.

a) Verdadero
b) Falso

A.3.6. Elige la respuesta correcta:

Las técnicas o métodos para analizar los estados financieros permiten

establecer una correcta:

a) Decision
b) Respuesta
c) Solucion
d) Accién

e) Direccion

es el nivel de facilidad que tiene la empresa para generar un
beneficio con sus activos cuando éstos quedan destinados a la operacion como
tal, con el fin convertir lo que producen en una serie de beneficios.
a) Productividad
b) Rentabilidad
c) Utilidad
d) Activo

e) Pasivo

Se refiere al maximo rendimiento de los resultados de las operaciones de una
empresa; determina si se han aprovechado los recursos con que cuenta la
empresa para obtener la utilidad éptima.

a) Capital contable
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b) Reserva

c) Utilidad

d) Rentabilidad
e) Productividad

Con respecto al negocio, es el objeto del andlisis y la interpretaciéon de los
estados financieros, con el fin de lograr los niveles 6ptimos de los activos
liquidos; la cuestion es cuéales son tales niveles ¢ptimos. Esta es una funcién

de la;

a) Contabilidad

b) Ingenieria industrial

c) Administracion financiera
d) Informética

e) Administracion publica

A.3.7. Elige la respuesta correcta:

Los documentos elaborados sobre la base de las operaciones de la empresa,
en periodos determinados por leyes, reglamentos, disposiciones sobre la
materia y las necesidades particulares de cada organizacion, con el fin de
proporcionar informacion util para el futuro y la marcha de cada una de ellas, se

denominan estados:

a) De variaciones
b) De resultados
c) Financieros

d) De solvencia

e) De situacion financiera

4
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se define como el conjunto cuantificable de los beneficios econémicos

futuros fundamentales esperados y controlados por una entidad, representados
por efectivo, derechos, bienes o servicios, como consecuencia de las
transacciones pasadas o de otros eventos ocurridos.

a) Activo

b) Capital

c) Reserva legal

d) Pasivo

e) Utilidad

Estado de se define como el estado contable que muestra las
cantidades de utilidad o pérdida de una empresa, como consecuencia de sus
operaciones realizadas por un periodo determinado.

a) Cambios

b) Situacion financiera

c) Rentabilidad

d) Resultados

e) Variaciones

Estado de muestra al accionista, al socio o al propietario las

modificaciones que ha sufrido su patrimonio o la proporcidn que le corresponde
durante un ejercicio.

a) Flujos de efectivo

b) Variaciones en el capital contable

c) Situacion financiera

d) Pérdidas y ganancias

e) Rentabilidad
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Uno de los elementos que componen el capital es el capital:
a) De la administracion
b) De trabajo
c) Rentable
d) Contable

e) Social
A.3.8. Elige la respuesta correcta:

Los documentos elaborados sobre la base de las operaciones de la empresa,
en periodos determinados por leyes, reglamentos, disposiciones sobre la
materia y las necesidades particulares de cada organizacion, con el fin de
proporcionar informacion util para el futuro y la marcha de cada una de ellas, se
denominan estados:

a) De variaciones

b) De resultados

c) Financieros

d) De solvencia

e) De situacién financiera

es el conjunto cuantificable de los beneficios econémicos futuros
fundamentales esperados y controlados por una entidad, representados por
efectivo, derechos, bienes o servicios, como consecuencia de las transacciones

pasadas o de otros eventos ocurridos.

a) Activo

b) Capital

c) Reserva legal
d) Pasivo

e) Utilidad

P~
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Estado de se define como el estado contable que muestra las

cantidades de utilidad o pérdida de una empresa, como consecuencia de sus

operaciones realizadas por un periodo determinado.

a) Cambios

b) Situacion financiera
¢) Rentabilidad

d) Resultados

e) Variaciones

Estado de muestra al accionista, al socio o al propietario las
modificaciones que ha sufrido su patrimonio o la proporcidn que le corresponde

durante un ejercicio.

a. Flujos de efectivo

b) Variaciones en el capital contable
c) Situacion financiera

d) Pérdidas y ganancias

e) Rentabilidad
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A.3.9. Observa la siguiente balanza de comprobacion de la empresa XYZ, SA
de CV.

Compaiiia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobaciéon

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7
Pesos sin centavos

Saldos 20X6 Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta Debe Haber Debe Haber
Efectivo e Inversiones Temporales 88,899 232,492
Cuentas por Cobrar 5,021,720 4,650,297
Inventarios 763,341 912,293
Pagos Anticipados 22,820 15,124
Inmueble 2,800,000
Depreciacién Acumulada de Inmuebles 70,000
Proveedoresy otros Pasivos 2,224,780 2,415,786
Crédito Hipotecario 1,827,442
Capital Social 3,000,000 3,000,000
Reserva Legal 33,600
Utilidad del Ejercicio 200A(*) 672,000 336,000
Ventas 7,075,093
Costo de Ventas 4,701,215
Gastos de Operacion 1,084,875
Costo Integral de Financiamiento 361,625
Totales 5,896,780 5,896,780 | 14,757,921 | 14,757,921

(" De conformidad con los acuerdos derivados de [a Asamblea Generalde Accionistas celebrada el 28de Marzo del Afo.
207, ¢ tom ladesicion de crear ReservaLegaly s¢ decreto un reparto de dividendos por un monto de $ 30240000

Utilizando el analisis de porcentajes integrales, de acuerdo con la siguiente
balanza de comprobacion, con cifras al 31 de diciembre del 20X6 y al 31 de
diciembre del 20X7, relativa al afio actual, considerando que no hubo inflacién

en las cifras, elabora;:
a. Estado de situacion financiera
b. Estado de resultados

c. Una interpretacion de los componentes porcentuales obtenidos

Asimismo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.
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A.3.10. Elige la respuesta correcta:

A los estados financieros convertidos a porcentajes integrales también se les

conoce como estados de base:

a) Diferencial
b) Financiera
c) Aritmética
d) Variable

e) Comun

El andlisis financiero de los estados financieros convertidos a porcentajes
integrales busca reducir las cifras expresadas en los estados financieros

mediante un analisis:

a) Comparativo
b) Fijo

c) Financiero

d) De resultados

e) Vertical

¢, Qué caracteristica general tiene el andlisis de los estados financieros al
aplicar el método de porcentajes integrales si sus cantidades son expresadas

en dolares, francos o pesos?

a) Sus cantidades no varian y cambian

b) Sus cantidades son proporcionales y cambian

c) Sus cantidades varian y cambian

d) Sus cantidades son proporcionales y no cambian

e) Sus cantidades no varian y no cambian
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En el caso del estado de situacion financiera, ¢ qué conceptos de dicho estado

considera sus porcentajes integrales a 1007?

a) Capital, flujo de efectivo y utilidad
b) Activo, pasivo y capital

c) Activo, pasivo y reserva legal

d) Activo, capital y utilidad

e) Pasivo, capital y amortizacion

En el caso del estado de resultados, ¢qué concepto de dicho estado considera

Su porcentaje integral a 100?

a) Costo de ventas
b) Capital de trabajo
c) Ventas

d) Almacén

e) Inventarios



A.3.11. Observa la siguiente balanza de comprobacion de la empresa XYZ, SA
de CV.

Compafiia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacién

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7
Pesos sin centavos

Saldos 20X6 Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta Debe Haber Debe Haber
Efectivo e Inversiones Temporales 88,899 232,492
Cuentas por Cobrar 5,021,720 4,650,297
Inventarios 763,341 912,293
Pagos Anticipados 22,820 15,124
Inmueble 2,800,000
Depreciacion Acumulada de Inmuebles 70,000
Proveedoresy otros Pasivos 2,224,780 2,415,786
Crédito Hipotecario 1,827,442
Capital Social 3,000,000 3,000,000
Reserva Legal 33,600
Utilidad del Ejercicio 200A(*) 672,000 336,000
Ventas 7,075,093
Costo de Ventas 4,701,215
Gastos de Operacioéon 1,084,875
Costo Integral de Financiamiento 361,625
Totales 5,896,780 5,896,780 | 14,757,921 | 14,757,921

(*) De conformidad con los acuerdos derivados de la Asamblea General de Accionistas celebradael 28 de Marzo del Afio.
20X7,se tomd la desicion de crear Reserva Legal y se decretd un reparto de dividendos por un monto de §302,400.00

Elabora:

1. El estado de situacion financiera

2. El estado de resultados

3. El estado de cambios en la situacion financiera

4. El estado de variaciones en el capital contable

Considera que las cifras son al 31 de diciembre de 20X6 y al 31 de diciembre

de 20X7, relativa al afio actual, y que no hubo inflacion en las cifras. Elabora:

a. El analisis por razones financieras de liquidez

b. El andlisis por razones financieras de actividad

c. El analisis de razones financieras por endeudamiento
d. El analisis de razones financieras por rentabilidad

e. El analisis de razones financieras por flujos de efectivo

e
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Asimismo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.

A.3.12. Observa la siguiente balanza de comprobacion de la empresa XYZ, SA
de CV.

Compafia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacion

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7
Pesos sin centavos

Saldos 20X6 Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta Debe Haber Debe Haber
Efectivo e Inversiones Temporales 88,899 232,492
Cuentas por Cobrar 5,021,720 4,650,297
Inventarios 763,341 912,293
Pagos Anticipados 22,820 15,124
Inmueble 2,800,000
Depreciacion Acumulada de Inmuebles 70,000
Proveedores y otros Pasivos 2,224,780 2,415,786
Crédito Hipotecario 1,827,442
Capital Social 3,000,000 3,000,000
Reserva Legal 33,600
Utilidad del Ejercicio 200A(*) 672,000 336,000
Ventas 7,075,093
Costo de Ventas 4,701,215
Gastos de Operacion 1,084,875
Costo Integral de Financiamiento 361,625
Totales 5,896,780 5,896,780 | 14,757,921 | 14,757,921

(*) De conformidad con los acuerdos derivados de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 28 de Marzo del Afio.
20X7, se tom¢ la desicion de crear Reserva Legal y se decretd un reparto de dividendos por un monto de $302,400.00

La balanza muestra cifras al 31 de diciembre de 20X6 y al 31 de diciembre de
20X7, relativa al afio actual. Utilizando el andlisis por el método de DuPont,

considerando que no hubo inflacion en las cifras, elabora:

1. Estado de situacion financiera.

2. Estado de resultados.

3. De acuerdo con la informacién financiera proporcionada por el estado
de situacion financiera y el estado de resultados, determina el margen

neto de utilidades (MNU) y la rotacion de activos totales (RAT).
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4. De acuerdo con la informacion financiera proporcionada por el estado
de situacién financiera y el estado de resultados, determina el
rendimiento de la inversion (RI).

5. De acuerdo con la informacion financiera proporcionada por el estado
de situacion financiera y el estado de resultados, determina el
multiplicador de capital social.

6. De acuerdo con la informacién financiera proporcionada por el estado
de situacion financiera y el estado de resultados, determina el

rendimiento sobre el capital social (RCS).

Asimismo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.

A.3.13. Observa la siguiente balanza de comprobacion de la empresa XYZ, SA

de CV.

Se muestran cifras al 31 de diciembre de 20X6 y al 31 de diciembre de 20X7,

relativa al ano actual.

Compafia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacion

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7
Pesos sin centavos

Saldos 20X6 Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta Debe Haber Debe Haber
Efectivo e Inversiones Temporales 88,899 232,492
Cuentas por Cobrar 5,021,720 4,650,297
Inventarios 763,341 912,293
Pagos Anticipados 22,820 15,124
Inmueble 2,800,000
Depreciacion Acumulada de Inmuebles 70,000
Proveedoresy otros Pasivos 2,224,780 2,415,786
Crédito Hipotecario 1,827,442
Capital Social 3,000,000 3,000,000
Reserva Legal 33,600
Utilidad del Ejercicio 200A(*) 672,000 336,000
Ventas 7,075,093
Costo de Ventas 4,701,215
Gastos de Operacién 1,084,875
Costo Integral de Financiamiento 361,625
Totales 5,896,780 5,896,780 | 14,757,921 | 14,757,921

() De conformidad con los acuerdos derivados de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 28 de Marzo del Afo.
20X7, se tomd ladesicion de crear ReservaLegaly se decretd unreparto de dividendos por un monto de $302,400.00

%
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Utilizando el analisis de aumentos o disminuciones, considerando que no hubo

inflacién en las cifras, elabora:

1. Estado de situacion financiera
2. Estado de resultados
3. Interpretacién de las cifras obtenidas

Asimismo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.

A.3.14. Elige la respuesta correcta:

A los analisis de los estados financieros comparativos en términos de dinero se

les designa con el nombre de estados:

a) Por método de DuPont

b) Por razones financieras

c) Por porcientos integrales

d) Comparativos con aumentos o disminuciones

e) De tendencias

El analisis financiero de los estados financieros comparativos, con aumentos o
disminuciones, que busca ver los cambios obtenidos de un periodo con
respecto a otro, sin afectar su vision en forma de dinero, de tal forma que

facilite la comprension y asimilacion, lo hace mediante el analisis:

a) Horizontal y comparativo
b) Vertical y fijo

c) Vertical y financiero

d) Vertical y de resultados
e) Horizontal y de utilidad

e
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Las cifras expresadas en forma porcentual de los aumentos o las

disminuciones permiten obtener los cambios:

a) Variables

b) Proporcionales
c) De constantes
d) De variables

e) Variables de partidas

Si alguna partida tiene valor en el afio base y ninguno en el otro, la disminucién
es del:

a) 0%

b) 90%

c) 50%

d) 25%

e) 100%

En este método de aumentos o disminuciones se da el efecto de la pérdida del
poder adquisitivo de la:

a) Accion

b) Inflacion

c) Moneda

d) Utilidad

e) Liquidez
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20X7, relativa al afo actual.

Compafia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacion

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7

Pesos sin centavos

A.3.15. Observa la siguiente balanza de comprobacion de la empresa XYZ, SA
de CV. Muestra cifras al 31 de diciembre de 20X6 y al 31 de diciembre de

Saldos 20X6

Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta

Debe

Haber

Debe

Haber

Efectivo e Inversiones Temporales
Cuentas por Cobrar

Inventarios

Pagos Anticipados

Inmueble

Depreciacion Acumulada de Inmuebles
Proveedores y otros Pasivos
Crédito Hipotecario

Capital Social

Reserva Legal

Utilidad del Ejercicio 200A(*)
Ventas

Costo de Ventas

Gastos de Operacién

Costo Integral de Financiamiento

88,899
5,021,720
763,341
22,820

2,224,780

3,000,000

672,000

232,492
4,650,297
912,293
15,124
2,800,000

4,701,215
1,084,875
361,625

70,000
2,415,786
1,827,442
3,000,000

33,600

336,000
7,075,093

Totales

5,896,780

5,896,780

14,757,921

14,757,921

(*) De conformidad con los acuerdos derivados de la Asamblea General de Accionistas celebradael 28 de Marzo del Afio.
20X7, se tomd la desicion de crear Reserva Legal y se decretd un reparto de dividendos por un monto de $302,400.00

cifras, elabora:

1. Estado de situacioén financiera

2. Estado de resultados

3. Interpretacién de las cifras obtenidas

Utilizando el andlisis de tendencias y considerando que no hubo inflacion en las

Asimismo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.
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A.3.16. Elige la respuesta correcta:
A los estados financieros convertidos a numeros indices se les conoce como
estados:

a) Por método de DuPont

b) Por razones financieras

c) Porcentajes integrales

d) Comparativos con aumentos o disminuciones

e) De tendencias

El andlisis financiero de los estados financieros convertidos a niameros indices
o tendencias, que busca reducir las cifras expresadas en los estados
financieros, y ve los cambios obtenidos de un periodo con respecto a otro sin
afectar su vision en forma de dinero, de tal forma que facilita la comprension y
asimilacion, lo hace mediante el andlisis:

a) Horizontal y comparativo

b) Vertical y fijo

c) Vertical y financiero

d) Vertical y de resultados

e) Horizontal y de utilidad

Para poder aplicar el analisis financiero por tendencias, es necesario
determinar cudl sera el afio base, es decir, igual a:

a) 80

b) 100

c)0

d) 90

e) 50

Generalmente, ¢qué periodo es el que se selecciona para un analisis de
estados financieros por el método de tendencias?

a) Tercero

b) Quinto

c) Cuarto
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d) Primero

e) Segundo

¢,Como se llama al periodo con el que se inicia un analisis por tendencias?

a) Afio accionario
b) Afo inflacionario
c) Ano base

d) Afio secundario

e) Afo terciario

A.3.17. Resuelve los problemas que a continuacion se exponen utilizando el

analisis de tasas de crecimiento:

Beta, SA, vendio en el presente ejercicio 650 millones de pesos y obtuvo
una utilidad de 85 millones; el activo total es de 1,600 mdp, el pasivo
total es de 700 mdp y el capital contable es de 1,000 mdp. La tasa de
retencion de utilidades es del 100%. Determina el valor de la tasa

proyectada de crecimiento sostenido.

Beta, SA, vendio en el presente ejercicio 650 millones de pesos y obtuvo
una utilidad de 85 millones; el activo total es de 1,600 mdp, el pasivo
total es de 700 mdp y el capital contable es de 1,000 mdp. La tasa de
retencién de utilidades es del 100%. Ahora bien, se estima para el
siguiente afo una revaluacion de activos por la cantidad de 150
millones. Determina el valor de la tasa proyectada de crecimiento

sostenido.

Beta, SA, vendio en el presente ejercicio 650 millones de pesos y obtuvo
una utilidad de 85 millones; el activo total es de 1,600 mdp, el pasivo
total es de 700 mdp y el capital contable es de 1,000 mdp. No hay

dividendos decretados ni por pagar, y para el siguiente afio se estiman

%
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nuevas aportaciones de accionistas por 400 millones. Determina el valor

de la tasa proyectada de crecimiento sostenido.
Al terminar, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.
A.3.18. Elige la respuesta correcta:

A los analisis de los estados financieros proyectados a una tasa de crecimiento
se les conoce como:

a) Método de DuPont

b) Método por razones financieras

c) Métodos y modelos de tasa proyectada de crecimiento sostenido

d) Métodos verticales

e) Métodos horizontales

El modelo de tasa proyectada de crecimiento sostenido normal tiene por objeto
proyectar la tasa:

a) De crecimiento sostenido empresarial

b) De crecimiento sostenido bancaria

c) De crecimiento sostenido con reevaluacion de activos

d) De crecimiento sostenida financiera

e) Proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de capital fresco

La tasa es el modelo que tiene por objeto proyectar la tasa de
crecimiento sostenido empresarial cuando ingresa capital fresco.

a) De crecimiento sostenido empresarial

b) De crecimiento sostenido bancaria

c) De crecimiento sostenido con reevaluacion de activos

d) De crecimiento sostenida financiera

e) Proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de capital fresco

SUNYED | o



La tasa es el modelo que tiene por objeto proyectar la tasa de

crecimiento sostenido empresarial cuando se revallan activos.
a. De crecimiento sostenido empresarial
b. De crecimiento sostenido con reevaluaciéon de activos
c. De crecimiento sostenido bancaria
d. De crecimiento sostenida financiera

e. Proyectada de crecimiento sostenido con ingresos de capital fresco

El andlisis de los estados financieros proyectados a tasas de crecimiento
sostenido constituye un método analitico que permite determinar la tasa
proyectada de crecimiento sostenido, dado un nivel de:

a) Capital

b) Liquidez

¢) Rentabilidad

d) Endeudamiento

e) Utilidad

v
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A.3.19. A continuacién se muestra la balanza de comprobacion de la empresa
XYZ, SA de CV. Se muestran cifras al 31 de diciembre de 20X6 y al 31 de
diciembre de 20X7, relativa al afio actual.

Compafia XYZ,S. A.de C. V.

Balanza de comprobacién

Al 31 de Diciembre de 200X6 y de 20X7
Pesos sin centavos

Saldos 20X6 Saldos 20X7

Nombre de la Cuenta Debe Haber Debe Haber
Efectivo e Inversiones Temporales 88,899 232,492
Cuentas por Cobrar 5,021,720 4,650,297
Inventarios 763,341 912,293
Pagos Anticipados 22,820 15,124
Inmueble 2,800,000
Depreciacion Acumulada de Inmuebles 70,000
Proveedores y otros Pasivos 2,224,780 2,415,786
Crédito Hipotecario 1,827,442
Capital Social 3,000,000 3,000,000
Reserva Legal 33,600
Utilidad del Ejercicio 200A(*) 672,000 336,000
Ventas 7,075,093
Costo de Ventas 4,701,215
Gastos de Operacion 1,084,875
Costo Integral de Financiamiento 361,625
Totales 5,896,780 5,896,780 | 14,757,921 | 14,757,921

(*) De conformidad con los acuerdos derivados de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 28 de Marzo del Ao,

20X7,se tom la clesicion de crear Reserva Legal y se decret6 un reparto de dividendos por un monto de $302400.00

Utilizando el andlisis de tasas de crecimiento y considerando que no hubo
inflacion en las cifras, elabora:

1. Estado de situacion financiera

2. Estado de resultados

3. Proyeccion de los estados financieros para el siguiente ejercicio

4. Un andlisis financiero utilizando el método del analisis gréafico

Por ultimo, establece las conclusiones que consideres pertinentes en el caso.
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A.3.20. Elige la respuesta correcta:

A los analisis de los estados financieros proyectados que constituyen un
método analitico para comparar los estados financieros de uno o varios
periodos de la entidad en cualquier término, en forma grafica, se les denomina
método(s):

a) de Du-Pont

b) por razones financieras

c) gréfico

d) verticales

e) horizontales

Generalmente, las graficas se hacen para destacar informacion muy
importante, donde se muestren las (los):

a) tendencias

b) tasas

C) constantes

d) limites

e) variables aleatorias

Los administradores de las empresas usan el método grafico con mucha
frecuencia en sus informes:

a) semanales

b) bimestrales

c) semestrales

d) mensuales

e) anuales
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Se emplean con frecuencia las graficas de tipo:
a) cilindrico
b) cartesiano
c) esférico
d) polar
e) newtoniana

Los datos estadisticos son la forma en que las cifras de los estados financieros
se condensan para poderlos expresar a través de medios:

a) comerciales

b) periodisticos

c) de comunicacion

d) graficos

e) de produccion

A.3.21. Elige la respuesta correcta:

Los flujos de se refieren a las entradas menos las salidas de
efectivo en el periodo en curso.

a) efectivo

b) crédito

c) ahorro

d) plastico

e) materia prima

Los flujos de difieren de las acumulaciones de los ingresos como
medicion del desempeiio.

a) materia prima

b) efectivo

c) crédito

d) ahorros

e) produccion
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Tiene como propadsito el proporcionar informacion sobre las entradas y salidas
de efectivo durante un periodo. En él se distinguen los origenes y su aplicacion.
a) estado de situacion financiera
b) estado cambios en el capital contable
c) estado de flujos de efectivo
d) estado pro-forma

e) estado de resultados

La empresa se mantiene mediante la planeacion de los flujos de efectivo
necesarios para cubrir sus obligaciones y adquirir los activos necesarios, con el
fin de lograr las metas que se ha propuesto. A esto se le denomina:

a) utilidad

b) costo de capital

c) rentabilidad

d) solvencia

e) liquidez

Es la cercania de los activos y pasivos al efectivo.
a) solvencia
b) utilidad
Cc) costo de capital
d) rentabilidad

e) liquidez

Es la capacidad de pagar las deudas cuando llegan a su vencimiento.
a) costo de capital
b) apalancamiento
c) utilidad
d) rentabilidad

e) solvencia
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Las actividades se relacionan con las utilidades de una entidad.
a) productivas
b) de financiamiento
c) de mercado
d) de operacién

e) de inversién

El método ajusta cada partida de ingreso por las acumulaciones
relacionadas, y supuestamente constituye un mejor procedimiento para evaluar
el monto de las entradas (salidas) de efectivo de las operaciones.

a) indirecto

b) grafico

c) directo

d) de tasas de rendimiento

e) mixto

En ocasiones, los usuarios calculan el ingreso neto mas depreciacion y
amortizacibn como un sustituto elemental del flujo de efectivo. Una variante de
esta medicion es la popular:

a) TIR

b) EBITDA

c) TREMA

d) IR

e) ROI

La EBITDA y otros indicadores por el estilo interpretan de manera equivocada
el caracter del gasto de depreciacion, y pasan por alto informacién interesante
gue se pone de manifiesto con el examen de los cambios en las cuentas del:

a) capital de trabajo

b) inventario

Cc) costo de capital

d) arrendamiento financiero

e) apalancamiento
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Cuestionario de autoevaluacion

~N o o b~ W0ON P

[e0]

. ¢, Qué es la informacion financiera?

. ¢, Qué aspectos comprende la informacion financiera?

. ¢,Cual es el papel de la contabilidad en la informacion financiera?
. ¢,Cuales son las caracteristicas de los informes?

. ¢, Qué importancia tienen los informes?

. ¢,Cuales son las caracteristicas de la informacion financiera?

. ¢, Qué comprende la informacion contable en el desarrollo y funcionamiento

de la empresa?

. ¢, Qué son los estados financieros de la contabilidad?

9. Define el estado de situacion financiera.

10.
11.
12.
13.

14.
15.

16.
17.

18.
19.

20.
21.
22.
23.

24,

Define el estado de resultados.
Define el estado de cambios en la situacion financiera.
Define el estado de variaciones en el capital contable.
¢, Qué cuentas y subcuentas basicas componen el estado de situacion
financiera?
¢, Qué cuentas basicas componen el estado de resultados?
¢, Qué cuentas basicas componen el estado de cambios en la situacion
financiera?
¢, Qué son las partidas virtuales?
¢, Qué cuentas basicas componen el estado de variaciones en el capital
contable?
¢,Qué son los estados financieros?
¢, Cuales son los términos importantes para el analisis financiero? ¢ Por
qué?
¢, Como se clasifican los métodos de andlisis financiero?
¢, Como se definen los métodos verticales?
¢, Como se definen los métodos horizontales?
¢, Cuales métodos de analisis financiero corresponden a los meétodos
verticales?
¢, Cuales métodos de analisis financiero corresponden a los métodos

horizontales?
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25.
26.
27.
28.
29.

30.
31.
32.

33.
34.

35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.

46.

47.

48.

49.
50.

¢ En qué consiste el andlisis financiero de porcentajes integrales?

¢, Cudles son los estados financieros a los que se aplica dicho analisis?

¢, Como se lleva a cabo este analisis?

¢, Qué caracteristica tiene este analisis en sus estados financieros?

¢,Como se aplica el andlisis horizontal en el analisis de los estados
financieros de porcentajes integrales?

¢, Qué son las razones financieras?

¢,Cuales son los usos de las razones financieras?

¢, Como se clasifica la interpretacion de estados financieros a través de
razones financieras?

¢, Qué son las limitaciones y los problemas de las razones financieras?

¢, Cuales son las limitaciones y los problemas del analisis financiero por
razones financieras?

Para ti, ¢ cual es la importancia del andlisis por razones financieras?

Explica cada uno de los grupos de razones financieras.

¢, Cuales son las razones financieras de liquidez?

¢,Cuales son las razones financieras de actividad?

¢,Cudles son las razones financieras de endeudamiento?

¢,Cudles son las razones financieras de rentabilidad?

¢, Cuales son las razones financieras de flujo de efectivo?

Explica qué es sistema DuPont.

Define el rendimiento de la inversion (RI).

Define el rendimiento sobre el capital social (RCS).

¢, Qué diferencias existen entre el rendimiento de la inversion (RI) y el
rendimiento del capital social (RCS)?.

¢,Cuadl de las dos medidas resulta de mayor interés para los propietarios de
la empresa? ¢Por qué?

Son tres las areas de analisis que se combinan en el sistema de analisis de
DuPont, ¢cuales son?, ¢en qué forma se combinan para describir el
rendimiento del capital social de la empresa (RCS)?.

¢ En qué consiste el andlisis financiero de aumentos o disminuciones?

¢, Cudles son los estados financieros a los que se aplica dicho analisis?

¢, Como se lleva a cabo este analisis?
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51.
52.

53.
4.
55.
56.
S7.

58.

59.
60.
61.
62.

63.
64.
65.
66.
67.

68.

69.

70.

71.

72.
73.

¢, Qué caracteristica tiene este analisis en sus estados financieros?

¢,Como se aplica el andlisis horizontal en el analisis de los estados
financieros de aumentos o disminuciones?
¢En qué consiste el andlisis financiero de tendencias?
¢, Cuales son los estados financieros a los que se aplica dicho analisis?
¢, Como se lleva a cabo este analisis?
¢, Qué caracteristica tiene este analisis en sus estados financieros?

¢,Como se aplica el andlisis horizontal en el analisis de los estados
financieros de tendencias?

¢En qué consiste el andlisis financiero por el método de tasa de
crecimiento?
¢, Cuales son los estados financieros a los que se aplica dicho analisis?
¢, Como se lleva a cabo este analisis?
¢, Qué caracteristica tiene este analisis en sus estados financieros?

¢,Como se aplica el andlisis horizontal en el analisis de los estados
financieros por método de tasa de crecimiento?
¢ En qué consiste el andlisis financiero por el método gréafico?
¢, Cudles son los estados financieros a los que se aplica dicho analisis?
¢, Como se lleva a cabo este analisis?
¢, Qué caracteristica tiene este analisis en sus estados financieros?

¢,Como se aplica el andlisis horizontal en el analisis de los estados
financieros por método gréafico?
Explica el analisis financiero por flujos de efectivo.
¢, Cual es la importancia del analisis de flujos de efectivo?
¢, Cual son las actividades que componen el informe de flujos de efectivo?
Explicalas.

¢, Cuales son los métodos que se aplican para medir el flujo de efectivo?
Explicalos.
¢, Qué es la EBITDA?, ¢qué mide?

¢,Cuales son las limitaciones de la EBITDA?

v
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Examen de autoevaluacion

1. Las caracteristicas fundamentales de la informacion financiera son:
a) solvencia, liquidez y utilidad
b) provisionalidad, solvencia y utilidad
c) solvencia, rentabilidad y confiabilidad
d) utilidad, solvencia y rentabilidad

e) utilidad, confiabilidad y provisionalidad

2. Los documentos elaborados sobre la base de las operaciones de la
empresa, en periodos determinados por leyes, reglamentos, disposiciones
sobre la materia y necesidades particulares de cada organizacion, con el fin
de proporcionar informacion atil para el futuro, se denominan estados:

a) de variaciones
b) de resultados
c) financieros

d) de solvencia

e) de situacion financiera

3. Estado de muestra al accionista, al socio o al propietario las
modificaciones que ha sufrido su patrimonio o la proporcion que le
corresponde durante un ejercicio.

a) flujos de efectivo

b) variaciones en el capital contable
C) situacion financiera

d) pérdidas y ganancias

e) estado de rentabilidad
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4. se define como una situacion de crédito presente; es decir, si

se dice que una persona tiene capacidad es porgue en estos instantes no
merece crédito.

a) productividad

b) eficiencia

c) utilidad

d) solvencia

e) liquidez

5. se define como el conjunto cuantificable de los beneficios
econdémicos futuros fundamentales esperados y controlados por una
entidad, representados por efectivo, derechos, bienes o servicios, como
consecuencia de las transacciones pasadas o de otros eventos ocurridos.

a) activo

b) capital

c) reserva legal
d) pasivo

e) utilidad

6. Los estados financieros convertidos a porcentajes integrales se conocen
como estados de base:
a) diferencial
b) financiera
c) aritmética
d) variable

e) comun
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7. El analisis financiero de los estados financieros comparativos con aumentos
o disminuciones, que busca ver los cambios obtenidos de un periodo con
respecto a otro, sin afectar su visiéon en forma de dinero, de tal forma que
facilite la comprension y asimilacion, se hace mediante el analisis:

a) horizontal y comparativo
b) vertical y fijo

c) vertical y financiero

d) vertical y de resultados

e) horizontal y de utilidad

8. A los estados financieros convertidos a numeros indices se les conoce como
estados:
a) por método de dupont
b) por razones financieras
c) de tendencias
d) comparativos con aumentos o disminuciones

e) porcentajes integrales

9. A los analisis de los estados financieros proyectados que constituyen un
meétodo analitico que permite comparar los estados financieros de uno o
mas periodos de la entidad en cualquier término, en forma grafica, se les
denomina método(s):

a) de DuPont

b) por razones financieras
c) verticales

d) grafico

e) horizontales
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10. En ocasiones, los usuarios calculan el ingreso neto mas depreciacion y
amortizacion como un sustituto elemental del flujo de efectivo. Una variante
de esta medicion es la popular:

a) TIR

b) EBITDA
c) TREMA
d) IR

e) ROI

v
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TEMA 4. ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO
Objetivo particular

Que el alumno sea capaz de tomar decisiones relacionadas con las

operaciones financieras operativas de la empresa.
Temario detallado

4.1. Significado de la administracion financiera del capital de trabajo
4.2. El capital neto de trabajo y sus politicas
4.3. La administracion del efectivo y las inversiones temporales
4.4. La administracion del crédito y la cobranza
4.5. La administracion financiera del inventario
4.6. Financiamiento a corto plazo
4.6.1. Fuentes de financiamiento en México
4.6.2. Objetivo del financiamiento a corto plazo y su clasificaciéon
4.6.3. Las fuentes autogeneradas
4.6.4. La cuentas por pagar y el financiamiento de proveedores
4.6.5. Los pasivos acumulados
4.6.6. Préstamos bancarios a corto plazo en México
4.6.7. Financiamiento a corto plazo procedente de las organizaciones
auxiliares de créedito
4.6.8. Crédito de la banca popular
4.6.9. Financiamiento bursétil a corto plazo
4.6.10. Otras fuentes de financiamiento a corto plazo:
4.6.11. Financiamiento a corto plazo de organismos no regulados
4.6.12. Préstamos privados
4.6.13. Anticipos de clientes
4.6.14. Garantias en el financiamiento a corto plazo
4.6.15. Caracteristicas de las garantias
4.6.16. Garantias en cuentas por cobrar

4.6.17. La pignoracion de cuentas por cobrar
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4.6.18. El factoraje financiero

4.6.19. Garantias en inventarios y los almacenes generales de depdsito

Introduccién

Muchas situaciones de la vida real requieren de conceptos como
administracion del capital de trabajo, capital neto de trabajo, administracion del
efectivo y las inversiones temporales, administracion del crédito y la cobranza,
administracion financiera del inventario o financiamiento a corto plazo, los
cuales tienen que ver con la funcion financiera empresarial. Por lo tanto dentro
de la administracion financiera existen entes que representan a la funcién
financiera empresarial en cierta manera y por consiguiente son la base

importante para una correcta toma de decisiones.

4.1. Significado de la administracién del capital de trabajo

Se describira, explicara, analizara e interpretara el significado de la
administracion del capital de trabajo; el cual es un concepto que permite a los
administradores financieros tomar mejores decisiones dentro de la funcién

financiera empresarial de la cual forman parte.

En los ultimos afios la administracion del capital de trabajo ha tenido mucha
importancia en el desarrollo de las empresas porque implica la financiacién y
el manejo de los activos corrientes los cuales cambian constantemente, por
consiguiente implica que los administradores financieros estén cambiando
constantemente en la toma de decisiones de las empresas para las cuales
sirven (Gitman, 2007, p. 177).
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El significado de la administracion del capital de trabajo es que tiene como
objeto el manejo de las cuentas circulantes, las cuales comprenden los activos

circulantes y los pasivos a corto plazo.

El significado de la administracion del capital de trabajo también se
fundamenta en manejar correctamente cada una de estas cuentas de activos
circulantes y pasivos a corto plazo correctamente, a fin de alcanzar el
equilibrio entre los grados de utilidad y riesgo que maximizan el valor de la

empresa.

El origen y la necesidad del capital de trabajo est4 basado en el entorno de los
flujos de caja de la empresa que pueden ser predecibles, (la preparacion del
flujo de caja se encuentran en escritos de este canal) también se fundamentan
en el conocimiento del vencimiento de las obligaciones con terceros y las
condiciones de crédito con cada uno, pero en realidad lo que es esencial y
complicado es la prediccion de las entradas futuras a caja, ya que los activos
como las cuentas por cobrar y los inventarios son rubros que en el corto plazo
son de dificil convertibilidad en efectivo, esto pone en evidencia que entre mas
predecibles sean las entradas a caja futuras, menor sera el capital de trabajo

gue necesita la empresa.

En consecuencia, la administracién del capital de trabajo tiene variables de
gran importancia cada una de ellas son un punto clave para la administracion
que realizan los gerentes, directores y encargados de la gestion financiera, es
recurrente entonces tomar todas las medidas necesarias para determinar una
estructura financiera de capital donde todos los pasivos corrientes financien de
forma eficaz y eficiente los activos corrientes y la determinaciébn de un
financiamiento 6ptimo para la generacion de utilidad y bienestar social (Gitman,
2007, p. 178).
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La administracion de capital de trabajo se refiere al manejo de todas las
cuentas corrientes de la empresa que incluyen todos los activos y pasivos

corrientes, este es un punto esencial para la direccion y el régimen financiero.

La administracion de los recursos de la empresa es fundamental para su
progreso, porque es este el que mide en gran parte el nivel de solvencia y
asegura un margen de seguridad razonable para las expectativas de los

gerentes y administradores.

El objetivo primordial de la administracién del capital de trabajo es manejar
cada uno de los activos y pasivos circulantes de la empresa de tal manera que

se mantenga un nivel aceptable de este.

4.2. El capital neto de trabajo y sus politicas

El capital neto de trabajo y sus politicas son términos que permiten a los
administradores financieros tomar mejores decisiones dentro de la funcion

financiera empresarial de la cual forman parte.

El capital neto de trabajo se define como la diferencia entre el activo
circulante y el pasivo a corto plazo.

El capital neto de trabajo se define también como la parte de los
activos circulantes financiada con fondos a largo plazo.

o
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Las empresas tienen como punto medular mantener un capital neto
de trabajo a fin de contener las entradas y salidas de flujos de efectivo.
(Gitman, 2007, p. 180)

Si los activos circulantes exceden a los pasivos a corto plazo entonces se
tiene un capital neto de trabajo positivo; en caso contrario este sera

negativo.

Esta relacion se debe al grado de prediccion de las entradas y salidas de
efectivo. Es decir, los desembolsos son siempre predecibles; pero los
ingresos no lo son y por consiguiente el comportamiento de estos es lo que

debe cuidar el administrador financiero (Gitman, 2007, 179-181).

Ejemplo 1
Dada la situacién que la empresa XYZ, S.A. de C.V., presenta en la “Tabla
Situacion Actual de la Empresa XYZ” establece un andlisis de ella y qué

recomendaciones le darias para la siguiente situacion.

Situacion Actual de la Empresa XYZ, S.A. de C.V.
Activos Circulantes Pasivos a Corto Plazo
Caja $ 500 Cuentas por Pagar $ 600
Valores Negociables 200 Documentos por Pagar 800
Cuentas por Cobrar 800 Pasivos Acumulados 200
Inventarios 1,200 Total $ 1,600
Total $ 2,700

Tabla Situacion Actual de la Empresa XYZ
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Solucion: La siguiente situacion probable, todo con un vencimiento al periodo
actual, seria: Cuentas por Pagar de $ 200, mas documentos por pagar de $
600, mas $ 100 de pasivos acumulados para un desembolso total de $ 900.

Esto se puede apreciar en la “Tabla Pasivos a corto plazo”.

Pasivos a Corto Plazo

Cuentas por Pagar $ 200
Documentos por Pagar 600
Pasivos Acumulados 100
Total $ 900

Tabla Pasivos a Corto Plazo (Gitman, 2007, p. 182)

La “Tabla Pasivos a Corto Plazo” nos permite establecer la siguiente
observacion: La suma de los $ 900 usd representa un desembolso seguro; lo
gue no es seguro es cOmo se las va a arreglar la empresa para cubrirlos
(Gitman, 2007, p. 183).

Mientras que su cuenta quedaria por lo pronto en $ 700 usd como sigue: $ 500
usd de la caja y $ 200 de valores negociables dado que estos se pueden

convertir en efectivo facilmente.

Los $ 200 usd que faltarian pueden conseguirse ya sea a través de la

realizacion de ciertas cuentas por cobrar o de la venta de inventarios o0 ambas.

No se sabe cuando podrian ocurrir las dos anteriores (inventarios o ambas).

Por lo tanto los escenarios probables serian los siguientes:

1. Tengan, cuanto mayor es la probabilidad de que ambos se conviertan en
efectivo.

2. Por esta razon, suele recomendarse contar con cierto nivel de capital neto
de trabajo a fin de asegurar la disponibilidad de fondos en el momento en

gue las deudas venzan.
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3. En el caso de la empresa XYZ, S.A. de C.V.; cuenta con un capital neto

de trabajo de $ 1,100 usd; lo que le bastaria para cubrir sus adeudos.

Porque:

a) Capital Neto de Trabajo = Activos Circulantes — Pasivos a Corto Plazo
b) Capital Neto de Trabajo = $ 2,700 - $ 1,600 = $1.100
4. El indice de liquidez de la empresa es de 1.69; es decir, que tiene un nivel

de liquidez aceptable en tanto las cuentas por cobrar y los Inventarios

permanezcan en actividad. Porque:

indice de liquidez = Activos Circulantes / Pasivos a Corto Plazo

indice de liquidez=$ 2,700 /$ 1,600 = 1.69

Ahora; si se considera la segunda definicion la solucion del ejemplo 1

seria la siguiente: La “Tabla Activos, Pasivos y Capital Social” permite

establecer la concepcion del capital de trabajo como la proporcién de activos

circulantes financiados mediante fondos a largo plazo. En ella se presenta un

tipo de situacién financiera para la empresa XYZ, S.A. de C.V., en donde el eje

vertical representa una escala de unidades monetarias (délares) en la que se

indican las partidas mas importantes del estado de situacion financiera. Esta es

la siguiente:
Activo Pasivos y Capital Social
. (6] Pasivos a
Corto Plazo
Activos 1,000 -1,600
Circulantes | 1,600
-2,700 ICapital Neto de Trabajo 2,000 ™~
-1,100 2,700 Pasivos a
. 3,000 Largo Plazo
-2,400
4,000 asivos Totales Fondos a
Activos argo Plazo
Fijos 5,000 Capital -$5,400
-4,300 Social
6,000 3,000
Activos S 7,000 _/  Total de Pasivos y
Totales Capital Social
A

Tabla Activo, Pasivos y Capital Social (Gitman, 2007, p. 184)
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De la “Tabla Activo, Pasivos y Capital Social” se pueden observar los

siguientes eventos contables:

1. La empresa tiene activos circulantes por $ 2,700.00; activos fijos de
$4,300.00; cuyos activos totales de $ 7,000.00.

2. También tiene pasivos a corto plazo de $ 1,600.00; pasivos a largo
plazo de $ 2,400.00 y un capital social de $3,000.00.

3. Los fondos a largo plazo (suma del pasivo a largo plazo y el capital
social) totalizan $ 5,400.

4. La parte de los activos circulantes de la empresa han sido
financiados con fondos a largo plazo son de $1,100.00.

5. Todo esto es debido a que los pasivos a corto plazo de la empresa,
a condicion de que los activos fijos excedan a los pasivos a corto
plazo; el monto de dicho exceso debe ser financiado mediante
fondos a un plazo aun mas largo. (Gitman, 2007, p. 185)

Para una correcta administracion del capital neto de trabajo frente a la
maximizacion de la utilidad y la minimizacién del riesgo se debe tener en

cuenta:

1. Naturaleza de la empresa: Es necesario ubicar la empresa en un
contexto de desarrollo social y productivo, ya que el desarrollo de la
administracion financiera en cada una es de diferente tratamiento.

2. Capacidad de los activos: Las empresas siempre buscan por
naturaleza depender de sus activos fijos en mayor proporcion que
de los corrientes para generar sus utilidades, ya que los primeros
son los que en realidad generan ganancias operativas.

3. Costos de financiacién: Las empresas obtienen recursos por
medio de los pasivos corrientes y los fondos de largo plazo, en
donde los primeros son mas econémicos que los segundos.

4. Determinacion de la estructura financiera de capital necesaria:
Donde todos los pasivos corrientes financien de forma eficaz y
eficiente los activos corrientes y la determinacion de un
financiamiento Optimo para la generacion de utilidad y bienestar
social. (Gitman, 2007, p. 186)

Gbémez (2001) lo explica asi:

La administracion de capital de trabajo se refiere al manejo de todas las
cuentas corrientes de la empresa que incluyen todos los activos y
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pasivos corrientes, este es un punto esencial para la direccion y el
régimen financiero.

La administracion de los recursos de la empresa es fundamental para
Su progreso, porque es este el que mide en gran parte el nivel de
solvencia y asegura un margen de seguridad razonable para las
expectativas de los gerentes y administradores.

El objetivo primordial de la administracion del capital de trabajo es
manejar cada uno de los activos y pasivos circulantes de la empresa de
tal manera que se mantenga un nivel aceptable de este.

El capital neto de trabajo puede definirse como "la diferencia que se
presenta entre los activos y los pasivos corrientes de la empresa”. Se
puede decir que una empresa tiene un capital neto de trabajo cuando
Sus activos corrientes sean mayores que Sus pasivos a corto plazo,
esto conlleva a que si una entidad organizativa desea empezar alguna
operacion comercial o de produccion debe manejar un minimo de
capital de trabajo que dependera de la actividad de cada una.

El origen y la necesidad del capital de trabajo esta basado en el
entorno de los flujos de caja de la empresa que pueden ser
predecibles, (la preparacion del flujo de caja se encuentran en escritos
de este canal) también se fundamentan en el conocimiento del
vencimiento de las obligaciones con terceros y las condiciones de
crédito con cada uno, pero en realidad lo que es esencial y complicado
es la prediccién de las entradas futuras a caja, ya que los activos como
las cuentas por cobrar y los inventarios son rubros que en el corto
plazo son de dificil convertibilidad en efectivo, esto pone en evidencia
gue entre mas predecibles sean las entradas a caja futuras, menor sera
el capital de trabajo que necesita la empresa.

En consecuencia la administracion del capital de trabajo tiene variables
de gran importancia cada una de ellas son un punto clave para la
administracion que realizan los gerentes, directores y encargados de la
gestion financiera, es recurrente entonces tomar todas las medidas
necesarias para determinar una estructura financiera de capital donde
todos los pasivos corrientes financien de forma eficaz y eficiente los
activos corrientes y la determinacién de un financiamiento éptimo para
la generacion de utilidad y bienestar social.
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4.3. Administracién del efectivo y las inversiones temporales

La administracién del efectivo y las inversiones temporales como parte de la
administracion del capital de trabajo de las empresas independiente del sector
al que estas pertenezcan; con el fin de realizar una correcta toma de

decisiones.

Dentro de la administraciéon del capital de trabajo de las empresas, un
aspecto muy importante que deben tomar en cuenta en el funcionamiento y
desarrollo de las mismas es la administracion del efectivo y las inversiones
temporales, lo cual representa una de las tareas que todo administrador
financiero debe realizar con sumo cuidado siempre y en forma constante por el

bien de las mismas.

El efectivo se define como el circulante al que todos los activos liquidos de la
empresa pueden ser reducidos. Por lo tanto las estrategias basicas que toda
organizacion de negocios debe emplear en el manejo de efectivo son las

siguientes:

1. Pagar las cuentas pendientes lo mas rapido posible, aprovechando

cualesquiera descuentos en efectivo que resulten favorables.

2. Rotar el inventario lo mas rapido posible, evitando el agotamiento de

existencias que podrian resultar en una pérdida de ventas.
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3. Cobrar las cuentas pendientes lo mas rapido posible sin perder ventas
posibles a causa de técnicas de cobranza que a los clientes parecerian ser
sofocantes. Puede utilizarse el recurso de los descuentos en efectivo por
pronto pago, a condicidon de que estos sean econdmicamente favorables, a

fin de alcanzar este objetivo. (Gitman, 2007, 223)

El ciclo de caja de una compafiia se define como el periodo que comprende
desde la compra de materias primas, con el consiguiente desembolso, y la
cobranza resultante de la venta del articulo o bien fabricado con la materia

adquirida.

A su vez la rotacion de efectivo indica el numero de veces por afio en que el
efectivo de la empresa se convierte en un producto comerciable, para
convertirse nuevamente en efectivo mediante su venta (Véase, Gitman, 2007,
p. 224).

Para poder establecer el nivel 6ptimo de efectivo para operaciones depende
tanto de las recepciones como de los desembolsos esperados y no esperados.

Para estos se tienen dos técnicas que son las siguientes:

1. Técnica 1: Consiste en establecer en dicho nivel minimo un porcentaje de
ventas, por ejemplo si la empresa desea mantener un saldo de efectivo
igual a 8% de sus ventas anuales de $2, 000,000.00 de ddlares, entonces
obtendria un saldo de $ 160,000.00 dolares.

2. Teécnica 2: Esta consiste en calcular el Efectivo Minimo para Operaciones
(EMO) dividiendo los Desembolsos Anuales Totales (DAT) entre la
Rotacion de Efectivo de la Empresa (RE).

Cabe mencionar que, el efectivo minimo para operar puede ser multiplicado por
el costo de oportunidad a fin de estimar el costo de estos fondos. Por otra parte
el costo de oportunidad se define como el costo resultante para la empresa que
resulta por la no obtencién de rendimientos debido a la falta de realizacién de

inversiones a corto plazo. (Gitman, 2007, p. 225)
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Entre las estrategias mas aplicables para poder llevar a cabo una

administracion del efectivo de la empresa se tienen las siguientes:

1. Retraso de las cuentas por pagar: Esta estrategia consiste en que la
empresa pague sus deudas lo mas tarde posible sin dafar la reputaciéon
crediticia. Aunque esta técnica resulta financieramente atractiva, es
cuestionable desde el punto de vista ético, ya que un proveedor no vera
con buenos o0jos que su cliente posponga deliberadamente los pagos

contraidos.

2. Administracion eficiente de inventario-produccion: Esta estrategia
consiste en aumentar la rotacion de inventario, mediante el incremento de
la rotacidbn de materias primas, esto es que la reduccion del ciclo de
produccién o el incremento en la rotacion de bienes terminados. El empleo
de cualquiera de estos dos enfoques resultara en una reduccion en el

monto de efectivo requerido para las operaciones.

3. Aceleracion de la cobranza de cuentas: Esta estrategia consiste en
acelerar el cobro de las cuentas pendientes. Dichas cuentas al igual que el
inventario, captan dinero que podria invertirse en activos adicionales.
(Gitman, 2007, p. 226)

Por otra parte las inversiones temporales son documentos negociables; son
una fuente promisoria sin garantias a corto plazo que emiten empresas de alta
reputaciéon crediticia y solamente empresas grandes y de incuestionable solidez
financiera pueden emitir documentos negociables. Este tipo de documentos
negociables corresponden a los vistos en la sesion 28 referente al
financiamiento bursétil de la empresa; los cuales en forma general son los
siguientes: Emisiones Gubernamentales son aquellos documentos o
instrumentos emitidos por los Gobiernos Federales, Estatales o Municipales;

mientras que las Emisiones Privadas son aquellas emitidas por las empresas,
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los bancos y otras Instituciones Financieras y no Financieras (véase, AMIB,
1996, p. 20).

Las Emisiones Gubernamentales son valores emitidos por los Gobiernos
Federales, Estatales y/o Municipales los cuales estan disponibles en forma de
inversiones en valores o titulos denominados Instrumentos Financieros. En el
caso de Meéxico los Titulos de Deuda Gubernamentales emitidos por el

Gobierno Federal son los siguientes:

1. CETES: Los Certificados de la Tesoreria de la Federacion son titulos de
crédito al portador en los que se consigna la obligacién de su emisor, el
Gobierno Federal, de pagar una suma fija de dinero en una fecha
predeterminada. Su valor nominal es de diez pesos, amortizables en

una sola exhibiciéon al vencimiento del titulo.

2. Bonos de desarrollo: EI Gobierno Federal por conducto de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico emite los Bonos de Desarrollo conocidos
como Bondes, con el objeto de continuar la estrategia de fortalecer la
estructura de deuda del Gobierno Federal; es decir, con el propésito de
financiar proyectos de maduracion prolongada. Su valor nominal es de

cien pesos.

3. Udibonos: Este instrumento esta indizado (ligado) al indice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC) para proteger al inversionista de las alzas
inflacionarias, y esta avalado por el gobierno federal. Su valor nominal es
de cien UDIS.

4. Pagaré de Indemnizacion Carretero: Se le conoce como PIC-FARAC
(por pertenecer al Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas
Concesionadas), es un pagaré avalado por el Gobierno Federal a través
del Banco Nacional de Obras y Servicios S.N.C. en el caracter de

fiduciario. Su valor nominal es de cien UDIS.

%
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5. Bonos Gubernamentales de Cobertura Cambiaria (UMS): Son bonos
denominados en délares americanos y son instrumentos de cobertura
cambiaria de largo plazo (deuda externa o soberana) cotizados en el

mercado nacional. Su valor nominal es de mil délares americanos.

6. Bonos BPAS: Son emisiones del Instituto Bancario de Proteccion al
Ahorro con el fin de hacer frente a sus obligaciones contractuales y
reducir gradualmente el costo financiero asociado a los programas de

apoyo a ahorradores. Su valor nominal es de cien pesos.

7. BPAT: Son titulos en donde el Instituto para la Proteccion del Ahorro
Bancario (IPAB), decidié emitir Bonos de Proteccion al Ahorro con Pago
Trimestral de interés (BPAT) y utilizar para ello al Banco de México como
su agente financiero. Esto es con el Unico objetivo de canjear sus
obligaciones financieras a fin de hacer frente a sus obligaciones de pago,
otorgar liquidez a sus titulos y en general, mejorar los términos y
condiciones de obligaciones financieras. Su valor nominal es de cien

pesos.

8. CBIFARAC: Se le conoce como CBI-FARAC (por pertenecer al
Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas), es un
certificado bursétil avalado por el Gobierno Federal a través del Banco
Nacional de Obras y Servicios S.N.C. en el caracter de fiduciario. Su

valor nominal es de cien UDIS. (Bancomer, 2008, pp. 22-24)

Las empresas pueden participar en la emisién de titulos a corto plazo que se

colocan y cotizan en el medio bursatil; los mas utilizados son los siguientes:
1. Aceptaciones Bancarias: Son las letras de cambio (o aceptacion) que

emite un banco en respaldo al préstamo que hace a una empresa. El banco

para fondearse, coloca la aceptacion en el mercado de deuda, gracias a lo
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cual no se respalda en los depdsitos del publico. Su valor nominal es de

cien pesos.

2. Papel comercial: Es un pagaré negociable emitido por empresas que

participan en el mercado de valores. Su valor nominal es de cien pesos.

3. Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento: Conocidos como
los PRLV's, son titulos de corto plazo emitidos por instituciones de crédito.
Los PRLV's ayudan a cubrir la captacion bancaria y alcanzar el ahorro

interno de los particulares. Su valor nominal es de un peso.

4. Certificados bursatiles a corto plazo: Es un titulo de crédito que se emite
en serie 0 en masa, destinado a circular en el mercado de valores,
clasificado como un instrumento de deuda que se coloca a descuento 0 a
rendimiento y al amparo de un programa, cuyas emisiones pueden ser en

pesos, unidades de inversion o indizadas al tipo de cambio.

5. Pagaré a mediano plazo: Titulo de deuda emitido por una sociedad
mercantil mexicana con la facultad de contraer pasivos y suscribir titulos de
crédito. Su valor nominal es de cien pesos, cien UDIS o sus multiplos.
(Bancomer, 2008, pp. 24-25)

Las caracteristicas de estos titulos son las siguientes:

1. Por su naturaleza estos titulos tienen un plazo definido y proporcionan

un rendimiento.

2. Cabe mencionar que el rendimiento pactado puede ser fijo o puede ser

variable; segun sea el caso.

3. La forma del calculo de dicho rendimiento debera quedar
predeterminada al momento de la adquisicion de dichos valores.
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4. Los rendimientos en los instrumentos de deuda pueden obtenerse, en
forma de interés o por diferencia entre el precio de compra y el monto.
(Bancomer, 2008, 30)

De acuerdo a lo mencionado hasta aqui, se pueden establecer las siguientes

conclusiones:

El efectivo y las inversiones temporales constituyen un receptaculo de activos
liquidos que proporcionan a la empresa fondos para cumplir con ciertos pagos
a medida que estos vencen, asi como para satisfacer ciertos desembolsos
imprevistos. La administracion eficiente del dinero efectivo se basa en tres
estrategias basicas que son las siguientes: Pagar las cuentas pendientes lo
mas tarde posible. Manejar el ciclo de inventario-produccion eficientemente y

realizar las cuentas por cobrar lo mas rapido posible.

Aunque el presupuesto de caja es util en la planeacion del efectivo, las
decisiones en torno al saldo de efectivo adecuado de la empresa dependen de
la magnitud tanto de las entradas de efectivo esperadas y no esperadas, como
de los desembolsos de caja. El administrador financiero puede valerse de
diversas técnicas para sacar provecho de ciertas imperfecciones en los
sistemas de pago y cobranza; tales imperfecciones que se traducen siempre en
retrasos pueden utilizarse para reducir al minimo los requerimientos de efectivo

de la empresa.

Las inversiones temporales estan constituidas por los valores negociables, y
estos valores permiten a la empresa percibir rendimientos sobre fondos

temporalmente ociosos. Se les mantiene por tres razones basicas que son:

1. EI motivo de transacciones, el motivo de seguridad y el motivo de
especulacion. Para que un valor sea realmente negociable, debe contar con
un mercado accesible que presente, a su vez, amplitud y profundidad. Por
afiadidura, los riesgos inherentes a la seguridad del capital deben ser bajos.
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2. La decision en torno a adquirir valores negociables depende de la alternativa
entre el rendimiento percibido durante el periodo que se les mantiene y los
costos de corretaje asociados a la compra y venta de valores.

3. Finalmente los valores de uso mas generalizados son las emisiones del
Gobierno y de particulares. Las Emisiones Gubernamentales para el caso de
México son los siguientes: los CETES (Certificados de la Tesoreria de la
Federacion), los BONDES (Bonos de Desarrollo), los BONOS, los
UDIBONOS (Bonos en Unidades de Inversion), los PICFARAC (Pagaré de
Indemnizacion Carretera perteneciente al Fideicomiso de Apoyo al Rescate
de Autopistas Concesionadas), los U.M.S(Bonos Gubernamentales de
Cobertura Cambiaria), los BPA (Bonos de Proteccion al Ahorro Bancario),
los BPAT (Bonos de Proteccion al Ahorro Bancario Trimestral), y los
CBIFARAC (Certificado Bursétil de Indemnizacion Carretera perteneciente al
Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas). Mientras
que las emisiones privadas a las que se recurre con mayor frecuencia son:
las AB (Aceptaciones Bancarias), el Papel Comercial, el Pagaré con
Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV), los Certificados Bursétiles a

Corto Plazo y el Pagaré a Mediano Plazo.

4.4. Administracién del crédito y cobranza

Se describira y explicara lo referente a la administracion del crédito y la

cobranza como parte de la administracién del capital de trabajo de las
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empresas independiente del sector al que estas pertenezcan; con el fin de

realizar una correcta toma de decisiones.

Dentro de la administracion del capital de trabajo de las empresas; un
aspecto muy importante que deben tomar en cuenta en el funcionamiento y
desarrollo de las mismas es la administracion del crédito y la cobranza lo cual
representa una de las tareas que todo administrador financiero debe realizar

con sumo cuidado siempre y en forma constante por el bien de las mismas.

Las politicas de crédito de una compafia establecen los lineamientos para
determinar si se extiende crédito a un cliente y por cuanto se le debe conceder.
La empresa debe establecer ciertas normas crediticias al tomar tales
decisiones; por lo que debe contarse con las fuentes de informacion de crédito
apropiadas, asi como utilizar ciertos métodos de analisis. Cada uno de estos
aspectos de las politicas de crédito es de gran importancia para el manejo de
eficiente de las cuentas por cobrar. El consultar las clasificaciones de crédito

contribuira a emplear las politicas de crédito desde una perspectiva adecuada.

Las decisiones relativas a otorgar crédito a clientes puede tomarse empleando
técnicas impersonales y computarizadas. Obsérvese que cada una de las
solicitudes de crédito representa una pequefia proporcion de los negocios
totales de la empresa. Una técnica de uso muy generalizado es la clasificacion
crediticia; lo que se obtiene de aqui es el reflejo de la solvencia del solicitante,
expresado como un promedio estimado a partir de los resultados obtenidos con
base en los diversos requerimientos financieros y crediticios. La clasificacion de
créditos se utiliza a menudo en las operaciones a gran escala de compafias

petroleras y tiendas departamentales (véase, Gitman, 2007, p. 229).

Por ejemplo: Una compafia petrolera se vale de un modelo de clasificacion
crediticia para decidir si otorga 0 no a sus clientes los créditos solicitados. Cada
solicitante debe escribir y entregar una forma para su revision y clasificacion
por un analista financiero de la compaifiia; quien a continuacioén le envia a otro

departamento para su procesamiento por computadora; todo lo demas; esto es
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la decisidén en torno a si se le otorga o no el crédito, la emision de una carta de

notificaciéon y el envio de una tarjeta de crédito es automatizado.

A su vez, a un cliente se le hizo su andlisis de crédito y obtuvo una Puntuacion
de 80.24; sabiendo que las normas de crédito de la empresa estan en los
siguientes niveles: Mas de 75 se conceden las condiciones de crédito
normales; Entre 65 y 75 se conceden las condiciones de crédito limitado si se
cumplen puntualmente con los pagos; después de un afio se otorgan
condiciones normales de crédito y finalmente menor a 65 no se concede el
crédito solicitado. Entones para el caso del ejemplo mencionado se puede
concluir que se le otorgardn las condiciones normales de crédito (véase,
Gitman, 2007, p. 230).

Las normas de crédito de una empresa constituyen los criterios minimos para
la extension de créditos a clientes. De lo que se trata aqui es determinar qué
tan restrictivas son las normas de crédito de la empresa con respecto a sus
politicas totales. Por lo tanto existen ciertas variables que deben tomarse en
consideracion cada vez que una empresa se proponga ampliar o restringir sus

normas de crédito. Estas son las siguientes:

1. Volumen de ventas: Es de esperarse que todo cambio en las normas de
crédito propicien otro cambio en el volumen de ventas. Si las condiciones
de crédito se amplian, las ventas pueden incrementarse, si aquellas se

restringen entonces estas disminuyen.

2. Inversidén de las cuentas por cobrar: El tener cuentas por cobrar implica
costos para la empresa. Tales costos son atribuibles a las oportunidades
no aprovechadas de percibir ingresos a costa de la necesidad de reunir
fondos a través de las cuentas por cobrar. Por lo tanto cuanto mas altas
sean las inversiones de la empresa en cuentas por cobrar seran mayores
los costos para mantenerlas y viceversa. Si la empresa hace mas flexibles

sus normas de crédito, el volumen de las cuentas por cobrar se incrementa
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al igual que sus costos de mantenimiento. En caso contrario ocurre cuando

se restringen las nomas de crédito.

3. Gastos por cuentas incobrables: La probabilidad o riesgo de tener una
cuenta incobrable aumenta a medida que las normas de crédito se
amplian. Lo cual produce un efecto negativo sobre las utilidades. (Gitman,
2007, p. 232)

El andlisis del crédito es la evaluacion de la solicitud de crédito de un cliente a
fin de estimar la cantidad maxima que puede otorgarsele. Con esto, una vez
estimado, se puede establecer una linea de crédito al cliente en estudio. Para

poder analizar un crédito la empresa realiza los siguientes pasos:

1. La obtencién de informacién de crédito la cual consiste en recabar todo tipo
de informacion financiera que sea necesaria a fin de comprobar la solvencia
del cliente a través de las siguientes fuentes de informacion externas: Los

estados financieros o a través de agencias de informacion.

2. El andlisis de la informacién financiera el cual consiste en evaluar de una
forma cuantitativa la informacién recopilada y asi obtener la decision final de

otorgar o no el crédito.

Las condiciones de crédito de una empresa especifican los términos de pagos
requeridos para todos los clientes que operan a crédito. Estas cubren tres

aspectos que son los siguientes:

1. El descuento por pronto pago.
2. El periodo de descuento por pronto pago.
3. El periodo de crédito. (Gitman, 2007, p. 233)

Las técnicas de cobranza son aquellas que tratan de reducir al minimo los
retardos de cobranza y por lo tanto la empresa dispone de varias técnicas de
cobranza que permitan la aceleracion de los cobros, con las que se reduce

considerablemente el tiempo para su realizacion. Estas son las siguientes:
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1. Concentracion bancaria.

2. Sistema de caja cerrada.

3. Envio directo.

4. Cheque preautorizado.

5. Cheque de transferencia de depaosito.
6. Transferencias cablegréficas. (ibid.)

Las politicas de cobranza son procedimientos que utiliza la empresa para la
cobranza de las cuentas pendientes que tiene que realizar ésta cuando vencen.
Entre los métodos a los que se recurre con mayor frecuencia para evaluar las

politicas de crédito y cobranza son los siguientes:

1. El indice del periodo promedio de cobranza.
2. El analisis de deudas. (Gitman, 2007, p. 234)

Se dispone de diversas técnicas para la cobranza de las cuentas. A medida
gue una deuda se vence y envejece, la gestion de cobro es mas personal y
exigente. Los procedimientos basicos se presentan en el orden normalmente

adoptado en los procesos de cobro. Estos son los siguientes:

1. Notificaciones por escrito.

2. Llamadas telefonicas.

3. Visitas personales.

4. Mediante agencias de cobranza.

5. Recurso legal.

De acuerdo con lo mencionado hasta aqui, se pueden establecer las siguientes

conclusiones:

Las politicas de crédito consisten en el establecimiento de normas crediticias y
la realizacion del analisis de crédito a fin de tomar decisiones de crédito. Las
decisiones de crédito al individuo se hacen a menudo por medio de técnicas

impersonales, como la clasificacion crediticia.
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En un nivel mercantil, el establecimiento de las normas de crédito debe tomar
en cuenta las alternativas entre la contribucién de utilidades por ventas, el
costo de la inversibn en cuentas por cobrar y el costo de las deudas

incobrables.

El analisis de crédito se emplea para la recopilaciéon y evaluacion de la
informacion disponible en torno a los solicitantes de crédito, a fin de determinar
la capacidad de estos para cumplir con las normas de crédito. Asi mismo, el
juicio subjetivo del analista financiero representa un insumo adicional para la

toma de decisiones de crédito.

Las condiciones de crédito constan de tres elementos que son: El descuento
por pronto pago, el periodo de descuento por pronto pago y el periodo de
crédito. Cualesquiera cambios en cada una de estas variables afectan las
ventas de la empresa, la inversibn en cuentas por cobrar, los gastos por

cuentas incobrables y las utilidades por unidad.

Las técnicas de cobranza son aquellas que tratan de reducir al minimo los
retardos de cobranza y por lo tanto la empresa dispone de varias técnicas de
cobranza que permitan la aceleracion de los cobros, con las que se reduce
considerablemente el tiempo para su realizacion. Estas son las siguientes: la
concentracion bancaria, el sistema de caja cerrada, el envio directo, el cheque
preautorizado, el cheque de transferencia de depdsito y el de transferencias

cablegréficas.

Las politicas de cobranza determinan el tipo y el grado de las gestiones de
cobro efectuadas para cobrar las cuentas vencidas. Para evaluar la eficiencia
de las politicas de crédito y cobranza de la empresa se dispone de la razén del
periodo de cobranza promedio, ademas del analisis de antigiiedad de cuentas.
Los procedimientos empleados para evaluar los cambios en las politicas de
cobranza son semejantes a los que se usan para evaluar las politicas y

condiciones de crédito. Finalmente los procedimientos basicos de cobranza

SUnYEY | )



comprenden notificaciones por escrito, llamadas telefonicas, visitas personales,

agencias de cobranza y como ultimo recurso los procedimientos legales.

4. 5. Administracion financiera del inventario

Se describira y explicara lo referente a la administracion financiera del
inventario como parte de la administracion del capital de trabajo de las
empresas independiente del sector al que estas pertenezcan; con el fin de

realizar una correcta toma de decisiones.

Dentro de la administracion del capital de trabajo de las empresas; un
aspecto muy importante que deben tomar en cuenta en el funcionamiento y
desarrollo de las mismas es la administracion financiera del inventario lo cual
representa una de las tareas que todo administrador financiero debe realizar

con sumo cuidado siempre y en forma constante por el bien de las mismas.

El inventario al igual que las cuentas por cobrar representa una inversion
monetaria significativa para la mayoria de las empresas. Por lo tanto el
administrador financiero no suele tener un control directo de los inventarios,
pero su presencia resulta de alguna importancia en el proceso administrativo
de éstos. Son dos las caracteristicas del inventario que requieren ser
estudiadas que son:

1. Los tipos de inventarios.
2. Los diferentes puntos de vista con respecto al nivel adecuado
de existencias. (Besley y Brigham, 2008, p. 450)

Con respecto a los tipos de inventarios existen tres tipos basicos de inventario
son los siguientes: Los de materias primas, los de productos en proceso y los
de productos o bienes terminados. Donde:

1. El inventario de materia prima se compone de articulos que la empresa

adquiere, como: acero, tornillos, plasticos o remaches; para emplearlos en
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la manufactura de los productos terminados. Si una compaifia fabrica
productos muy elaborados, compuestos de numerosas partes, su inventario
de materias primas podria consistir de articulos manufacturados que han

sido comprados a otra compariia o a otra division de la empresa misma.

2. El inventario de productos en proceso consiste, por su parte, de todos los
bienes que se encuentran en el proceso de produccion. Por lo general se
trata de productos parcialmente terminados, esto es, en una etapa

intermedia de su elaboracion.

3. El inventario de bienes o productos terminados consta de articulos ya

producidos, pero que aun no han sido vendidos. (ibid.)

Existe cierta controversia en lo referente a los niveles adecuados de inventario
en la empresa. Cada sector: financiero, comercializacion, manufacturero y de

compras; concibe tales niveles a la luz de sus propios objetivos. Donde:
1. El administrador financiero por ejemplo recomendara un nivel bajo. Su tarea
agui consiste en verificar que los fondos de la empresa no sean invertidos en

recursos que impliguen excesos.

2. El gerente de comercializacion por su parte preferiria mantener una gran

cantidad de existencias de cada uno de los productos terminados que la
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empresa fabrica. Con esto se lograrian eliminar las pérdidas de ventas por

agotamiento de inventario.

3. El gerente de produccion o manufactura debe encargarse principalmente de
que los planes de produccidon sean realizados correctamente, es decir que
se obtenga la cantidad deseada de articulos terminados. Para alcanzar lo
anterior el gerente de produccién debe mantener un nivel alto de inventario a
fin de evitar las demoras de produccion, favoreciendo el establecimiento de
niveles altos de existencias mediante un costo bajo de produccion por

unidad.

4. El gerente de compras se ocupa unicamente de los inventarios de materias
primas. Su responsabilidad es asegurarse de que se disponga de las
materias primas necesarias para la produccién en las cantidades adecuadas
y en el momento oportuno. Sin un control eficiente el gerente de compras
podria adquirir recursos en exceso, ya sea para obtener descuentos, o para
anticiparse a las alzas de precios 0 a la escasez de ciertos materiales.

(Véase, Besley y Brigham, 2008, pp. 453 y ss.)

Por otra parte el inventario es una inversion en el sentido de que representa
una acumulacion de fondos de la empresa, y constituye una entre varias
oportunidades de percibir rendimientos. Normalmente, cuanto mas altos sean
los inventarios promedio de una compafiia, tanto mas cuantiosa sera la
inversion y los costos requeridos. Lo contrario también se cumple. Al evaluar
los cambios proyectados en los niveles de inventario, el administrador

financiero debe considerarlos desde el punto de vista costo-beneficio.

Los métodos de uso mas generalizado en la administracion de inventarios son
los siguientes: El sistema ABC, el modelo basico de cantidad econdmica de
pedido y el punto de reformulacién o reorden. Aunque estas técnicas no son
estrictamente financieras, pueden resultar Utiles para el administrador de

finanzas.
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Las empresas que se valen del sistema ABC dividen su inventario en tres

grandes grupos que son: A, By C.

1. El grupo A comprende los productos que requieren la inversion maxima. De
acuerdo con la distribucion clasica de los articulos de inventario. Este grupo
representa 20% de los productos de inventario que constituyen a su vez 80%

de la inversion total de la empresa en este renglon.

2. El grupo B se compone de los bienes que representan la siguiente inversion

mas grande.

3. El grupo C consta de una cantidad mas o menos grande de productos que
s6lo requieren de una pequefia inversion. (Besley y Brigham, 2008, p. 455 y

Ss.)

Esta division permite a la empresa determinar el nivel y tipos de control de
inventarios requeridos. El control de los productos del grupo A debe ser el mas
cuidadoso dada la magnitud de la inversibn comprendida, en tanto los
productos de los grupos B y C estarian sujetos a procedimientos de control

algo menos estrictos.

Uno de los instrumentos mas elaborados para determinar la cantidad de pedido
Optima de un articulo de inventario es el modelo basico de Cantidad Econémica
de Pedido (CEP). Este modelo puede utilizarse para controlar los articulos A
del inventario de las empresas, ya que toma en consideracion diversos costos
operacionales y financieros y determina la cantidad de pedido que contribuye a

reducir al minimo los costos de inventario totales (véase, ibid.).

Una vez que la empresa ha calculado la cantidad economica de pedido, debe
determinar el momento adecuado para formular un pedido. Se requiere asi, un
punto de reformulacién o de reordenacion que considere el lapso necesario
para formular y recibir pedidos. Este punto de reorden se determina mediante

la ecuacion:
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Tiempo de resurtido en dias por uso diario.

De acuerdo con lo mencionado hasta aqui, se pueden establecer las siguientes

conclusiones:

Los puntos de vista de los gerentes de: comercializacion, produccion, y
compras, respectivamente en lo relativo a los niveles adecuados de los
diversos tipos de inventarios (materias primas, productos en proceso y
productos terminados), tienden a contradecir los del gerente financiero. Este

concibe al inventario como una inversion que debe mantener un nivel bajo.

Se dispone de varias técnicas de administracion del inventario. El sistema ABC
el cual indica cudles inventarios requieren de un manejo mas cuidadoso con
base en el monto de unidades monetarias invertidas. Una de las técnicas de
uso mas generalizado para determinar las cantidades Optimas de pedido es el
modelo béasico de Cantidad Econdémica de Pedido (CEP). Una vez que aquella
ha sido determinada, la empresa puede establecer un punto de reformulacion o
reorden; es decir, el nivel de inventario en el que un orden habra de ser

formulada.

4.6. Financiamiento a corto plazo

Se describirdn y explicaran a las fuentes de financiamiento a corto plazo,
partiendo desde su definicion, hasta pasar por los objetivos que éstas
persiguen en el desarrollo y funcionamiento de una empresa; asi como su

clasificacion de éstas en forma general.

4.6.1. Fuentes de Financiamiento en México
Por lo tanto es importante mencionar que actualmente en México las empresas
independientemente de su jerarquia suelen recurrir en forma constante al uso

de las diferentes fuentes de financiamiento a corto plazo con el fin de poder
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seguir creciendo y desarrollandose en la complicada y actual economia que el
pais hoy vive; de tal forma que logren un equilibrio entre lo que generan y lo
qgue solicitan para el bienestar de las mismas y asi no tengan un grado de

riesgo elevado en su funcionamiento.

4.6.2. Objetivo del Financiamiento a Corto Plazo y su clasificacion

Las fuentes de financiamiento a corto plazo, (véase, Gitman, 2007, pp. 257-
258), constituyen una forma de obtener préstamos y recursos monetarios a
costos mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos generados

por la empresa.

Para la obtencién de éstos préstamos es necesario que el administrador
financiero tenga suficientes elementos de analisis acerca de las condiciones
del capital de trabajo de la empresa a fin de llegar a una toma correcta de

decisiones.

Las fuentes de financiamiento a corto plazo se definen como el conjunto de
adeudos que vencen al cabo de un afio o0 menos y que son empleados para

satisfacer necesidades estacionales y de activos circulantes.

Para una empresa es fundamental la disponibilidad de las fuentes de
financiamiento a corto plazo para llevar a cabo una forma eficiente de su

funcionamiento y operacién dentro de un entorno econémico y financiero.

Las fuentes de financiamiento a corto plazo tienen una serie de objetivos
gue cumplir dentro del funcionamiento y operacién de una empresa. Estos son

los siguientes:

a) Para la empresa es fundamental la disponibilidad del financiamiento a corto

plazo, para su funcionamiento.

b) Ya que normalmente ella dispone de una suma limitada de recursos

financieros para realizar sus operaciones.
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c) Necesita en alguna medida tener conocimiento de las cuales pueden ser las
posibilidades de obtener el dinero que necesita una vez que ha incurrido en

inversiones relacionadas con el fondo de maniobra de la empresa.

d) Debe realizar un analisis de las distintas fuentes de financiamiento a corto
plazo existentes a fin de poder llevar a cabo una correcta toma de decisiones.

Las fuentes de financiamiento a corto plazo se clasifican de acuerdo a las

caracteristicas propias que tiene cada tipo de fuente. Estas son las siguientes:

a. Fuentes de financiamiento sin garantia especifica: Son aquellas
fuentes de financiamiento que vencen al cabo de un afio 0 menos y no

tiene garantia en forma de activos de la empresa.

b. Fuentes de financiamiento con garantia especifica: Son aquellas
fuentes de financiamiento que vencen al cabo de un afio o menos y tienen
como garantia especifica ciertos activos de la empresa. (Gitman, 2007,
p. 259)

Las fuentes de financiamiento sin garantia especifica se clasifican en tres

grandes grupos que son los siguientes:

1. Fuentes de financiamiento a corto plazo espontaneas.

2. Fuentes de financiamiento a corto plazo bancarias.

3. Fuentes de financiamiento a corto plazo extra-bancarias. (Gitman,
2007, pp. 260-262)

Por su parte: Las fuentes de financiamiento con garantia especifica se
clasifican en tres grandes grupos que son los siguientes:

1. Fuentes de financiamiento a corto plazo de cuentas por cobrar.

2. Fuentes de financiamiento a corto plazo de inventarios.

3. Fuentes de financiamiento a corto plazo de otras fuentes. (Gitman,
2007, pp. 263-265)

%
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4.6.3. Fuentes Auto-generadas o Espontaneas
Las fuentes de financiamiento auto-generadas o espontaneas (Gitman, 2007, p.
266), es una forma del financiamiento a corto plazo muy recurridas por la

mayoria de las empresas en México y en general.

Por lo tanto las fuentes de financiamiento auto-generadas o espontaneas
constituyen una forma de obtener préstamos y recursos monetarios a costos
mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos generados por la

empresa.

Las fuentes espontaneas o auto-generadas comprenden las cuentas por
pagar y el financiamiento de proveedores; asi como los pasivos
acumulados en donde la empresa puede recurrir a usarlas y por lo tanto

constituyen las dos fuentes de financiamiento a corto plazo de este grupo.

Por consiguiente las fuentes de financiamiento espontaneas o auto-
generadas son aquellas fuentes que carecen de garantia y que resultan de las
operaciones normales de la empresa. Estos pasivos a corto plazo no suelen

presentar un costo explicito alguno, si bien tienen ciertos costos implicitos.

4.6.4. Las Cuentas por Pagar y el Financiamiento de Proveedores

Las cuentas por pagar (Gitman, 2007, pp. 266-276) representan el crédito en
cuenta abierta que ofrecen los proveedores a la empresa y que se originan
generalmente por la compra de materia prima. Es una fuente de financiamiento

comun a casi todas las empresas. Sus caracteristicas generales son:
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Cuentas por pagar

Descuento por pronto | | Periodo de descuento Fechade

Condiciones del crédito Periodo del crédito pago por pronto pago facturacion Fin de mes
Las condiciones del crédito Eselnimerodedias | |Deduccion porcentual Nimero de dias Indicaque la Indicaque el periodo
del proveedor especifican el quetranscurren hasta | |del precio de comprade | [posterioresala iniciacion del decrédito de
periodo de crédito, el monto que el pago total de un articulo siempre y iniciacion del periodo | [perfodo de cualesquiera compras
dedescuento porprontopago | [unacuentapendiente | Jcuando el comprador decrédito durantelos | [créditoesa realizadas dentro de
(de haberlo), el perfodo de es requerido. realice sus pagos dentro | Jcuales se ofrece un fecha decompra | Jun mes determinado
descuento por pronto pago de un intervalo especifico | |descuento por pronto | [suscritaen la comienza el primer
v 1a fecha en que el perodo més corto que el periodo | [pago. factura. ia del mes que sigue

de crédito de inicia

de crédito.

inmediatamente.

Cuentas por pagar: caracteristicas generales

El costo de renunciar a un descuento por pronto pago es la tasa implicita que

debe pagarse a fin de retrasar el pago de una cuenta pendiente por un niamero

adicional de dias. Este costo se calcula a través de la “Ecuacion Costo de

Renuncia a un DPP”; donde:

DPP

Costo de Renunciaaun DPP =

360

100 % - DPP

“Ecuacion: Costo de

Donde: Renuncia a un DPP”
DPP = Descuento por pronto pago en términos porcentuales.
N = Numero de dias que puede retrasarse el pago si se renuncia al DPP.
Ejemplo 1

Una compafia realizO dos compras a un proveedor cuyas condiciones de

crédito fueron 2/10 neto 30 FM*. Una compra se hizo el 11 de septiembre y la

o~
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otra el dia 21 del mes en curso. Elabora la tabla correspondiente en donde se

muestren todos los elementos desarrollados en el “Cuadro Cuentas por pagar”.

Solucioén: El “Cuadro Ecuacion Costo de Renuncia a un DPP” muestra todos

los elementos correspondientes a la realizacion de los pagos por parte de la

compafiia.

Compra del 10 de septiembre del 2008

Compra del 20 de septiembre del 2008

Inicio del periodo de crédito

Aceptacion del
descuento

Pago de la cantidad
neta

Aceptacion del
descuento

Pago de la cantidad
neta

Fecha de Facturacion

Fin de mes (FM)

20 de septiembre
del 2008

10 de octubre del 2008

10 de octubre del 2008

30 de octubre del 2008

30 de septiembre
del 2008

10 de octubre del 2008

20 de octubre del 2008

30 de octubre del 2008

* Descuento por pago anticipado 2 %; periodo de descuento de 10 dias; duracion del cré dito de

30 dias iniciando fin de mes.

Ecuacion Costo de Renuncia a un DPP

Ejemplo 2

Si la compainia del ejemplo 1 ahora adquiri6 mercancias con valor de 1,000.00
dolares el 27 de octubre del afio en curso. El proveedor le extendié condiciones
de crédito de 2/10 neto 30 FM*. Si la compafiia toma el descuento por pronto
pago. Determina el valor del pago realizado.

Solucion: Para poder calcular el valor del pago realizado se aplicara el

descuento correspondiente; resultando lo siguiente:

Los datos del caso son:

M = 1,000 ddlares; d =2 %;

Pronto pago = M — (Mxd) = 1,000.00 — (1,000.00 x 0.02) = 980 ddlares
El Beneficio obtenido fue de:

Beneficio = M — Pronto pago = 1,000.00 délares — 980 dolares = 20 dolares
SIEY | )



Si lo lleva a cabo lo tendra que hacer antes del 10 de noviembre.

Ejemplo 3

Si la compaiiia de los ejemplos 1y 2; ahora adquiri6 mercancias con valor de
1,000.00 délares el 27 de octubre del afio en curso. El proveedor le extendio
condiciones de crédito de 2/10 neto 30 FM*. Si la compalfiia renuncia al DPP.

Determina el valor del costo de renunciar al DPP.

Solucion: Para poder calcular el valor del costo de renunciar al DPP; esto se

haré aplicando la “Ecuacion 26.1” resultando lo siguiente:

Los datos del caso son:
d=2%:; N =20dias

Costo de renunciar al DPP =[2 % / (100 % - 2 %)] x (360 / 20) = 36.7346 %

De lo anterior se puede concluir que si la compafia renuncia al DPP de 20
délares, entonces esto le cuesta el 36.7346 % y por consiguiente tendra que
pagar los 1,000.00 dolares el 30 de noviembre del afio en curso. Esto lo podra

hacer con el fin de conservar su dinero 20 dias mas.

4.6.5. Los Pasivos Acumulados
Los pasivos acumulados son obligaciones que se crean por servicios recibidos
gue aun no han sido pagados, los renglones mas importantes que acumula una

empresa son impuestos y salarios.
Cabe hacer notar que como los impuestos son pagos al gobierno la empresa

no puede manipular su acumulacioén, sin embargo puede manipular de cierta

forma la acumulacién de los salarios.

%
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Ejemplo 4

Una compafiia acostumbra a pagar a sus empleados cada fin de semana
laboral. La némina semanal totaliza $ 400,000.00 doélares. Si la empresa
modificara el periodo de pago de modo que los empleados cobraran sus
honorarios una semana después durante un afio y ademas percibiera un 10 %

anual; ¢cuanto se ahorraria la empresa?

Solucioén: Los datos del caso son:

i =10 %; N =360 dias; Némina = $ 400,000.00 do6lares

Beneficio de los Fondos Invertidos = 400,000 [(10 %/100 %)x(1)] = $ 40,000.00

De lo anterior se puede concluir que si la compafiia usara esta estrategia le
redituaria una suma de $ 40,0000.00 ddlares anuales. Lo cual significa que

mediante la acumulacion de pasivos, la empresa puede ahorrase estos fondos.

4.6.6. Préstamos Bancarios a Corto plazo en México
Constituyen una forma de obtener préstamos y recursos monetarios a costos
mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos generados por la

empresa lo que le permite en forma constante recurrir a usarlas.

Los préstamos bancarios a corto plazo pertenecen al grupo de las fuentes
bancarias sin garantia las cuales son aquellas en donde la empresa obtiene
los recursos monetarios de los bancos; los cuales son negociados y son al

mismo tiempo, resultado de las decisiones del gerente financiero.

Las fuentes bancarias sin garantia mas usuales en México son:

1. El documento de crédito.
2. Las lineas de crédito.

3. Los convenios de créditos revolventes.
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En el “Cuadro Fuentes Bancarias sin garantia” muestra las caracteristicas de

los distintos tipos de fuentes bancarias sin garantia en México.

|Fuentes Bancarias sin garantia

| Tipo de Financiamiento | | Fuente | I Costoo Condiciones || Caracteristicas
Documento de Crédito Bancos Tasa minima mas la prima Préstamo de pago Unico
Comerciales ajustada al riesgo. lempleado para cubrir
Latasa es fija o flotante. requerimientos de fondos
durante periodos cortos.
Lineas de crédito Bancos Ffasa minima mas la prima | imite preestablecido de

Comerciales

ajustada al riesgo.

Latasa es fija o flotante.

A menudo debe mantenerse
un saldo compensatorio del

disponibilidad de fondos,
los cuales se conceden para
cumplir con necesidades
estacionales.

10 % al 20 % asi como
cancelar la linea.

Convenios de crédito Bancos Ffasa minima mas la prima Convenio de linea de

revolvente Comerciales ajustada al riesgo. crédito en virtud de la cual
Latasa es fija o flotante. la disponibilidad de fondos
A menudo debe mantenerse queda garantizada, a
un saldo compensatorio del menudo por periodos
10 % al 20 % asi como mayores de un afio.
pagar una comision de
compromiso del 0.5 % del
residuo no utilizado.

Fuentes Bancarias sin garantia (Gitman, 2007, pp. 266-276)
Ejemplo 5

Supoéngase que una empresa pidié y adquiri6 $ 100,000.00 de dos bancos
comerciales 1y 2 y estos se le otorgaron el mismo dia, cuando la tasa minima
de interés fue del 14% firmando en ambos un pagaré a un plazo de 120 dias.
La tasa de interés se establecid en 1.5% para el banco 1y en 1% flotante para
el banco 2. Explica qué significa

Solucion: La empresa lo que hizo fue lo siguiente:

Para el banco 1 al cabo de 120 dias; la tasa de interés quedara en el 13.5 %;

sin importar las fluctuaciones que presente la tasa minima.

Para el banco 2 al cabo de 120 dias la tasa de interés por ser flotante

empezara en el 13 %; pero cada vez que la tasa minima cambie en un plazo

v
SURYED™ | 1o,



determinado sera lo que la empresa tendra que pagar; este plazo es parcial e
independiente y esta integrado al plazo total pactado.
Para ambos casos tendra que pagar los intereses generados a tasa fija para el
banco 1 y los intereses generados a tasa flotante para el banco 2 (véase,
Gitman, 2007, p. 266-276).
Ejemplo 6
Supdéngase que una empresa desea emprestar $ 100,000.00. Determina el
valor de la tasa efectiva de interés efectiva si se tiene que:

a) Sila pacta la operacion a un afo y al 14%.

b) Si el préstamo es concedido al 14% pagando los intereses

anticipadamente.
Solucion: La empresa lo que hizo fue lo siguiente:
Datos: i =14 %; C=$100,000.00; n=1afio
a) Si se pagan los intereses al vencimiento, la empresa pagaria:
| =Cxixn=$%$100,000.00 x0.14 x 1 =$ 14,000.00
Por lo tanto la tasa efectiva de interés sera:
iefectiva = (I / C) x 100 % = (' $ 14,000.00 / $ 100,000.00) x 100 % = 14 %

b) Si se pagan los intereses por anticipado, la empresa pagaria $ 14,000.00.

Pero el capital a recibir seria de:
Carecibr =C —1 =$100,000.00 - $ 14,000.00 = $ 86,000.00
Por lo tanto la tasa efectiva de interés sera:

ictectiva = (I / C) X 100 % = ( $ 14,000.00 / $ 86,000.00) X 100 % = 16.27 %
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Finalmente a la empresa le conviene pagar al vencimiento y no por

anticipado (ibid.)

Ejemplo 7

Supdngase que una empresa ha obtenido $ 100,000.00 mediante una linea de
crédito a una tasa del 14% en un plazo de un afio y mantener un saldo
compensatorio del 20%. Determina el valor de la tasa efectiva de interés

efectiva.

Solucién: La empresa lo que hizo fue lo siguiente:

Datos: i =14%; C=%$100,000.00; n=1afo SC=20%

Si se pagan los intereses al vencimiento, la empresa pagaria:

| =Cxixn=$%$100,000.00 x 0.14 x 1 =$ 14,000.00

Pero el capital a recibir por el saldo compensatorio seria de:

Carecibr = C — (SC x C) = $ 100,000.00 — (0.20 x $ 100,000.00) = $ 80,000.00

Por lo tanto la tasa efectiva de interés sera:

iefectiva = (1 / C) X 100% = (' $ 14,000.00 / $ 80,000.00) x 100% = 17.50%

Si la empresa mantiene normalmente el saldo de $ 80,000.00 o mas el costo de

la tasa efectiva de interés sera del 14% ya que no necesita para nada los

$ 100,000.00 para satisfacer el saldo compensatorio. En caso contrario de no

mantenerlo se lo incrementa (ibid.).



Ejemplo 8

Supdéngase que una empresa tiene un convenio de crédito revolvente de
$ 100,000.00 con un banco. Sus empréstitos promediaron de acuerdo con el
convenio $ 75,000.00 el afio anterior y por consiguiente el banco le impone una
comision de compromiso de 0.5 %. Determina el valor de los intereses a pagar;

del residuo no utilizado y la comisién que se le cargo.
Solucion: La empresa lo que hizo fue lo siguiente:

Datos: i =14 %; C=$100,000.00; n=1afo; Epromedio=$%$ 75,000.00;
com = 0.50 %

Si se pagan los intereses al vencimiento, de los empréstitos usados la empresa

pagaria:

| =$ 10,500.00

El residuo promedio no utilizado por la empresa seria de:
Rno utiizado = $ 25,000.00

Por lo tanto la comisién de compromiso impuesta a la empresa para ese afio

sera:

Comision = $ 125.00
Este tipo de préstamos resultan mas onerosos pero es menos riesgoso desde
el punto de vista del prestatario porque el banco se encarga de garantizar la

disponibilidad de los fondos (loc. cit.).
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4.6.7. Financiamiento a Corto Plazo procedente de las Organizaciones

Auxiliares de Crédito

Se describira, explicaran y analizaran a las fuentes de financiamiento a corto
plazo procedentes de las organizaciones auxiliares de crédito; ya que estas se
constituyen como una alternativa mas de obtener préstamos y recursos
monetarios a costos mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos
generados por la empresa y asi poder recurrir a su utilizacion, véase,
Bancomer (2008, pp. 25-27)

Con respecto al financiamiento a corto plazo procedente de las

organizaciones auxiliares de crédito se expresa lo siguiente:

Las organizaciones auxiliares de crédito son aquellas entidades que
desempeian un papel complementario y de apoyo de la actividad crediticia

para apoyo de las empresas.
Existen cinco tipificaciones de las organizaciones auxiliares de crédito:

1. Almacenes generales de depdsito.
2. Arrendadoras financieras.

3. Sociedades de ahorro y préstamo.
4. Uniones de crédito.

5. Empresas de factoraje financiero.

Como en toda entidad financiera regulada, las organizaciones auxiliares,
independientemente de las disposiciones legales de observancia obligatoria en
materia de crédito, existen normas y procedimientos internos para la concesion
de préstamos, y estan contenidas en los reglamentos y manuales sancionados

por el consejo de administracion de la entidad.
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Las operaciones de cualquier indole que eventualmente se hagan en forma
directa entre los socios son de la exclusiva competencia y responsabilidad de
ellos.

4.6.8. Crédito de la Banca Popular

Se describira, explicara y analizara a las fuentes de financiamiento a corto
plazo procedentes del crédito de la banca popular. Ya que también esta
alternativa constituye otra forma de obtener préstamos y recursos monetarios a
costos mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos generados

por la empresa.

El crédito de la banca popular tiene como objeto contribuir a profundizar el
sistema financiero nacional, ampliando con ello el acceso a servicios
financieros en condiciones de mayor seguridad a empresas de caracter

pequefio y mediano, (véase, Bancomer, 2008, p. 27).
El crédito de la banca popular busca los siguientes objetivos:

1. Ser un vehiculo de financiamiento de la micro, pequefia empresa.
2. Dotar de diversos servicios financieros a todos los sectores que involucran

a estas empresas.

4.6.9. Financiamiento Burséatil a Corto Plazo

El financiamiento bursétil a corto plazo es parte de la administracion del capital
de trabajo de las empresas independiente del sector al que estas pertenezcan;
con el fin de realizar una correcta toma de decisiones.

Dentro de la administracion del capital de trabajo de las empresas; estas

pueden recurrir al financiamiento bursatil a corto plazo; el cual es un
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mecanismo muy socorrido por las mismas; en donde obtienen los recursos

monetarios de inversores en el mercado primario (véase, AMIB, 1996, p. 27).

Las empresas pueden participar en la emisién de titulos a corto plazo que se

colocan y cotizan en el medio bursatil; los mas utilizados son los siguientes:

1. Aceptaciones bancarias: Son las letras de cambio (0 aceptacién) que
emite un banco en respaldo al préstamo que hace a una empresa. El
banco, para fondearse, coloca la aceptacion en el mercado de deuda,
gracias a lo cual no se respalda en los depésitos del publico. Su valor

nominal es de cien pesos.

2. Papel comercial: Es un pagaré negociable emitido por empresas que

participan en el mercado de valores. Su valor nominal es de cien pesos.

3. Certificados Bursatiles a Corto Plazo: Es un titulo de crédito que se
emite en serie 0 en masa, destinado a circular en el mercado de valores,
clasificado como un instrumento de deuda que se coloca a descuento 0 a
rendimiento y al amparo de un programa, cuyas emisiones pueden ser en

pesos, unidades de inversion o indizadas al tipo de cambio.
4. Pagaré a Mediano Plazo: Titulo de deuda emitido por una sociedad

mercantil mexicana con la facultad de contraer pasivos y suscribir titulos de

crédito. Su valor nominal es de cien pesos, cien UDIS o sus multiplos.
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Las caracteristicas son las siguientes:

1. Por su naturaleza estos titulos tienen un plazo definido y proporcionan un
rendimiento.

2. Cabe mencionar que el rendimiento pactado puede ser fijo o puede ser
variable; segun sea el caso.

3. Laforma del calculo de dicho rendimiento deberd quedar predeterminada al
momento de la adquisicion de dichos valores.

4. Los rendimientos en los instrumentos de deuda pueden obtenerse en forma

de interés o por diferencia entre el precio de compra y el monto.

4.6.10. Otras Fuentes de Financiamiento a Corto Plazo

Otras fuentes de financiamiento, también denominadas fuentes extra-
bancarias, son los documentos negociables, los anticipos de clientes, los
préstamos privados y las fuentes de organismos no regulados, véase,
(Bancomer, 2008, p. 28).

Las otras fuentes de financiamiento a corto plazo también denominadas
fuentes extra-bancarias constituyen una forma de obtener préstamos vy
recursos monetarios a costos mas bajos de tal forma que estos se liquiden con

los flujos generados por la empresa.

Una forma de obtener éstos préstamos es a través de las fuentes
espontaneas o auto-generadas las cuales comprenden las cuentas por
pagar y el financiamiento de proveedores; asi como los pasivos

acumulados en donde la empresa puede recurrir a usarlas.
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Otras fuentes de financiamiento son aquellas fuentes que son adicionales a las
ya existentes a las que recurre para su uso la empresa. Estas son las

siguientes:

1. Los anticipos de clientes.
2. Los préstamos privados.

3. El financiamiento por organismos no regulados.

4.6.11. Financiamiento por Organismos no Regulados

Es aquel financiamiento que no se encuentra regulado por ninguna instancia
rectora, operativa y de apoyo del sistema financiero mexicano. Este tipo de

fuentes son las siguientes:

a) Préstamos de familiares.

b) Ventas de activo fijo.

c) Ventas de desperdicio.

d) Donaciones.

e) Terrenos o edificios en renta.

f) Préstamos.

g) Venta de joyas u objetos de valor.

h) Devolucion de mercancias a proveedores.

i) Invirtiendo en cajas populares. (AMIB, 1996, p. 28)
4.6.12. Préstamos Privados
Los préstamos privados, (Gitman, 2007, pp. 277-280), son aquellos que
pueden obtenerse sin garantia a corto plazo de los accionistas de la empresa

ya gue los que sean adinerados pueden estar dispuestos a prestar dinero a la

empresa para sacarla delante de una crisis.
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4.6.13. Anticipos de Clientes

Los anticipos de clientes son aquella fuente de financiamiento que consiste
en lo siguiente: Los clientes pueden pagar antes de recibir la totalidad o parte

de la mercancia que tiene intencidon de comprar. (ibid.)

4.6.14. Garantias en el Financiamiento a Corto Plazo

Otra modalidad del financiamiento a corto plazo son las que comprenden las
garantias en las fuentes de financiamiento a corto plazo y constituyen otra
forma de obtener préstamos y recursos monetarios a costos mas bajos de tal
forma que estos se liquiden con los flujos generados por la empresa y si las

lleva a cabo en forma correcta puede recurrir a usarlas en forma frecuente.

Las garantias son un recurso muy utilizado por las instituciones financieras con
la finalidad de que los préstamos que dichas instituciones otorgan a las
empresas tengan un respaldo econdémico para reducir las posibilidades de

pérdida.

Cuando el prestatario no cumple con sus obligaciones el prestamista podra
vender las garantias para recuperar el préstamo. (ibid.)

4.6.15. Caracteristicas de las Garantias

Existen distintos factores o caracteristicas de las garantias que se deben
considerar cuando se esta pensando en un financiamiento a corto plazo

cuando se utiliza la garantia como referencia; y estas son:

a) El prestamista solicita una prenda o colateral denominada garantia para

reducir el riesgo de pérdida.
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b)

d)

e)

El monto del préstamo depende del valor de la garantia o prenda en el
mercado.

Los prestamistas que pueden ser bancos o instituciones financieras pueden
recuperar sus préstamos mediante dos formas que son: la capacidad de
flujo de efectivo de las empresas para pagar sus deudas y el valor colateral
de la garantia.

Este tipo de financiamientos son muy utilizados en forma més frecuente por
las empresas pequefas y medianas; ya que este tipo de organizaciones no
cuentan con una gran capacidad economica para cubrir el préstamo.
También las empresas de reciente creacion tienen que recurrir a estos

créditos por desconocimiento de su solvencia econdmica.

Por otra parte; el valor de la prenda para los prestamistas varia dependiendo

de diversos factores como son los siguientes:

1. La comercialidad se puede considerar como un elemento muy importante por

lo siguiente:

a) Si la garantia se puede vender facilmente en un mercado activo sin
deprimir el precio en el que esta se venda, lo cual permite la
probabilidad de que el prestamista pueda ofrecer un préstamo que
represente un porcentaje bastante elevado en relacién con el valor de
la garantia.

b) Si la garantia es una maquina especial disefiada especificamente por
una compafila y no tiene un mercado secundario viable quizas el

prestamista decida no autorizar ningun préstamo.

2. También se toma en cuenta la vida de la prenda de acuerdo a lo siguiente:

a) Sitiene una vida de flujo de efectivo muy semejante a la del préstamo,
sera mas util para el prestamista que aquellas prendas con una vida
mas larga de flujo de efectivo. Debido a que el uso econdmico de las
garantias genera un flujo de efectivo, el cual se puede aprovechar el

producto para pagar parte del préstamo.
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b) Cuanto mayor sea la fluctuacion de su valor de mercado o menos
seguro esté el prestamista de dicho valor, menos deseable sera la
garantia para los prestamistas, y al mismo tiempo el monto del posible

financiamiento disponible para las empresas.

4.6.16. Garantias en Cuentas por Cobrar

También existen como alternativas de las fuentes de financiamiento a corto
plazo que comprenden las garantias del financiamiento de las cuentas por
cobrar cuyas garantias se pueden realizar o aplicar mediante dos formas que
son:

a) La pignoracion de las cuentas por cobrar.

b) El factoraje de las cuentas por cobrar. (ibid.)

4.6.17. La Pignoracion de las Cuentas por Cobrar

La pignoracion de las cuentas por cobrar consiste en que un acreedor que es
una Institucion Financiera puede elegir una serie de facturas que el vendedor o
prestatario coloca a su disposicion para poder garantizar el pago del préstamo

que se le otorgo.

Cuando la empresa que esté en esta circunstancia acude a un posible acreedor
para solicitar un crédito contra cuentas por cobrar, el acreedor evalla en
primera instancia las cuentas por cobrar que tiene la empresa a fin de poder

evaluar su conveniencia como garantia.
Una vez realizada esta accion el acreedor podra proceder a realizar una lista

de qué cuentas seran las aceptables, en donde se toman en cuenta dos

aspectos muy importantes que son:
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a) La fecha de cada una de las cuentas.

b) El monto de facturacion de cada una de estas cuentas.

Por otra parte si la empresa interesada solicita un crédito por un monto fijo, al
acreedor le bastara con determinar y por consiguiente seleccionar las cuentas
por cobrar que sean necesarias para poder garantizar los recursos monetarios
requeridos; de tal forma que el acreedor logre obtener la maxima garantia

posible y aceptable.

Durante el proceso de evaluacidn por parte del acreedor; la empresa
presentara el mayor numero posible de las cuentas por cobrar que tenga
indicando su antigiiedad y periodo de pago promedio para poder determinar la
garantia aceptable para una pignoracion de cuentas por cobrar. Asi mismo; se

eliminaran a todas las cuentas que ya hayan vencido.

4.6.18. El Factoraje Financiero

En el factoraje financiero también es conocido como la venta de las cuentas por
cobrar, el acreedor decide comprar las cuentas por cobrar que por lo general

son sin recurso para el deudor.

Por lo tanto, el factoraje financiero es una alternativa mas de las fuentes de
financiamiento a corto plazo que consiste en lo siguiente: Le permite al
interesado disponer en forma anticipada de las cuentas por cobrar. Lo que
significa que a través de un documento denominado contrato de factoraje, la
institucion financiera de factoraje pacta con el cliente en adquirir derechos de
crédito que el cliente tenga a su favor por un valor determinado, el cual sera
expresado en moneda nacional o extranjera, sin importar la fecha y la forma en

que esta se pague.
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Por otra parte, el cliente por ninguna circunstancia recibira el importe total de
los documentos cedidos, debido a que la institucion financiera de factoraje le

cobrara un porcentaje por la prestacion del servicio denomina aforo.

A través de esta alternativa financiera, la institucion financiera de factoraje
puede ofrecer liquidez a sus clientes, lo que significa, la opcion de que estos
dispongan de inmediato de efectivo para hacer frente a sus necesidades y

obligaciones o bien para realizar inversiones.

Para poder llevar a cabo una operacién de factoraje financiero la institucion

financiera realiza los siguientes pasos que son:

a) Adquiere las cuentas por cobrar por medio de un contrato de cesion de
derechos de crédito o por endoso de ellas, pagandolas anticipadamente

conforme a las condiciones previamente establecidas.
b) Evalua las condiciones crediticias de los deudores que son los compradores
productos o servicios e informa a sus clientes de los cambios en la

solvencia de los mismos.

c) Custodia, administra y lleva a cabo las gestiones de cobranza de la cartera

adquirida.

d) Reembolsa al cliente el remanente en caso de que no existan descuentos,

devoluciones de mercancia o ajustes en el pago.

e) Informa a sus clientes todas las operaciones, movimientos y cobranza de

Sus cuentas.

SUnyE | o;



Los objetivos principales que busca el factoraje financiero son los siguientes:

1. Mejorar la situacion financiera y la posicibn monetaria, para evitar
endeudamientos que incrementen pasivos.

2. Aprovechar oportunidades, como lo son los descuentos por pronto pago.

3. Optimizar la rotacion de los activos y de capital.

4. Proporcionar un financiamiento facil de disponibilidad inmediata equilibrado
en relacion con el volumen de ventas del cliente.

5. Nivelar los flujos de efectivo y optimizar el manejo de la tesoreria de la
empresa, especialmente cuando se tienen ventas estacionales.

6. Reducir los costos financieros y mejorar la productividad general de la

empresa o cliente.

Por otra parte el factoraje financiero proporciona a los clientes tres servicios

fundamentales que son:

1. El Financiamiento, a través de la cesion de cuentas por cobrar a la instituciéon
financiera de factoraje.

2. La administracion, custodia y servicio de cobranza; lo que le permite a la
empresa poder ceder al manejo y recuperacién de su cartera en manos de
especialistas.

3. Una Investigacion crediticia por parte de la institucion financiera de factoraje.

El factoraje financiero representa un sistema de servicio financiero el cual se
enfoca fundamentalmente a resolver determinadas necesidades de capital de
trabajo de la empresa, recuperando en forma anticipada sus cuentas por
cobrar.

Entre las principales ventajas financieras que tiene el factoraje financiero se

encuentran:

1. Liquidez: Ofrece una fuente segura, confiable y continua de recursos

monetarios.

%
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. Situacion financiera: Permite a la empresa crecer, utilizando sus propios
recursos, generandole una situacion financiera mas sana, al mejorar la

rotacion de sus activos.

3. Nivelador de flujos: Cuando en la empresa existen ventas estacionales,
egresos extraordinarios o de ocasion, asi como aprovechar oportunidades

existentes con sus proveedores.

4. Reciprocidad: No requiere depdsitos o inversiones por concepto de

reciprocidad. No inmoviliza activos.

5. Posicion monetaria: Propicia el mejor uso de los activos monetarios, sin
generar pasivos o endeudamiento, pudiendo existir algun beneficio fiscal

para el negocio.

6. Revolvencia: Una linea de factoraje financiero es totalmente revolvente, por
lo que permite a la empresa obtener recursos en cualquier momento que

esta lo requiera.

7. Eficiencia en capacidad: Incrementa la capacidad de negociacion con los

proveedores de la empresa.

Entre las principales ventajas administrativas que tiene el factoraje financiero

se encuentran:
1. Crédito y cobranzas: Las tareas no productivas de crédito, administracion
y gestion de cobranza a los profesionales de factoraje financiero, minimiza

costos y evita pérdida de tiempo.

2. Elimina controles: El factoraje financiero mantiene informada a la

empresa sobre sus clientes y situaciones particulares de cobranza.
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Apertura de nuevos mercados: Debido a la estrecha relacion que existe
con los principales compradores, surge la posibilidad de recomendar

nuevos mercados.

Productividad: Hace eficiente en gran parte el ciclo operativo de la
empresa, ya que no requiere esperar hasta la fecha de cobro para una

nueva compra de materias primas.

Mejora la relacion ente clientes: Beneficia su imagen al delegar las

gestiones de cobranza a profesionales con grandes relaciones comerciales.

Entre las principales desventajas que el factoraje financiero presenta son las

siguientes:

Costo elevado, concretamente en el tipo de interés aplicado ya que es

mayor que el interés del descuento comercial convencional.

La institucién financiera de factoraje puede no aceptar algunos documentos
de su cliente o pedir para la operacion la opcién con recurso.

Quedan excluidas las operaciones que sean relativas a productos

perecederos y los de largo plazo.

El cliente queda sujeto a criterio de la institucion financiera de factoraje

para evaluar el riesgo de los distintos compradores.

La institucién financiera de factoraje puede rechazar las operaciones que
no ofrezcan las garantias normales de mercado. (Asesoria Contable y
Fiscal, 2008)

Con respecto a todas las operaciones que realiza una institucion financiera de

factoraje, sus obligaciones son las siguientes:
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1. Cobrar deudas.
2. Respetar las fechas de vencimiento de las facturas para proceder al cobro.

3. Asumir el riesgo de insolvencia (segun el caso)

En contraparte las obligaciones de la empresa son:

Ceder todos los créditos que se originen de sus ventas.

Notificar a su clientela la firma del contrato con la institucion financiera de
factoraje.

Facilitar a la institucion financiera de factoraje informes sobre: ventas,
situacion financiera, contabilidad, los pagos recibidos directamente de la
clientela. Estos pagos recibidos obligan a la empresa a ceder los fondos asi
obtenidos.

Retribuir a la institucion financiera de factoraje los servicios prestados.

No intervenir en la gestiéon de cobro salvo que la institucion financiera de
factoraje lo solicite.

Responder al incumplimiento de las obligaciones contrariadas con sus

clientes.

El factoraje financiero es una operacion financiera muy versatil, lo que permite

clasificarlo en varios tipos:

Factoraje con recurso: La institucion financiera de factoraje realiza una
compra condicionada al cedente al anticiparle un porcentaje de la cartera
vendida o cedida. Al vencimiento de la cartera cobra el total del préstamo y
reembolsa el remanente no anticipado. Si el cedente tiene la obligacion de

liquidar el importe lo cual permite reducir el riesgo.
Factoraje con recurso anticipado. Es el modo mas utilizado y mas

comercial en el medio, se realiza la operacibn mediante la cesién de

cuentas por cobrar por parte de la cedente a favor de la institucién
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financiera de factoraje, estando este ultimo en condicidon de entregar un

anticipo sobre el importe de la cesion.

Factoraje con recurso vencido. Fundamentalmente opera igual que el
factoraje con recurso anticipado; con la excepcion de que el cargo
financiero se factura mensualmente, segun los saldos utilizados, el

honorario se cobra por anticipado.

Factoraje puro o sin recurso: La institucion financiera de factoraje corre
todo el riesgo de no cobrar, no hay garantia. En este tipo de factoraje existe

una venta real de las cuentas por cobrar.

Factoraje a proveedores. Convenio que una institucion financiera de
factoraje celebra con una empresa de gran arraigo y solvencia con el objeto
de apoyar a sus proveedores al adquirir la empresa de factoraje los
pagarés emitidos por la empresa antes del plazo contratado para su pago.
La operacion se realiza por 100% del valor del pagaré descontando el
cargo financiero, de esta manera, el proveedor recibe su pago de contado y
el cliente no altera sus politicas de crédito.

Factoraje cien. Es un servicio completo y funcional que consiste en
contratar la modalidad de factoraje con recurso con la posibilidad de recibir
hasta 100% del importe total de los documentos en el momento mismo de
la cesion, a partir de este instante, la institucion financiera de factoraje
asume la administracion y gestion de la cobranza correspondiente. Esta
modalidad adiciona un convenio por medio del cual se constituye una
reserva para cubrir posibles descuentos o devoluciones, cantidad que se

invierte en el mercado de renta fija a las mejores tasas.
Factoraje nuevo estilo. Cuando la institucion financiera de factoraje ofrece

todos los servicios, como investigacion de crédito, aprobacion de créditos,

cobranza nacional, promotor de ventas, etc.
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10.

11.

12.

13.

14.

Factoraje con cobranza delegada. Es otra variante del factoraje con
recurso por el cual la institucién financiera de factoraje le delega a la
cedente la facultad de realizar la cobranza fisica de los créditos.

Factoraje al vencimiento. En un servicio en donde la empresa dispone del

crédito hasta el vencimiento del plazo del crédito.

Factoraje old liner. En un servicio en donde la institucion financiera de
factoraje cobra las facturas, corriendo el riesgo de falta de pago,
entregando, anticipadamente a la empresa el importe de la cobranza

menos un porcentaje de la comision.

Factoraje sin notificacion. Ocurre cuando la empresa vende sus cuentas
por cobrar a la institucion financiera de factoraje; sin embargo, la cobranza
la efectia la empresa, entregando de inmediato el importe de la cobranza a

la institucion financiera de factoraje.

Factoraje undisclosed. Se establece cuando la institucién financiera de
factoraje adelanta a la empresa anticipos a cuenta de la cobranza de

facturas a cargo de clientes, también se le conoce como factoraje a cuenta.

Factoraje comercial: En el cual la instituciéon financiera de factoraje tiene
una relacion directa con el cedente y el cedente realiza la cobranza.

Factoraje internacional. (Exportacion — importacion). Es una herramienta
financiera mediante el cual el exportador asegura sus riesgos de crédito al
cien por ciento del importe de su exportacion, delegando las gestiones de
cobranza y administracion de las cuentas por cobrar a la institucion
financiera de factoraje que con su socia o corresponsal factor importadora,
da seguimiento a la recuperacion de las cuentas en el pais del cliente. Esto
es, se refiere al financiamiento de cuentas por cobrar provenientes de

ventas de exportacion. (Asesoria contable y fiscal, 2008)
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Finalmente en el costo del factoraje financiero se debe considerar lo siguiente:

a) El descuento que hace la institucion financiera de factoraje. En realidad se

le da financiamiento de un importe menor al de la cartera.
b) Los honorarios administrativos por la apertura de linea.
c) La comisién por custodia, administracion y cobranza.

d) EI cargo financiero por cartera sobre saldos vencidos o dias adicionales.
Aspectos contables. La cartera de una empresa se presenta en el activo
circulante, por ello al transmitirse su propiedad por parte del cliente a la
institucion financiera de factoraje, debe registrarse la baja de dicho archivo.
Debido a que el precio pactado representa un valor actual, la diferencia con
el valor contable registrado es un costo financiero aunque no un interés,

puesto que no hay un servicio de deuda.
4.6.19. Garantias en Inventarios y Almacenes Generales de Depdsito

Otras fuentes de financiamiento a corto plazo también son aquellas que
contemplan a las garantias en inventarios y los almacenes generales de
depdsito y constituyen otra forma de obtener préstamos y recursos monetarios
a costos mas bajos de tal forma que estos se liquiden con los flujos generados
por la empresa y si las lleva a cabo en forma correcta puede recurrir a usarlas

en forma frecuente.

Las empresas hoy en dia suelen usar el inventario como garantia de un
préstamo en que se confiere al acreedor el derecho de tomar posesion garantia

en caso de que la empresa deje de cumplir.

Por lo tanto es muy importante porque les permite a los directores de las
empresas usar el inventario de las mismas como fuente de recursos, gravando

el inventario como colateral es posible obtener recursos de acuerdo con las
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formas especificas de financiamiento usuales, en estos casos, como son el
depdsito en almacén publico, el almacenamiento en la fabrica, el recibo en

custodia, la garantia flotante y la hipoteca. (ibid)

Entre las principales ventajas que otorga el financiamiento a corto plazo por

medio de inventarios son las siguientes:

1. Permite aprovechar una parte importante de la empresa como lo es el
inventario de mercancias.

2. Brinda la oportunidad a la empresa de hacer mas dindmica sus distintas
actividades.

3. Le genera un costo de financiamiento al deudor.

4. El deudor corre riesgo de perder el inventario dado en garantia en caso de
no poder cancelar el contrato.

Cuando se lleva a cabo la negociacion, en esta se exige que los articulos sean

duraderos, identificables y susceptibles de ser vendidos al precio que

prevalezca en el mercado. Por lo tanto el acreedor tiene el derecho legal sobre

los articulos, de manera que si se hace necesario tomar posesion de ellos en el

acto no sea materia de controversia.

Por otra parte el gravamen que se constituye sobre el inventario se debe
formalizar mediante alguna clase de convenio que pruebe la existencia del
colateral. El que se celebra con el banco especifica no sélo la garantia sino
también los derechos del banco y las obligaciones del beneficiario, entre otras
cosas. Entonces los directores firmaran esta clase de convenios en nombre de

su empresa cuando se den garantias tales como el inventario.

Ademas del convenio de garantia, se podran encontrar otros documentos
probatorios entre los cuales se pueden citar el recibo en custodia y el
almacenamiento. Entonces, cualquiera que sea el tipo de convenio que se
celebre, para la empresa se generarda un costo de financiamiento que
comprende algo mas que los intereses por el préstamo, aunque éste es el

gasto principal.
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En contraparte a la empresa le tocara absorber los cargos por servicio de
mantenimiento del Inventario, que pueden incluir almacenamiento, inspeccién
por parte de los representantes del acreedor y manejo, todo lo cual forma parte
de la obligacién de la empresa de conservar el inventario de manera que no
disminuya su valor como garantia. Por normalidad no debe pagar el costo de
un seguro contra pérdida por incendio o robo. (Castillo, 2008)

Los almacenes generales de depdsito son entes que tienen por objeto el
almacenamiento, guarda o conservacion, manejo, control, distribucion o
comercializacién de bienes y mercancias bajo custodia o que se encuentren en
transito, amparados por certificados de deposito y el otorgamiento de

financiamiento con garantia de los mismos.

En estos almacenes pueden realizar diversos procesos de incorporaciéon de
valor agregado, asi como la transformacion, reparacion y ensamble de las
mercancias depositadas a fin de que aumenten su valor, sin que varie en forma
esencial su naturaleza. Por lo tanto solo los almacenes generales de depdsito
pueden expedir certificados de depdsito y bonos de prenda.

El certificado de depdsito es un documento de crédito expedido por el almaceén
en favor del comerciante, y representa las mercancias depositadas. Por tanto
esto implica para el comerciante los siguientes derechos:

a) Disponer de las mercancias amparadas en el documento.

b) Exigir al almacén la entrega de las mercancias o el valor de las mismas.

c) La propiedad del adquirente de un certificado de depdsito, queda
subordinada a los derechos prendarios del tenedor del bono o bonos de
prenda que se hayan emitido, asi como el pago de todas las sumas que se
deben a los almacenes y los demas gastos comprobados que se hayan
causado.

d) Pueden emitirse certificados de depdsito con la clausula de no

transferibilidad.
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El bono de prenda es un anexo del certificado de depdsito que le sirve al
comerciante para poder obtener financiamientos que requiera con la garantia
especifica sobre los bienes depositados. Estos financiamientos pueden ser
otorgados al comerciante por los propios almacenes generales de depdsito o
por terceros, a excepcion de gue se exprese que el certificado de depdsito es
no negociable.

Entonces, los bonos de prenda representan el contrato de mutuo celebrado
entre el duefio de las mercancias o productos y el prestamista, con la garantia
de los articulos depositados. Dichos bonos confieren, por si mismos, los
derechos y privilegios de un crédito prendario, en los términos que la ley

determine.

Para que puedan expedirse los certificados de depdsito y los bonos de prenda,
es necesario que todas las mercancias se hallen libres de todo gravamen que

haya sido previamente notificado al almacén emisor.

El certificado de depésito y el bono de prenda se deben emitir
nominativamente, a favor del depositante o de un tercero designado por éste y
pueden ser endosados conjunta 0 separadamente. Para que un endoso surta
efecto a favor de un nuevo adquirente debe registrarse en los términos del

articulo siguiente... (Gémez, 2005)

A manera de recapitulacion, se pueden establecer las siguientes conclusiones:

En la actualidad las empresas tienen la necesidad de la utilizacion de diferentes
fuentes alternativas de financiamiento a corto plazo para la empresa ya que
normalmente ella dispone de una suma limitada de recursos financieros para
realizar sus operaciones y por tanto necesita en alguna medida tener

conocimiento de las cuales pueden ser las posibilidades de obtener el dinero
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gue necesita una vez que ha incurrido en inversiones relacionadas con el fondo

de maniobra de la empresa.

Las fuentes de financiamiento a corto plazo se clasifican en forma general de la
siguiente forma: Fuentes de financiamiento sin garantia especifica y fuentes de

financiamiento con garantia especifica.

Las fuentes de financiamiento a corto plazo sin garantia especifica se clasifican
en tres grupos que son: Fuentes espontaneas, fuentes bancarias y fuentes

extra-bancarias.

Por su parte las fuentes de financiamiento con garantia especifica se clasifican
en tres grupos que son: Fuentes de cuentas por cobrar, fuentes de inventarios

y otras fuentes.

Las fuentes de financiamiento espontaneas son aquellas fuentes que carecen
de garantia y que resultan de las operaciones normales de la empresa. Estos
pasivos a corto plazo no suelen presentar un costo explicito alguno, si bien
tienen ciertos costos implicitos. Las dos fuentes de financiamiento

espontaneas mas importantes son:

1. Cuentas por pagar: Representan el crédito en cuenta abierta que
ofrecen los proveedores a la empresa y que se originan
generalmente por la compra de materia prima. Es una fuente de
financiamiento a corto plazo comun a casi todas las empresas e
incluyen todas las transacciones en las cuales se compra
mercancias pero no se firma un documento formal, no se exige a la
mayoria de los compradores que pague por la mercancia a la
entrega, sino que permite un periodo de espera antes del pago. En
el momento de compra el comprador al aceptar la mercancia
conviene en pagar al proveedor la suma requerida por las

condiciones de venta del proveedor, las condiciones de pago que
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se ofrecen en tales transacciones, normalmente se establecen en

la factura del proveedor que a menudo acomparia la mercancia.

2. Pasivos Acumulados: Es wuna fuente de financiamiento
espontanea a corto plazo que representan obligaciones que se
crean por servicios recibidos que aun no han sido pagados, los
renglones mas importantes que acumula una empresa son
impuestos y salarios, como los impuestos son pagos al gobierno la
empresa no puede manipular su acumulacion, sin embargo puede
manipular de cierta forma la acumulacion de los salarios. (Castillo,
2008)

Las fuentes de financiamiento a corto plazo también comprenden las fuentes
bancarias sin garantia; las fuentes de financiamiento a corto plazo procedentes
de las organizaciones auxiliares de crédito y el crédito de la Banca Popular. Y
las empresas de acuerdo a su tamafio pueden recurrir también a este tipo de

fuentes para poder administrar su capital de trabajo.

Otras fuentes de financiamiento son aquellas fuentes que carecen de garantia

y que resultan de las operaciones normales de la empresa.

Entre otras fuentes de financiamiento se mencionan las siguientes: Los
préstamos privados, los anticipos de clientes y el financiamiento de organismos
no regulados. Ademas también se pueden mencionar a las garantias, las
cuales deben tener ciertas caracteristicas que las tengan bien definidas por
parte de los prestamistas y que por consiguiente los prestatarios deben de
cumplir para poder obtener un préstamo el cual sea muy relevante para el

desarrollo de la empresa u organizacion.
También es importante mencionar que las garantias de las cuentas por cobrar

se realizan mediante dos acciones que son: la pignoracion de las cuentas por

cobrar y el factoraje de las cuentas por cobrar.
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Lo anteriormente mencionado les permitira a las empresas aprovechar de
manera eficiente estas fuentes de financiamiento para tener un mejor desarrollo

econdémico con el fin de lograr mejores estandares de crecimiento y beneficios.

Se define al factoraje financiero como una alternativa que consiste en lo
siguiente: Permite disponer anticipadamente de las cuentas por cobrar. Esto
significa que por medio del contrato de factoraje, la empresa de factoraje
financiero pacta con el cliente en adquirir derechos de crédito que éste tenga a
su favor por un precio determinado, expresados en moneda nacional o
extranjera, independientemente de la fecha y la forma en que se pague. A su
vez el cliente no recibira el importe total de los documentos cedidos, debido a
que la empresa de factoraje cobrard un porcentaje por la prestacion del

servicio.

El factoraje financiero se clasifica en los siguientes tipos que son: Factoraje con
recurso, factoraje con recurso anticipado, factoraje con recurso vencido,
factoraje puro o sin recurso, factoraje a proveedores, factoraje cien, factoraje
nuevo estilo, factoraje con cobranza delegada, factoraje al vencimiento,
factoraje old-liner, factoraje sin notificacion, factoraje undisclosed, factoraje

comercial, factoraje internacional.

Finalmente los costos del factoraje financiero son los siguientes: El descuento
que hace el factor. Los honorarios administrativos por apertura de linea. Las
comisiones por custodia, administracion y cobranza. El cargo financiero por

cartera sobre saldos vencidos o dias adicionales.
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En otras fuentes de financiamiento a corto plazo se pueden mencionar a las
garantias en inventarios y en los almacenes generales de depdsito, asi como la
pignoracion de cuentas por cobrar las cuales deben tener ciertas
caracteristicas que las tengan bien definidas por parte de los prestamistas y
que por consiguiente los prestatarios deben de cumplir para poder obtener un
préstamo el cual sea muy relevante para el desarrollo de la empresa u

organizacion.

Lo anteriormente mencionado les permitira a las empresas aprovechar de
manera eficiente estas fuentes de financiamiento para tener un mejor desarrollo

econdémico con el fin de lograr mejores estandares de crecimiento y beneficios.

Bibliografia basica del tema 4

Asesoria Contable y Fiscal, (2008), “Factoraje financiero”, (18/10/08), [blog],
disponible en linea:

http://asesorcontableyfiscal.blogspot.com/2008/10/factoraje-

financiero.html, recuperado el 31/10/11

Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles, AMIB. (1996) Induccién al

Mercado de Valores. Material de apoyo. México: AMIB.

Bancomer. (2008). “Mercado de Deuda” y “Mercado de Capitales” en Material

de Apoyo. México: Bancomer

Besley, S. y Brigham, E. (2008). Fundamentos de administracion financiera.
México: CENGAGE.
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Castillo Padron, Yoania. (2008). “Las fuentes de financiamiento a corto plazo”,

Monografias, disponible en linea:

http://www.monografias.com/trabajos33/fuentes-

financiamiento/fuentes-financiamiento.shtml, recuperado el
31/10/11

Gitman, L. (2007). Administracion financiera basica. México: Pearson.

Gomez, Giovanny E. (2001). “Andlisis financiero para la toma de decisiones”,

(08/01), GestioPolis, disponible en linea:

http://www.qgestiopolis.com/canales/financiera/articulos/no%201

6/analisisfinanciero.htm, consultado el 28/10/11.

Gbomez Vivas, Linda Nelly. (2005). “Almacenes generales de depdsito,

certificados de depdsitos y bonos de prenda”, disponible en

linea: http://html.rincondelvago.com/almacenes-generales-de-

deposito.html, recuperado el 31/10/11.

Actividades de aprendizaje

A.4.1. Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental que indique cual es el significado para ti de la
administracion del capital de trabajo en el desarrollo y funcionamiento de
una empresa.

Elabora un mapa mental indicando en qué consiste el capital de trabajo

en el desarrollo y funcionamiento de la empresa.
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SURYED” | 5,



A.4.2. Elige la respuesta correcta:

En los Ultimos afios la administracion del capital de trabajo ha tenido mucha

importancia en el desarrollo de las empresas porque implica la:

a) financiacion
b) produccion

c) inversiéon

d) culturalizaciéon

e) personalizacion

En los Ultimos afios la administracion del capital de trabajo ha tenido mucha

importancia en el desarrollo de las empresas porque implica el manejo de los:

a) mercados corrientes
b) pasivos corrientes

c) créditos revolventes
d) productos corrientes

e) activos corrientes

El significado de la administracion del capital de trabajo es que tiene como

objetivo el manejo de las cuentas:
a) de cheques)
b) circulantes)
c) fijas)
d) colectivas)

e) personales)

Las cuentas circulantes comprenden el (los):
a) activos circulantes y los pasivos a corto plazo
b) capital y los activos circulantes
c) capital y los pasivos a corto plazo
d) capital y los activos fijos

e) activos fijos y los pasivos fijos
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El significado de la administracion del capital de trabajo también se fundamenta
en alcanzar el equilibrio entre los grados de:

a) productividad y riesgo

b) financiacion y riesgo

C) inversion y riesgo

d) utilidad y riesgo

e) ventas y riesgo

A.4.3. Desarrolla las siguientes actividades:

e Elabora un mapa mental que indique en qué consiste el capital neto de
trabajo en el desarrollo y funcionamiento de la empresa.

e Elabora un mapa mental indicando cuales son las politicas de capital
neto de trabajo que una empresa debera llevar a cabo en su desarrollo y
funcionamiento.

e Elabora un mapa mental indicando cuél es la importancia que tiene que

una empresa maneje eficientemente su capital de trabajo.

A.4.4. Elige la respuesta correcta:

Capital se define como la diferencia entre el activo circulante y el
pasivo a corto plazo.

a) neto de trabajo

b) social

c) de trabajo

d) suscrito

e) exhibido

>
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Si los activos circulantes exceden a los pasivos a corto plazo entonces se tiene
un capital:

a) neto de trabajo negativo

b) social positivo

c) de capital positivo

d) social negativo

e) neto trabajo positivo

Los desembolsos son siempre predecibles; pero los ingresos no lo son y por
consiguiente el comportamiento de estos es lo que debe cuidar el:

a) Gerente de la empresa

b) Administrador financiero de la empresa

c) Director de la empresa

d) Contralor de la empresa

e) Contador de la empresa

indice de mide el nivel de liquidez aceptable en tanto las cuentas

por cobrar y los inventarios permanezcan en actividad.
a) productividad
b) rentabilidad
c) solvencia
d) eficiencia

e) capital

Cuando es necesario ubicar a la empresa en un contexto de desarrollo social y
productivo, debido a que en el desarrollo de la administracién financiera en
cada una de ellas es de diferente tratamiento, se denomina:

a) razon social de la empresa

b) imagen de la empresa

c) identidad de la empresa

d) naturaleza de la empresa

e) productividad de la empresa

SUNVED |,



A.4.5. Realiza una busqueda consistente en desarrollar a través de un cuadro o
matriz, en donde se aprecien las caracteristicas mas especificas de los
instrumentos de deuda a corto plazo y a mediano plazo de manera que

contemples los siguientes puntos:

a. Nombre del titulo

b. Emisor

c. Objetivo

d. Garantia

e. Plazos

f. Valor nominal

g. Posibles adquirientes
h. Comision

i. Custodia

j. Régimen fiscal

k. Operaciones autorizadas

Ademas indica la importancia que tienen estos instrumentos en las inversiones

temporales que en forma necesaria tienen que hacer las empresas a diario.

A.4.6. Desarrolla las siguientes actividades:

e Elabora un mapa mental que indique cémo se lleva a la administracion
del efectivo siendo una parte importante de la administracion del capital
de trabajo que realizan en forma cotidiana las empresas.

e Busca la importancia por la cual se llevan a cabo emisiones de
instrumentos bursatiles de financiamiento a corto plazo, para el sano
desarrollo del mercado de valores y su impacto en el desarrollo

econdmico de México.

4
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A.4d.7.

A.4.8.

Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental indicando cual es el significado para ti de las
politicas de crédito que realiza una empresa como parte funcional e
importante de la administracion del capital de trabajo.

Elabora un mapa mental que indique cuéles son los objetivos de las
normas de crédito como parte de la administracion del capital de trabajo
de una empresa.

Elabora un mapa mental que indique cual es el significado para ti de las
politicas de cobranza que realiza una empresa como parte funcional e
importante de la administracion del capital de trabajo.

Elabora un cuadro sindptico indicando cuales son los tipos y politicas de
cobranza como parte de la administracion del capital de trabajo de una

empresa.

Desarrolla las siguientes actividades:

Elabora un mapa mental que indique cual es el significado para ti de la
administracion del inventario que realiza una empresa como parte
funcional e importante de la administracion del capital de trabajo.
Elabora un mapa mental que indique cuéles son los puntos de vista
respecto al nivel adecuado de existencias de acuerdo al sector de la
empresa como parte de la administracion de su capital de trabajo.
Elabora un mapa mental que indique cual es el significado para ti de las
politicas de cobranza que realiza una empresa como parte funcional e
importante de la administracion del capital de trabajo.

Elabora un cuadro sinéptico que indique cuales son los tipos y politicas
de cobranza como parte de la administracion del capital de trabajo de

una empresa.
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A.4.9. Elige la respuesta correcta:

Las fuentes de Financiamiento se definen como el conjunto de

adeudos que vencen al cabo de un afio o menos y que son empleados para
satisfacer necesidades estacionales y de activos circulantes.

a) a corto plazo

b) a largo plazo

c) de mercado de deuda

d) de mercado de capitales

e) a mediano plazo

Las fuentes de financiamiento son aquellas que vencen al cabo de
un aflo 0 menos y no tiene garantia en forma de activos de la empresa.

a) auto-generadas

b) sin garantia especifica

c) rapidas

d) con garantia especifica

e) a largo plazo

Las fuentes comprenden las cuentas por pagar y el financiamiento
de proveedores; asi como los pasivos acumulados en donde la empresa puede
recurrir a usarlas

a) bancarias

b) extra-bancarias

C) espontaneas

d) de crédito popular

e) de garantias
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Las cuentas por representan el crédito en cuenta abierta que ofrecen
los proveedores a la empresa y que se originan generalmente por la compra de
materia prima.

a) cobrar

b) vender

C) inventarios

d) pagar

e) costos

Obligaciones que se crean por servicios recibidos que aun no han sido
pagados, los renglones mas importantes que acumula una empresa son
impuestos y salarios.

a) Fuentes bancarias

b) Cuentas por pagar

c) Fuentes espontaneas

d) Fuentes auto-generadas

e) Pasivos acumulados

El financiamiento son aquellas fuentes en donde la empresa

obtiene los recursos monetarios de los bancos los cuales son negociados al
mismo tiempo como resultado de las decisiones del gerente financiero.

a) bancario

b) del crédito popular

c) de SOFOLES

d) de almacenes

e) de prendas
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Entidades que desempefian un papel complementario y de apoyo de la

actividad crediticia para apoyo de las empresas.

a) Organizaciones auxiliares de ahorro
b) Organizaciones auxiliares de crédito
c) Organizaciones sociales

d) Fundaciones

e) Asociaciones civiles

El financiamiento es aguel que no se encuentra regulado por

ninguna instancia rectora, operativa y de apoyo del sistema financiero

mexicano.
a) de organizaciones auxiliares de crédito
b) bancario
C) por organismos no regulados
d) espontaneo

e) de cuentas por pagar

Los préstamos son aquellos que pueden obtenerse sin garantia a

corto plazo de los accionistas de la empresa ya que los que sean adinerados

pueden estar dispuestos a prestar dinero a la empresa para sacarla delante de

una crisis.
a) publicos
b) sociales
C) personales
d) privados
e) bancarios

Permite disponer anticipadamente de las cuentas por cobrar.

a) Arrendamiento financiero
b) Activo fijo

c) Deudas

d) Cuentas por pagar

e) Factoraje financiero
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Cuestionario de autoevaluacion

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.

18.

. ¢,Cual es el significado de la administracion del capital de trabajo?

. ¢Cuales son las definiciones que se tienen aceptadas del capital neto de

trabajo?

. ¢,Cudl es la importancia del capital neto de trabajo dentro del funcionamiento

y desarrollo de la empresa?
¢, Cuadles son las politicas mas recomendables para que una empresa maneje

eficientemente su capital de trabajo?

. ¢, Por qué la empresa puede manejar su capital de trabajo considerando que

puede proporcionar sus activos circulantes financiados mediante fondos a

largo plazo?

. ¢Qué es la administracion del efectivo? y ¢cuales son las estrategias que

mas se utilizan por parte del administrador financiero?

. A ¢qué instrumentos pueden emitir las empresas dentro del financiamiento

bursatil a corto plazo?
¢, Qué caracteristicas tienen los instrumentos bursatiles a corto plazo que
emiten las empresas como fuente de financiamiento?

¢Cual es la importancia para ti de la colocacién y operacion de los
instrumentos bursétiles a corto plazo por parte de las empresas como parte
de la administracion de su capital de trabajo?

¢, Qué son las politicas de crédito de una empresa?

¢, Qué son las normas de crédito?

¢,Qué son las condiciones de crédito? Y ¢ cuéles son?

¢, Qué son las politicas de cobranza?

¢, Cuales son los tipos de cobranza?

¢,Cuales son las politicas de cobranza?

¢,Cuales son los tipos de cobranza?

¢, Cual es el objetivo del gerente financiero en lo relativo a la administracion
del inventario?

¢, Cudles suelen ser los puntos de vista de cada uno de los gerentes de los
siguientes departamentos en cuanto a los niveles de los diversos tipos de

inventarios: Finanzas, comercializacion, produccion y compras?
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19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.
35.

36.

¢, Qué es el sistema ABC de control de inventario?, ¢en qué se basa este
sistema?

¢, Qué es el modelo basico de cantidad econémica de pedido?, ¢a qué
grupo de productos de inventario se dirige su aplicacion?, ¢Cuéles costos
toma en consideracion, y qué costo financiero implica?

Describe el punto de reformulacion, su forma de aplicacion y el nivel de
incertidumbre por el que no es todo lo exacto que pudiera esperarse.
¢, Como se define a las fuentes de financiamiento a corto plazo?
¢,Cuales son los objetivos de las fuentes de financiamiento a corto plazo?
¢,Coémo se clasifican en forma general a las fuentes de financiamiento a
corto plazo?, explica.

¢, Cuales son las fuentes de financiamiento a corto plazo que en México
existen para el capital de trabajo de las empresas?

¢,Como se define a las fuentes de financiamiento a corto plazo
espontaneas?

¢,Cuales son los objetivos de las fuentes de financiamiento a corto plazo
espontaneas?

¢,Coémo se clasifican en forma general a las fuentes de financiamiento a
corto plazo espontaneas?, explica.

Para ti; ¢Cudl es la importancia de las fuentes de financiamiento a corto
plazo espontaneas en la administracion del capital de trabajo de las
empresas?
¢, Qué son las fuentes bancarias sin garantia?
¢,Cuales son las fuentes bancarias sin garantia?
¢, Cual es la importancia de las fuentes bancarias sin garantia?

¢, Qué son las fuentes de financiamiento a corto plazo procedentes de las
organizaciones auxiliares de crédito?
¢, Qué el crédito de la Banca Popular? Y ¢a quién esta dirigido?
A ¢qué instrumentos pueden emitir las empresas dentro del financiamiento
bursatil a corto plazo?

¢, Qué caracteristicas tienen los instrumentos bursatiles a corto plazo que

emiten las empresas como fuente de financiamiento?

%
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37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

53.
4.

¢, Cual es la importancia para ti de la colocacion y operacion de los
instrumentos bursétiles a corto plazo por parte de las empresas como parte
de la administracion de su capital de trabajo?

,Como se define a las fuentes de financiamiento a corto plazo
espontaneas?

¢, Cudles son los objetivos de las fuentes de financiamiento a corto plazo
espontaneas?

¢,Como se clasifican en forma general a las fuentes de financiamiento a
corto plazo espontaneas?, explica.

Para ti; ¢Cudl es la importancia de las fuentes de financiamiento a corto
plazo espontaneas en la administracion del capital de trabajo de las
empresas?
¢, Como se define a la garantia o prenda?

¢, Cudles son las caracteristicas de las garantias de las fuentes de
financiamiento a corto plazo?

¢, Como se clasifican en forma general a las garantias de las cuentas por
cobrar de las fuentes de financiamiento a corto plazo?, explica.

Para ti; ¢Cual es la importancia de las garantias de las fuentes de
financiamiento a corto plazo en la administracion del capital de trabajo de
las empresas?
¢, Como se define al factoraje financiero?
¢, Cudles son los objetivos del factoraje financiero?
¢, Qué es el factoring?

¢Como se clasifican en forma general a las Ventajas del factoraje
financiero?, explica.
¢, Cudles son las desventajas del factoraje financiero?
¢, Cudles son los tipos de factoraje financiero que existen?, explica.
¢, Cuales son los costos del factoraje financiero?, explica.
¢, Cuales son las caracteristicas de las garantias en los inventarios?

¢, Cudles son las garantias en los almacenes generales de depdsito?,

explica.
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55. ¢ Como se lleva a cabo el proceso de pignoracion de las cuentas por cobrar
dentro de las fuentes de financiamiento a corto plazo en la administracion

del capital de trabajo de las empresas?

Examen de autoevaluacién

1. La administracion tiene como objetivo el manejo de las cuentas
circulantes, las cuales comprenden los activos circulantes y los pasivos a
corto plazo

a) financiera

b) del capital de trabajo
c) de ventas

d) de recursos humanos

e) de operaciones

2. El origeny la necesidad del capital de trabajo esta basado en el entorno de
los flujos:
a) de caja
b) de produccion
C) sanguineos
d) de productos intermedios
e) de productos terminados

3. Capital se define también como la parte de los activos circulantes
financiada con fondos a largo plazo.
a) de trabajo
b) neto de trabajo
c) social
d) retenido

e) accionario

v
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4. Los desembolsos son siempre predecibles; pero los ingresos no lo son y
por consiguiente el comportamiento de estos es lo que debe cuidar el:
a) Contador
b) Ingeniero Industrial
¢) Administrador Pablico
d) Informatico
e) Administrador Financiero

5. Las inversiones son documentos negociables y una fuente
promisoria sin garantias a corto plazo que emiten empresas de alta
reputacién crediticia y solamente empresas grandes y de incuestionable
solidez financiera pueden emitir documentos negociables.

a) de activos
b) de bienes
c) temporales
d) de activo fijo

e) de recursos humanos

6. El analisis es la evaluacion de la solicitud de crédito de un
cliente a fin de estimar la cantidad maxima que puede otorgarsele.
a) empresarial
b) de productos
c) de crédito
d) vectorial

e) de variables
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7. El se ocupa Unicamente de los inventarios de materias

primas. Su responsabilidad es asegurarse de que se disponga de las
materias primas necesarias para la produccibn en las cantidades
adecuadas y en el momento oportuno:

a) supervisor

b) gerente de compras

C) gerente de ventas

d) administrador financiero

e) contador

8. Para la empresa es fundamental la disponibilidad del financiamiento a corto
plazo, para su funcionamiento:
a) participacion
b) crecimiento
c¢) funcionamiento
d) sobrevivencia

e) competencia

9. Crédito(s) tiene como objetivo contribuir a profundizar el
sistema financiero nacional, ampliando con ello el acceso a servicios
financieros en condiciones de mayor seguridad a empresas de caracter
pequeio y mediano.

a) bancario
b) personal
c) colectivo
d) de cajas populares

e) privados
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10. Podran expedir certificados de depdsito y bonos de prenda sobre
mercancias en transito, siempre que ellos mismos tengan el caracter de
destinatarios.

a) casas de bolsa

b) factoring

c) almacenes generales de depdésito
d) bolsas de valores

e) bancos
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RESPUESTAS A LOS EXAMENES DE AUTOEVALUACION

FINANZAS |
Tema l Tema 2 Tema 3 Tema 4
1. e e e b
2. C b c a
3. e d b b
4. c a d e
S. a C a c
6. d e e c
7. b b a b
8. e d c c
0. a c d d
10. c a b c
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