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INTRODUCCION 

En este trabajo, podremos observar la importancia que representa el andlisis e 

interpretaci6n de la informacién financiera de las entidades; asimismo, se 

demostrard el efecto ocasionado por sobreinversién en las principales cuentas 

operativas (clientes e inventarios) mediante la aplicacién de diversos 

procedimientos de andlisis financiero. 

EI contenido del Capftulo I, muestra las caracteristicas y necesidades de la 

informacién financiera para aplicar correctamente el andlisis financiero, realizar 

una interpretacién y contar con los elementos suficientes para llegar a 

conclusiones sobre la situacién financiera de las entidades. 

Por otro lado, en el Capitulo II, se muestran diferentes alternativas y 

herramientas de andlisis financiero aplicables a la informacion financiera de las 

entidades y el significado de los resultados obtenidos de cada una de ellas que, 

en su conjunto, deberan soportar las conclusiones resultantes. 

E] Ultimo Capitulo, corresponde al caso practico donde se muestra la principal 

informacién financiera de las entidades, el ambiente econédmico donde se 

desenvuelve y la aplicacién de los diferentes métodos de andlisis financiero, para 

interpretar los resultados obtenidos y finalizar con un diagnéstico integral 

financiero.
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CAPITULOI 

GENERALIDADES DE LA INFORMACION FINANCIERA 

11 Antecedentes 

Derivado del intenso desarrollo de la actividad econémica actual, las entidades 

tienen la necesidad de conocer como se han obtenido y usado sus recursos, como 

son controlados, como se logra su maximizacién y cual es el resultado de sus 

operaciones, Esta necesidad se convierte en necesidad de informacién y no es 

exclusiva de alguna entidad en especifico, sino que abarca desde las personas 

fisicas hasta grandes complejos empresariales, publicos o privados, no 

importando su actividad ni los fines lucrativos o no lucrativos. 

Cada una de las transacciones realizadas por las entidades, significan decisiones 

que afectan sus economias, por lo que deben de ser cuantificadas, agrupadas y 

acumuladas, generando asi informacién financiera de la entidad. 

Como respuesta a esta necesidad, la aplicacién de la contabilidad se vuelve un 

proceso indispensable en la vida de las entidades; ya que les debe permitir a los 

participantes en la vida econdmica, basar sus decisiones en informacién 

fehaciente, veraz y oportuna. 

En México como a nivel mundial, existen érganos reguladores que tienen por 

objeto establecer lineamientos para la presentacién, valuacién y registro de las 

transacciones realizadas por las entidades, a fin de tratar de unificar los diversos



criterios que pueden provocar diferencias importantes en los datos de los estados 

financieros. Esta tarea es llevada a cabo por la Comisién de Principios de 

Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores Publicos A.C. 

1.2 Concepto de contabilidad 

El Boletin A-1 de los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 

(PCGA) publicados por la Comisién de Principios de Contabilidad del Instituto 

Mexicano de Contadores Publicos A.C., define que “la contabilidad financiera es 

una técnica que se utiliza para producir sistemdtica y estructuradamente 

informacién cuantitativa expresada en unidades monetarias de las transacciones 

que realiza una entidad econémica y de ciertos eventos econdémicos 

identificables y cuantificables que la afectan, con el objeto de facilitar a los 

diversos interesados el tomar decisiones en relacién con dicha entidad 

econémica.” 

Otro concepto de contabilidad, es el mencionado en el Seminario de Finanzas 

Corporativas por el C.P. Epifanio Pineda Celis; "la contabilidad es un registro, 

cronolégico y sistematizado, de las operaciones, en ntimeros, que realizan los 

organismos econémicos, lucrativos 0 no lucrativos, para informar de una manera 

fehaciente, veraz y oportuna de la situacién financiera, para juzgar el pasado y 

prever el futuro.



13 Caracteristicas de la informacién contable 

Las caracteristicas que a continuacién se mencionan, son necesarias para que la 

informacién contable cumpla, en forma adecuada, con su objetivo principal de 

informar a los usuarios y que las interpretaciones que estos tomen, sean sobre 

una base sdlida. Estas caracteristicas son descritas por el Boletin A-1 de los 

PCGA. 

© Utilidad 

Es Ja cualidad de adecuarse al propdsito del usuario. Estos propésitos son 

diferentes en detalle para cada usuario pero todos tienen la comunidad de interés 

econdémico en la entidad econdmica. Dada la imposibilidad de conocer al usuario 

en especifico y sus necesidades particulares, se presenta informacién general por 

medio de los estados financieros. 

Los usuarios de los estados financieros suelen ser los propios accionistas, la 

administracion de la entidad, inversionistas potenciales, gobierno, trabajadores, 

instituciones de crédito, proveedores, clientes, etc.; por lo que deberdn ser 

preparados en forma imparcial y equitativa.



¢ Significacién 

La significacién de la informacién es la capacidad de representar 

simbélicamente -con palabras y cantidades- la entidad y su evolucién, su estado 

en diferentes puntos en el tiempo y los resultados de su operacién. 

e Relevancia 

Es !a cualidad de seleccionar los elementos de la entidad que mejor permitan al 

usuario captar el mensaje y operar sobre ella para lograr sus fines particulares. 

« Veracidad 

Es la cualidad esencial, pues sin ella se desvirtua la representacién contable de la 

entidad, que abarca Ja inclusién de eventos realmente sucedidos y de su correcta 

medicién de acuerdo con las reglas aceptadas como validas por el sistema. 

*® Comparabilidad 

Es la cualidad de la informacion de ser validamente comparable en los diferentes 

puntos de tiempo para una entidad y de ser validamente comparables dos o mas 

entidades entre si, permitiendo juzgar la evolucién de las entidades econédmicas.



e Oportunidad 

Es el aspecto esencial de que llegue a manos del usuario cuando éste pueda 

usarla para tomar sus decisiones a tiempo para lograr sus fines, atin cuando las 

cuantificaciones obtenidas tengan que hacerse cortando convencionalmente la 

vida de la entidad y se presenten cifras estimadas de eventos cuyos efectos 

todavia no se conocen totalmente. 

e Confiabilidad 

Es ta caracteristica de la informacién contable por la que el usuario Ia acepta y 

utiliza para tomar decisiones basdndose en ella. Esta no es una cualidad 

inherente a la informacién, es adjudicada por el usuario y refleja la relacién 

entre él y Ja informacién. 

« Estabilidad 

Indica que su operacién no cambia en el tiempo y que la informacion que 

produce ha sido obtenida aplicando las mismas reglas para la captacién de los 

datos, su cuantificacion y su presentacién. 

Cualquier cambio que se haga y que sea de efectos importantes debe ser dado a 

conocer para evitar errores a los usuarios de la informacién.



e Objetividad 

La objetividad del proceso de cuantificacién contable implica que las reglas del 

sistema no han sido deliberadamente distorsionadas y que la informacién 

representa la realidad de acuerdo con dichas reglas. 

© Verificabilidad 

Permite que pueda ser duplicado y que se puedan aplicar pruebas para 

comprobar la informacién producida. 

¢ Provisionalidad 

Significa que no representa hechos totalmente acabados ni terminados. La 

necesidad de tomar decisiones obliga a hacer cortes en la vida de la empresa 

para presentar los resultados de operacién y la situacién financiera y sus cambios 

incluyendo eventos cuyos efectos no terminan a la fecha de los estados 

financieros.



1.4 Estados financieros 

1.4.1 Generalidades 

Como se ha mencionado, las transacciones realizadas por las entidades 

econémicas, generan informacién financiera la cual es cuantificada y agrupada 

mediante la contabilidad; sin embargo, para que esta informacién sea 

comprensible por los usuarios, es necesario presentarla en forma estructurada, 

identificando los elementos que requieren mayor andlisis y haciendo un corte en 

la vida de Ja entidad. A esta estructura se le denomina estado financiero. 

EI Boletin A-5 de los PCGA, menciona que las transacciones que realiza una 

entidad econédmica y ciertos eventos econdémicos identificables y cuantificables 

que la afectan son medidos, registrados, clasificados, analizados, sumarizados y 

finalmente reportados como informacién, bdsicamente en las siguientes formas: 

a) Informacién relativa a un punto en el tiempo de los recursos y obligaciones 

financieras de la entidad, la cual es presentada en un documento 

comiunmente denominado balance general. 

b) Informacién relativa al resultado de sus operaciones en un periodo dado, la 

cual es presentada en un documento comiinmente denominado estado de 

Tesultados.



c) Informacién de los cambios en los recursos financieros de la entidad y sus 

fuentes, que revele las actividades de financiamiento e inversién, la cual es 

presentada en un documento cominmente denominado estado de cambios 

en la situacién financiera. 

Como se observa, existen diversos informes financieros que muestran diferentes 

aspectos de la economia de 1a entidad; mientras el balance general muestra su 

estructura financiera y econémica a una fecha determinada, el estado de 

resultados denotard el desarrollo de su operacién por un periodo, y por ultimo, el 

estado de cambios en la situacién financiera mostraré cémo se han obtenido y en 

que se han utilizado los recursos durante un periodo. 

Estos estados financieros permitiran a sus usuarios: 

a) Observar y evaluar el comportamiento de las entidades. 

b) Comparar sus resultados con otros periodos y con otras entidades. 

c) Evaluar sus resultados a la luz de los objetivos establecidos. 

d) Planear sus operaciones. 

e) Estimar su futuro dentro del marco socioeconémico que las rodea.' 

' Boletin A-5 Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 
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1.4.2 Objetivo de los estados financieros 

Los estados financieros deben cumplir el objetivo de informar sobre la situacién 

financiera de la empresa en cierta fecha y los resultados de sus operaciones y los 

cambios en su situacién financiera por el periodo contable terminado en dicha 

fecha.” 

Por lo anterior, debemos entender que: 

¢ La situacién financiera es la relacién existente de los bienes y derechos, y 

sus obligaciones y compromisos con los accionistas (duefios) y terceros a 

una fecha determinada. 

© Los resultados de sus operaciones son la utilidad o pérdida obtenida en 

primer instancia, de las transacciones relacionadas con su actividad 

principal por un periodo. 

¢ Los cambios en la situacién financiera es el andlisis de las fuentes de 

financiamiento y aplicaciones de recursos en un periodo determinado. 

  

? Boletin B-1 Principios de Comubilidad Generalmente Aceptados 

BT



1.4.3 Usuarios de los estados financieros 

La informacién financiera de las entidades, no es exclusiva de los accionistas o 

administradores; sino que, originado por las relaciones establecidas dentro del 

sistema econdmico que las rodea, despiertan diversos intereses en terceros. Con 

esta base, podemos identificar la existencia de dos tipos de usuarios, externos e 

internos. 

Los usuarios externos son aquellos que no tienen injerencia en la administracién 

de la entidad; es decir, toman decisiones para invertir, otorgar créditos y juzgar la 

manera de como se ha administrado la empresa; mientras que los usuarios 

internos, tienen la responsabilidad de identificar como se ha manejado el negocio 

para lograr los objetivos de los accionistas. 

Debido a que se desconoce quienes serén todos los usuarios de los estados 

financieros, estos deberdn estar preparados de tal manera que satisfaga las 

necesidades de cada uno de ellos. En relacién con este punto, los PCGA en su 

Boletin B-1, nos menciona que los estados financieros deberdn servir para: 

* Tomar decisiones de inversién y crédito. Los principales interesados al 

respecto, serian los que puedan aportar financiamiento, como capital o 

crédito a la empresa. Este grupo estard interesado en medir la capacidad de 

crecimiento y estabilidad de la empresa y su reditualidad, para asegurar su 

inversién, la obtencién de un rendimiento y la recuperacién de esta 

inversion. 

12



e Aquilatar la solvencia y liquidez de la empresa, asi como su capacidad para 

generar recursos. Aqui tendran interés los diversos acreedores, 

principalmente quienes han otorgado préstamos, asi como los propietarios, 

quienes quieren medir el posible flujo de dinero hacia ellos derivado de los 

rendimientos. 

Evaluar el origen y las caracteristicas de los recursos financieros del 

negocio, asi como el rendimiento de los mismos. En esta drea el interés es 

general, pues todos estan interesados en conocer de qué recursos 

financieros dispone la empresa para llevar a cabo sus fines, como los ° 

obtuvo, como los aplicé y finalmente qué rendimiento ha tenido y puede 

esperar de ellos. 

Por ultimo formarse un juicio de cémo se ha manejado el negocio y evaluar 

la gestién de la administracién, a través de una evaluacién global de !a 

forma en que ésta maneja la rentabilidad, solvencia y capacidad de 

crecimiento de la empresa. 

13



1.4.4 Caracteristicas de los estados financieros 

Como se ha mencionado, los estados financieros provienen de 1a informacion 

contable que generan las transacciones de las entidades, por lo que las 

caracteristicas de los estados financieros y la informacién contable son las 

mismas. 

Por otro lado, el Boletin B-1 de los PCGA, establece: “La caracteristica esencial 

de los estados financieros sera contener informacién que permita al usuario 

evaluar el futuro de la empresa y tomar decisiones de caracter econédmico sobre 

la misma, sin omitir informacion bdsica ni incluir informacién excesiva que los 

pueda hacer confusos. Para ello deberan ser objetivos e imparciales, a fin de no 

influenciar al lector a aceptar cierto punto de vista o la validez de cierta 

posicién.” 

1.4.5 Limitaciones de los estados financieros 

Al registrarse las operaciones bajo juicios personales y principios de contabilidad 

flexibles para el tratamiento y cuantificaciones de las operaciones en términos 

monetarios, la pérdida de! valor de la moneda y la actividad inflacionaria, los 

estados financieros no so exactos ni las cifras que muestran son definitivas’, por 

lo tanto, de conformidad con el Boletin B-1 de los PCGA, el usuario de los 

estados financieros debe tener presente, entre otros, los siguientes conceptos: 

4 Tesis del C.P. Crescencio Rios Radilla "La informacion financiera en el entorno econémico actual” 
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e Las transacciones y eventos econdmicos son cuantificados con reglas 

particulares que pueden ser aplicadas con diferentes alternativas. Los 

estados financieros Jos mostrarén de acuerdo con la aplicacién de la 

alternativa seleccionada. 

Los estados financieros proporcionan informacién expresada en moneda, de 

las transacciones efectuadas por la empresa y de su situacién financiera 

resultante de esas transacciones. Sin embargo la moneda es nicamente un 

instrumento de medicién dentro de Ja contabilidad, y debera considerarse 

que tiene un valor que cambia, en mayor o menor grado en funcién de los 

eventos econémicos. 

Los estados financieros, no pretenden presentar cual es el valor del 

negocio, sino que Unicamente presenta el valor, para el negocio, de sus 

recursos y obligaciones cuantificables. Sin embargo los estados financieros 

no cuantifican otros elementos esenciales de Ia empresa, tales como los 

recursos humanos, el producto, la marca, el mercado, etc. 

15



1.5 Estados financieros bdsicos 

El Boletin B-1 de la Comision de Principios de Contabilidad, menciona que los 

estados financieros basicos comprenden el balance general, los estados de 

resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacién 

financiera y las notas que son parte integrante de los mismos. 

La informacion financiera que se incluye en estos estados financieros es: 

© El balance general- Muestra los activos, pasivos y el capital contable a una 

fecha determinada. 

e El estado de resultados- Muestra los ingresos, costos y gastos y la utilidad o 

pérdida resultante en el periodo. 

e El estado de variaciones en el capital contable- Muestra los cambios en la 

inversion de los propietarios durante el periodo y los resultados de sus 

operaciones. 

© El estado de cambios en la situacién financiera~ Indica como se 

modificaron los recursos y obligaciones de la empresa en el periodo. 

* Notas a los estados financieros- Estas no constituyen un estado financiero 

como tal, sino que son revelaciones de los aspectos mas importantes de las 

partes que integran a los estados financieros. 

16



1.5.1 Balance General 

Este estado financiero basico también se le conoce como estado de situacién 

financiera, el cual es un informe breve que indica la posicién financiera de la 

empresa en un punto en el tiempo determinado. En éste se comparan los activos 

de la empresa (lo que ésta posee) contra su financiamiento, que puede ser pasivo 

(lo que debe) o capital contable (lo que fue proporcionado por los propietarios y 

por la operacién de ejercicios anteriores).* 

La Comisién de Principios de Contabilidad, a través de los boletines de la serie 

“C”, establecen los lineamientos de cardcter especifico que deben observar los 

renglones que integran un estado de situacién financiera, mismos que a 

continuacién se detallan. 

1.5.1.1 Elementos que integran el balance general 

e Activo 

Conjunto de bienes materiales, créditos a favor 0 derechos que tiene una empresa 

para el desarrollo de sus actividades. El Boletin A-11 de los PCGA, define al 

activo como el conjunto o segmento, cuantificable, de los beneficios econdmicos 

futuros fundamentalmente esperados y controlados por una entidad, 

representados por efectivo, derechos, bienes o servicios, como consecuencia de 

transacciones pasadas o de otros eventos ocurridos. 

“ Lawrence J Gitman "Fundamentos de Administraci6n Financiera" Cap. 3 

17



Los activos presentan dos clasificaciones, una basada en la facilidad de 

convertirse en efectivo y la otra es la mencionada por el Boletin A-11 de los 

PCGA, la cual toma como base su naturaleza y finalidad. 

La clasificacién que se presenta a continuacién, muestra estos dos aspectos. 

* Activo circulante.- Son recursos cuya disponibilidad (facilidad de 

convertirse en dinero) es menor a un afio o menos a partir de la fecha del 

balance general. El activo circulante esté conformado por aquellos bienes y 

derechos que se encuentran en constante movimiento (capital de trabajo). 

Los rubros que conforman el activo circulante son: 

a) Efectivo e inversiones temporales.- Boletin C-1 de los PCGA. El renglén 

de efectivo debe estar constituido por moneda de curso legal o sus 

equivalentes, propiedad de una entidad y disponibles para la operacién, 

tales como: depdsitos bancarios en cuentas de cheques, giros bancarios, 

telegraficos o postales, monedas extranjeras y metales preciosos. El renglén 

de inversiones temporales estA representado por valores negociables o por 

cualquier otro instrumento de inversién, convertibles en efectivo en el corto 

plazo y tienen por objeto, normalmente, obtener un rendimiento hasta el 

momento en que estos recursos sean utilizados por la entidad. Los valores 

negociables son aquellos que se cotizan en bolsas de valores o son operados 

a través del sistema financiero. En este caso, su cuantificacién no podra 

exceder al valor nominal de las partidas. 
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“El efectivo y los valores negociables son los activos mas liquidos de una 

empresa. El efectivo es el dinero en circulacién al cual pueden ser 

convertidos todos los activos liquidos. Los valores negociables son 

instrumentos a corto plazo del mercado de dinero que producen intereses y 

en los que invierten las empresas, utilizando los fondos de efectivo 

temporalmente ociosos. En conjunto, efectivo y valores negociables actian 

como una fuente combinada de fondos que pueden ser utilizados para el 

pago de cuentas a su vencimiento, asi como para hacer frente a los 

: : 5 
desembolsos imprevistos.” 

b) Cuentas por cobrar.- Boletin C-3 de los PCGA. Las cuentas por cobrar 

representan derechos exigibles originados por ventas, servicios prestados, 

otorgamiento de préstamos 0 cualquier otro concepto andlogo. El valor que 

se presente en el balance general, deberd reflejar lo que se espera obtener 

en efectivo, especie, crédito o servicios, de cada una de las partidas que lo 

integran. 

Atendiendo a su origen, se pueden formar dos grupos de cuentas por cobrar: 

1. A cargo de clientes.- Presentan los documentos y cuentas a cargo de 

clientes de la entidad, derivados de la venta de mercancias o prestacién de 

servicios, que representen la actividad normal de ta misma. 

5 Lawrence J. Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 17 
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2. A cargo de otros deudores.- Muestra las cuentas y documentos por cobrar a 

cargo de otros deudores que se originan por transacciones distintas a 

aquellas para Jas cuales fue constituida la entidad tales como: préstamos a 

accionistas y a funcionarios y empleados, reclamaciones, ventas de activo 

fijo, impuestos pagados en exceso, etc. 

c) Inventarios.- Boletin C-4 de los PCGA. El! rubro de inventarios lo 

constituyen los bienes de una empresa destinados a la venta o a la 

produccién para su posterior venta, tales como materia prima, produccién 

en proceso, articulos terminados y otros materiales que se utilicen en el 

empaque, envase de mercancia o las refacciones para mantenimiento que se 

consuman en el ciclo normal de operaciones. 

“El inventario de materias primas consiste en los productos comprados por 

la empresa, generalmente materias primas, para ser utilizados en la 

fabricacién de un producto terminado. El inventario de productos en 

proceso consiste en todos los bienes que estén siendo producidos en un 

momento determinado. Se trata por lo general de productos parcialmente 

terminados en una etapa intermedia de conclusién. El! inventario de 

productos terminados consiste en los bienes ya producidos que ain no han 

sido vendidos” ° 

d)Pagos anticipados.- Boletin C-5 de los PCGA. Los pagos anticipados 

representan una erogacién efectuada por servicios que se van a recibir o por 

bienes que se van a consumir en el uso exclusivo del negocio y cuyo 
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propésito no es el de venderlos ni utilizarlos en el proceso productivo. Los 

pagos anticipados, constituyen en la mayoria de los casos un bien 

incorpéreo, que implica un derecho o privilegio y para que puedan 

reconocerse deberan ser capaces de generar beneficios o evitar desembolsos 

en el futuro; representan costos que se aplicaran contra resultados futuros. 

Su cuantificacién no podra exceder el monto que se pagaria por ellos a la 

fecha de los estados financieros. Algunos ejemplos son: 

1. Rentas de locales o equipos pagadas antes de disfrutar del derecho de uso 

de los bienes. 

2. Impuesto predial y derechos pagados antes de que se hayan devengado. 

3. Primas de seguros y fianzas liquidadas por periodos que aun no se cumplen, 

etc. 

Cabe mencionar que pueden existir pagos anticipados por periodos 

superiores a un afio, en tal caso, el excedente al devengado en el siguiente 

afio a la fecha del balance general, deberd ser presentado dentro de los 

activos no circulantes. 

© Activo fijo o activo no circulante.- Son aquellos cuyo grado de 

disponibilidad es reducido y a un plazo mayor a un affo a partir de la fecha 

del balance general. Los principales activos que consideramos como no 

circulantes son: 

  

° Lawrence J. Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 18 
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a) Inmuebles, maquinaria y equipo.- También se le identifica como 

"inversiones de infraestructura.” El Boletin C-6 de los PCGA menciona que 

son bienes tangibles que tienen por objeto el uso o usufructo de los mismos 

en beneficio de !a entidad, la produccién de articulos para su venta o para el 

uso de la propia entidad y, la prestacién de servicios a la entidad, a su 

clientela o al piblico en general. La adquisicién de estos bienes denota el 

propésito de utilizarlos y no de venderlos en el curso normal de las 

operaciones de la entidad. 

Esta clasificaci6n se compone principalmente por terrenos, edificio, 

maquinaria y equipo, herramientas, moldes, adaptaciones o mejoras, 

reconstrucciones, equipo de transporte, equipo de cémputo, etc. y deberan 

estar valuados al costo de adquisicién, al de construccién 0, en su caso, a su 

valor equivalente. 

Con excepcién del terreno, una caracterfstica de esta clasificacién de 

activos, es que son depreciables, esto es, pierden su valor como 

consecuencia del desgaste por uso o por el transcurso del tiempo. “La 

depreciacién es un procedimiento de contabilidad que tiene como fin 

distribuir de una manera sistematica y razonable el costo de los activos fijos 

tangibles, menos su valor de desecho, si Io tienen, entre la vida util 

estimada de ia unidad. Por tanto, la depreciacién contable es un proceso de 

distribucién y no de valuacién.”” 

7 Boletin C-6 Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 
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b) Inversiones permanentes en acciones.- El Boletin B-8 de jos PCGA 

menciona que son aquellas efectuadas en titulos representatives del capital 

social de otras empresas con Ia intencién de mantenerlas por un plazo 

indefinido. Generalmente estas inversiones se realizan para ejercer control 

o tener injerencia sobre otras empresas; aunque puede haber otras razones 

para realizar este tipo de inversiones. Estas inversiones se valuarén 

mediante el método de participacién. 

e Activos intangibles Al igual que los activos fijos, el grado de 

disponibilidad es reducido y a un plazo mayor a un afio a partir de 1a fecha 

del balance general. Los activos intangibles también son conocidos como 

diferidos, los cuales son erogaciones que a la fecha del balance general, su 

conversién a gastos estd pendiente. Este rubro del balance general, es 

mencionado en el Boletin C-8 de los PCGA, donde se menciona que el 

concepto de intangibles, normalmente se restringe a aquellos activos no 

circulantes que sin ser materiales o corpéreos son aprovechables en el 

negocio. 

Existen dos clases de activos intangibles:* 

a) Partidas que representan la utilizacién de servicios o el consumo de bienes 

pero que, en virtud de que se espera que produciran directamente ingresos 

especificos en el futuro, su aplicaci6n a resultados como un gasto es 

diferida hasta el ejercicio en que dichos ingresos son obtenidos. Un ejemplo 

de estas partidas son los gastos de organizacién. 

23



b) Partidas cuya naturaleza es la de un bien incorpéreo, que implican un 

derecho o privilegio y, en algunos casos, tienen la particularidad de poder 

reducir costos de produccién, mejorar la calidad de un producto o promover 

su aceptacién en el mercado. Un ejemplo de estas partidas son las patentes. 

Cabe mencionar que los activos diferidos, m4s que un bien material, 

representan aspectos econdmicos exclusivos de la entidad econdmica, ya 

que pueden no tener valor alguno para otra entidad con diferente giro 0 

actividad. Estos activos se reconocerdn a su valor histérico y formando 

parte del ultimo grupo de activos del balance general. 

e Pasivo 

Conjunto de adeudos y obligaciones que tiene !a empresa en favor de terceros. E! 

Boletin A-11, define que el pasivo es el conjunto cuantificable 0 segmento, 

cuantificables, de las obligaciones presentes de una entidad particular, 

virtualmente ineludibles, de transferir efectivo, bienes o servicios en el futuro a 

otras entidades, como consecuencia de transacciones o eventos pasados. 

El Boletin C-9 de los PCGA, menciona que el pasivo comprende obligaciones 

presentes provenientes de operaciones 0 transacciones pasadas, tales como: la 

adquisicién de mercancias 0 servicios, pérdidas 0 gastos en que se ha incurrido, o 

por la obtencidn de préstamos para el financiamiento de los bienes que 

constituyen el activo. 

  

* Boletin C-8 Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 
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Los principales conceptos comprendidos en el pasivo son: 

a) Adeudos por la adquisicién de bienes y servicios, inherentes las 

operaciones principales de la empresa, como son obligaciones derivadas de 

1a compra de mercancias para su venta o procesamiento. 

b) Cobros anticipados a cuenta de futuras ventas de mercancfas o prestacién 

de servicios. 

c) Adeudos provenientes de la adquisicién de bienes 0 servicios para consumo 

o beneficio de la misma empresa. 

d)Pasivos provenientes de obligaciones contractuales o impositivas como 

sueldos, comisiones, regalias, gratificaciones, impuestos retenibles o a 

cargo de la misma empresa, participacién de utilidades a los trabajadores, 

etc. 

e) Préstamos de instituciones de crédito, de particulares, de compafifas filiales, 

de accionistas o funcionarios, representados por adeudos obtenidos a través 

de contratos formales de crédito, como por adeudos amparados por simples 

titulos de crédito, o bien por créditos no documentados en Jos cuales exista 

un convenio escrito acerca del vencimiento. 

f) Ciertos casos de obligaciones provenientes de operaciones bancarias de 

descuento de documentos. 
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Asimismo, el pasivo se clasifica, de acuerdo con su fecha de liquidacién o 

vencimiento, en pasivo a corto plazo y pasivo a largo plazo. 

© Pasivo a corto plazo.- Es aque! cuya liquidacién se producira dentro de un 

afio, en el curso normal de las operaciones.” 

¢ Pasivo a largo plazo.- Esté representado por los adeudos cuyo vencimiento 

sea posterior a un afio, o al ciclo normal de las operaciones si éste es mayor. 

La parte del pasivo a largo plazo que por el transcurso del tiempo Hega a 

ser pagadero dentro de los préximos doce meses 0 dentro del ciclo normal 

de las operaciones si este es mayor, se convierte en pasivo a corto plazo y 

por lo tanto deber clasificarse como tal. ° 

 Pasivo diferido.- Esta representado por obligaciones de prestar un servicio 

al haber sido otorgado un cobro anticipado. Este pasivo se reconocera 

mediante un crédito a los resultados (ingreso) en forma paulatina conforme 

se devengue. Los plazos para diferir este pasivo pueden ser menores a un 

afio, los cuales se reconocerdn dentro del pasivo a corto plazo; 0 mayores a 

un afio, los cuales presentaran aquella parte que excede a un afio con 

relacin a la fecha del balance general, dentro del pasivo a largo plazo y la 

parte menor a un afio, dentro del pasivo a corto plazo. 

° Boletin C-9 Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 
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Los pasivos que muestran las entidades, son fuentes de financiamiento externas. 

Con esta base podemos mencionar que existe financiamiento a corto plazo y a 

largo plazo, procedente del pasivo. 

Las cuentas por pagar y las acumulaciones que procedan de transacciones diarias 

de la empresa, corresponden a las fuentes de financiamiento a corto plazo, su 

magnitud es principalmente una funcién del nivel de operaciones de una 

empresa. Segtin se amplian las operaciones normalmente estos pasivos aumentan 

y financian en parte el crecimiento de los activos.'° (Vencimientos menores a un 

afio). 

Con relacién al financiamiento a largo plazo, podemos mencionar que son 

contratos establecidos por la empresa y se componen principalmente por: 

préstamos prendarios, préstamos de habilitacién o avio, préstamos 

refaccionarios, créditos hipotecarios, préstamo hipotecario industrial, emisién de 

obligaciones y obligaciones convertibles en acciones. (Vencimientos mayores a 

un afio). 

"° Van Home “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap.11 
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© Capital Contable 

El Boletin A-11 de los PCGA definen al capital contable como el derecho de los 

propietarios sobre los activos netos que surge por aportaciones de los duefios, por 

transacciones y otros eventos o circunstancias que afectan una entidad y el cual 

se ejerce mediante reembolso o distribucién. 

El capital es considerado como una fuente de financiamiento interno. Esta parte 

del balance general, se muestra en el estado financiero bésico denominado estado 

de variaciones en el capital contable; el cual se analizaré m4s adelante. 
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1.5.2 Estado de resultados 

“El estado de resultados proporciona un resumen financiero de las actividades de 

la empresa durante un periodo especifico. Lo mds comin es que los estados de 

resultados comprendan un periodo de un afio, el cual termina en una fecha 

determinada, por lo general ef 31 de diciembre del afio en curso.”"| 

El estado de resultados, es mencionado dentro de los PCGA en el Boletin B-3, 

como el estado financiero basico, que presenta informacién relevante acerca de 

las operaciones desarrolladas por una entidad durante un periodo determinado. 

Mediante la determinacién de la utilidad neta y de la identificacién de sus 

componentes, se mide el resultado de los logros alcanzados y de los esfuerzos 

desarrollados por una entidad durante un periodo consignado en el mismo estado. 

Asimismo, menciona que el estado de resultados, permitird: 

a) Evaluar la rentabilidad de una empresa. 

b) Estimar su potencial de crédito. 

c) Estimar la cantidad, el tiempo y la certidumbre de un flujo de efectivo. 

d) Evaluar e] desempefio de una empresa. 

e) Medir riesgos 

f) Repartir dividendos. 

" Lawrence J, Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 3 
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1.5.2.1 Estructura del estado de resultados 

Con relacién a la estructura del estado de resultados, el Boletin B-3 de los PCGA 

menciona lo siguiente: 

Para que la informacién contenida en el estado de resultados Je sirva al usuario 

para la toma de decisiones, es necesario que éste pueda hacer comparaciones no 

s6lo de una entidad a lo largo del tiempo, sino también comparar esta entidad con 

otras. Para que esta comparacién sea valida, se requiere que todas Jas entidades 

elaboren el estado de resultados aplicando, dentro de lo razonable, los mismos 

criterios. 

EI estado de resultados, tomando en cuenta el giro particular de cada entidad, 

debera estar estructurado, en lo aplicable, por las siguientes secciones, cuyo 

contenido se describe en los parrafos subsecuentes: 

© Operacién 

Presenta los ingresos y gastos de las operaciones continuas que constituyen las 

actividades primarias de la entidad. Normalmente comprende: 

¢ Ingresos.- Los ingresos obtenidos por las actividades primarias 0 normales. 

En el caso de las empresas industriales y en el de las comerciales, estos 

ingresos son generados por las ventas de sus inventarios y en las empresas 

de servicios por la prestacién de dichos servicios. 
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# Costo de lo vendido.- Muestra el costo de produccién o adquisicién (segin 

Se trate de una empresa de transformacién o de una comercializadora), de 

los articulos vendidos que generaron los ingresos reportados en el renglén 

de ventas. En empresas de servicios, el costo de los servicios prestados est4 

integrado por aquellos costos que se identifican razonablemente en forma 

directa, con la prestacién de servicios. 

La diferencia entre las ventas netas (ingresos) y el costo de Jo vendido (costo de 

los servicios prestados), es la utilidad bruta. 

¢ Gastos de operacién.- Estdn constituidos por los gastos de ventas y los 

gastos de administracién. Los gastos de venta son aquellos en que incurre la 

entidad en sus esfuerzos para comercializar bienes 0 servicios. Los gastos 

de administracién son aquellos incurridos en la administracién general de 

las operaciones de Ia empresa. 

La diferencia entre la utilidad bruta y los gastos de operacién es la utilidad en 

operacién. Es la utilidad ganada por la entidad, en sus actividades primarias o 

normales, sin tomar en cuenta efecto alguno de ISR y PTU. 

e No operacién 

Esta seccién comprende los ingresos y gastos distintos a los de operacién. Se 

identifica principalmente con las operaciones financieras de la empresa, asi como 
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aquellos resultados de transacciones inusuales o infrecuentes o de una actividad 

no primaria. 

A la parte que reconoce operaciones financieras de la empresa, se le denomina 

“costo o ingreso integral de financiamiento.” De este tipo de partidas, podemos 

citar a las diferencias en cambio, originado por el uso de monedas de curso legal 

de otros paises y costos o ingresos por el uso u otorgamiento de financiamiento. 

Otras partidas que se incluyen el rubro de no-operacién, por mencionar algunas, 

son las utilidades o pérdidas por ventas de activo fijo. 

Al reconocer los importes de transacciones que no corresponden a la operacién, 

se incrementa o disminuye la utilidad en operacién Negando a lo que conocemos 

como utilidad o pérdida antes de impuestos y de participacién de los 

trabajadores en las utilidades (impuesto sobre la renta o impuesto al activo que 

son las cargas fiscales aplicables en México y el derecho que tienen los 

trabajadores de recibir parte de las utilidades generadas por la entidad). 

Una vez aplicados los importes correspondientes de ISR o IAE y PTU, estaremos 

en presencia de la utilidad o pérdida neta, \a cual correspondera al incremento o 

disminucién derivada de la operacién de la entidad dentro del capital contable. 
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1.5.3. Estado variaciones en el capital contable 

Como ya se menciond, este es uno de Jos estados financieros bdsicos que 

muestran, a una fecha determinada las aportaciones de los accionistas, los 

resultados acumulados y otras cuentas que significan también el patrimonio de !a 

entidad. El Boletin B-1, menciona que el estado de variaciones en el capital 

contable, muestra los cambios en la inversién de los propietarios durante el 

periodo. 

La definicién que se muestra en los PCGA en el Boletin A-11 en relacién con el 

capital contable, es la siguiente: 

“El capital contable es el derecho de los propietarios sobre los activos netos que 

surge por aportaciones de los duefios, por transacciones y otros eventos o 

circunstancias que afectan una entidad y el cual se ejerce mediante reembolso o 

distribucién.” 

1.5.3.1 Caracteristicas del capital contable 

Los PCGA en el Boletin C-11, mencionan dos caracteristicas de acuerdo con su 

origen, las cuales se mencionan en la pagina siguiente: 

33



Capital contribuido el cual se integra por: 

Capital social- El cual esta representado por titulos que han sido emitidos a 

favor de los accionista o socios como evidencia de su participacién en la 

entidad. 

* Aportaciones para futuros aumentos de capital- Estas son representadas por 

dinero o bienes que los accionistas 0 socios entregan a la entidad que en un 

futuro formaran parte del capital social. 

e Prima en venta de acciones- Representa la diferencia en exceso entre el 

pago de acciones suscritas y el valor nominal de las mismas, o su valor 

tedrico en el caso de acciones sin valor nominal. 

¢ Donaciones- Son el traspaso de bienes en forma gratuita que le son 

entregados a la entidad. 

Capital ganado (déficit) 

© Utilidades retenidas, incluyendo las aplicadas a reservas de capital- Segiin 

Lawrence J. Gitman, representan el total acumulado de todas las utilidades 

retenidas y reinvertidas en la empresa desde su inicio. 
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¢ Pérdidas acumuladas- Al igual que las utilidades retenidas, representan el 

total acumulado de todas las pérdidas retenidas. Cabe mencionar que 

cuando las pérdidas acumuladas, llegan a ser superiores a las utilidades 

acumuladas, el nombre de esta acumulacién también se le Ilama déficit 

acumulado. 

e Exceso o insuficiencia en la actualizacién del capital contable- Esta 

representado principalmente por el resultado por tenencia de activos no 

monetarios. 

Cabe mencionar que el estado de variaciones en el capital contable, muestra los 

movimientos que se presentaron en un periodo contable, mostrando los saldos 

iniciales de dicho periodo, adicionado en su caso, con cualquier movimiento de 

fas cuentas descritas anteriormente. 
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1.5.4 Estado de cambios en la situacién financiera 

Segtin el autor Van Horne, el administrador financiero toma decisiones para 

asegurar que la empresa cuenta con fondos suficientes para hacer frente a las 

obligaciones financieras cuando éstas son pagaderas y para aprovechar las 

oportunidades de inversién. Para ayudar a que el analista aprecie estas decisiones 

(hechas durante un periodo), es necesario, estudiar el flujo de fondos de la 

empresa. Al] arreglar el flujo de fondos de la empresa en forma sistematica, el 

analista puede determinar con mis precisién si as decisiones tomadas para la 

empresa resultaron en un flujo de fondos razonable, o en flujos cuestionables, lo 

cual exige una inspeccién posterior. 

Lawrence J. Gitman, menciona que el estado de cambios en la posicién 

financiera (o de flujos de efectivo) proporciona un resumen de los flujos de 

efectivo durante un periodo especifico, por lo comin el afio recién terminado. 

Dicho estado, que en ocasiones es llamado “estado de origen y aplicacién de 

recursos” proporciona una visién dentro de los flujos de efectivo operativos, de 

inversién y financieros de la empresa, ademas de cuadrar éstos con los cambios 

en su efectivo y en sus valores negociables durante el periodo en cuestién. 

Este estado financiero basico, se encuentra regulado por el Boletin B-12 de los 

PCGA, donde se menciona que tiene como objetivo, el de proporcionar 

informacién relevante y condensada relativa un periodo determinado, para que 

los usuarios de los estados financieros tengan elementos adicionales 

proporcionados por los otros estados financieros para: 
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a) Evaluar la capacidad de la empresa para generar recursos. 

b) Conocer y evaluar las razones de las diferencias entre la utilidad neta y los 

recursos generados 0 utilizados por la operacién. 

c) Evaluar la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones para 

pagar dividendos, y en su caso, para anticipar la necesidad de obtener 

financiamiento. 

d)Evaluar los cambios experimentados en la situacién financiera de la 

empresa derivados de transacciones de inversidn y financiamiento 

ocurridos durante el periodo. 

A diferencia de los estados financieros bAsicos anteriores, el estado de cambios 

en la situacién financiera no proviene de la acumulacién de las transacciones 

realizadas por la entidad, sino que es el resultado de comparar dos estados de 

situacién financiera, identificando origenes o aplicaciones (incrementos o 

disminuciones) de los rubros que los integran. 

© Origenes 

Los origenes se refieren a la fuente generadora de efectivo los cuales se 

presentan con la disminucién de los activos e incrementos en el pasivo y capital 

contable. 

e Aplicaciones 

Las aplicaciones se refieren al destino del efectivo, las cuales se presentan con el 

incremento en el activo y disminuciones en el pasivo y capital contable. 
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Lawrence J. Gitman, menciona puntos adicionales los cuales son: 

a) Un decremento en el saldo de efectivo de una empresa, es un origen de 

flujo de efectivo, porque se libera efectivo para algun propésito; por otra 

parte, un incremento en el saldo de efectivo de la empresa es una aplicacion 

de flujo de efectivo, puesto que el efectivo debe ser obtenido de algun lado. 

b) No se incluyen renglones directos de cambios en las utilidades retenidas en 

el estado de cambios en la posicién financiera, en su lugar, los renglones de 

elementos que afectan a éstas figuras como utilidades o pérdidas netas 

después de impuestos y dividendos pagados. 

Este estado financiero, dentro de su estructura, muestra una clasificacién de 

operaciones de conformidad a los siguientes tipos de actividades: 

a) Flujos de operacién.- Son partidas de efectivo -entradas y_ salidas- 

relacionadas de manera directa con la produccién, la venta de productos y 

los servicios de la empresa. Tales flujos reflejan el estado de resultados y 

las transacciones a corto plazo, (se excluyen los documentos por pagar) que 

tienen lugar durante el periodo.'? 

c) Flujos de inversién.- Son partidas de efectivo asociadas con la compra o 

venta, tanto de activos fijos como de los intereses comerciales. En 

” Lawrence J. Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 3 
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consecuencia, las transacciones de compras resultardn en salidas de efectivo y 

las transacciones de ventas generarin entradas de efectivo. ' 

d) Los flujos financieros.- Resultan de las transacciones financieras de pasivo y 

capital. La toma de préstamos y el reembolso de éstos, ya sea a corto plazo 

(documentos por pagar) o a largo plazo, resultarian en las consiguientes 

entrada o salida de efectivo. ' 

1.5.5 Notas a los estados financieros 

Por limitaciones practicas de espacio es frecuente que los estados financieros por 

si mismos no contengan toda la informacién minima necesaria, es por ello que 

determinada informacién se presenta en notas explicativas de acuerdo a las reglas 

particulares de presentacién que para cada caso emita esta Comisién (Comisién 

de principios de Contabilidad) 0 que, a juicio de la administracién de la entidad 

sea relevante revelar. Dicha informacién puede provenir o no del sistema 

contable y puede o no ser susceptible de cuantificacién.? 

En términos generales, las notas a los estados financieros son explicaciones que 

amplian el origen y significacién de los datos y cifras que se presentan en dichos 

estados, proporcionan informacién acerca de ciertos eventos econémicos que han 

afectado o podrian afectar a la entidad y dan a conocer datos y cifras sobre la 

repercusi6n de ciertas reglas particulares, politicas y procedimientos contables y 
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de aquellos cambios en los mismos de un periodo a otro. Debido a lo anterior, las 

notas explicativas a que se ha hecho referencia forman parte de los estados 

financieros. '* 

1.6 Estados Financieros Secundarios 

Los estados financieros secundarios son aquellos en los que se muestra 

informacién financiera en forma detallada de algun rubro especifico de un estado 

financiero basico. Dado 1o anterior, la fecha a la que debe ser preparado o el 

periodo que abarca, deberd ser igual a la fecha del estado financiero basico de 

que se trate. 

Dentro de los estados financieros secundarios més importantes, podemos 

mencionar: 

Estado de costo de produccién y venta 

© Relacin analitica de cuentas por cobrar 

¢ Relacién analitica de inventarios 

Relacién analitica de cuentas por pagar 
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1.6.1 Estado de costo de produccién y ventas 

El profesor Cristébal de Rio, resalta la importancia que tiene el costo de 

produccién de lo vendido dentro del estado de resultados, tan es asf que en el 

estado de costo de produccidn y ventas se analiza su integracién. 

El estado de costo de produccién y ventas se compone de dos partes: 

e Estado de costo de produccién.- Es aquel que muestra el consumo y costo 

de materia prima, mano de obra y gastos indirectos de fabricacién. Ademas, 

para determinar el costo de produccién, debe afiadirse el inventario inicial 

de produccién en proceso y restarse el inventario final del mismo concepto. 

* Estado de costo de lo vendido.- Es aquel que, ademas de consignar los 

datos mencionados en el estado de costo de produccién, agrega el 

inventario inicial de produccién terminada y resta el inventario final. 

Asimismo, menciona que el costo de produccidn esté formado por dos partes: 

4) De los elementos del costo incurrido 

- Material directo (materia prima).- Los importes aqui registrados deben 

referirse a los costos de adquisicién de los diferentes articulos, mas todos 
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los gastos adicionales incurridos en colocarlos en el sitio para ser usados en 

el proceso de fabricacién.”” 

- Costo directo del trabajo (mano de obra).- Se refiere al esfuerzo humano 

necesario para transformar el material en productos. Este esfuerzo debe ser 
5 . : 16 

remunerado en dinero en efectivo del cufio corriente. 

- Gastos indirectos de fabricacién.- Representa el tercer elemento del costo 

de producci6n, no identificandose su monto en forma precisa en un articulo 

elaborado, ni en ocasiones en una orden de produccién, o en un proceso 

productivo. Esto quiere decir, que atin formando parte del Costo de 

Produccién, no puede conocerse con exactitud qué cantidad de esas 

erogaciones estan en la fabricacién de un articulo. ' 

b)De la existencia inicial y final de produccion inconclusa, [llamada 

produccién en proceso. 

A la suma del costo de produccién y costo de lo vendido se presenta en el estado 

de resultados como costo de produccién y ventas. 

Cabe mencionar que empresas cuya actividad es la comercializacién, no 

determinan un costo de produccién, solamente determinan el costo de lo vendido 

0 costo de ventas 
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Para determinar el costo de ventas, se considerara el inventario inicial de 

mercancias mas las compras del periodo y se le disminuird con el inventario final 

al cierre del periodo. 

1.6.2 Relaciones analiticas de cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar representan el otorgamiento de crédito de una empresa a 

sus clientes. La inmovilizacién de su dinero en cuentas por cobrar le significa a 

una empresa la pérdida del valor temporal del dinero y el riesgo de 

incumplimiento por parte de sus clientes. Pero a cambio de incurrir en costos, 

puede ser competitiva, atraer y retener a sus clientes, asi como mejorar y 

ay: 7 
conservar sus ventas y utilidades. 

Lawrennce J, Gitman, menciona que por lo general, el administrador financiero 

de una compajfiia es quien controla directamente las cuentas por cobrar a través 

de su participacién en el establecimiento y administracién de: 

a) Politicas de crédito.- Que suponen la determinacién de seleccién de crédito, 

normas de crédito y condiciones de crédito y, 

b) Politicas de cobranza.- El método que aplica una empresa para administrar 

cada uno de estos aspectos de las cuentas por cobrar se ve en gran medida 

incluido por Jas circunstancias competitivas; lo normal es que una mayor 

suavidad acrecienta la competencia, en tanto que una menor, la obstaculiza. 
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Las relaciones analiticas de cuentas por cobrar, son un informe que consiste en la 

clasificacién por fechas de las cuentas por cobrar de una empresa. Esta 

clasificacién suele hacerse por mes y abarcar hasta el tercero o cuarto mes 

anterior. A estas relaciones analiticas son comtinmente conocidas como 

“antigtiedad de cuentas por cobrar.” 

El andlisis de este informe indica la proporcién del saldo de cuentas por cobrar 

que han estado vigentes por un periodo determinado. Debido a que hace resaltar 

las irregularidades, le permite al analista identificar la causa de los problemas de 

crédito o cobranza,”" 

La clasificacién de las cuentas por cobrar, se basan en el vencimiento del crédito 

otorgado por la empresa; cominmente se agrupan de la siguiente manera: 

a) Saldos sin vencer.- Son aquellos cuentas por cobrar que no han rebasado 

los dias del limite de crédito. 

b) Saldos vencidos.- Son aquellos cuentas por cobrar que ya han rebasado los 

dias del limite de crédito. Dependiendo de los dias de vencimiento, se 

agrupan a 30, 60, 90 o mas dias. 

El importe total de Ja relaci6n analitica de cuentas por cobrar, debera de ser igual 

al que se muestra en el balance general. 
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1.6.3 Relaciones analiticas de inventarios 

El inventario por lo general representa una inversién considerable para una 

empresa. El inventario, o existencias, es un activo circulante necesario que 

permite que el proceso de produccién-venta opere con un minimo de tropiezos. 

Al! igual que las cuentas por cobrar, el inventario representa para la mayoria de 

las empresas una inversion monetaria significativa. 

Dada la importancia que se mencioné, es necesario que los controles que existan 

sobre la informacién financiera relacionada con los inventarios, sea suficiente 

para evitar sobreinversién, subinversién o un periodo de rotacién del inventario 

por encima de lo que seria ideal para la empresa. 

En la actualidad, existen sistemas de inventarios que se encargan de controlar las 

existencias y valuacién de los mismos; pero la administracién de los inventarios 

depende del analista financiero. 

Una relacién analitica de inventarios, debera presentar informacién detallada de 

las mercancias en unidades, costos unitarios y total por producto, que a su vez, 

deberd presentar una cifra total igual a la que se presente en el balance general e 

inclusive en el estado de costo de produccién y venta. 

La relacién analitica de inventario, combinadas con el sistema ABC, permitiran 

identificar aquellas mercancfas que son las mas importantes para la empresa y 

que a su vez, requeriran mas atencién. 

45



Sistema ABC 

La empresa que utiliza este sistema, divide su inventario en tres grupos, A, B, y 

C. El grupo A incluye aquellos productos que requieren de la inversién maxima 

que seran los mds representativos de la inversién monetaria. El grupo B y C 

disminuiran su importancia con relacién a 1a inversi6n monetaria, aunque en 

unidades suelen ser mayores. Es probable que a la fecha de la relacién analitica 

se muestren articulos que no son representativos, sin embargo, puede tener un 

nivel de rotacién alto. Por esta razén, es necesario hacer relaciones analiticas 

periddicas. 

Como se observa, con las relaciones analiticas y el sistema ABC, el analista 

financiero podra identificar los puntos importantes en la administracién de los 

inventarios. 
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1.6.4 Relaciones analiticas de cuentas por pagar 

Las cuentas por pagar son la principal fuente de financiamiento a corto plazo sin 

garantia de las empresas. Resultan de las transacciones de compra de mercancias 

en las que no se firma ningun documento formal que dé constancia de la 

responsabilidad del comprador para con el vendedor. Por el hecho de aceptar la 

mercancia, el comprador acuerda pagarle al proveedor el monto requerido segin 

los términos de la venta. Las condiciones de crédito aplicables a tales 

transacciones suelen asentarse en la factura del proveedor.”” 

Al igual que las cuentas por cobrar, las relaciones analiticas son un informe que 

consiste en la clasificacién por fechas de vencimiento de las cuentas por pagar de 

la empresa a una fecha determinada conformado por saldos sin vencer, saldos 

vencidos a 30, 60, 90 o mas dias. La sumarizacién de estos saldos, deberd ser el 

mismo que se muestre en el balance general. 

Las relaciones analiticas de cuentas por pagar, permitiran observar las 

obligaciones en un tiempo inmediato y prever los flujos de efectivo que necesita 

la empresa en el corto plazo. 

?° Lawrence J. Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 16¢ 
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CAPITULO IE 

ANALISIS FINANCIERO Y DIAGNOSTICO INTEGRAL FINANCIERO 

21 Introducciéa 

“El andtisis de estados financieros proporciona un punto de partida para 

a9] 
comprender a@ una empresa. 

EI andlisis financiero, con base en los estados financieros, describe las 

caracteristicas econémicas a corto y a largo plazo, los rendimientos o pérdidas 

generadas de las empresas las cuales son evaluadas para juzgar el pasado y 

consideradas como puntos de referencia para el futuro. 

2.2 Concepto de anzdlisis financiero 

“El andlisis de los estados financieros es un estudio de las relaciones que existen 

entre los diversos elementos de un negocio, manifestados por un conjunto de 

estados contables pertenecientes a un mismo ejercicio, y de las tendencias de sus 

elementos, mostrados en una serie de estados financieros correspondientes a 

varios periodos sucesivos, 
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Por lo tanto, el andlisis financiero dard la pauta en la formulaci6n de juicios y 

proporciona elementos que permiten formarse una opinién de las cifras que 

presentan los estados financieros de la empresa.” 

Uno de fos temas desarrollados en el Seminario de Finanzas Corporativas, fue 

precisamente el de andlisis financiero; en el cual, se conceptualizé como una de 

las fases m4s importantes del Director Financiero, ya que permite estudiar e 

interpretar los estados financieros y utilizar los elementos cualitativos y 

cuantitativos de la empresa para completar su diagnéstico. 

2.3 Objetivos del andlisis financiero 

En términos generales, el andlisis financiero tiene principalmente los siguientes 

objetivos: 

a) Cuantificacién precisa de las dreas financieras de la empresa. 

b) Conocimiento de los éxitos y problemas de la empresa. 

c) Coadyuva a solucionar problemas presentes. 

d) Conocimiento de la proyeccién de la empresa. 

e) Coadyuva a Ja solucién de problemas futuros. 

g)Conocimiento de la forma y modo de la obtencién y aplicacién de los 

recursos de la misma.” 

? CP, César A. Marttelo “El andlisis financiero en la auditoria de estados financieros” Cap. 1 
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En el libro de Fundamentos de Administracién Financiera de Van Horne, nos 

menciona que el andlisis financiero presenta tres puntos de vista; el de acreedores 

e inversionistas, el de inversionistas de acciones comunes y el de la propia 

administracién de la empresa. 

Mientras que los acreedores e inversionistas analizardn la capacidad liquida de 

pago (de hacer frente a sus obligaciones a corto y largo plazo), el inversionista en 

acciones comunes analizara la capacidad de la empresa de generar utilidades 

(andlisis de rentabilidad) y 1a administracién de la empresa juzgard el desarrollo 

de su operacién y planearan el futuro de la empresa. 

Con base a lo anterior, el objetivo del andlisis financiero es crear en el analista 

financiero un juicio sobre como se han obtenido y aplicado los bienes de capital 

y el rendimiento de los mismos, y para planear el futuro de la empresa. 
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2.4 Métedos de andlisis financiero 

El andlisis financiero tiene una importancia muy grande ya que desde el modesto 

hombre de negocios, hasta los administradores de las grandes empresas tienen la 

necesidad de leer los estados financieros. La incégnita que surge es la siguiente; 

hasta qué grado saben interpretar estos hombres los estados financieros. 

EI andlisis financiero, no s6lo abarca el andlisis de las cifras que se muestran en 

los estados financieros de las empresas, sino que también debe considerar otros 

factores donde se desenvuelven las empresas, ya que a mayor cantidad de 

elementos de andlisis y con la combinacién de ellos, disminuiran el riesgo de que 

exista una interpretacién errénea. 

Basandonos en lo anterior, el andlisis financiero deberA contemplar dos métodos, 

el método cuantitativo y el método cualitativo. 
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2.4.1 Métodos de andlisis cuantitativo 

Este andlisis es el que se utiliza sobre los estados financieros y a su vez se lleva a 

cabo mediante varios métodos, los cuales son: 

Método de razones 

Método de tendencias 

Método de porcentajes integrales 

© Método de variaciones 

Método grafico 

2.4.1.1 Método de razones 

Segin Van Horne, para evaluar la condicién y desempefio financiero de una 

empresa, el analista financiero necesita verificar varios aspectos de la salud 

financiera de una empresa. Una de las herramientas utilizadas con frecuencia 

para hacer estas verificaciones es una razén financiera 0 indice, que relaciona 

entre si dos elementos de informacién financiera al dividir una cantidad entre 

otra. 

“El andlisis de razones no sdlo consiste en la aplicacién de una formula sobre los 

datos financieros a fin de obtener un indice determinado. Reviste mayor 

importancia ain la interpretacion del valor del indice.”* 

? Lawrence J. Gitman “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap. 4 
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Como se menciona, las razones por si solas no nos dan fuertes elementos para 

crearnos un juicio en relacién con la economfa de la empresa; por eso es 

necesario realizar otras pruebas que deber4n fortalecer nuestra percepcién. Las 

comparaciones de los indices o razones sera una de estas herramientas. 

Tipos de comparacién de razones 

El anélisis de las razones financieras segin Van Home, incluye dos tipos de 

comparaciones: 

a) Comparaciones internas 

Primero, el analista debe comparar una razén actual con razones anteriores y las 

que se esperan en el futuro para la misma empresa. Cuando se colocan las 

tazones financieras sobre una hoja de trabajo que cubra un periodo de afios, el 

analista puede estudiar !a composicién del cambio y determinar si ha habido 

alguna mejoria o deterioro en la situacién financiera y el desempefio de la 

empresa con el transcurso del tiempo. 

b)Comparaciones internas y fuentes de las razones de las industrias 

El segundo método de comparacién, implica comparar las razones de una 

empresa con las de empresas similares o con promedios de la industria en el} 
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mismo momento en el tiempo. Este tipo de comparacién permite conocer la 

situacién financiera relativa y el desempefio de la empresa también nos ayuda a 

identificar cualquier desviacién significativa de algin promedio aplicable a la 

industria. 

Lawrence J. Gitman, describe a estas comparaciones como “andlisis longitudinal 

(en periodos o series de tiempo) y andlisis transversal (seccional momentdneo).” 

Asimismo, menciona otra comparacién que denomina como “anilisis 

combinado”, que consiste en considerar los dos andlisis anteriores, la cual 

permitira una evaluacién de !a tendencia del comportamiento de la razén, en 

comparacién con la tendencia para la industria. 

Clasificacién de razones 

Dependiendo de la informacién que proporcionen las razones financieras, éstas 

se clasifican en: 

a) Estaticas 

Resume algtin aspecto de la condicién financiera (balance general) de la empresa 

aun punto en el tiempo, el momento en que ha sido preparado el balance general. 

Estas razones son calculadas con elementos que provienen directamente de la 

estructura financiera. 
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b) Estatico-dindmicas 

Resume algun aspecto del desempefio de la empresa durante un periodo, 

normalmente un afio. El cdlculo de estas razones, se realiza considerando sélo 

elementos del estado de resultados o combinando con algun elemento del balance 

general. 

Tipos de razones 

Las razones financieras que a continuacién se detallan son las mencionadas por 

los autores Lawrence J. Gitman y James C. Van Horne. 

a) Razones de liquidez 

Se utilizan para juzgar la capacidad de la empresa para hacer frente a las 

obligaciones a corto plazo. Las razones que se utilizan se muestran en la 

siguiente pagina: 
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e Razén del activo circulante 

Muestra Ia habilidad de una empresa para cubrir sus pasivos a corto plazo 

con sus activos circulantes. El resultado que se obtenga de la aplicacién de 

esta raz6én, mostrard cuantos pesos (o moneda funcional) propiedad de la 

empresa existen para cubrir un peso de las obligaciones a corto plazo. 

Activo circulante 

Pasivo a corto plazo 

® Prueba del dcido 

Muestra Ja liquidez inmediata para cubrir pasivos a corto plazo. Esta raz6n 

considera el activo circulante menos los inventarios; ya que estos ultimos 

son la parte menos liquida del activo circulante. El resultado que se obtenga 

de la aplicacién de esta razén, mostrard cuantos pesos de sus activos con 

mayor liquidez propiedad de la empresa existen para cubrir un peso de las 

obligaciones a corto plazo. 

Activo circulante menos inventarios 
  

Pasive a corto plazo 
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® Capital neto de trabajo 

Este concepto no es un indice, sin embargo es muy Gtil para medir la 

liquidez de la empresa a corto plazo. El resultado obtenido mostraré Ja 

posicién favorable o desfavorable si en algiin momento se decide hacer 

frente a la totalidad de los pasivos a corto plazo. 

Activo circulante menos Pasivo a corto plazo 

b) Razones de endeudamiento 

Muestran el grado de apalancamiento financiero, o bien, el grado en que !a 

empresa est4 financiada por deuda. 

e Raz6n pasivo a capital contable 

Muestra el grado de financiamiento externo. El resultado obtenido indicara 

cuantos pesos de financiamiento extermo existen por cada uno del 

financiamiento interno (patrimonio de Ia empresa). Este indice es 

conveniente que sea menor a la unidad, ya que también mostrara la 

capacidad de operar con bienes de capital propio. 

Pasivo total 

  

Capital contable 
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e Razé6n de deuda a activos totales 

Esta raz6n indica en que proporcion se est financiando el activo total de la 

empresa con capital externo. Esto es, por cada peso de activo existente, 

cuanto se ha obtenido por deuda. Si este indice es menor a la unidad, la 

diferencia correspondera al financiamiento proporcionado por el capital 

contable. 

Pasivo total 

  

Activos totales 

e Raz6n de pasivo a largo plazo a capitalizacién total 

Esta razén mide la proporcién de la deuda a largo plazo sobre el total del 

financiamiento a largo plazo. E} resultado indicard cuantos pesos de pasivo 

a largo plazo existen por cada peso del total del financiamiento a largo 

plazo. La capitalizacién total es igual a la suma del pasivo a largo plazo y 

capital contable. 

Pasivo a largo plazo 

  

Capitalizacién total 
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« Razon de cobertura de intereses totales 

Esta razon, Lawrence J. Gitman la considera como parte de las razones de 

endeudamiento. Indica el nimero de veces que se han ganado intereses o 

sea que muestra la capacidad de la empresa para cumplir con sus 

obligaciones de intereses. 

Utilidad antes de intereses e impuestos 

  

Intereses 
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c) Razones de actividad 

Las razones financieras que se presentan a continuacién, muestran la efectividad 

dei uso de los activos de la empresa. 

e Actividad de las cuentas por cobrar 

Proporciona informacién sobre la calidad de jas cuentas por cobrar, asi 

como de su recuperacion. El resultado que se obtenga de la aplicacién de 

esta raz6n, sera las veces en que se renueva la cartera de clientes mediante 

su conversion en efectivo (rotacién de ventas por cobrar). 

Ventas totales a crédito 

  

Ventas por cobrar 

Si se requiere saber el numero de dias de recuperacién de las cuentas por 

cobrar (ventas por cobrar), se aplicard la siguiente razon: 

Dias en el afio 

  

Rotacién de ventas por cobrar 

La determinacién de los dias, es un punto muy importante, debido a que si se 

compara con las politicas de crédito preestablecidas, nos dara un pardmetro de 

evaluacién de la administracién de las cuentas por cobrar. Si esta es mayor que la 

politica, indicara la existencia de clientes morosos o una falla en el control



interno. Por otro lado, si es igual o menor, hablard de una buena calidad en la 

cartera de clientes y/o de la administracion. 

Es necesario combinar con un andlisis de antigiedad de saldos, ya que por medio 

de la rotacién, no es posible identificar los niveles de antigiiedad. 

¢ Duracién de las cuentas por pagar 

Al igual que la actividad de las cuentas por cobrar, si se desea saber la 

puntualidad con la que se liquidan las cuentas por pagar por compras a 

crédito, es necesario determinar las veces que se renuevan en un aiio, de la 

siguiente forma: 

Compras totales a crédito 

  

Compras por pagar 

Si se requiere saber el nimero de dias de rotacién de las cuentas por pagar 

(compras por pagar), se aplicard la siguiente razon: 

Dias en el afio 

  

Rotacién de compras por pagar 

Es importante destacar que se necesita un andlisis de antigtiedad de cuentas por 

pagar para complementar los resultados de las razones. Asimismo, es 
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indispensable para la programacién de pagos y determinacién de flujos de 

efectivo. 

e Actividad de inventarios 

Esta razén es utilizada para determinar la eficiencia de la administracién 

del inventario. El resultado indica las veces en las que el inventario se 

Tenueva mediante su conversién en cuentas por cobrar. Una buena 

administracién de inventarios arroja como resultado un indice alto; esto 

ayudara a disminuir el riesgo de obsolescencia y gastos de mantenimiento 

de los inventarios. Esta se determina de la sigue: 

Costo de las mercanclas vendidas 
  

Inventarios 

Cabe mencionar que una medida alternativa de la actividad de inventarios 

es convertir el mimero de veces en dias de la siguiente forma: 

Dias en el afio 
  

Rotacion del inventario 
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© Ciclo operativo comparado con ciclo de efectivo 

EI ciclo operativo de una empresa es la cantidad de tiempo que transcurre 

desde que se establece el compromiso de hacer compras con efectivo hasta 

la recuperacién de las cuentas por cobrar resultantes de la venta de bienes 0 

servicios. Por otro lado el ciclo de efectivo es la cantidad de tiempo que va 

desde el desembolso real de efectivo por compras hasta la recaudacién de 

cuentas por cobrar. 

El ciclo operativo se determina sumando los resultados en dias de las 

rotaciones de inventarios y cuentas por cobrar. Para medir el ciclo de 

efectivo, es necesario disminuir al ciclo operative la rotacién de las cuentas 

por pagar. 

Cabe mencionar que entre menor sea el ciclo operativo menor seré la 

cantidad de activos circulantes requeridos para la operacién de la empresa. 

¢ Rotacién de activo total (o de capital) 

Es la relacién de las ventas netas con los activos totales. Esta indica la 

eficiencia con la que una empresa utiliza sus activos totales para generar 

ventas; por lo que entre mayor sea el resultado, mayor sera la capacidad de 

generar ventas. 
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La formula para determinar la rotacién del activo total es: 

Ventas netas 

Activos totales 

d)Razones de rentabilidad 

Son las razones que relacionan las utilidades generadas con las ventas y la 

inversion. 

e Margen de utilidad bruta 

Esta raz6n sefiala la utilidad de la empresa en relacién con las ventas 

después de deducir el costo de producir o costo de ventas de las mercancias 

vendidas. Asimismo, sefiala la eficiencia de las operaciones y también 

como han sido fijados los precios de venta de los productos. El resultado 

debera expresarse en porcentaje y conforme se incremente, indicar4 una 

forma mas eficiente de producir y vender los productos arriba del costo. 

Utilidad bruta 

  

Ventas netas



© Margen de utilidad neta 

Indica la eficiencia relativa de la empresa después de tomar en cuenta todos 

los gastos y la carga fiscal sobre el ingreso. Esto es, muestra el ingreso neto 

por peso vendido. El resultado deberd expresarse en porcentaje. 

Utilidad neta 
  

Ventas netas 

© Rendimiento de los activos totales 
  

Mide la efectividad total de la administracién para generar utilidades con 

los activos disponibles. Cuanto mayor sea el rendimiento sobre los activos 

totales de la empresa, seré mejor, debera ser expresado en porcentaje. El 

rendimiento sobre los activos totales se calcula de la manera siguiente: 

Utilidad neta 

Activos totales 

© Rendimiento de capital 

Mide el rendimiento percibido sobre la inversién de los propietarios, tanto 

accionistas comunes como preferentes, en la empresa. En general, cuanto 
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mayor sea este indice, los propietarios lo considerarén mejor. El 

rendimiento de capital se calcula de la forma siguiente: 

Utilidad neta 

  

Capital contable 

© Utilidades por accién 

Es uno de los resultados que mayor interés despierta en los accionistas; 

debido a que esta razén representa el nimero de pesos a favor de cada 

accién comin en circulacién. Esta se determina como se indica: 

Utilidades disponibles para accionistas comunes 
  

numero de acciones comunes en circulacion 

Esta razén es uno de los principales indicadores del éxito corporativo y por ende, 2 

es muy observado por el piblico inversionista. 

¢ Sistema de andlisis DuPont 
  

Este sistema ha sido empleado durante muchos afios por los 

administradores financieros como una estructura para analizar los estados 

financieros de la empresa con el fin de evaluar su condicién financiera. El 
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sistema DuPont fusiona el estado de resultados con el balance general en 

dos mediciones globales de rentabilidad: el rendimiento de los activos 

totales (RAT) y el rendimiento de capital (RC). El sistema DuPont conjunta 

inicialmente el margen neto de utilidades, que mide Ja rentabilidad en 

relacién con las ventas de la empresa, y a rotacién de Jos activos totales, la 

cual indica que tan eficiente ha resultado el manejo de los activos para 

generar ventas. En la formula DuPont el producto de estos dos indices 

arroja como resultado un rendimiento de los activos totales. 

RAT= margen neto de utilidades x rotacién de activos totales 

Al sustituir las férmulas apropiadas en la ecuacién, y simplificar los 

resultados, se obtiene la férmula siguiente, 

  

utilidades netas utilidades netas 
después de impuestos ventas después de 

impuestos 
RAT= x = 

Ventas actives totales activos totales 

La formula DuPont permite a la empresa dividir su rendimiento en el 

componente del mismo, utilidades por ventas y eficiencia del uso de los 

activos. Por lo general, una empresa con un margen neto de utilidades bajo 

tendr4 una rotacién de los activos totales alta, lo cual resulta un 

rendimiento de inversién razonablemente bueno. Con frecuencia se 

presenta la situacién opuesta. 
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E! segundo paso del sistema DuPont consiste en emplear la formula DuPont 

modificada. Esta férmula relaciona el rendimiento de los activos totales con 

el rendimiento de capital de la compafiia. Este ultimo se calcula de 

multiplicar el rendimiento de los activos totales por el multiplicador del 

apalancamiento financiero, que es el indice de los activos totales de la 

empresa en relacién con el capital contable. 

  

Utilidades netas utilidades netas 
después de impuestos activos totales después de 

impuestos 
RC= Xx = 

Activos totales capital contable Capital contable 

Con el uso de la formula DuPont modificada, se habra de llegar al mismo 

resultado que el obtenido en forma directa para el cdlculo del rendimiento 

de capital. 
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2.4.1.2 Método de tendencias 

La palabra tendencia dentro de! andlisis financiero, puede ser entendida como la 

direccién que la empresa ha tomado, esto es, la mejoria o deterioro en la 

administracién de los recursos. 

El analisis de tendencias consiste en preparar un cuadro resumen de los 

resultados obtenidos de la aplicacién de las razones financieras y, mediante la 

comparacién de estos resultados, “obtener conocimientos valiosos sobre los 

cambios que han ocurrido en la condicién financiera y el desempefio de la 

empresa. Cuando el andlisis de tendencias se combina con la comparacién de 

empresas similares y el promedio de la industria, la profundidad del anélisis 

posible se aumenta en forma considerable. 

Las variaciones que se observen de esta comparacién, serAn un indicador de 

mejoras 0 deterioros en la administracién de los recursos de la empresa. 

La tarea del administrador financiero, no finalizard en realizar dichas 

comparaciones; sino que deberd juzgar cual es la tendencia de la empresa. 

Asimismo, debera identificar la problemdtica o aciertos que han originado la 

tendencia, para subsanar los factores internos (deficiencias en la administracién), 

implementar estrategias para contrarrestar el efecto de factores externos y hacer 

mas eficientes o maximizar los aciertos. 

“ Van Home “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap.6 
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2.4.1.3 Método grafico 

Una grafica es la representacién de datos numéricos basado en lineas o simbolos 

de cualquier tipo, que facilitan la comprensién de la relacién que guardan entre 

si. 

EI método grafico, consiste en representar el comportamiento de las operaciones 

y saldos de las partes integrantes de los estados financieros en una grafica, 

identificando los niveles maéximos y minimos, y la relacién que mantuvo con 

otros rubros de Ios estados financieros. 

El hecho de graficar un solo rubro de los estados financiero, no seria util, ya que 

existen otros efectos que no han sido considerados y que son indispensables para 

una interpretacién mds acertada. 

Por ejemplo, si se incluyen los saldos mensuales de las cuentas por cobrar y el 

comportamiento que muestra es una disminucién, el administrador financiero no 

podria concluir que se debe a un desempefio favorable de su departamento de 

cobranza. En el momento en que se combine con fa informacién mensual de las 

ventas realizadas, el enfoque de la conclusién puede cambiar, ya que 

probablemente los niveles de ventas disminuyeron. Con la combinacion de la 

informacién, los elementos para crear un juicio en el administrador financiero 

son mas sélidos y por ende, la interpretacién y diagnéstico mas acertados. 
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2.4.1.4 Método de variaciones 

El método de variaciones es la comparacién entre balances generales y estados 

de resultados de un afio con otro, identificando las variaciones mds significativas. 

Un andlisis de variaciones, es un término que frecuentemente se utiliza para 

referirse los cambios en un saldo de cuenta o clase de transaccién dados entre el 

periodo actual y el previo, o a través de varios periodos contables. 

EI analista financiero obtendré un entendimiento de aquello que ocasiona la 

variacién en el saldo de la cuenta y clase de transaccién mediante la relacién 

entre: 

a) Un saldo de cuenta y otro saldo de cuenta. 

Un ejemplo, puede ser el incremento en el saldo de cuentas por cobrar 

comparado con el incremento en las ventas; o bien si existe una 

disminucién en el saldo de las cuentas por cobrar con incremento en los 

saldos de efectivo o inversiones de inmediata realizacién, etc. 

b) Una clase de transaccién y un saldo de cuenta. 

Podemos mencionar la relacién entre el rendimiento de las ventas y los 

descuentos sobre las ventas y el total de ventas, también Ja relacién entre el 
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costo de ventas y el total de las ventas por linea de producto, por linea 

individual de productos. 

c) Los datos financieros y los datos de operacién. 

Como ejemplo podemos citar los gastos de sueldos y salarios (dato 

financiero), comparando contra e] niimero de empleados (dato de 

operacién). 

Por otro lado, parte del método de variaciones, es el andlisis del estado de 

cambios en la situacién financiera, el cual, como se mencioné en el primer 

capitulo, su procedimiento de elaboracién es la agrupacién de las variaciones que 

se presentan entre dos balances generales consecutivos. En este estado 

financiero, se podré observar de donde se han obtenido flujos de efectivo y como 

fueron utilizados. V.gr. Un préstamo bancario representar4 un incremento en los 

flujos de efectivo; sin embargo su utilizacién puede estar destinada a la compra 

de inventarios o a la compra de infraestructura; esta situacién se reflejara como 

un incremento en las actividades de financiamiento y como un incremento en 

actividades de operacién (inventarios) 0 actividades de inversion (activos fijos) 

segun se haya utilizado dicho préstamo. 

Con relacién a la utilidad neta dentro del estado de cambios en la situacién 

financiera, representara la variacién de los balances generales en el renglén de 

los resultados acumulados, excepto cuando haya habido movimientos 

extraordinarios en los resultados de ejercicios anteriores, como pago de 

dividendos 0 capitalizacién de utilidades. 
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2.4.1.5 Método de porcentajes integrales 

Este método consiste en convertir las cifras de un estado financiero en 

porcentajes, considerando principalmente, el total de los activos de la empresa y 

el total de las ventas como la representacién del 100% del estado financiero 

correspondiente. Estas evaluaciones de ios niveles en los porcentajes de los 

estados financieros a través del tiempo dan al analista conocimientos sobre la 

mejora o deterioro subyacente en | condicién financiera del desempefio.* 

La informacién porcentual de los estados financieros, ayudan a homogeneizar 

sus componentes con los de alguna otra entidad, que por su tamafto, el comparar 

en unidades monetarias no seria de tanta utilidad como los porcentajes. Esta 

comparacion, deberd considerar una base similar en la agrupacién y presentacién 

de la informacién financiera. 

5 Van Home “Fundamentos de Administracién Financiera” Cap.4 
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2.4.2 Método de anilisis cualitativo 

El andlisis financiero no sélo se basa en las cifras que arroja la informacién 

financiera, sino que también debe de considerar el entendimiento de los 

elementos baésicos que componen a las empresas, asi como las caracteristicas del 

medio donde se desenvuelven, a este entendimiento se le denomina anilisis 

cualitativo. 

Con base en lo anterior, el andlisis cualitativo se divide en dos partes: interno y 

extermo. 

2.4.2.1 Analisis cualitativo interno 

El andlisis cualitativo interno, deber4 incluir el entendimiento de las empresas, 

principalmente en los siguientes aspectos: 

e Antecedentes 

Se debe tener conocimiento del origen de la empresa (constitucién) y su 

evolucién hasta el momento en donde se encuentre actualmente, destacando 

las situaciones mAs significativas y recientes. 
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e Accionistas 

El hecho de conocer a los accionistas, no representa conocer personas 

fisicas o morales como tal; si no que, a la vista de terceros, pueden o no 

representar formalidad en los negocios o un fuerte respaldo financiero, entre 

otros valores atribuibles a ellos. 

© Miembros directivos 

Los miembros directivos de las empresas, representan el grupo que toma las 

decisiones mds trascendentes en la administracién de la empresa; razén por 

la cual, el hecho de conocer cuales son sus caracteristicas principales, 

representa un aspecto significativo para el analista financiero. Por ejemplo, 

si es una administracién conservadora o agresiva, si es una administracién 

nueva, 0 bien, si los objetivos fijados estan soportados por bases reales. 

¢ Politicas 

Las politicas son disposiciones implantadas por la administracién de la 

entidad, las cuales reguiaran la toma de decisiones del personal en los 

procedimientos de la operacién normal de la misma. Las principales 

politicas que existen son las que se describen a continuacién: 
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Politicas de ventas y cuentas por cobrar.- Se encargan de regular los 

procedimientos realizados en la enajenacién de los productos o prestacién 

de servicios de la entidad y la administracién de los adeudos de los clientes. 

Politicas de compras y cuentas por pagar.- Se encargan de regular los 

procedimientos realizados en ta adquisicién de los insumos para la 

elaboracién de productos o prestacién de servicios de la entidad y la 

administracién de las deudas con los proveedores y/o acreedores. 

Politicas de inventarios y produccién.- Se encargan de controlar y coordinar 

los niveles existentes de inventarios y los requerimientos para mantener los 

niveles de produccién de acuerdo a las necesidades de la entidad. 

Politicas de recursos humanos.- Para que !a administracién de las empresas 

sea eficiente, es importante contar con personal preparado para cada una de 

las tareas existentes. Por otro lado, se deberd cuidar el ambiente y calidad de 

vida del personal, ya que con esto su desempefio sera favorable para la 

empresa. 

Productos y servicios 

Se necesita un entendimiento claro de los tipos de productos y servicios que 

la entidad ofrece. Muchas entidades ofrecen una linea principal de 

productos, pero también puede que asimismo ofrezcan servicios o productos 

secundarios. 
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e Administracién de la entidad 

Entender la estrategia de negocios de la gerencia es una clave importante 

para entender el negocio. La estrategia de negocios se moldea segiin los 

problemas, retos, tendencias y vision futura de la industria y la entidad. Por 

lo tanto, una combinacién de estos puntos nos asiste a desarrollar un 

entendimiento necesario. 

La estrategia de negocios es una parte integral de los objetivos estratégicos 

de la empresa que impulsan las actividades de toda la organizacion. Todas 

las entidades tienen diferentes objetivos estratégicos y también los factores 

que afectan el logro de dichos objetivos varian. 

Una entidad establece politicas y organiza sus actividades para aumentar al 

maximo el potencial para lograr sus objetivos. Sin embargo, siempre existen 

ciertos aspectos que presentan una amenaza con respecto al logro de los 

objetivos. Estas amenazas se conocen como riesgos de negocios. Ejemplos 

de riesgos de negocios que puedan presentar una amenaza con respecto al 

logro de los objetivos antes mencionados incluyen: 

- Lentitud en Ja innovacién de productos 

- Pobre rendimiento sobre !a inversion 

~ Programas mal financiados 

- Aumento de costos 
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Una organizacién exitosa reconoce las amenazas que pueden obstaculizar el 

logro de sus objetivos y establece actividades de control para vigilar y 

mitigar los riesgos. 

Procesos de negocios 

Todas las organizaciones desintegran sus negocios en porciones que puedan 

administrarse. Por ejemplo, los negocios pueden administrarse por 

funciones; 0 sea, el negocio se segrega en dreas funcionales tales como 

produccién, embarques, contabilidad y compras. Esta separacién de 

funciones no facilita la creacién de la organizacién en equipo, ya que cada 

departamento desempefia sus tareas sin reconocer de qué manera la 

actividad que éste desempefia afecta al resto del negocio. El departamento 

de compras puede no considerar las implicaciones de sus acciones para el 

departamento de produccién y viceversa. 

Los negocios también funcionan en un ambiente orientado por procesos. 

Los procesos de negocios son actividades relacionadas entre si que acortan 

los limites funcionales para la entrega de los productos. 

Todas las actividades de una organizacién pueden identificarse como que 

pertenecen a un proceso especifico basado en el tipo de actividad y el 

producto del proceso. Todos los procesos pueden desintegrarse en mayores 

cantidades de subprocesos dependiendo de cudn especificamente se desee 

analizar el proceso. 
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2.4.2.2 Analisis cualitativo externo 

Existen muchas fuerzas, principalmente externas en su naturaleza, que afectan a 

las empresas. Las decisiones de negocios que toman los administradores 

financieros, se ven afectadas por las amenazas y oportunidades que se afrontan 

debido a dichas fuerzas. Es importante entender el impacto que éstas tienen sobre 

los negocios, las amenazas que presentan, las oportunidades que proveen y las 

decisiones resultantes que toma la administracién. 

Las siguientes, son algunas de las principales fuerzas externas afectan a todos los 

  

      
  

negocios en diversos grados dependiendo del tipo de industria: a 

ae 
== 

e Politica « Legislativa a 
Sa 

e Competitiva © Legal = 

e Tecnolégica * Econdémica S 3 
a 

e Preferencia del consumidor e Desastre natural _ P— 

e Reguladora ¢ Otros _ 

aS aa 
on 

En adicién, al identificar y entender las fuerzas externas, se identifican los 

componentes significativos de la organizacién intema. Cada uno de los 

siguientes componentes tiene su efecto sobre la organizacién. 
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* Mercados 

Es importante conocer el mercado que una empresa persigue, ya que el tipo 

de mercado seleccionado le presenta diferentes problemas a la gerencia de 

las compafiias. Puede que dos tipos de entidades estén en la misma linea de 

negocios pero que enfoquen a dos grupos totalmente diferentes del 

mercado. 

La identificacién del mercado y su entendimiento proveen una base para 

asistir a la gerencia de las compafiias a adaptarse a cambios en el mercado e 

identificar los problemas relacionados con las amenazas y oportunidades 

que existan. 

¢ Clientes y canales de distribucién 

Al igual que el entendimiento de los mercados, se necesita un entendimiento 

de los clientes y de los canales de distribucién. Es posible que el cliente no 

sea el usuario final de un producto o servicio. 

e Alianzas de colaboracién 

En el ambiente actual de negocios, es comin que se formen alianzas con 

otros negocios que produzcan productos o servicios complementarios. Esas 

alianzas contribuyen a la expansién de los segmentos del mercado o a las 
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bases de ingresos de los negocios con una minima inversién. Estas alianzas 

conllevan riesgos al mismo tiempo que ofrecen oportunidades, para lo cual, 

es necesaria Ja identificacio6n de la alianza, conjuntamente con un 

entendimiento de las amenazas y el efecto que tienen sobre la entidad. 
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2.5 Diagnéstico integral financiero 

Una vez que se han aplicado los diferentes métodos de andlisis, el analista estard 

en la posibilidad de realizar un diagnéstico integral financiero; esto es, mediante 

la recopilacién de los resultados obtenidos identificar aquellos signos que 

denoten fortalezas o debilidades de la empresa para crear un juicio en el analista 

financiero de la situacién econémica de la misma. 

La interpretacién de los resultados del andlisis financiero, no es un diagnéstico, 

este es identificar la trascendencia en la economia de la empresa de las 

decisiones tomadas y el desarrollo de sus operaciones, en periodos anteriores, a 

fin de corregir y mantener las politicas implantadas y, en la medida de lo posible, 

prever problemas potenciales. 

Los usuarios de los estados financieros, llegaran a sus propias conclusiones, ellos 

podran mencionar que durante un afio se presenté un incremento de las ventas 

que repercutié en el incremento de las cuentas por cobrar, sin embargo, el 

incremento no se debe a expansién de ta empresa; sino al incremento en precios. 

Tales situaciones deberdn ser identificadas para no crearse un juicio erréneo de la 

entidad. 
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3.1 Estados financieros 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V. 

Estados Financieros 

31 de diciembre de 1997 y 1996 
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Activo circulante 
Efectivo e inversiones de inmediata 

realizacién 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 

Impuestos por recuperar 

Otras 

Total de cuentas por cobrar 

Inventarios,neto 

Pagos anticipados 

Total de! activo circulante 

Inmuebles, maquinaria y equipo 
Depreciaci6n acumulada 

Activo fijo, neto 

Gastos de instalacién, neto 

Total del activo $ 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1997 y 1996 

1997 1996 Pasivo y Capital Contable 

Pasivo circulante: 

Afiliadas $ 
2,812,279 2,243,326 Acreedores diversos 

Pasivos acumulados 
impuesto sobre la renta por pagar 

8,327,526 4,767,527 Participacién del personal en las 

1,360,842 1,415,576 utilidades 
843,356 59,733 

Total del pasivo circulante 

10,531,724 6,242,836 

Déficit en inversién en subsidiaria 

20,254,815 10,631,987 

69,613 30,871 Capital contable: 

Capital social 

33,668,431 19,149,020 Reserva legal 

Utilidades retenidas 
6,555,469 6,515,841 
1,323,878 1,125,729 Total dei capital contable 

$5,231,591 5,390,112 

99,788 106,364 

38,999,810 24,645,496 Total pasivo y capital contable $ 

1997 

6,404,230 
1,822,413 

5,710 
238,856 

206,856 

8,678,065 

408,785 

1,089,717 

217,93 

28,605,312 

29,912,960 

38,999,810 
ee 

1996 

2,907,372 
1,086,438 

1,519 

206,856 

4,202,185 

479,021 

1,089,717 

217,931 

18,656,642 

19,964,290 

24,645,496 
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COMERCITALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados 

Aflos terminados el 3} de diciembre de 1997 y 1996 

Ventas Brutas 
Descuentos publicitarios 

Ventas netas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de operacion 

Utilidad de operaci6n 

Ingreso financiero: 

Intereses ganados, neto 

Utilidad (pérdida) en cambios, neto 

Ingreso financiero, neto 

Otros ingresos, neto 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta y 
participacién en los resultados de compafifa 

subsidiaria 

Impuesto sobre ta renta 

Utilidad antes de participacién en tos 
resultados de compaifiia subsidiaria 

Participacién en los resultados de 

compafiia subsidiaria 

Utilidad neta $ 

1997 

52,055,233 
656,429 

51,398,804 

26,655,230 

24,743,574 

15,056,467 

9,687,107 

376,593 
436,274 

$12,867 

1,233,267 

14,733,241 

1,854,807 

9,878,434 

70,236 

9,948,670 

1996 

36,575,964 
350,082 

36,225,882 

20,897,886 

15,327,996 

10,853,815 

4,474,181 

331,336 
(66,442) 

264,894 

395,749 

5,134,824 

748,128 

4,386,696 

(126,549) 

4,260,147 
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COMERIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Variaciones en el Capital Contable 

Aijos terminados el 31 de diciembre de 1997 y 1996 

  

  

Total del 

Capital Reserva Utilidades capital 

social legal retenidas contable 

Saldos al 31 de diciembre de 1995 $ 1,089,717 217,931 14,396,495 15,704,143 

Utilidad neta - - 4,260,147 4,260,147 

Saldos al 31 de diciembre de 1996 1,089,717 217,931 18,656,642 19,964,290 

Utilidad neta - - 9,948,670 9,948,670 

Saldos al 31 de diciembre de 1997 $ 1,089,717 217,931 28,605,312 29,912,960 
 



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Cambios en la Situacién Financiera 

Afios terminados e] 31 de diciembre de 1997 y 1996 

1997 1996 

Actividades de operacién: 

Utilidad neta $ 9,948,670 4,260,147 
Mas cargos a resultados gue no requieren del 

uso de recursos: 

Depreciacién y amortizacién 442,453 396,519 

Participacién en las pérdidas de compafiia 

subsidiaria (70,236) 126,549 

Recursos utilizados en la operacién 10,320,887 4,783,215 

Inversi6n neta aplicada a las cuentas de operacién (9,474,577) (4,325,796) 

Recursos generados por actividades de operacién 846,310 457,419 

Actividades de financiamiento: 

Préstamos (pagados) obtenidos - (2,209,208) 

Actividades de inversién: 

Adquisiciones de maquinaria y equipo (360,767) (331,617) 

Recursos provenientes de !a venta de maquinaria y equipo 83,411 - 

Recursos usados en actividades de inversién (277,356) (331,617) 

{Disminucién) aumento del efectivo e inversiones 

de inmediata realizacién 568,954 (2,083,406) 

Efectivo e inversiones de inmediata realizacién: 

Al principio del afto 2,243,425 4,326,831 

Al final del afio $ 2,812,379 2,243,425



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estados Financieros 

31 de diciembre de 1996 y 1995 
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Activo 

Activo circulante 

Efectivo ¢ inversiones de inmediata 

realizacién 

Cuentas por cobrar: 
Clientes, neto 

Impuestos por recuperar 

Otras 

Total de cuentas por cobrar 

Inventarios, neto 

Pagos anticipados 

Total del activo circulante 

Inmuebles, maquinaria y equipo 
Depreciacién acumulada 

Activo fijo, neto 

Gastos de instalacién, neto 

Total del activo 

  

s 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

1996 

2,243,326 

4,767,527 
1,415,576 

39,733 

6,242,836 

10,631,987 

30,87} 

19,149,020 

6,515,841 
1,125,729 

5,390,112 

106,364 

24,645,496 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1996 y 1995 

1995 

4,326,831 

3,125,445 
823,885 
139,115 

4,088,445 

7,191,679 

14,429 

15,621,384 

6,184,224 
735,806 

5,448,418 

142,860 

21,182,662 

Pasivo y Capital Contable 

Pasivo circulante: 

Documentos por pagar a bancos 

Afiliadas 
Acteedores diversos 

Pasivos acumulados 

Participacién del personal en las 

utilidades 

Total del pasivo circulante 

Déficit en inversién en subsidiaria 

Capital contable: 

Capital social 
Reserva legal 

Utilidades retenidas 

Total de! capital contable 

Total pasivo y capital contable $ 

2,907,372 
1,086,438 

1,519 

206,856 

4,202,185 

479,021 

1,089,717 

217,931 

18,656,642 

19,964,290 

24,645,496 

1995 

2,209,208 
2,279,824 
430,159 

206,856 

5,126,047 

352,472 

1,089,717 

217,931 

14,396,495 

15,704,143 

21,182,662 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados 

Aiios terminados el 31 de diciembre de 1996 y 1995 

Ventas Brutas 

Descuentos publicitarios 

Ventas netas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de operacién 

Utilidad de operacién 

Ingreso financiero: 

Intereses ganado, neto 

(Pérdida) utilidad en cambios, neto 

Ingreso financiero, neto 

Otros ingresos, neto 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta y 

participacién en Jos resultados de compafita 

subsidiaria 

Impuesto sobre la renta 

Utilidad antes de participacidn en los 

resultados de compafiia subsidiaria 

Participacién en los resultados de 
compafiia subsidiaria 

Utilidad neta 

1996 

$ 36,575,964 
350,082 

36,225,882 
20,897,886 

15,327,996 

10,853,815 

4,474,181 

331,336 

(66,442) 

264,894 

395,749 

5,134,824 

748,128 

4,386,696 

(126,549) 

$ 4,260,147 

1995 

25,846,490 
292,178 

25,554,312 
16,243,017 —= ee 

9,311,295 

7,269,419 

2,041,876 

349,363 

92,220 

441,583 

1,233,878 

3,717,337 

648,727 

3,068,610 

(151,527) 

2,917,083 
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COMERIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Variaciones en el Capital Contable 

Afios terminados el 31 de diciembre de 1996 y 1995 

  

  

Total del 

Capital Reserva Utilidades capital 

social legal Tetenidas contable 

Saldos al 31 de diciembre de 1994 $ 589,717 131,086 11,566,257 12,287,060 

Incremento en el capital social segan 500,000 - - 500,000 

acta de asamblea de accionistas 

celebrada el 15 de febrero 

Aplicacion de la reserva legal - 86,845 (86,845) - 

Utilidad neta - - 2,917,083 2,917,083 

Saldos al 31 de diciembre de 1995 1,089,717 217,931 14,396,495 15,704,143 

Utilidad neta - - 4,260,147 4,260,147 

Saldos al 31 de diciembre de 1996 $ 1,089,717 217,931 18,656,642 19,964,290 
 



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Cambios en la Situacién Financiera 

Afios terminados el 31 de diciembre de 1996 y 1995 

1996 1995 

Actividades de operacién: 

Utilidad neta $s 4,260,147 2,917,083 
Mas cargos a resultados que no requieren del 

uso de recursos: 

Depreciacién y amortizacién 396,519 385,149 

Participacion en las pérdidas de compafiia 

subsidiaria 126,549 151,527 

Recursos utilizados en la operacién 4,783,215 3,453,759 

Inversién neta aplicada a las cuentas de operacion (4,325,796) (2,619,348) 

Recursos generados por actividades de operacion 457,419 834,411 

Actividades de financiamiento: 

Préstamos (pagados) obtenidos (2,209,208) 783,283 

Actividades de inversion: 

Adquisiciones de maquinaria y equipo (331,617) (73,337) 

Recursos provenientes de la venta de maquinaria y equipo > 44,333 

Recursos usados en actividades de inversion (331,617) 29,004) 

(@isminucidn) aumento del efectivo ¢ inversiones 

de inmediata realizacion (2,083,406) 1,588,690 

Efectivo ¢ inversiones de inmediata realizacion: 

Al principio del afio 4,326,831 2,738,141 

Al final del afio $ 2,243,425 4,326,831 

TS



3.2 Notas a los estados financieros 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V. 

Notas a los Estados Financieros 

31 de diciembre de 1997 y 1996



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

(1) Qperaciones y resumen de las principales politicas contables: 

La compafiia fue constituida el 9 de diciembre de 1981; su actividad 

principal es la compra-venta de materiales de toda clase de articulos para 
dibujo, ingenieria, escolares y de oficina. La compafiia es subsidiaria de 
Strasehund GmbH, empresa alemana, con la que realiza las operaciones que 
se mencionan en la nota 5. 

La compafiia no tiene empleados propios, por lo que recibe servicios 
administrativos de Strasehund Servicios, S. A. de C. V. (compafifa 
subsidiaria) (nota 7). 

A continuacién se describen las principales politicas y practicas contables 

seguidas por la compajfiia, que afectan los principales renglones de los 
estados financieros: 

a. Presentacion de estados financieros — Los estados financieros adjuntos 

se han preparado con el propésito de incluirse en los estados financieros 
consolidados de a  compafiia matriz en el  extranjero. 

Consecuentemente, dichos estados financieros se han preparado sobre la 

base del valor historico y se apartan de los principios de contabilidad 
generalmente aceptados, ya que no reconocen ningtin efecto de la 

inflacién en !a informacién financiera. 

b. Inversiones de inmediata realizacion —- Se expresan al costo mas los 
rendimientos devengados, lo cual es semejante a su valor de mercado. 

Los aumentos o disminuciones en estos valores se llevan a los 
resultados del ejercicio. 

c. Inyentarios y costo de ventas ~ Los inventarios se presentan en el estado 
de situacién financiera a su costo o al valor de mercado, si éste es mas 

bajo. El costo de ventas se determin por el método de ultimas entradas 
primeras salidas (UEPS). 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

. Inmuebles, maquinaria y equipo — Los inmuebles, maquinaria y equipo, 
se registran a su costo de adquisicién. La depreciacién se calcula 
usando el método de linea recta, de acuerdo con la vida Util estimada de 

los activos correspondientes, aplicando las tasas anuales que se 
mencionan en la nota 6. 

. Gastos de instalaci6n — Los gastos de instalacién se amortizan por el 
método de linea recta, en un periodo de 20 afios. 

Inversiones en compaitia subsidiaria - Las inversiones en acciones de la 
compafifa subsidiaria, se valuan conforme al método de participacién. 

. Impuesto_sobre la renta (ISR) - Los cargos a resultados por ISR, 
incluyen los importes a pagar y, adicionalmente, reconocen los efectos 
en ISR de las diferencias temporales importantes entre ef resultado 
gravable y el contable, sobre las que razonablemente se estima que en 
un periodo definido se origine un beneficio o un pasivo para efectos 
fiscales. 

. Operaciones en moneda extranjera_y diferencias cambiarias — Las 
operaciones en moneda extranjera, se registran al tipo de cambio 
vigente en las fechas de su celebracién o liquidacién. Los activos y 
pasivos en moneda extranjera, se convierten al tipo de cambio vigente a 
la fecha del estado de situacién financiera. Las diferencias en cambios 
incurridas en relacién con activos o pasivos contratados en moneda 
extranjera se llevan a los resultados del afio, formando parte del ingreso 
financiero. 

i. Uso de estimaciones — La administracién de la compaitia ha efectuado 
ciertas estimaciones y suposiciones en relacién con la informacién sobre 
activos y pasivos y con la revelacién de activos y pasivos contingentes, 
para preparar los estados financieros de conformidad con los principios 
de contabilidad generalmente aceptados. Los resultados reales pueden 
diferir de dichas estimaciones. 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

(2) Posicién en moneda extranjera: 

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se 

indican a continuacién: 

Importe en 

moneda extranjera 

1997 1996 
Activos: 

Dolares americanos 46,887 66,728 

Délares canadienses - 21,925 

Marcos alemanes 7,540 ~- 

Pasivos: 

Yen japonés 2,787,597 4,627,600 
Pesetas espafiolas 1,986,177 2,903,223 

Marcos alemanes 1,144,966 436,783 

Libras esterlinas 57,294 7,041 

Délares americanos - 13,594 

Los tipos de cambio del peso mexicano, en relacién con ciertas divisas 
extranjeras al 31 de diciembre de 1997 y 1996 como sigue: 

31 de diciembre de 

1997 1996 

Yen japonés $ 0.0620 0.0675 
Marcos alemanes 4.5127 5.0929 

Délares americanos 8.0833 7.8509 

Pesetas espafiolas 0.0531 0.0605 
Délares canadienses 5.6483 5.7257 

Libra esterlina 13.3682 11.9259 
    

   



(3) 

(4) 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

Al 31 de diciembre de 1997, la compafiia no tenia instrumentos de 
proteccién contra riesgos cambiarios. 

Cuentas por cobrar: 

Las cuentas por cobrar se analizan como sigue: 

1997 1996 

Clientes $ 9,427,726 5,220,770 
Menos estimacién para 
cuentas de cobro dudoso 1,100,000 453,243 

$ 8,327,726 4,767,527 

Inventarios: 

Los inventarios se integran como sigue: 

1997 1996 

Productos terminados $14,338,595 7,512,270 
Mercancias en transito 6,316,220 3,269,717 

20,654,815 10,781,987 
Estimacién para inventarios 
de lento movimiento 400,000 150,000 

$20,254,815 10,631,987 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

(5) Operaciones y saldos con compaiiias relacionadas y subsidiaria: 

En los afios terminados el 31 de diciembre de 1997 y 1996, la compajfiia 
realizé, con su subsidiaria Strasehund Servicios, S. A. de C. V., 

operaciones por concepto de servicios administrativos recibidos por la 

cantidad de $5,543,000 y $4,108,084, respectivamente. 

En los afios terminados el 31 de diciembre de 1997 y 1996, la compafiia 
realiz6 compras a sus compafiias relacionadas por $24,722,384 y 
$18,733,848, respectivamente. 

Los saldos por pagar a compafiias relacionadas, al 31 de diciembre de 1997 

y 1996, los cuales no generan intereses, se integran como sigue: 

1997 1996 

Strasehund, GmbH. $5,166,890 2,224,492 
Strasehund (U.K.) Limited 765,923 83,975 
Strasehund Nippon, K. K. 172,831 312,363 
Strasehund Espafiola, S. A. 105,466 175,645 

Strasehund Inc. - 106,725 

Strasehund Servicios, S. A. de C. V. 193,120 4.172 

    

$6,404,230 2,907,372 
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(6) 

(7) 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

Inmuebles, maquinaria y equipo: 

La inversién en inmuebles, maquinaria y equipo, se analiza como sigue: 

Tasa anual de 

depreciacién 1997 1996 

Terrenos - $ 758,432 758,432 
Edificio y construcciones 5% 4,273,631 4,273,631 

Equipo de oficina 10% 461,785 450,851 
Equipo de transporte 25% 318,276 510,413 
Herramientas y troqueles 35% 330,716 215,086 

Maquinaria y equipo 8% 156,025 156,025 

Equipo de cémputo 30% 256,604 151,403 

6,555,469 6,515,841 

Menos depreciacién acumulada 1,323,878 125.729 

$ 5,231,591 5,390,112 

Inversiones en acciones: 

Las inversiones en acciones de compafiia subsidiaria, se encuentran 
representadas por la inversién del 99% en el capital social de Strasehund 
Servicios, S. A. de C. V., valuada por el método de participacién. Esta 
compafifa muestra un déficit al 31 de diciembre de 1997 y 1996; por lo 
tanto, la participacién neta de $408,785 y $479,021, respectivamente, se 
registré como un pasivo a esa fecha. 

En la pagina siguiente se presenta, en forma condensada, la informacién 
financiera auditada al costo, de Strasehund Servicios, S. A. de C. V. al 31 

de diciembre de 1997 y 1996: 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

1997 1996 

Activos circulantes . $ 336,674 90,611 

Pasivos circulantes (726,456) (577,545) 

Capital de trabajo (389,782) (486,934) 

Otros activos 15,496 7,706 
Prima de antigdedad (34,500) = 

Capital contable (déficit) $ (408,786) (479,228) 

Ingresos totales $5,543,000 4,108,084 

Utilidad (pérdida) neta $ 70,236 (126,549) 

Capital contable: 

a. El capital social esta integrado por 1,089,717 acciones ordinarias, 
nominativas, con valor de un peso cada una, divididas en dos series: 

5,000 acciones de Ia serie I, que representan el capital minimo fijo sin 

derecho a retiro, y 1,084,717 acciones de la serie II que representan la 
parte variable del capital social. 

b. Las principales restricciones a las utilidades retenidas son: 

— La utilidad del ejercicio esta sujeta a la separacién de un 5% para 
constituir la reserva legal, hasta que alcance la quinta parte del capital 

social, la cual ya ha rebasado. 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a Jos Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

— El importe actualizado, sobre bases fiscales, de las aportaciones 

efectuadas por los accionistas y de las utilidades pendientes de 
distribuir, sobre las que ya se cubrié el impuesto sobre 1a renta, en los 
casos aplicables, puede ser reembolsado o distribuido a los 

accionistas sin impuesto alguno. Otros reembolsos y distribuciones 

en exceso de esos importes, de acuerdo al procedimiento sefialado en 

la ley, estan sujetos a una tasa de! 34%, por Jo que, en su caso, los 

accionistas sélo pueden disponer del 66% de tales importes. 

— Las utilidades de la subsidiaria, en caso de existir, no pueden ser 

distribuidas a Jos accionistas hasta que la compafiia matriz las reciba 
como dividendos. 

(9) Impuesto sobre la renta (ISR) ¢ impuesto al activo (MPAC): 

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las empresas deben pagar el 
impuesto que resulte mayor entre el ISR y el IMPAC. Ambos impuestos 

reconocen los efectos de la inflacién, que no se reconocen en los estados 
financieros de la compafifa. 

La Ley del IMPAC establece un impuesto del 1.8% sobre los activos 
actualizados, deducidos de algunos pasivos. El IMPAC causado en exceso 
del ISR del ejercicio se puede recuperar en los siguientes diez ejercicios, 

actualizado por inflacién, siempre y cuando en alguno de tales ejercicios e] 

ISR exceda al IMPAC. 

En la pagina siguiente, se presenta, en forma condensada, una conciliacién 
entre la utilidad antes de ISR y participacion en los resultados de compafiia 
subsidiaria y el resultado para efectos de ISR: 

16%



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

1997 1996 

Utilidad antes de ISR y participacién en los 
resultados de compaiiia subsidiaria $11,733,241 5,134,824 

Diferencias entre el resultado contable y fiscal: 

Efecto fiscal de la inflacién, neto (949,201) (1,297,607) 
Estimacién para cuentas de cobro dudoso 920,000 460,000 

Gastos no deducibles 2,050,235 1,239,813 

Diferencias entre costo de ventas y 
compras més costos de produccién (6,368,421) (2,963,494) 

Otras (1,930,540) _ (373,160) 

Utilidad base para el cdlculo 5,455,314 2,200,376 

Tasa de ISR 34% 34% 

ISR cargado a resultados $ 1,854,807 748,128 

Al 31 de diciembre de 1997, existen diferencias temporales netas por 

$13,238,595, sobre las que no se ha reconocido el efecto de $4,501,122 en 

ISR diferido, por considerarse que no retinen los requisitos establecidos por 
los principios de contabilidad generalmente aceptados. Estas diferencias 

pueden aumentar la base fiscal de afios futuros y se integran por los 

siguientes conceptos: 

Inventarios de producto terminado, neto $14,338,595 

Estimacién para cuentas de cobro dudoso _(1,100,000) 

$13,238,595 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 
Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 1997 y 1996 

(10) Pasivos contingentes: 

a, Existe un pasivo contingente derivado de las obligaciones laborales a 

que tiene derecho el personal de la compafiia subsidiaria. 

b. A partir de 1997, y conforme a las reformas a la Ley del Impuesto sobre 
la Renta, las compaitias que tengan operaciones con partes relacionadas 

estén sujetas a la determinacién de precios de transferencia, los cuales 
deben ser similares a los utilizados por empresas independientes. La 
gerencia realizara un andlisis para asegurarse que las transacciones 
intercompaifiias estan de acuerdo con dichos lineamientos de esa ley. 
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3.3. Método de razones y tendencias 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V, 

Método de Razones y Tendencias 

Sistema de Analisis Dupont 

31 de diciembre de 1997, 1996 y 1995 
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“2 TABLA DE RAZONES FINANCIERAS Y TENDENCIAS*® 7 

Razén 1997 1996 1995 

  

  

Razones de liquidez 

Razén del activo circulante 3.88 4.56 3.05 

Prueba del acido 1,54 2.02 1.64 

Capital neto de trabajo 24,990,366 14,946,835 10,495,337 

  

  

Razones de endeudamiento 

Pasivo a capital contable 0.30 0.23 0.35 

Deuda-activos totales 0.23 0.19 0.26 

Pasivo a largo plazo a 

capitalizacién total 0.01 0.02 0.02 

  

  

Razones de rentabilidad 

Margen de utilidad bruta 48% 42% 36% 

Margen de utilidad neta 19% 12% 11% 

Rendimiento de los activos 

totales 26% 17% 14% 

Rendimiento de capital 33% 21% 19% 

Utitidad por accién 30.19 19.69 15.19   
 



  

  

  

  

  

Razones de actividad 

Actividad de fas cuentas 

por cobrar 

veces 

dias 

Duracién de las cuentas 

por pagar 
veces 

dias 

Actividad de inventarios 

veces 

dias 

Ciclo operativo 

dias 

Rotacidn de! activo total 

6.17 

59.14 

5.66 

64.43 

1.32 

277.36 

7.60 

48.04 

8.37 

43.60 

1,97 

185.70 

8.18 

44,64 

7.35 

49.68 

2.26 

161.61 
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“TABLA DE RAZONES FINANCIERAS © © 

   
    

  

Raz6n 1997 1996 1995 

  

Razones de actividad 

Actividad de las cuentas 

por cobrar 

veces 6.17 7.60 8.18 

dias 59.14 48.04 44.64 

Duracin de las cuentas 

por pagar 
veces 5.66 8.37 7.35 

dias 64.43 43.60 49.68 

Actividad de inventarios 

veces 1.32 1.97 2.26 

dias 277.36 185.70 161.61 

Ciclo operativo 

dias 272.06 190.13 156.57 

Rotacién de} activo total 1.32 1,47 1.21   

  

ie



  

Sistema de andlisis ont 

RAT = Rendimiento de los activos totales 

  

utilidades netas utilidades netas 

despuds de impuestos ventas después de impuestos 

RAT= x = 

ventas activos totales activos totales 

RC = Rendimiento de capital 

  

utilidades netas utilidades netas 

después de impuestos actives totales después de impuestos 

RC= x = 

activos totales capital contable capital contable 

MAF = Multiplicador de apalancamiento financiero 

activos totales 

MAF= 

capital contable   

  

it



  

  

  

  

  

Sistema de anAlisis Dupont 1997 

9,948,670 51,398,804 9,948,670 
RAT= x = 

51,398,804 38,999,810 38,999,810 

RAT= 19% x 1.32 = 26% 

9,948,670 38,999,810 9,948,670 

RC= x = 

38,999,810 29,912,960 29,912,960 

RC= 26% x 130 = 33% 

38,999,810 

‘= = 1.30 

29,912,960 

  

EEA



  

RC= 

  

RAT= 

Sistema de analisis Dupont 1996 

  

RAT= 

  

4,260,147 36,225,882 4,260,147 

36,225,882 , 24,645,496 - 24,645,496 

12% x 1.47 = 17% 

4,260,147 24,645,496 4,260,147 

24,645,496 ‘ 19,964,290 - 19,964,290 

17% x 1.23 = 21% 

24,645,496 
= 1.23 

19,964,290 

  

3



  

RAT= 

RAT= 

RC= 

RC= 

  

Sistema de andlisis Dupont 1995 

  

  

2,917,083 25,554,312 2,917,083 

25,554,312 21,182,662 - 21,182,662 

11% 1.21 = 4% 

2,917,083 21,182,662 2,917,083 

21,182,662 15,704,143 - 15,704,143 

14% 135 = 19% 

21,182,662 

1.35 

15,704,143 
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3.4 Método de porcentajes integrales 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V. 

Estado de Situacién Financiera 

Estado de Resultados 

(expresados en porcientos integrales) 

31 de diciembre de 1997 y 1996 

11S



Activo circulante 

Efectivo e inversiones de inmediata 
realizacién 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 

Impuestos por recuperar 

Otras 

Total de cuentas por cobrar 

Inventarios,neto 

Pagos anticipados 

Total del activo circulante 

Inmuebles, maquinaria y equipo 
Depreciacién acumulada 

Activo fijo, neto 

Gastos de instalacién, neto 

Total de! activo 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

7.21% 

21.35% 
3.49% 
2.16% 

27.00% 

51.94% 

0.18% 

86.33% 

16.81% 
3.39% 

13.41% 

0.26% 

100.00% 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1997 y 1996 

(expresado en porcientos integrales) 

1996 Pasivo ital Contable 

Pasivo circulante: 

Afitiadas 
9.10% Acreedores diversos 

Pasivos acumulados 

Impuesto sobre fa renta por pagar 

19.34% Participacién del personal en las 
5.74% utilidades 
0.24% 

Total del pasivo circulante 

25.33% 
Déficit en inversién en subsidiaria 

43.14% 

0.13% Capital contable: 

Capital social 

77.70% Reserva legal 

Utilidades retenidas 
26.44% 

4.57% Total del capital contable 

21.87% 

0.43% 

100.00% Total pasivo y capital contable 

1997 

16.42% 
4.67% 
0.01% 
0.61% 

0.53% 

22.25% 

1.05% 

2.79% 

0.56% 

73.35% 

16.70% 

100,00% 

1996 

11.80% 
441% 

0.00% 
0.00% 

0.84% 

17.05% 

1.94% 

4.42% 

0.88% 
75.70% 

81.01% 

100.00% 

1/6 

 



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados 

Ajios terminados el 31 de diciembre de 1997 y 1996 

(expresado en porcientos integrales) 

1997 1996 

Ventas Brutas 100.00% 100.00% 
Descuentos publicitarios 1.26% 0.96% 

Ventas netas 98.74% 99.04% 
Costo de ventas 51.21% 57.14% 

Utilidad bruta 47.53% 41.91% 

Gastos de operacién 28.92% 29.67% 

Utilidad de operacién 18.61% 12.23% 

Ingreso financiero: 

Intereses ganados, neto 0.72% 0.91% 

(Pérdida) utilidad en cambios, neto 0.84% -0.18% 

Ingreso financiero, neto 1.56% 0.72% 

Otros ingresos, neto 2.37% 1.08% 

Utilidad antes de impuesto sobre fa renta y 

participacién en los resultados de compafiia 

subsidiaria 22.54% 14.04% 

Impuesto sobre Ja renta 3.56% 2.05% 

Utilidad antes de participacién en les 

resultados de compaitia subsidiaria 18.98% 11.99% 

Participacién en los resultados de 

compafiia subsidiaria 0.13% 0.35% 

Utilidad neta 19.11% 11.65% 

se



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Situacién Financiera 

Estado de Resultados 

(expresados en porcientos integrales) 

31 de diciembre de 1996 y 1995 
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Activo circulante 

Efectivo e inversiones de inmediata 

realizacién 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 

Impuestos por recuperar 

Otras 

Total de cuentas por cobrar 

Inventarios, neto 

Pagos anticipados 

Total del activo circulante 

Inmuebles, maquinaria y equipo 

Depreciacién acumutada 

Activo fijo, neto 

Gastos de instalacién, neto 

Total del activo 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

9.10% 

19.34% 
5.74% 
0.24% 

25.33% 

43.14% 

0.13% 

71.70% 

26.44% 

4.57% 

21.87% 

0.43% 

100.00% 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1996 y 1995 

(expresado en porcientos integrales) 

1995 Pasivo y Capital Contable 

20.43% 

14.75% 
3.89% 
0.66% 

19.30% 

33.95% 

007% 

73.75% 

29.19% 
347% 

25.72% 

0.53% 

100.00% 

Pasivo circulante: 
Documentos por pagar a bancos 

Afiliadas 
Acreedores diversos 

Pasivos acumutados 

Participacién del personal en las 

utilidades 

Total del pasivo circulante 

Déficit en inversién en subsidiaria 

Capital contable: 

Capital social 

Reserva legal 

Utilidades retenidas 

Total del capital contable 

Fotal pasivo y capital contable 

442% 

0.88% 

75.70% 

81.01% 

100.00% 

1995 

10.43% 
10.76% 
2.03% 
0.00% 

0.98% 

1.66% 

5.14% 

1,03% 

67.96% 

74.14% 

100.00% 

24.20% 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados 

Afios terminados ef 31 de diciembre de 1996 y 1995 

(expresado en porcientos integrales) 

1996 

Ventas Brutas 100.00% 
Descuentos publicitarios 0.96% 

Ventas netas 99.04% 

Costo de ventas 57.14% 

Utilidad bruta 4L9I% 

Gastos de operacién 29.67% 

Utilidad de operacién 12.23% 

Ingreso financiero: 

Intereses ganado, neto 0.91% 

(Pérdida) utilidad en cambios, neto 0.18% 

Ingreso financiero, neto 0.72% 

Otros ingresos, neto 1.08% 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta y 

participacién en los resultados de compafiia 

subsidiaria 14.04% 

Impuesto sobre la renta 2.05% 

Utilidad antes de participacién en los 

resultados de compajiia subsidiaria 11.99% 

Participacién en los resultados de 

compafiia subsidiaria 0.35% 

Utilidad neta 11.65% 

1995 

100.00% 
1.13% 

98.87% 

62.84% 

36.03% 

28.13% 

7.90% 

1.35% 

0.36% 

1.71% 

4.77% 

14.38% 

2.51% 

11.87% 

0.59% 

11.29% 
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3.5 Método de variaciones 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Situacién Financiera 

Estado de Resultados 

31 de diciembre de 1997 y 1996 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1997 y 1996 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Variacién 

Activa 197 1996 Importe % 

Activo circulante 
Efectivo ¢ inversiones de inmediata 

realizacién s 2,812,279 2,243,326 568,953 25% 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 8,327,526 4,767,827 3,559,999 15% 

Impuestos por recuperar 1,360,842 1,415,876 ($4,734) A% 

‘Otras 843,356 59,733 783,623 1312% 

Total de cuentas por cobrar 16,531,724 6,242,836 4,288,888 69% 

lnventarios, neto 20,254,815 10,631,987 9,622,828 91% 

Pagos anticipados 69.613 30,871 38,742 125% 

Total de! activo circulante 33,668,431 19,149,020 14,519,411 76% 

Inmuebies, maquinaria y equipo 6,555,469 6,515,841 39,628 1% 

Depreciacién acumulada 1,323,878 1,125,729 198,149 18% 

Activo fijo, neto 5,231,591 5,390,112 (158,521) +3% 

Gastos de instalacién, neto 99,788 106,364 (6,576) 6% 

Total del activo $ 38,999,810 24,645,496 14,354,314 58% 
 



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Situacion Financiera 

31 de diciembre de 1997 y 1996 

ive i ta 

Pasivo cireulante: 
Afiliadas $ 

Acreedores diversos 

Pasivos acumulades 
Impuesto sobre la renta por pagar 

Participacién det personal en las 

utilidades 

Total del pasivo circulante 

Déficit en inversién en subsidiaria 

Capital contable: 

Capital social 
Reserva legal 

Untilidades retenidas 

Total del capital contable 

‘Total pasivo y capital contable s 

  

  

  

  

  

Variacion 
1997 1396 Importe % 

6,404,230 2,907,372 3,496,858 120% 
1,822,413 1,086,438 735,975 68% 

5,710 1,519 4,191 276% 
238,856 . 238,856 100% 

206,856 206,856 : 0% 

8,678,065 4,202,185 4,475,880 107% 

408,785 479,021 (70,236) __-15% 

1,089,717 1,089,717 - o% 
217,933 217,931 - ™% 

28,605,312 18,656,642 9,948,670 53% 

29,912,960 19,964,290 9,948,670 50% 

38,999,810 24,645,496 14,354,314 58% 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

Estado de Resultados 

Aijos terminados el 3] de diciembre de 1997 y 1996 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Variacién 

197 1996 Imports % 

Ventas Brutes $ 52,055,233 36,575,964 15,479,269 42% 
Descuentos publicitarios 656,429 350,082 306,347 88% 

Ventas netas 51,398,304 36,225,882 15,172,922 4m™% 
Costo de ventas 26,655,230 20,897,886. 5,757,344 28% 

‘Utilidad bruta 24,743,574 15,327,996 9,415,578 61% 

Gastos de operacién 15,056,467 10,853,815 4,202,652 39% 

Utilidad de operacién 9,687,107 4,474,181 5,212,926 1% 

Ingreso financiero: 

Intereses ganados, neto 376,593 331,336 45,287 14% 
Utilidad (pérdida) en cambios, neto 436,274 (66,442) $02,716 -757% 

Ingreso financiero, neto 312,867 264,894 547,973 207% 

‘Otros ingresos, neto 1,233,267 395,749 837,518 212% 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta y 
participacién en los resultados de compatiia 

subsidiaria 13,733,241 5,134,824 6,598,417 129% 

Impuesto sobre Ja renta 1,854,207 748,128 1,106,679 148% 

Utilidad antes de participacién en los 

resultados de compafifa subsidiaria 9,878,434 4,386,696 5,491,738 125% 

Pasticipacién en los resultados de 

compafiia subsidiaria 70,236 (126,549) 196,785 +156% 

Utilidad neta s 9,948,670 4,260,147 5,688,523 134% 
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COMERCITALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V. 

Estado de Situacién Financiera 

Estado de Resultados 

31 de diciembre de 1996 y 1995 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V, 

Activa 

Activo circulante 

Efectivo e inversiones de inmediata 

realizacién 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 
Impuestos por recuperar 

Otas 

Total de cuentas por cobrar 

Inventarios, neto 

Pagos anticipados. 

Tota! det activo circulante 

Inmuebles, maquinaria y equipo 

Depreciacién acumulada 

Activo fijo, neto 

Gastos de instalacién, neto 

Total de! activo 

Estado de Situacién Financiera 

3] de diciembre de 1996 y 1995 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Variacién 
1996 1995 Importe % 

2,243,326 4,326,831 (2,083,505) -48% 

4,767,527 3,125,445 1,642,082 53% 
1,415,576 823,885 591,691 12% 

59,733 139,115 (79,382) _-57% 

6,242,836 4,088,445 2,154,391 53% 

10,631,987 7,191,679 3,440,308 48% 

30,871 14,429 16,442 114% 

19,149,020 15,621,384 3,527,636 23% 

6,515,841 6,184,224 331,617 5% 
1,125,729 735,806 389,923 53% 

5,390,112 5,448,418 (58,306) __-1% 

106,364 112,860 (6,496) __ 6% 

24,645,496 21,182,662 3,462,834 16% 
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COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE C.V. 

ive y Capit table 

Pasivo circulante: 
Documentos por pagar a bances 

Afiliadas 

Acreedores diversos 
Pasivos acumulados 

Participacién de} personal en fas 

utilidades 

Total de! pesivo circulante 

Déficit en inversién en subsidiaria 

Capital contable: 

Capital social 

Reserva legal 

Utilidades retenidas 

Total del capital contable 

Total pasivo y capital contable s 

Estado de Situacién Financiera 

31 de diciembre de 1996 y 1995 

  

  

  

  

  

Variacién 
1296 4295 Importe % 

: 2,209,208 (2,209,208) -100% 
2,907,372 2,279,824 627,548 28% 
1,086,438 430,159 656,279 153% 

1519 : 1,519 100% 

206,856 206,856 - 0% 

4,202,185 5,126,047 (923,862) __-18% 

479,021 352,472 126,549 36% 

1,089,717 1,089,717 - o% 
217,93) 217,931 - o% 

18,656,642 14,396,495 4,260,147 30% 

19,964,290 15,704,143 4,260,147 27% 

24,645,496 21,182,662 3,462,834 16% 
  

IZ?



COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DE CV, 

Estado de Resultados 

Afios terminados el 31 de diciembre de 1996 y 1995 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Variacin 
1996 1995 Importe % 

Ventas Brutas s 36,575,964 25,846,490 10,729,474 Am 

Descnentos publicitarios 350,082 292,178 57,904 20% 

Ventas netas 36,225,882 25,554,312 10,671,570 4% 
‘Costo de ventas 20,897,386 16,243,017 4,654,869 29% 

Utilidad bruta 15,327,996 9,311,295 6,016,701 65% 

Gastos de operacién 10,853,815 7,269,419 3,584,396 AM 

Utilidad de operacién 4,474,181 2,041,876. 2,432,305 119% 

Ingreso financiero: 
Intereses ganados, neto 331,336 349,363 (18,027) 5% 
(Pérdida) utilidad en cambios, neto (66,442) 92,220 (158,662) _-172% 

lngreso financiero, neto 264,894 441,583 (176,689) 40% 

‘Otros ingresos, neto 395,749 4,233,878 {838,129) 68% 

Utilidad antes de impuesto sobre fa renta y 
participacién en los resultados de compafiia 

subsidiaria 5,134,824 3,717,337 1,417,487 38% 

Impuesto sobre Ia rent, 748,128 648,727 99,401 15% 

‘Utilidad antes de participacién en los 
resultados de compaiifa subsidiaria 4,386,696 3,068,610 1,318,086 43% 

Participacién en los resultados de 
compefiia subsidiaria (126,549) (151,527) 24978 _-16% 

Utilidad neta $ 4,260,147 2,917,083 1,343,064 46% 
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3.6 Método gréfico 

COMERCIALIZADORA DE MEXICO, S.A. DEC.V. 

Grafica 1. Margen de Utilidad 
Grafica 2. Capital Neto de Trabajo 

Gr&fica 3. Financiamiento interno-externo 
Grafica 4. Apalancamiento 

Grdfica 5. Cuentas de Operacién 
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Grafica 1 

Margen de utilidad 

1995 1996 1997 

  

  

Ventas netas 25,554 36,226 51,399 

Costo de ventas 16,243 20,898 26,655 

Margen de utilidad 

60,000 - 

mi
le
s 

de
 
pe

so
s 

50,000 

40,000 

30,000 

20,000 

  

@ Ventas netas 

# (C1 Costo de ventas       
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Grafica 2 

Capital neto de trabajo 

1995 1996 1997 
Activo circulante 15,621 19,149 33,668 
Pasivo a corto plazo 5,126 4,202 8,678 

  

Capital de trabajo 

  

@ Activo circulante 

OPasivo a corto plazo     
  

mi
le
s 

de
 
pe
so
s 
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Capital contable 

Pasivo total 

Grafica 3 

Financiamiento interno-externo 

1995 1996 1997 
15,704 19,964 29,913 
5,479 4,681 9,087 

  

mi
le
s 

de
 
pe
so
s 

Financiamiento interno-externo 

  

  

  

1996 

afio 

@ Capital contable 

( Pasivo total i   
    

1997     
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Grafica 4 

  

  

     
  

  

  
  

      

  

  

  
  

Apalancamiento 

1995 1996 1997 
activo 21,183 24,645 39,000 
pasivo 5,479 4,681 9,087 

capital contable 15,704 19,964 29,913 

Apalancamiento 1995 

37% Blactivo 

Gl pasivo 

50% W capital contable 

13% 

Apalancamiento 1996 

41% activo 

; Wd pasivo 

50% @ capital contable 

9% 

Apalancamiento 1997 | 

8, 
| 

38% Plactivo | 

50% Elpasivo 

capital contable 

12% 

          

133



Grafica 5 

Cuentas de operacién 

  

  

1995 1996 1997 

efectivo 4,327 2,243 2,812 

cuentas por cobrar 3,125 4,768 8,328 

inventarios 7,192 10,632 20,255 

cuentas por pagar 4,919 3,994 8,227 

ventas 25,554 36,226 51,399 

costo de ventas 16,243 20,898 26,655 

Cuentas de operacién 

| 
60,000 

50,000 

40,000 

3 : 
a je efectivo 
3 30,000 cuentas por cobrar 
q inventarios 

= cuentas por pagar 
20,000 We ventas 

costo de ventas 

  
10,000 

        

  

  

  
  

1996 

afio 
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3.7 An&lisis cualitativo interno 

© Antecedentes 

La compafifa fue constituida el 9 de diciembre de 1981; su actividad principal es 

la compra-venta de materiales de toda clase de articulos para dibujo, ingenieria, 

escolares y de oficina de origen aleman. 

e Accionistas 

La compafifa es subsidiaria de Strasehund GmbH, Ia cual participa con el 99% 

del capital social de la compafifa. 

© Administracién de la entidad 

La administracién de la entidad es ejercida por funcionarios asignados por la 

casa matriz en el extranjero, como a se indica en la siguiente pagina: 
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Director general 

Director de logistica 

    
    

  

  

Director de finanzas 
  

  

Director de recursos humanos 
  

  

Director de ventas     
  

La asignacién del personal directivo, esta basado en los resultados en su 

desempefio en periodos anteriores y los conocimientos técnicos en cada una de 

las 4reas correspondientes. 

La compafiia no tiene empleados propios, por lo que recibe servicios 

administrativos de Servicios, 8S. A. de C. V. (compafifa subsidiaria). 

© Politicas 

A continuacién se describen algunas de las politicas operativas implantadas por 

la compaftia: 
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Ventas y cuentas por cobrar 

a)La compafiia establece limites de crédito con base en anialisis de 

informacién financiera del futuro cliente, en caso de no presentar una 

situacién solvente, sélo se te vende de contado. 

b) Los plazos maximos otorgados y que representan el principal es de 30 dias 

naturales segin fecha de recepcién del almacén del cliente. 

c) En caso de que algiin cliente mantenga saldos vencidos, no se le otorgarén 

mas créditos, y en caso de solicite pagar de contado, el 50% de dicho pago 

se aplicar4 a sus saldos vencidos. 

d) Los limites y plazos de crédito deberdn ser autorizados. 

Compras y cuentas por pagar 

a)Las compras deberdén de realizarse con base en estudios de minimos y 

maximos (niveles de inventarios). 

b) Los gestores de compras, deberan de negociar los créditos (minimo de 30 

dias) y negociar descuentos por pronto pago. 

c) Las compras deberan de realizarse con 30 dias de anticipacién a la fecha en 

que se estima consumo a produccién o su venta. 
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d) Los volumenes de compra deberdn ser autorizados. 

e) La programacién de pagos deberd de realizarse en funcién del vencimiento 

de los documentos o pagar por anticipado, solo si el descuento por pronto 

pago supera los beneficios por inversién. 

f) Los pagos a proveedores se realizaran los viernes de cada semana. 

Inventarios y produccién 

a) Los inventarios deberan cubrir dos meses de venta. 

b)Debido a que algunos de los productos son de temporada, deberdn 

anticiparse los voliimenes de compra (v.g. para el inicio de clases). 

c) Mediante el sistema ABC, para el control de los inventarios, se realizaran 

conteos fisicos de la siguiente manera: "A" cada tres meses, "B" cada 6 

meses y "C" cada afio. 
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3.8 Analisis cualitativo externo 

« Operaciones en moneda extranjera y diferencias cambiarias 

Las operaciones en moneda extranjera, se registran al tipo de cambio vigente en 

las fechas de su celebracién o liquidacién. Los activos y pasivos en moneda 

extranjera, se convierten al tipo de cambio vigente a la fecha del estado de 

situacién financiera. Las diferencias en cambios incurridas en relacién con 

activos o pasivos contratados en moneda extranjera se Ilevan a los resultados del 

afio, formando parte del ingreso financiero. 

¢ Tipo de cambio 

EI deslizamiento del tipo de cambio durante Jos Ultimos afios es como se indica: 

Tipo de cambio al 31 de 

afto diciembre de cada afio 

1997 7.8557 

1996 8.0640 

1995 7.6842 
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e Inflacién 

La inflacién anual durante los ultimos afios es como se indica: 

afio % de inflacién 

1997 15.71 

1996 27.70 

1995 51.96 

e En el aspecto salarial y el empleo 

Los cambios que se han presentado en el salario minimo en el D. F. 

Salario minimo en el D.F. 

Importe % 

en pesos ($) Variacién 

Julio 1995 20.17 

Abril 1995 22.60 12.05 

Diciembre 1996 26.45, 15.71* 

* 15.71 vigente al 31 de diciembre de 1997 
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3.9 Diagnéstico integral financiero 

3.9.1 Evaluacién de liquidez 

La operacién de la compafiia, se ha desenvuelto incrementando sus niveles de 

inventario en 1997 para soportar su incremento en las ventas, adicionalmente, los 

recursos generados por las ventas y la recuperacién de las cuentas por cobrar, 

han evitado que las cuentas por pagar con los proveedores se incrementen en 

forma proporcional a los inventarios. Esta situacién ocasiona que se incremente 

el capital neto de trabajo aunque disminuya su liquidez. 

En el afio 1997, la solvencia de la compafiia es de 3.88 pesos de activo circulante 

por cada de pasivo circulante; mientras que la liquidez es de 1.54 por cada peso 

de pasivo circulante. 

3.9.2 Evaluacién de endeudamiento 

Derivado de lo mencionado en punto anterior, donde se menciona que los niveles 

de inventario se incrementaron, de igual forma se observa un incremento en los 

niveles de endeudamiento para el afio 1997, sin ser éstos alarmantes. 

Para 1997 el endeudamiento de la compaiiia, est4 representado por 0.30 pesos de 

financiamiento externo (pasivo total) por cada peso de financiamiento interno 

(capital contable) y que a su vez representa 0.23 pesos de financiamiento de cada 

peso de los activos. 
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Cabe mencionar que el pasivo a largo plazo no es representativo y estd 

representado por el déficit por inversién en la compafiia subsidiaria. 

3.9.3 Evaluacién de la rentabilidad 

La rentabilidad de la compafiia ha ascendido en forma importante, como se 

observa, desde 1995 el incremento de las ventas y el costo de ventas ha sido 

similar aunque no proporcional lo que indica que se han implementado buenas 

estrategias, posiblemente en los procesos de compra (posiblemente descuentos 

por volumenes de compra), otorgamiento de créditos a clientes y/o incrementos 

en los precios de venta. 

Por otro lado, los gastos de operacién se comportan con una tendencia que 

ligeramente disminuye en relacién con Jas ventas, cabe mencionar, la proporcién 

del incremento de los gastos de operacién disminuy6 reflejandose este beneficio 

sobre la utilidad neta y sobre el rendimiento de los activos totales. 

Como resultado de los puntos anteriores, se incrementa el rendimiento del capital 

y la utilidad por accién. 
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3.9.4 Evaluacién de la actividad 

e Cuentas por cobrar 

Como se menciondé anteriormente, se han incrementado las ventas en forma 

significativa y como consecuencia las cuentas por cobrar. Esta situacién debe 

llamar la atencién de la administracién de la compafiia, ya que por politica se han 

establecido plazos para su recuperacién de 30 dias y se observa que en el ultimo 

afio, su recuperacién llega a 59 dfas aplicando las razones de J. Gitman y James 

C. Van Horne. Cabe mencionar que de conformidad a la legislacién fiscal 

vigente en México, debemos considerar que las cuentas por cobrar incluyen el 

Impuesto af Valor Agregado (IVA); por lo que, para una mejor determinacién de 

la rotacién de las cuentas por cobrar, las ventas netas se incrementaron en un 

15% que corresponde a la tasa vigente durante 1997; ademas, se consideré el 

promedio de las cuentas por cobrar en vez del saldo final que mencionan los 

autores anteriores. La rotacién determinada con estas consideraciones fue de 45 

dias. Por lo que consideramos una sobreinversién de la cartera de 15 dias. 

« Cuentas por pagar 

Derivado de la falta de recuperacién de las cuentas por cobrar, la generacién de 

efectivo ha disminuido provocando retrasos en la liquidacién de cuentas por 

pagar a proveedores lo cual puede provocar incrementos en los costos de 

financiamiento. 
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e Inventarios 

Este rubro representa el punto mds importante de la situacién financiera de la 

compafiia, ya que se observa que los niveles de inventario con que est4 operando, 

son demasiado elevados. La rotacién de los inventarios ha disminuido en una 

forma significativa, esto es, mientras que en 1995 el inventario rotaba 2.26 veces 

al afio (162 dias) para 1997 roté 1.32 veces (277 dias) aplicando las razones de J. 

Gitman y James C. Van Home; ademas, se consideré el promedio de los 

inventarios en vez del saldo final que mencionan dichos autores. La rotacién 

determinada con estas consideraciones fue de 212 dias, que comparado con la 

politica (dos meses de inventario y los 30 dias de anticipacién de !as compras), 

consideramos que existe una sobreinversién de 122 dias. 

¢ Ciclo operativo y rotacién del activo total 

Como resultado de Jos tres puntos anteriores, el ciclo operativo de la empresa se 

incrementa y por consiguiente, !a rotacién del activo total disminuye, esto es, la 

compajiia muestra una sobreinversién en activos, derivada de la baja rotacién 

tanto de las cuentas por cobrar como de los inventarios. 
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3,10 Diagnéstico 

Con base en el trabajo realizado, podemos considerar las siguientes 

conclusiones: 

a) 

b) 

cS) 

La compafiia es capaz de generar los suficientes recursos para hacer frente 

asus obligaciones. 

Existe sobreinversién en las cuentas por cobrar ocasionando disminucién 

en la liquidez puesto que la compaiiia debe pagar los impuestos derivados 

de las ventas con anticipacién a la recuperacién de las mismas. 

También existe sobreinversi6n en inventarios originando costos 

adicionales para su administracién e incrementa los riesgos de 

obsolescencia, asimismo, disminuye los flujos de efectivo. 

Derivado de la disminucién en la generacién de efectivo, el retraso en la 

liquidacién de sus obligaciones (pagos a proveedores), puede ocasionar 

incremento en los costos de financiamiento por no aprovechar descuentos 

por pronto pago y posibles devaluaciones de la moneda. 

La compafiia, esta dejando de obtener rendimientos por las posibles 

inversiones de excedentes de efectivo que pudiera realizar en caso de que 

las rotaciones de cuentas por cobrar e inventarios fueran las que se tienen 

implantadas como politicas, como se muestra en la siguiente pagina: 
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Rotacién de cuentas por cobrar 

Real 

Ventas netas mas IVA 

Promedio de cuentas por cobrar 

Seguin politica 

Ventas netas mas IVA 

Promedio de cuentas por cobrar 

Sobreinversién de las cuentas por 

cobrar 

Rotacidn de los inventarios 

Real 

Costo de ventas 

Promedio de inventarios 

Seguin politica 

Costo de ventas 

Promedio de inventarios 

Sobreinversién de los inventarios 

Importes 

(miles de pesos) Rotacién Dias 
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Sobreinversién de cuentas por cobrar 

e inventarios 11,453 

Tasa de cetes a 28 dias promedio de 

1997 19.93% * 

Rendimientos mensuales no obtenidos 

derivado de la sobreinversién en 

cuentas por cobrar e inventarios 6.34   
  

Fuente: Banco de México y Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. 

Como se observa en la tabla anterior, el costo financiero mensual de la 

sobreinversién en las cuentas por cobrar e¢ inventarios asciende a $6,340 

mensuales, por lo que la administracién de la compafiia, debe mejorar los 

procedimientos de control tanto de las cuentas por cobrar (recuperacién de la 

cartera de clientes) como de los inventarios (niveles de inventarios) ya que en 

ambos casos, no se estan cumpliendo con las politicas preestablecidas. 
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CONCLUSION 

Como podemos observar, mediante fa aplicacién oportuna de los diferentes 

métodos de andlisis financiero, generan las herramientas que ayudan al analista 

financiero a crearse un juicio completo de 1a situacién financiera que presentan 

las entidades, identificando las posibles deficiencias en la administracién asi 

como la influencia del medio donde se desenvuelve. 

Una vez identificadas dichas deficiencias se llega a la toma de decisiones, 

mismas que deberdn ser evaluadas e implantadas a fin de mitigar las deficiencias 

existentes y hacer mas eficiente la aplicacién de !os recursos. 

148



BIBLIOGRAFIA 

FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION 
FINANCIERA 

Lawrence J. Gitman 

Editorial Harla 
Séptima edicién 
México 1997 

FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION 
FINANCIERA 

James C. Van Horne 

John M. Wachowicz, Jr. 

Editorial Prentice Hall Hispanoamericana 
Octava Edicién 

México 1994 

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD 
GENERALMENTE ACEPTADOS 

Instituto Mexicano de Contadores Publicos, 

AC. 
Editado por el Instituto Mexicano de 
Contadores Publicos, A.C. 

Edicién 1998 
México 

COSTOS I HISTORICOS 
Crist6bal del Rio GonzAlez 

Editorial ECASA 
Catorceava edicién 

México 1989 

149



  

e TESIS "LA INFORMACION FINANCIERA 
EN EL ENTORNO ECONOMICO ACTUAL" 

C.P. Crescencio Rios Radilla 

Escuela Bancaria Comercial 

México 1998 

e EL ANALISIS FINANCIERO 
C.P. César A. Marttelo D. 

Editorial ECASA 

Primera edicién 

México 1980 

150


	Portada 
	Índice 
	Introducción
	Capítulo I. Generalidades de la Informacion Financiera 
	Capítulo II. Análisis Financiero y Diagnostico Integral Financiero  
	Capítulo III. Caso Práctico   
	Conclusión    
	Bibliografía 



