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INTRODUCCION 

La crisis econémica mexicana es el resultado de hechos 

politicos. sociales y por supuesto econdmicos, que han acontecido a 

lo largo de nuestra historia 

Es conveniente analizar, desde el México Colonial para lograr 

uma coraprensidn global del naciniento y desarrollo de nuestra 

econosia; asi como los hechos postericres a la Conquista. siendo «1 

instrurento que nos lievo al Capitalisac. y consecuencia al inicio 

de la deuda externa. 

Ningin ramo de la administracion pone de sanifiesto la crisis 

del Estado como la deuda. El 28 de junio de 1824, oficialmente se 

reconocia la deuda virreinal. 

En el primer Capitulo, no se pretende ahondar en hechos 

histéricos, solamente tomarlos en cuenta como circunstancias de 

cambio que se interrelacionan y afectan a la sociedad en todos sus 

aspectos; dd&ndonos un resultado coatin. Analizarezos en forna 

evolutiva, como guia para lograr entender que fuimos y hacia, donde 

queremos ir. conociendo nuestras ventajas y linitaciones. 

Todo tipo de circumstancias sdélo nos serdn utiles si las 

relacionamos dentro de un todo como consecuencia de la conducta y 

desenvolvimiento de la sociedad y no como aconteciaientos aislados e 

individuales; puesto que un acto transforma en todos los d4ebitos a la 

sociedad. 

Actualaente el mundo de los negocios, cada vez ads corplejo 

exige nas profesionalisao Lea aduinistracion de empresas, si es. que 

las organizsaciones quieren alcanzar un lugar destacado dentro del 

desarrollo econdrico del pais. para lograrlo se requiere. en gran 

parte, contar con un buen sistema de contabiladad. 

La planeacién financiera es, sin lugar a dudas una de las 

funciones deterainantes del auge o decadencia de una supresa. ya que



atin en condiciones econdémicas favorables, muchas son las que liegan a 

ia quiebra por falta de un manejo adecuado de sus recursos. 

las empresas hoy en dia se desenvuelven en un entorno financiero 

cambiante, ocasionado principalmente por la devaluacion, causa 

principal de la inflacién esta situacion obstaculiza su desarrollo y 

competitividad originando "Si no se esta preparado el camino hacia la 

quiebra”. 

Por lo tanto la bisqueda de nuevos procedimientos y la 

actualizaciédn de los ya exzistentes es prinordial. En resumen el 

conccirmiento aplicado correctamente es la base de arranque hacia el 

universo del progreso. 

Hoy en dia no basta el tener al detalle nuestros ingresos y 

egrescs, hay que ir mas alia de Ja tradicional contabilidad. 

antacipandonos a eventos que pudieran representar algun riesgo para 

nuestros recursos. minirmizendo su valor. que es el objetivo de le 

administracién financiera; ayudando a la obtencién de utilidades de 

una enpresa, que es la causa principal por la que fue creada



CAPITULO 
I 

NACIMIENTO Y EVOLUCION 
DE LA CRISIS ECONOMICA 

MEXICANA 

 



1.1 La COLONIA 

ASPECTOS GENERALES. 

Ios conquistadores juridicarente no eran propietarios de las 

tierras que dominaron, puesto que la Corona tenia derecho a la 

posesién de las aisrvaas. De acuerdo al criterio econdmicno que 

prevalecia en Espafia que basicamente era de tipo feudal, fue preciso 

que el sonarca dotara de propiedades territoriales y de los 

beneficios de estas. a los soldados que se destacaron en ia 

conquista. Las donaciones recibieron el nosabre de “rercedes reales". 

y desde un principic se hizo un reparto desigual. ya que existian 

latifundies y pequefias parcelas. Ademds los productos que se 

generaban eran de diferente calidad, debido al mayor interés de los 

espafioles por los fundos mineros que al cultivo. 

La iglesia también disfruté de grandes concesiones de tierra que 

permitieron los latifundios sclesidsticos. el poderio politico ¥ 

econéuico que esta institucidén alcanzdé gracias a su influencia frente 

al gobierno virreinal y a las nussrosas fuentes de ingresos que 

disfruts, tales como operaciones de crédito. domaciones. diezmos. 

legados. pago por servicios y otros asi como privilegios especiales 

que lo exentaban de impuestos. Por otra parte. se respeto la 

Propiedad comunal de ciertos grupos indigenas sobre todo de aquellas 

que cooperaban fielmente con la colonza: de manera que comxistieran 2 

tipos de propiedad en la Nueva Espafia: la particular. de los grandes 

concesionarios sinaros y harendados y de las corporaciones 

religiosas, y la conunal de algunos nicleos indigenas. 

En la econcorzjia se manifest6. un gran contraste con las 

condiciones que tenian los indigenas antes y después de la llegada de 

los europeos' los indigenas carecian de animales de carga, no 

Ccultivaban vegeteles, cereales etc : los europeos introdujeron 

animales de carga, vegetales, hierro y un sin fin de aportaciones que 

no fuéron para el beneficio de los conquistados. sino para 

consolidar la conquista y conseguir una colonizacién en favor de los 

vencedores. 

En este régimen ecandmico @#s posible distanguir dos etapas en 

cuanto a la introduccadén y aanejo de los aportes europeos. la primera 

dada en los inacios de la colomis. liberal y amplia, y la segunda que



se inicid a finales del siglo K¥I en que se pusieron de manifiesto la 

torpeza. las prohibicionss y leyes que impidieron e1 deserrollc 

econtmico de la Nueva Espafia en detrinento de la mayoria de sus 

habitantes y aim de la Corona que con su egoismo tarpoco pudo 

evolucionar econéricamente al grado de ser superado por otros estados 

eurocpeos de corte capitalista, a pesar de que Espafia en el siglo XVI 

llegd a ser la mayor potencia xundial, Esto debido al desprecio al 

trabajo. fundamentado por la facilidad con que Espafia obtenia 

enorres cantidades de metales preciosos de la Nueva Espaia La 

Conquista de América uas que a Espafia sirvid a Europa pues acelerd 

el paso del feudalisms al capitalismo de varios estados. 

REGIMEN DE TR&BAJO 

El trabajo colonial presenta tres etapas ads o menos precisas. 

la etapa de enconiendas, la del repartimiento forzoso y la del inicio 

del trabajo asalariado. En la primera que cubre los inicics de la 

época colonial. los indigenas fueron reducidos a la esclavitud, los 

espafioles con el nombre de “encomenderos” se repartieron las tierras 

y a los mativos se le llamo “encomendados"., abusando de una 

disposicion del monarca que precisaba que se evangelizara a los 

naturales aderds de que se les ensefara #1 idiama eastellano. y 

conocimiento de diversos oficios. Unicamente lo relativo a la 

evangelizacién s® curnplid cabalnente, hicieron caso omiso del resto 

de sus obligaciones e hicisron esclavos y sirvientes a los indigenas 

para que realizaran las labores pesadas 

La segunda etapa, se inicia a mediados del siglo XVI hasta el 

primer tercac del siglo siguiente, se caracterizé por la decadencia 

gradual de la enconienda hasta su abolicidén definitiva en 1720. y por 

la aparici6n y desarrollo del repartiniento forzoso o "“Cuatequil", 
que consistia en abligar a los natives de una comunidad a trabajar 
durante un periode fija en labores agricolas y sinaras. llevandoles 

generalmente a lugares alejados y en condiciones precarias a cambio 

de exiguos salarics que casi nunca se cubrian pues les espafoles 

vendian lo indispensable a los nativos y al momento del pago 

resultaba que éstos todavia eran deudores 

1s
 

   



& mediados del siglo XVII se fue imponiendo el trabajo 

asalariado, la poblacién a més del elemento indigena, estaba 

constituida por mestizos, aunque en anbos casos se trataba de 

individuos que no poseian bienes y que para sebrevivir debian 

alquilar su fuerza de trabajo. 

ACTIVIDADES ECONONICAS 

La NINERIA. 

La nineria fue la actividad econémica mds ixportante durante la 

época colonial debido a una serie de factores concurrentes, entre 
ellos: el interés de los espafioles por obtener riquezas de nanera 

facil y répida; el predominio de teorias econdénicas nercantilistas y 
bullonistas que indicaban que el poder de naciones e¢ individuos se 

basa en el atesoramiento del mayor ninero posible de naetales 

preciosos: la politica protectora de la Corona a la aineria se debia 

a que le reportaba una renta considerable (el "“quinto real" que se 

pagaba al rey por toda explotacidn minera} la influencia que la 

mineria tenia sobre otras actividades econémicas y aun sobre las 
técnicas y cientificas se produjeron en torno al perfeccionaniento de 

las técnicas de explotacidn ainera). y por la existencia de nunerosas 

zonas mineras. 

ia abundancia de la mano de obre permitid que los concesionarics 

espafioles abusaran de los trabajadores y emplearan técnicas atrasadas 

que perjudicaban tanto a los nativos y negros que extraian los 

productos como a los que se encargaban de beneficiar los retales. 

Correspondié a esta actividad marcar la pauta y el derrotero de 

la economia novohispana. La agricultura estaba sujeta en buen grado a 

jas condiciones favorables o adversas de la aineria. Los ingresos de 
la Corona también dependian an forma considerable del estado de la 

extraccion mninera. Muchas de las poblaciones importantes de la Nueva 
Espafia nacieron al calor de los fundos mineros, y las familias de ads 

alta prosapia debieron a la plata y al oro el lustre de sus 

apellidos. 

   



Favorecida por una congruente legislacién que perseguia eliminar 
cualquier oabstdculo. la exploteacion de los recursos no renovables 
llegS a un auge tal. que a principios del siglo XIX. an sdlo un afin. 
se acufaron uonedas por un valor de veintisiete nillones de pesos. 

Huy importante impulso recibié le rineria colonial por el 
novedeso procedim.ento para beneficiar ia plata utilizando el 
mercurio © azogue: procedinieanto conocida con el nosbre de patio o 

amalgamacion. Introdiujolo Bartolomé de Medina en las minas de 
Pachuca, y pisose ahi en préctica por primera vez el mundo 

El unico obstaculo serio padecido por la rineria, consistié en el 

sistema monopolistico impuesto por Espafia. El estanco del azogue 

causo ads de una vez dificultades a la mineria; la produccion de 

mercuric en Nueva Espafla era exigua 

y no satisfacia las enormes necesidades de este anetal. 

TA AGRICULTORA. 

La agricultura fue después de la mineria, la actividad que tuvo 

mayor desarrollo, baésicamente proveia de alimento a la poblacién 

novohispana. Los cultivos eran de cardcter extensive. ya que 
seabraban zonas amplias para obtener una reducida produccién, habia 

considerable atraso técnico. M4s que en ningune otra actividad, en la 
agriculture colonial es fde1l observar el latifundismo laico y 
eclesiastico. 

Existian instituciones de crédito agricola de tipo estatal 

liamados alhondigas que anexos a los ayuntamientos de las localidades 
importantes, regulaban precios y prestaban semillas y dinero: la 

iglesia también intervenia en operaciones crediticias a través de los 

Juzgados de Capellenias; la politica econdmica de la Corons, errénea 

tapidid el desarroile de ia agriculture sobre todo porque a través de 

prohibiciones pretendia impedir la competencia de las colonias con 

Espafia. En otras ocasiones el virreinato monopolizé determinados 

articulos para procurarse fandos extraordinarios 

   



La ganaderia se dic en condiciones semejantes a la agricultura: 

se deserrollé en forma inusitada gracias oa las encrres extensiones 

easi virgenes, abundantes en pastos y plantas. 

LA INDUSTRIA. 

La industria en al Nueva Espafia se vio coartada por una serie de 

linitaciones iapuestas en su mayoria para salvaguardar los intereses 

de los comerciantes sspaficoles, establecidos tanto en la Peninsula 

como en estas tisrras. Este desarrolico desigual. se debid a que 

prosperaron algunas empresas dedicadas a la produccidén textil, sobre 

tedo de géneres de baja calidad. en tanto ¢l resto de las empresas 

industriales se vieron sometidas a fuertes presiones para irapedir su 

desarrollo. Existio un narcado conflicto entre dos instituciones que 

correspondian respectivamente a los modes feudal y capitalista de 

produccion: el taller artesanal que sera de tipo feudal gozaba de 

privilegics particularmente para les propietarios y s través de las 

gremios reglamentaban el trabajo. la produccidn y la venta de 

articulos: el obraje que aparsciéd como una incipiente eapresa 

capitalista se vio sujeta a restriccionss oficiales y a nursrosas 

prohibiciones. En armbos casos se utilizaron técnicas auy 

rudimentarias y los trabajadores sufrian ral trato y recibian un 

salaric injusto; como no hubo afluencia de capitales, la produccidén 

tenia cardcter consuntivo. 

EL COWERCIO. 

El comercio fué monopolizade por la Corona, a través de la Casa 

de Contraccién de Sevilla con sede en Espafia, dicho organisa0 

controlaba todas las operaciones mercantiles: se prohibia el coxercio 

antercolonial y sdlo se autorizaba ol de Iss colenias con la 

metrdépol: realizado a través de puertos especificos, donde salian los 

productos americanos en navios para ser enviados a Espafa 

Uno de los mayores obstdéculos para el comercio era el pago de 

nurmerosos iapuestos a la corona espafiola, entre ellos destacé la 

“alcabala“ que era el pago de un 2% a un 8% del valor de un articulo



otros. Existian los derechos de ensaye y amonedacién. Ia anarquia y 

arbitrariedad caracterizaron el sistema fiscal de aquellos tienpes. 

Para concluir esta breve exposicién transcribireacs lo relativo 

a la Historia de la Real Hacienda de la Nueva Espafia, elaborada por 

el oficial mayor de la Direceién y Contaduria General del Tabaco y 

Contador del Monte Pio Sr D. Joaquin Maniau: 

“Estado nin.74.- De la masa comin de le real hacienda de N.E en un 

afio comin del quinquenio de 1788 4 1792. 

Yalor entero de los ramos que la 

componO@n............... 0-0. eee 11.184.052.2.2 
Sueldos y gastos de adainistra— 

GION... eee . 1,.381.407.1 3 
Cargas que 4 was de las comnunes 
de real hacienda reportan en par— 
ticular algunos ramos............ 578.326.5 5 1.959.733.6868 

Quedan para la masa comin........ 9.224.318.3.6 

  

Su distribucion: 

   Situades ultramarinos. 4.928 076 7.4 
Sueldos de justicia. rn 133.938 0.2 
Gastos de guerra .......... . 3.604.380 1 6 
Sueldes varios ..... hoo 78.343.4.7 
Pensionistas. be ee : 74.310 3 0 
Cargas del reyno . ........ te 252.287.1 2 

Sueldos de hacienda. ......... 495.490.1.0 9.136.526.2 9 

Sobrante. pagadas las atenciones 

del erario. ©... we... 87.792 0 9"? 

a Lopez Gallo, Manuel. Economia y Politica en la Historia de 
México. 3a. de. México. El Caballito. i988,



1.2 DE 1800 A 1854. 

ANTECEDENTES GENERALES . 

Ia lucha de clases que conduce a un cambio en la estructura 
econémica dando origen a un nuevo sistema de produccién. 

Por nas de un siglo México ha luchado para arrancar las raices 
feudales que a lo largo de tres siglos, Espafia sexbro on América. 
Lid iniciada de 1810 a 1821, con la guerra de Independencia: 
continuada después. de 1854 a 1867. con la revolucian de Ayutla. la 
guerra de la Reforma. y la intervencién francesa: y, posteriormente, 
de 1910 a 1917, con el moviniento maderista, y la revolucién que 

culmina en nuestra actual Carta Magna. Estos tres novixientos no es 
otra cosa més que la lucha exprendida por nuestro pueblo, para lograr 

una vida mejor. 

la trilogia conforaada por la cuestién agraria, el sojuzgamienta 
econdaico y el fanatisao resuuen la historia del pais> erigida en 
estos tres bloques: quienes trabajan la tierra. ni la poseen ni la 
disfrutan; la explotacion extranjera: por ultirzo, la funesta actitud 
del clero mexicano que, aprovechando la ignorancia y la miseria del 
pueblo, lo ha utilizado para fines de clase y lucro. 

La guerra de independencia, rompid las ataduras que nos unian a 
Espafia. Fue una lucha contra la expoliacién extranjera. El movimiento 

liberal persigue y logra, en cierta medida. metas ads altas: liquidar 
la depredacién extranjera y la hegesonia que el clero mexicano 

ansiaba conservar a ultranza sobre el estado. Finalmente. la 
revolucién mexicana se enfrenta a los tres viejos enemigos: 

latifundismo. imperialismuo y clero politico 

i



ACTIVIDADES ECONONICAS. 

La AGRICULTURA. 

Ta agricultura se apoyaba en métodos y procedimientcs ajenos a 

ios sudelantes de la época 

La unica regién agricolamente adelantada y de reciente desaonte 

se encontrabs en Texas, y¥ su progreso por desgracia no se debia a las 

medidas o actitudes del gobierno. Para 1835. el valor del cultivo del 

algodén arrojé mas de cinco anillones de pesos. No obstante. muchas 

disposiciones se dictaron. casi sieapre por circunstancias politicas, 

tendientes a buscar el desarrollo de la agricultura: unas de buena 

fe, otras fantasiosas: pero ninguna procuraba. bueng es repetirla, 

nodificar la estructura feudeocolonial 

El producto anual de la agricultura, calculado por el barén de 

Humboldt. con base en los diezaos, ascendia a 29 millones de pesos 

Este ramo era el de mayor ixportancia entre los componentes del 

producto anual. 

Respecto 4 la actividad ganadera, se introdujeron en el pais 

carneres nmerinos y cabras” del Tibet con resultados poco 

satisfactorios. Quedando lias especies ya conocidas como la vaca, 

borrego, gallina etc. 

LA MINERTA. 

Destacan en esta @poca tres caracteristicas de la mineria La 

primera se significa porque la produccién iba dirigida 

primordialmente a la explotacidn de los seteles preciosos. En 

realidad la extraccién se limitaba casi con exclusivided a la plata, 

ya que el oro ean México sélo la acompafia La segunda, consistia en 

que las vetas eran de xuy baja ley La tercera, estribaba on la 

extraordinaria abundancia de las vetas. 

Cabe hacer hincapié., que hasta el momento no se han descubierto 

en el aundo ainas de plata ads productivas que las wexicanas A tal 

 



  

grado que en un afio comin, la nina Jinnelsfiirt. la mds abundante de 

Sajomia, dio 10,080 rxercos de plata: le més rica de México la 

Valenciana. 360,000. La produccidn anual de la Nueva Espafla rindic 

10 veces nds que todas las ninas europeas. 

Desde el descubrimiento de América. hasta el afio de 1803. se 

extrajeron de Latinoanérica retales preciosos por un valor de CINCO 

MIL SETECIENTOS SEIS MILLOWES DE PESOS. Las colonias espaficlas 

produjeron 4.851 aillones. De ellos a Nueva Espafia, corresponden 

2.028 millones de pesos A Héxico se le sustrajo el 42% del total de 

los dominios espaioles. 

Carlos III, por Real Cédula del io. de julio de 1776, reconocid 

el Cuerpo de Mineria de Nueva Espafia 6 meses después a principios de 

1777. se erigié el Real Tribunal de Mineria, dependiente del Cuerpo 

de Mineria. 

Los productos del que fuera real tribunal se aplicarian al pago 

de oficinistas, manteniniento del colegio. emortizaciones de 

capitales etc.. dejando de existir cuando se hubieren liquidado sus 

obligaciones crediticias. 

Para el fomento de ja produccién de fierro, Santa Anna en 

octubre de 1842, declaré libre de impuestos por i0 afios la 

explotacién del nineral. 

La produccién anual de oro y plata alcanzada por Nueva Espafia a 

inicios del siglo XIX era de 14 millones de pesos En 1810. llego a 

19 millones; en 1811 desciende a 10 y al préxino atio a 4 aillones. En 

los afios '18. '19 y ‘20 fue de 11, 12. y 10 nillones respectivanente; 

en 1821, decrece a 6 nillones. 

En los afos siguientes con le independencia deceyd la produccidén, 

pero aun seguia siendo relevante. 

En esta actividad comienza a manifestarse ja penetracidn del 

capital extranjero El escaso capital privado mexicano no deseaba 

invertir en este ramo. En contraste, el capital inglés se hallabs 

dispuassto a extender su dominio en la extraccion de ainerales. 
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LA INDUSTRI. 

Las fabricas ads antiguas establecidas en la Nueva Espaia fueron 
los telares. 

El tabaco industrializadc rendia las més adecuadas ganancias, 
los beneficios de esta actividad se originaron la nonopolizacion 
estatal del producto. El valor de la produccién de ests manufactura a 
precios de nercado. superaba los 7 rnillones de pesos: el costo de 
Produccién ( gastos de fabrica, sueidos y materia prima) no liegaba a 
los tres millones de pesos; ofrecia un rendiniento superior al 100% 
anual. Las ganancias eran fabulosas no asi las condiciones an que 
trabajaban los obreros que eran infrahumanas. 

EL COMERCIO. 

Poco hay que afiadir con relacién & esta aateria. Ostenta las 

caracteristicas clésicas de una economia feudal. 

El corercio exterior, fuente importante de ingresos para el 
gobierno. vegetaba inerte bajo el peso del arancel y el contrabando 

Fueron los ingleses los prineros en aprovechar los raercados del 
México colonial y del independiente Jamds se abstuvieron de euplear 
los msdios a su alcance para obtener ganancias, bien a través de sus 
famosos piratas. bien en virtud de tratados , Inglaterra sieapre pasé 
lista de presente en nuestras transacciones comerciales. No en halde 

esta naciOn, antes que ningun otro pais, el 25 de octubre de 1827 
celebra los “Tratados de amistad, navegacién y comercio entre los 
Estados Unidos Mexicanos y S.M el Rey del reino unido de la Gran 

Bretafia é¢ Irlanda". 

El 30 de enero de 1854. aparece el "Acta de .navegacion para el 
Comercio en la Republica Mexicana": y el 16 de mayo del aismo afio, el 
Cédigo de comercio Todavia on la ultina administracién santanista, 
se otorgan concesiones para establecer lineas de vapores a Europa ya 

Cuba. . 
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La ADWINISTRACION PUBLICA. 

a partir de la independencis. de inmediate se dio al traste con 

ja hacienda ptblica. ¢& démde fueron a parar los cuantioses 

excedentes que afio con afio se enviaban a Espaiia? A partir de 1922. en 

lugar de que nuestro presupuesto tuviera excedentes. los déficit 
crecian de continuo. 

La clase nilitar se encargéd de consurir los recursos del pais. 
los recursos ezplotades por Espafia, ahora eran explotades por la 
milicia. para satisfacer ambicionss particulares y no para el bien 

Comin. Con el pretezto de pertrechar al ejercitc se genera e) priser 

eapréstito. Al agotarse ios fondos se recurre a la obtencién de 

créditos generdndose un circulo vicioso para cubrir los déficit, 

honddndose dia a dia. 

Seria muy dificil encontrar otro pais que haya recurrido a tan 
erxplios redies de oagenciarse ingresas. como a los que acudié el 
México de aquellos tiempos. Estancos iban y venian: iapuestos, 
contribuciones y alcabalas: préstamos de infinitos matices y colores: 
ventas, hipotecas. y remates, y hasta rifas de edificies publicos. 

L& DEUDA PUBLICA. 

La deuda es un excelente indicador de situaciGn econémica de una 
nacién. Los préstamos aprobados sumaban a4] final de esta época unos 

120 xillones de pesos. cantidad compuesta por crédites forzosos, por 

colocacidn de valores o por entregas directas en numerario o en 
mercancias. 

Los continuos golpes de estado, las condiciones de los créditos 

carconian la hacienda: para colzo #l 28 DE JUNIO DE 1924, SE. 
RECONQCE OFICIALMENTE La DEUDA VIRREINAL. Pésixo precedente por la 
joven nacidon Con la independencia se inicia 2) alud de 
endeudamientos, se origind una bancarrota del tabaco y s@ propuso y 
aprobd la venta de un silidn de pesos labrados con un quebranto de 
veinte por ciento. 

 



En el nes de noviembre de 1833 el dia 7. don Lorenzo de Zavala 

presenté un proyecto al Congreso para el arregio de isa deuda, en el 

cual ss propuso crear una direccién de Crédito Publico, formada por 

dos departamentos. uno encargado de examinar, calificar 7 clasificar 

los adeudos. y el otro para aduinistrar y distribuir los fondos. 

El proyectc, como es de suponur, perseguia ordenar el ramo de ia 

deuda: su reconociniento quedaba sujetc a una conision inspectore de 

la Camara de Diputados. 

Los adeudes, una vez reconocides. se catalogarian principalazente 

en: préstasos forzosos: créditos posteriores a la Independencia. 

dencainades de primera, segunda, tercera y cuarta clase 

respectivanente. 

El 4 de abril de 1937. se concedieron al ejecutivo facultades 

extraordinarias para liquidar la deuda anortizando un S$0% con 

terrenos baldios en el norte de la repiblica y el 50% restante con le 

formaciOn de un fondo consolidado, en 1839 #1 Congreso aprobé el 

convenio hecho con la casa Lizardi. consistente en que #1 adeudo se 

dividiria em dos partes iguales: la primera, amortizdndose con “bones 

activos" que devengarian un interés anual del 5%; la otra mitad, 

mediante "“bonos diferidos’ que no percibirian intereses en los 10 

prizeros afios, pudiéndose amortizar en este periodo los documentos 

mediante el pago de baldics cuyo precio seria de una libra esterlina 

por cuatro acres. 

El convenio a que estamos haciendo mencidn acrecento la deuda 

para el primero de octubre de 1837 $46.239.720. Esta suma quedaba 

desglosada pues, en “banos activos" $23.119.860 y “bonos daferidos” 

$23,119,960, que emitiria la casa Lizardi. En cuanto a la parte 

mercantil, puede reducirse a lo siguiente: México, por el premio de 

12 y medio por 100 que concedia & los bonos del 6 por 100 que 

entraban en la conversién, aumentaba la deuda en 2,560,100 pesos: 

pero ahorraba por otro lado en pagos de réditos durante los diez affos 

cosa de once millones de pesos. 

El 28 de abril de 1945, 61 Senado acordaba: “el gobierno 

procedersé 4 liquidar y arreglar la deuda exterior”... al misao 

taaapo, los safiores Manning y Mackintosh propusieron a la secretaria 
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de Hacienda. crear un fondo consolidado en Londres, refiriéndese a la 

deuda con Inglaterra le tnica importante hasta 1650. con un valor de 

4 nillones de libras, al tipo de cambio de 1 por 5. daban 20 nillones 

de pesos, 

El andlisis de este negocio es guy sencillo. Los tenedores de 

bones. al vecibir el nuevo fondc, hicieron en favor de México una 

quita de 10 por 1099 en los bonos activos, y de 40 por i060 en los 

diferidos y en las desventuras, esto proporcioné. en priner lugar, la 

reduccién de la deuda a une cantidad liquida y precisa: y en segundo 

obtener un ahorro de no poca importancia. como se percibira por la 

siguiente demostracién. 

La deuda de Néxico en el nercado de Londres, ascendia para el 

lero. de julio de 1846: 

(cifras en libras esterlinas) 

  

Bones activos emitidos por la casa lizardi......... £ 5.591.650 

Bonos diferidos ..). .. 2 we wee ee ee s 4.624,000 

Desventuras. . cee eee cena £ 499,000 

Tres y nedio dividendes atrasados 

sobre los bones actavos.. 0.0... eee £ 489,269 

Suna. : £ 11 203,919 

Quedé reducida la deuda 4 - : : £10 241,650 

Diferencia en favor de México. . an £ 962,269 

O sean. 2. eee $ 4 811,345 

Adends de esta suma se entregé 4 la casa de Mackintosh «1 

sobrante del fondo que fué de 2 135.307 Jlibras, y la casa ean 

compensacion enteré al gobierno. 

 



En bonos del tabaco........... vee 

En creéditos de la deuda interior............... 

En letras de la casa de Schneider por suplenentos 

hechos 4 las legislaciones 

En deuda antigua 

2.000.000 

460,060 

200,000 

2.709.000 

1.786, 600 

7 116,303 

Esta fue la conversion de 1846 que en libras esterlinas 

reportaba 10,241,640 y en pesos arribaba a 51,208,.200.00. 

Para 1850 e] pais habia pagado en efectivo bastante nds de lo 

que realmente recibid, ya que para ese afio. a pesar de los dos y 

nedio millones de PESOS mencionados, México debia mas de $0 nillones 

de pesos Exactamente $1,208,200. La Repiblica Mexicana a cambio de 

todo lo anterior habia recibido en dinero y efectos $8.065,406.40. 
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1.3 EL HOVIMIENTO LIBERAL 

ASPECTO AGRARIO 

La indepeandencia no aodificé la forma de propiedad de la 

Colonia. y la agricultura seguia su rutinaria vida feudal. 

A pesar que los constituyentes conocian la situacién de la 

agriculture, poces aprobaban la necesidad de dotar de tierras a los 

campesinos, menos ain la necesidad de levantar una verdadera 
modificacién de la estructura a la categoria de orden constitucional. 

Muchos liberales consideraron la ley de desamortizacion era la 
clave para resolver el problema; pero en verdad. esta nedida se dicta 
para destruir el poder econduico de la iglesia nexicana. 

Dado el enorme desarrollo que los Estades Unidos alcanzsron 
el siglo pasado, casi todos los gobiernos mexicanos atribuyeron a la 

colonizacién . la causa de dicho progreso. por ello se adoptaron 
resoluciones tendientes a fomentar la agricultura mediante esta via 

Una de las medidas de cardécter legal ads importantes que al 

respecto se tomaron, fue el decreto del gobierno del presidente 

interino constitucional, Benito Judrez, de fecha 13 de marzo de 1861. 
relativo o les frenquicias otorgadas a extrenjeros y conpafiias que 
@stos formaran para la compra de terrenos destinados a trabajos 

agricolas o establecisientos de colonias. 

El gobierno del imperio fué incapaz de resolver el problema del 
caapo. Reconociendo que entre un “imperio* como el de Maximzliano v 
un gobierno en manos de los conservadores, aquél a pesar de ser 

extranjero, concebiria con aés realisao las circunstencias objetivas 
del pais. 

La situacion del imperio se agravaba dia a dia. A finales de 

1865 Maximiliano publicd. en el ses de noviembre, una disposicadn que 

eximta ao los peones de las deudas de sus antecesores no 

pudiéndoseles hacer responsables de una cantidad mayor de 10 pesos. 
se reglanentaba su jornada de trabajo . y se prohibian las penas 

   



corporales. Estas medidas no modifican la estructura feudal. y en 

realidad no sejoré la vida del canpesino. Iss remedics eran 

ineficaces y los esperadores lamentaban impotentes sus ansias de 

redimir al carmpesinc, y sus anhelos de cambiar la estructura 

econdaica del pais. 

LEY DE DESAMORTIZACION. 

Esta disposicion no se limita al campo sino que se extiende a 

tedeos los bienes raices pues encierra la propiedad urbana. 

consideramos conveniente ubicarlo dentro de esta materia. 

Pronulgada el 25 de junio de 1856. conocida también con el 

nombre del ninistro de Hacienda que la firad, don Miguel Lerdo de 

Tejada. 

Ia etapa politica del pais no se habia aclarado plenamsente. 

Mexico habria de sufrir aun la guerra de Reforma y la intervencién 

extranjera, para lograr la completa derrota del clero. ~ 

No hay duda de que el golpe asestado por la ley, iba dirigido 

contra el poder econérico de la iglesia mexicana cuyo sostén 

econésgico principalaente descansaba en los bienes raices. 

Inobjetablemente que ia corriente liberal. aun antes de la 

revolucién de ayutla, veia en los bienss de manos sauertas 

pertenecientes al clero. el principal obstéculo para poder conducir 

al pais por cauces capitalistas 

Encontramos el antecedente inmediato de la Ley Lerdo en el 

decreto del gobierno de Ignacio Comonfort de fecha 13 de febrero de 

1856: 

Art.1 El derecho de traslacidn de dominio de fincas 6 sitios 

eriazos, risticos 6 urbanos, en el territorio de le Republica, se 

fajaré & razén de 5S por cien sobre la totalidad del precio de la 

venta 6 adjudicacién en que convengan los contrayentes sin rebaja de 

ninguna clase. 
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2. Se admitiré la mitad del impuesto en bonos de la deuda nacional 

consolidada, interior 6 exterior. 

3. Las ventas 6 adjudicaciones de fincas risticas 6 urbanas QUE 
HAGA LA MANO MUERTA. SERAN LIBRES DEL IMPUESTO, SIEMPRE QUE ENTREN A 
La CIRCULACION, DEL COMERCIO. 

Después del golps de Comonfort. ia suerte de esta Ley 
evolucionaria, sobre todo en lo que respecta a su claridad ¥y 
objetives; como en lias destinos de la nacian estaban ahora en las 

mejores manos las de Judrez y Ocarpo. 

La lucha de estos mexicanos se encaninaria directamente contra 

el poderio econémico del clero rnexicano y de su partido. La ley de 
desanortizacién seguiria imperando en cuanto al derecho de propiedad 
individual: en lo que respecta a los bienes eclesidsticos, la ley de 

nacionalizacién seria definitive. 

Comentaremos la circular del Secretario de Hacienda. del gobierno 
de Judrez, Guillermo Pristo del dia 12 del mismo wes, donde expone 

las razones que aotivaron este decreto. 

“La base en que descansa por entero es la de que los bienes 
llamados oeclesidsticos . son y han sido sieapre del dominio de la 
nacion. Apartarse de este principio seria cantar la palinodia de las 
jleyes de reforma, incurrir en una espantosa contradiccién justificar 
los cargos todos hechos 4 los liberales por los reaccionarios’’. 

La DEUDA PUBLICA. 

la grave situacién hacendaria que el México anérquico lego a la 

Reforma, se agudizo en razon de 2 factores fundarentales: uno de 
caracter interno y el otro externa. El primero debido a la guerra de 
los Tres Afios . que obvianente provocaria mayores urgencias a nuestra 

exigua hacienda publica: el segundo la voracidad de las grandes 

naciones para saquear lo mds inaudito del pais. 

4) DEUDA EXTERWA. Inglaterra, Francia y Espafia fueron las tres 

potencies que se aliaran para "reparar los agravios sufrides por 
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México". Francia e Inglaterra se disputaban el predoninio de Europa: 

Espafia. ampotente ante el poderico de las nac.ones grandes, asurio el 

triste rol de comparsa. 

a} LA DEUDA CON LA GRAN BRETANA. Habiamos puntualizado que la deuda 

de Héxico con los tenedores de bonos ingleses ascendia, para 1850 a 

$51'208,. 200.00. Los intereses hasta el lo. de julio de 1862 eran de 

$13'058.103.75 haciendo un total de Ils adeudado a esta fecha de 

$64'266,303.75. 

1). Primera Convencién. Este convenio se celebré el 15 de octubre de 

1842 por perjuicios o préstamos forzesos que habian sufrido stbdites 

de la corona inglesa por la cantidad de $316,931.44 

2). Segunda Convencidn. Se origino con un préstamo que autorizé el 

Congreso el mes de octubre de 1840. por un valor de $2'000,000.00 

para conseguir recursos y poder corgbatir a los sublevados en Temas. 

La casa bancaria denominede Montgomery, Nicod y Compafiia. asociada a 

otras personas, se hizo cargo de este préstamo., mediante el pago en 

efectivo de $900.000.00 y el resto "en papeles. que en su mayor parte 

fueron recibos de sueldos y empleades. que son los créditos que 

sieapre han valido nenos en el mercado de Néxico". Para liquidar este 

pasivo, se comprometi6 el 5% del producto de las aduanas zaritina 

3). Tercera Convencion. Se debié a un acuerdo para e] arrendaaiento 

de le renta del tabeco, celebrada con varios nacionales y con el 

espafiol Benito Maqua: este negocio hizo responsable al gobierno de 

$7'000,000.00. No obstante que se =habian dispuesto aie las 

arrendatarios del monopolio cas2 $4,000,000.00 en tabaco, $644,881.97 

en certificadas por cantidades enteradas y 24s de 3 millones en 

efectivo haciendo un total de $7'956.605.98 el gobierno adeudaba 

todavia $4'185,579.50. A pesar de que esta operacion no se hizo con 

Sibditos ingleses. el gobierno tuvo que aceptar le intervencion del 

Reino Unido, Para cubrir el débito. se separd el uno, el dos, el 

cinco. el doce, el quince, el dieciséis y el veintinueve por ciento 

de los aranceles maritixaos de importacién del pais, segin lo 

convenideo con Dunlop y Aldhar. 

4). El caso de San Luis Potosi. En la sublevacién del coronel Calvo 

en contra del gobierno de Comonfort. se allané el consulado inglés,



temando los fondos resguardados en ese lugar; ascendié la suma torada 
a $240,000.00. propiedad de ciudadenes extranjeros de diversas 

nacionalidades. El gobierno se hizo cargo de esta deuda, y su 
amortizacion comprometid el 15% de los impuestos de productos 

exportades. 

5). El caso de Laguna Seca Con la intencién de pertrechar al 
ejército liberal y asi dar fin a la guerra, el general Santos 

Degollado de acuerdo con Doblado y Gonzdlez Ortega, dispuso la 
intervencion de la conducta de fondes que se encontraban en la 
hacienda de Laguna Seca. registrando $1'127.414.77. Otra vez el 

gobierno se hizo cargo de este adeudo y devolvidé incluso, 2 dias 
después, $400,000.00. Los duefios de estos fondos poseian distintas 
nacionalidades. 

6). Negocio Davidson. Ie realizé el sefior Davidson agente de 

Rostchild y Cia.. con el gobierno conservador. para un crédito por 
$700,000.00 consistente en $475,000.00 en sfectivo y el resto en 
bones de la deuda interna. El arzobispo de México proporciond 
escrituras y propiedades para cubrir la deuda. El gobierno 
constitucional desconociéd los contratos celebrados por el 
conservador, pero dio muchas facilidades a los extranjeros, e incluso 
llegé a reconocer ciertos compromisos amanados de la aduinistracién 
conservadora. 

?) Negocio Barrén. El gobierno conservador contrats a le compafiia 
Barrdén Forbes. dos empréstitos por $120,000.00 y $200,000.00 Recibid 

la casa prestamista fincas de corporaciones como pago del crédito en 
virtud de que el clero no pudo reunir el efectivo necesario El 

gobierno legalnente constituido reconocié estas transacciones 

b) LA DEUDA CON ESPANA. Hemos mencionado que la deuda con la 

Peninsula tuvo su origen en sl reconccamiento por parte del congresc . 

mexicano de los adeudos contraidos por el gobierno virreinal. 

1). Primera Convencion. Su origen data del afio de 1841, fecha en que 

los herederos de Pablo Ruiz de Bastida solicitaron la intervencion 

del ministro de Espafia en México para hacer efectivo un adeudo de 

caracter INTERNO La intromisidn del ainistro espaiiol era desde luego 
erbitraria, para solucionsar el conflicto se llegS al arreglo de 

 



referencia, cuyo articulo 13 dice: “Las reclamaciones espafiolas 
comprendides en este convenio. son wtnicamente las de origen ¥ 
propiedad espafiolas; mas no aquellas que aunque de origen espaficl, 
han pasado a ser propiedad de ciudadanos de otra Nacion. 

2). Segunda Convencién. La celebraron por parte de Espafia el sefior 
Zayas y por Wéxico Fernando Ramirez. el 14 de novierbre de i851 Esta 
comprenda fue terriblemente desventajosa para el pais: se 
reconocieron los adeudos del gobierno virreinal: adeads la deuda 
interior de descendientes espaficoles o espaficles radicados en México, 
en contra de los de los preceptos del tratado de Madrid y de la 
primera convencidn, al ser convertidos en deuda exterior con Espafia . 
El convenio Zayas-Ranirez lo repudié la opinion publica abiertanente 

al punto de comprometer las relaciones de los dos paises, al 
suspender las liquidaciones . 

3}. Tercera Convencidn. Celebrada #1 12 de novienbre de 1853. Procuré 
reviser los créditos que absurdamente reconocisé la segunda convencion 
debido a la inflexible postura del representante espaol, Marquez de 
la Rivera; de nuevo se acordé la suspensién de pagos, ss hizo la 

revision de los créditos para corroborer que fuera todo legal. se 
pretendia cambiar de nacionales a extranjeros. Una gran parte de 
los créditos fueron ilegitimos. Muchos acreedores que figuraban en la 
convencion adquirieron la nacionalidad en los dias a celebrarse las 

convenciones. 6 con posterioridad 4 ellas 

4). El Negocio del Padre Moran. Comenzé a gestarse en la epoca 
colanial. Los xisioneros dominicos adquirieron en el pais bienes 
raices para cubrir los gastos que causaba su traslado de Espafia a 
Asia. Fue asi como los misioneros adquirieron cada vez 24s bienes ¥ 
comodidades y una absoluta independencia, que gozaron por afios sin 
que nadie tomardé en cuenta de la inversidn de sus bienes 

Fue asi como en 1827, por disposicidn del congreso del estado 
de México, se ocuparon las haciendas Chica y Grande cercanas a 
Texcoco propiedad de los dominicos En razdn de tal ordenamiento, el 
gobierno tenia arrendadas estas fincas cuando en el ao de 1840, 
llego a México el padre Moran reclamando #1] doainio de las 
propiedades en su doble carécter de apoderade de la provincia del 
Santo Rosario de Filipinas y Subdato espaiol. Las pretensiones del 
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dominico, mds de infumdadas, podrian dejar sentado el principio de 

que tedos los hienes del clero mexicano eran propiedad de la 

monarquia espaficla, ya que el control de la iglesia en México estaba 

en nanos de sspafioles. Resumiendo, nas de la nitad de la republica 

continuaria siendo dominio espafiol. 

En resumen la deuda con Espafi:.. era: 

Por saldo de la primera convencidn... $ 6'633,423.11 

Por el negocio del padre Mordn...... $25,000.00 

Liquidaciones a sutbditos espafioles... 400,005.06 

Saldo de la conducta ocupada por 

Marquez en Guadalajara... ............ $3,000.00 

Total por capital..... ...... oo $ 7'911,423.00 

Intereses de la prinera convencién... 21'°524.174.00 

Réditos del negocio del padre Mdran.. 25,386.81 

Total de intereses.. ....... oe $ 1°S49,563,18 

TOTAL DEL ADEUDO CON ESPANA A 1862 $ 9'460,986.29 

c} La DEUDA CON FRANCIA. Esta nacion ere la que menos maotivos tenia 

para llevar adelante medidas agresivas contra México. puesto que por 

ser este pais el que n&és oportunamente recibid los pagas de sus 

eréditos 

1). Primera Convenci6én. Tuvo su origen en «1 empréastito de 

$1.880,000,.00 otorgado al gobierno por las firmas Guillerac Drusina y 

Cia . y Seraent P Fort y Cia... compuesto por $940,000.50 en efectivo 

y $940,000.00 en bonos del 26%. Las samortizaciones se cubririan con 

el 20% de los derechos de imnportacioén de la aduana de Veracruz; 

$50,000.00 mensuales por la renta del tabaco, y. otras franquicias 

arancelarias 

2). Segunda Convencidn. Este tratado se efectué en virtud de un fallo 

de le Suprema Corte de Justicia Favorable a la firma Jecker, Torre y 

Cia . por un saldo a su favor de poco menos de 100 ril pasos £1 
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gobierno. abril de 1852, gird uma libranza por $109,143.00 sobre 

las aduanas de San Blas, Altata. Manzanillo, Guaynas y Yeracruz 

3). Tercera Convencion. Se celebro el 30 de junio de 1853, y se 

originé en las denandas individuales que se hicieron al gobierno de 

Mexico. Debido a la forma tan conveniente para Francia en que se 

habia amortizado nuestra deuda, aducimucos que. nientras lor bonos 

mexicancs en Londres habian estado muy depreciados, nuestros 

documentos con ios franceses nunca descendieron a menos de 90, 

liegéndose incluso a canjear a la par. El monto reconocido en este 

ultimo convanio arrojé un saldo an contra de México de $ 190,845.03, 

cuya liquidacion es: 

Capital de la convencidén francesa 

liquidado y reconocido.............. $ 1'°374,927.63 

¥alor de los bonos emitidos....... . 1'374,614 60 

Faita que emitir en pago de algunas 

fracciones del capital que no fueron 

consideradas, un valor de .......... 313.03 

Importan los bonos emitidos......... $ 1'374,614.60 

idem los idem amortizados. ...... os 2°183,769 57 

  

bonos . 6... cee ea tee $ 196,845.03 

Debe insistirse em que e¢1 saldo de ciento noventa rxil pesos era 

el unico pasivo de nuestra deuda con Francia. segin lo dispuesto en 

ia ultima convencién Los créditos posteriores «a ¢sta. y em 

particular las reclamaciones. deberian quedar sujetas a revisidén. 

En resumen general la deuda exterior pare el afio de 1862 puede 

presentarse asi: 

   



etectivo a Inglaterra, 

Con Inglaterra: 

Tenedores de bonos a 1850....... 

Intereses a 1-¥II-862........... 

Diversos por capital 

Intereses de Diversos 

  

Con Espafia: 

Capital Primera Convencién...... 

Intereses la. Conv. a i862 

Diversos por capital............ 

Intereses de Diversos.......... 

Con Francia: 

Saldo en favor de los tene- 

dores de bonos, segin Ter— 

cera Convancidén..........6.0.0000, 

TOTAL DE LA DEUDA EX- 

TERIOR RECONOCIDA PARA 

EL ANO DE 1962....... 

$ 51'208, 200.00 

13'6598,193.00 

4°871.634.51 

173,689.55 

69'311.607.61 69'311,607.81 

6°633.423.11 

1'524.174.37 

4'278.080.00 

25,388.82 

3'460, 986.29 9' 460,986.29 

$ 190.845 .03 190.845 .03 

Conviene aclarar que en la cifra anterior no estén calculados 
los intereses de los tenedores de bonos franceses: y que en el adeudo 

con Espafia, a pesar de lo dispuesto en los tratades de Madrid, parte 
de la deuda publica interna pasd a ser débito exterior. 

Para concluir este andlisis, direwos que Kéxico habia pagade en 

Francia y Espafia hasta 1662 $ 41°518.079 30 

Cifra mayor de lo que el pais recibié en nunerario o mercancias. Sin 
eubargo, adeudaba aun a estas potencias mds de OCHENTA MILLONES DE 
PESOS. compuestos por 79 millones reconocidos. y un rilidn y medio de 
deuda flotante, por el asunto Jacker 
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B) DEUDA INTERNA. 

Si deterainar el xonto de la deuda exterior resultaba dificil, 
establecer el pasivo publico interno era punto rxenos que imposible. 

Més con buena intencién que con resultados favorables, el 30 de 

noviembre de 1850 se dicté un decreto para el arregio de la deuda 

publica interior. Con ese fin se cred un fondo con interés del 3%, 
para anortizarila. En 1868, el gobierno espurio de Niramdén rematé, a 

precios de 5, 4, 1% 1 y hasta medio por ciento. once nillones de 

pesos en bones del fondo del 3%. Ademas, la “emisidén" por 80 ailiones 

de pesos que realizd Carlos Pezea. data de antonces. 

Resulta evidente que las pretensiones del sefor Jecker, apoyadas 
por los intereses de Francia. eran absurdas: dado que los valores de 
la deuda nacional, los habian introducido al mercado autoridades 
ilegitimas, por ende, sin ningun valor juridico: posterioraente en 
vartud de que a la parte que podria considerarse como deuda interna. 
pretendiése dar el caracter de crédito internacional. 

la raiz de los Ilanades bonos Jecker, se finca en las 
operaciones que osta firma mantuvo siempre con el gobierno 

conservador. EL 29 de octubre de 1859 los reaccionarios emitieron 

valores por $15'000,000.00 al 6% anual y con anrortizaciones 

senestrales. La garantia de la erxisidon era mancomunada antre Jecker y 

el gobierno. comprometiendo éste el 20% de las rentas nacionales. que 
se liniteban a unas cuantas ciudades del centro de la repiblica. 

La firma Jecker habia adquirido 6 millones de bonos Peza al 

precio de 2% y las erogaciones en efective y mercancias que 

Proporciond a les reaccionarios. dificalmente ascendian a un nillon y 

medio de pesos. Por dicha cantidad los Jecker pretendian el pago de $ 

15'000,000.90. No obstante que estos negocios de agiotistas se habian 

llevado 4 efecto con el gobierno conservador, el constitucionalista. 
dedas las circunstancias internacionales por las que atravasaha el 
pais, viose precisado a tomar un talante ads que discreto en este 

asunta 

La actitud de los conservadores para comproaster al pais fue 

Sieapre en beneficio propio. Pera aseverar io antes dicho, 

aesncionearesads el caso de los bonos Feza. que de una esisidn pusste 
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en el aercado de nds de 57 rnillones de pesos. el gobierno conservador 

obtuve en efectivoe Unacamente $ 443,143.61 y en créditos $ 

2'033,144.62. Por xedio milién de pesos los  clericales 

coaproretieron las finanzas del pais en més de $ 57'600.000.00. 

C} La SUSPENSION DE PaGOS DE La DEUDA. 

&l triunfo de la guerra de 3 afios. la situacidén del estado se 

hacia imposible; la penuria llegaba al extreruo de que el gobierno. 

por falta de fondos. no podie acabar con las villanias de Marquez y 

Lozada En vista de elle. se vio obligado a emitir el decreto del 8 

de abril de 1861 que dispuso la suspensidén de pagos de la deuda 

piblica interior: 

"art.1. Se suspende por espacio de 5 afies el derecho adicional de 

amortizacion de la deuda publica interior que se causen en las 

aduanas maritimas y fronterizas de la Repiblica...* 

El Congreso e] 17 de julio de 1861 decreto una ley para el arreglo 

de la hacienda publica, en la que se incluia la suspension dé pago de 

la deuda exterior: 

“Art.1. Desde la fecha de esta ley. e1 gobierno de la Unién 

percibira todo el producto liquido de las rentas federales 

deduciéndose tan solo los gastos de adrministracién de las 

oficinas recaudadoras. y quedando suspensos por el térnino 

de 2 afics todos los pagos. incluso el de las asignaciones 

destinadas para la deuda contraida en Londres. y para 

convenciones extranjeras.” 

Se ordenaba a las oficinas recaudedoras situar todos sus 

enteros liquides a la tesoreria de la federacion. Las erogaciones se 

atenderian exclusivamente si lias ordenaba e¢1 propio winistro de 

Hacienda. Se dispuso preparar un presupuesto de gastos, que variaria 

dmicamente con la aprobacién del Congreso Se erigid una Junta 

Superior de Hacienda para: liquidar los daistintos adeudos que 

formaban la deuda publica: celebrar convenios con los deudores y 

acreedores, y, resolver sobre bienes de corporaciones en virtud de 

las leyes de amortizacién y nacionalizacion 
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Esto origindéd un sin fin de protestas diplomdticas. que iban 

cargadas con intenciones bélicas. Sélo quedaba una posibilidad para 

evitar que sufriera dafio la soberania nacional. Por ello. el 26 de 

noviexbre de ese nismo afio, el Congreso decreté: 

“Art.1. Se derogan las disposiciones de la ley del 17 de julio del 

presente afio, que se refieren 4 las convenciones diplo:-Aticas y 4 la 

deuda contraida en Londres. 

2. El gobierno pondr&é inmediatamente en via de pago las 

asignaciones respectivas, conforme 4 las disposiciones y reglamentos 

anteriores a dicha ley." 

Demasiado tarde. las naciones acreedoras venian en camino para 

cobrarse. por via de las araas. 

b) Los Convenios de la Soledad. 

Tas pretensiones de las naciones acreedoras pronto se 

esclarecerian. En particular las de Francia con su proyecto de 

ultimdtum elaborado por Saligny, que rarcd la pauta que debia 

observarse por los representantes de las 3 potencias. en las 

prelininares de la Soledad 

Desde el 12 de enero de 1862. fecha del ultimdtum. todo podia 

esperarse de Nepoledn. Las exigencias hechas a México, materialaente 

lnaceptables para un gobierno como el de Ju4rez. hélas aqui: 

“ARTICULO PRIMERO México se obliga 4 pagar 4 la Francia una suma 

de 12°000.000.00 de pescs. en que esta evaluado el importe de las 

reclamaciones francesas . 

Art 30. México se obligaré 4 la ejecucién plena. leal & innediata 

del contrato hecho en el nes de febrero de 1859, entre e) gobierno 

mexicano y la casa de Jecker " 

El articulo 80 establece el 6% de interés anual sobre las 

indeanizaciones. El 9q. daba a los comisionarios franceses el derecho 

de intervenir hasta el $0% de nuestros aranceles. 
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Pese al documento del ninistro francés. el gobierno mexicano 

nombré al general Doblado para que encabezare la delegacidén mexicana 

en los prelininares de la Soledad. buscando lo imposible: evitar la 

intervencidn. Aunque si consigui6 Doblado disuadir de sus 

pretensiones a Inglaterra y Espafia. 

Resumiendo. Inglaterra perseguia sencillamente los pagos para 

amortizar la deuda. Al tener la certeza de que México no pretendia 

dejar de cumplir con sus compromisos nonetarios, desistid de la 

intervencion y esperdéd tiempos uejores. sabedora de que a pesear de las 

Promesas. no cobraria de inrzediato. Espafia. que habia tomado una 

actitud intransigente. envio de emisario a un varén integro. que al 

percatarss de la situacién por la que pasaba el pais. asunidé una 

actitud a favor de Wéxico. al desistir a nonbre de su pais de la 

intervenciGn. Sclamente Francia. que utilizé de pretexto el adeudo de 

190 ail pesos. Para llevar a cabo la politica expanmsionista de 

Napoleén III. Francia no se retiraria de suelo mexicano, para 

posteriormente proceder a la invasién, este era su objetivo 

verdadero 

D) DEUDA PUBLICA DE 1962 A 1876 

En atencion a lo decretado por Don Benito Judrez presidente 

constitucional y proclamado por el congreso de aznplias facultades, el 

12 de septiembre de 1862, el secretario de Hacienda José Nufiez ordena 

la emisioén de bones al portador por un total de 15 millones de pesos. 

Apartir del decreto anterior la afiliacidn del gobierno de 

Juérez, era el de expulsar al invasor, reritiendo al tiempo la 

solucién del problema de la deuda publica. 

El 20 de agosto de 1867 se formaron 2 secciones encargadas de 

arreglar y liquidar la denda: la primera para atender la interior y 

la segunda para eo] examen. glosa y laquidacion dela flotante. El 19 

de noviembre de ese afio se aprueba el decreto precitado 

El lo. de diciembre, se clesificd la deuda en: corriente. la 

que estaba en via de pago: consoladada. la ya reconocida: y. 

flotante, la deuda avn no aceptada. Esta ultiaa se torno delacada 

puesto que MNeximiliane contrajo oblagaciones qua Mdsico no podia 
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reconocer, nés las erogaciones que el gobierno constituido hubo de 
realizar debido a la .ntervencién. Por lo antes zencionado se vio la 
necesidad de dictar los decretos del lo. de diciembre de 1866 y del 

18 de agosto de 1867, les cuales sostenian la naturaleza de la deuda, 
convirtiends parte de ella. de corriente en flotante El lo. de 

diciesbre de 1867. e1 19 del mismo mes de 1868. y el 8 de noviembre 

de 1663. se decretéd disponer de bonos ferrocarrileros para la 

anortizacién de la deuda publica. 

Para 1668 la deude exterior, ascendia a $865'202,845.49. El 6 

de abril de 1862, nediante el convenio celebrado entre Tomas Corwing 

y Manuel Doblado se establece que México debia recibir de los Estados 
Unidos 11 nillones de pesos. En 1869 #1 24 de abril, la Secretaria de 

Hacienda da a conocer lias disposiciones a que debe sujetarse la 
amortizacioén de los bonos enitides en los Estades Unidos. El 4 de 
mayo de dicho afio, el ministerio de relaciones hace lo propio, sobre 

la convencidén celebrada entre México y los E.U.A. para el pago de las 

reclanaciones reciprocas de sus ciudadanos 

En 1868 comienzan a presentarse los presupuestos de la 
Federacién en forma organizada. Los fondos otorgados para el 

desarrollo del pais, en relacién con el total eran limitados debide 
al avido ejército y la deuda mermaban nuestros ingresos. 

PRESUPUESTOS PRESENTADOS aL CONGRESO DE La UNION EN Los affos 
FISCALES DE 1868 A 1875. 

{Miles de Pesos) 

    

  

  

Sec. de Sec. de Secretaria de hacienda 
alos TOTAL Fonento Guerra Deuda 

$ % $ % $ % $ % 

1668-69 18,694 2.293 12 6,492 45 5,144 28 3.500 19 
1869-70 18,324 3,096 1? 6,968 38 4,871 27 1,500 8 
1870~71 20,979 4,942 21 8,443 40 4,562 - 22 4,506 7 
1871-72 20.879 4.342 21 8,443 40 4,562 22 1,506 7 
1672-73 22,960 4.353 - 19 10,145 44 4,645 26 1,506 ? 
1873-74 23.956 4.5598 19 10,253 43 5,022 21 1,506 7 
1874-75 24.115 §.127 22 10,633 44 4,056 1? 763 3 
1875-76 24.892 S$.623 23 10,555 42 4,179 147 748% 3 

SUMAS 174,699 33,734 19 73,891 42° 37,045 21° 12,535 ? 

    

* Estinado. 

 



E) La DEVDA EN EL APOCRIFO IMPERIO. 

Ia situacién financiera que sufria México para afrontar sus 

corprogisos scnetarios con el exterior; antes de la intervencién era 

delicada, ternése insoluble con los compromisos adquiridos por 

Maxiniliano. 

El pretegto utilizado por Francia para invadir México, puso a 

Maxiailiano en la ocbligacién de reconocer sin oportunidad de la nds 

leve protesta. una deuda producto de enredos del agio. 

La reauneracisén de una quincena imperial cubria el sueldo de un 

afio del presidente de la repiblica, de su escolta y tedes los gastos 

del palacio nacional. 

La deuda piblica exterior. segin contadores franceses enviados 

ex professo, ascendia en diciembre de 1866 a la catastréfica suma de 

1.406'°282.640.00 francos, que al tipo de cambio de 5 frances por 1 

peso daban $281'656.5268.00. En 4 afios Maxiniliano habia coaprometido 

la hacienda en doscientos millones de pesos nas; 350% en relacion a 

los 80 que realmente México debia en 1862 

El balance del imperio significé para México la terainacion del 

movimiento liberal iniciado en 1854: para Francia, el costo de niles 

de vidas y millones de pesos timados a su pueblo; para Austria. un 

aspireante menos a la Corona , 

 



1.4 DE DIa4Z A MADERO. 

ASPECTO aGR&aRIO. 

La base en la cual se fundé Porfirio Diaz para enajenar el suelo 

mexicano en heneficio de terratenientes nacicnales y extranjeros, 

ausentistas todos. descansa: en le ley del 13 de marzo de 1861 sobre 

colonizacién: en la del 20 de julio de 1863 referente a ocupacién y 

enajenacion de terrencs baldios, dictadas ambas por Juarez: y. en la 

de Ierdo de fecha 31 de mayo de 1875 Diaz inicid su dictadura 

apoyado en estas disposiciones de aquellos presidentes liberales 

sirviose de ellas como perapeto y las transformé a medida que se 

consolidaba en el poder. 

la ley de Judrez de 1863 sobre baldios limitaba los denuncios 

del suelo a 2,500 hectéreas, y que las rebajas a los precios 

oficiales de dichos terrenos se otorgaban atendiendo al derecho de 
posesion. por otro lado, su pago liquidabase con 67% an efactivo. 

pudiendo cubrirse sdlo una tercere parte con titulos de ia deuda 
publica. 

Porfirio Diaz desconocié el derecho de posesién, en sinfin de 
ocasiones despoj36 a los indigenas y a sus descendientes de terrenos 

perfectamente titulados y de ninguna manera podian ser baldios. pues 
estaban deslindados y eran poseidos. 

El México porfirista se dio un incremento al latifundio, lo que 

produjo nefastas consecuencias en la agricultura. Por lo que respecta 

al campesino se aovia en una espantosa niseria, el nivel de vida del 
campesino estaba por abajo del que padecid en la spoca colonial 

Causa de la futura revolucion. 

Lea Cuestidn Agraria en Tiempos de Madero. El gran probleea a la 
caida del dictador era sin duda el agrario: por desgracia, Madero no 

presto le atencidn requerida a la realidad campesina. Los tiempos no 
reclamaban el ensayo de revisiones on el renglén agrario, sino 

exigian dotaciones inmediatas de tierras, y los pasos dados por 

Madero no s® dirigian a una reforma agraria. 
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LOS FERROCARRILES . 

la politica ferrocarrilera porfiriana constituyé el instrunento 
ads poderoso del “progreso" que México padecio, a lo largo de 35 
afios. 

Ios ferrocarriles en Héxico se construyeron, con e. fin de poder 
saquear las riquezas del pais. En la etapa superior del capitalisao 
no hubieran servyido nuestros yacinientos aetalurgicos sin la 
transportacion rgasiva que da el ferrocarril. 

En otras palabras: los ferrocarriles y la dictadura porfirista 
fueron obra del IMPERIALISMO. En nuestro pais el inperialisno 
fundamentalmente e] norteamericanc, fue el promotor y el principal 
beneficiario de la consolidacién del autécrata: afirman lo contrario 
quiénes desconocen las presiones exteriores a que estan sujetos todos 

los paises, en particular los explotados. 

Es conveniente mencionar que casi la totalidad de los 
ferrocarriles constituidos se debieron a la administracién de Diaz. 
pues para 1876 solamente existian en la repiblica 617 Kn. y para 1910 

rebasaban los 20,000. 

Diaz propicio el crecimiento del ferrocarril por las ganancias 
que le dejaban la infinidad de concesiones otorgadas. Adends otro 
beneficzeario era, ol imperialisno yenqui; fue el promotor de la 

consolidaciaén del dactador Dado que el convoy estaba al servicio del 
capital extranjero 

la politica ferrocarrilera porfiriana increaentdé la dependencia 
de México hacia los Estades Unidos. Nuestras riquezas mineras se 
dirigian al norte gracias a los caminos de hierro. 

Se contrajeron numerosos espréstites para.la construccidn de 
vias. Para 1897 los norteamericanos habian invertido en México en 
este renglon 110 6 millones de ddédlares. A partir de 1660, es cuando 
Se presentan los increszentos anuales maayores, teniéndose construidos 
para @l citado afio de 1897, 11,513 kilémetros, que en alta propercidn 
correspondian a ferrocarriles propiedad de norteassricanos.



En sintesis, les ferrocarriles sirvieron para enriquecer a los 

especuladeres de los baldios, pues les comunicaciones, incrementarian 

considerablemente el valor de las tierras que la dictadura habia 

praéacticamente regalado 

Otro evento que se dio fue que los articulos de primera 

necesidad en lugar de bajar sus precios gracias a la nueva forma de 

transportacion. no reaccionaron en ese sentido sino que. por el 

Contrario, tuvieron alzas entre otras razones por lo eBlevado de los 

ftletes. 

La HIKERIA. 

Esta actividad se manej6é por medio de concesiones que otorgaba 

el Estado. Para Diaz este sistema significé el soporte y el 

robustecimiento de su dictadura. La enajenacion de nuestro subsuelo a 

intereses extranjeros principalmente norteamericanos, le perritiria 

contar en adelante con un aliado poderoso El éxito porfirista 

estribé en hipotecar a la nacioén a cambio de la retencidén del poder 

Podemos afirmar que en esta actividad el 80% de lo invertido era 

propiedad estadounidense 

LA INDUSTRI. 

El México porfirista con su ré@gimen feudocolonial iapidid 

establecer cualquier industria sobre bases firmes, pues el] deébil 

mercado interno caracterizado por un autoconsumc de productos 

agricolas en la hacienda, limitaba grandeaente la demanda industrial. 

los altos aranceles provocaron ademés de las cuantiosas ganancias, 

una demanda obligada de articulos de muy baja calidad que, junto con 

ja pésirza distribucidn del ingreso, deformaron nuestro incipiente 
mercado interno. y a la vez. auaentaban las  iaportacionss 

superficiales da cardécter lujoso 
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EL COKERCIO. 

Se realizé con una estructura feudocolonial ademas que decayé 
en un comercio sonépolico en el cual Diaz fue el emperador 

Exaninenos algunas cifras, vayamos a las iaportaciones del aio 
fiscal 1910-1911 Alcanzaron un monto de $ 205'863,540 asto es. un 
incremento de 505% en relacién al afio base. Por su lugar de origen y 
en cuanto a relativos, su estructura habia cambiado radicaimente. En 
aquelia coyuntura. nuestro principal abastecedor eran los Estados 

Unidos, con un 55%; le seguian Inglaterra y Alemania con un 12% cada 
una; Francia solamente poseia ya el 3%: Espafia. el 3%: por lo que 
ataiie a la América del Sur. se habian disrinuido las compras a 1%. 

Exactanente la misma tendencia siguieron nuestras ventas al exterior, 
su monto llegS a $293'753,.637; se incrementaron en un 467% en 
relacion al afio base y su cogposicidén respecto al lugar de destino es 
aun ads significative que la de las importaciones. Los Estados Unidos 
controlaban entonces el 76% del total de nuestras ventas El 
superavit de la balanza comercial en relacién con las 1mportacioneas 
fue de 43% El 61% de nuestro haber en la balanza comercial, la 
formeban los ainerales El oro con un 21%. la plata con 27% ¥ otros, 
con un 13%. Los productos vegetales integraban el 31%, hernaso 
ejemplo de pais desarrollado. Desde luego, los saldos desfavorables 
de la balanza de pagos jam4s se daban a la publicidad. 

INVERSIONES EXTRANJERAS . 

Uno de los principales problemas al que el pais se enfrenté al 
triunfo de la revolucién en la rebusca de su independencia econémica, 

fue el de las inversiones extranjeras. 

El 70% del capital extranjero en México, propiedad de 

estadounidenses, era eal aotavo poderosn para intervenir dewie la cima 
del imperialismo en los destinos de los ravoltosos mexicanos 

Ninguna nacién se acercaba al 33% de las inversiones totales de los 
Estados Unidos en 61 oxtranjero. porcentaje que México padecis Ni en 

Europa entera tenian colocado tanto dinero los vecinos nortefios, 
Nuestro pais, cual ninguno, csontribuyé al poderic econémico del 

aaperialasze yanqu. 
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La DEUDA PUBLICA. 

En los inicics de la administracién porfiriana se cubrié sdlo 

el débito exterior que el pais tenia con los Estados Unides. Puesto 
que Diaz encontré saludable esta medida a cambio del apoyo de 
Washington, olviddandose de los dends adeudos con el extranjero. 

El 28 de mayo de 1883 el Congreso autorizé al Ejecutivo para 

contratar un eapréstito por 20 millones de pesos con cormpaSiias de 
perticulares del pais, 6 extranjeras. Para cubrir el adeudo se 
destind: “La cuota proporcional que sea suficiente... del amporte de 

los derechos de importacion. Para ayudar al pago de los intereses del 

importe del empréstito y para el de la anortizaciém del capital, se 

aumenta 5% a los derechos de importacidn, que se causara solamente en 

el caso de realizarse el enpréstito’. 

De acuerdo con lo anterior, el gobierno contrajo un débito 
provisional con el Banco Nacional Mexicano, por $5'761,000.00, a 

liquidarse el 23 de dicierbre de ese afio. 

En 1885, el pais sufrid una grave crisis financiera afectandose 
de tal modo los negocios del gobierno, que produjo un déficit, entre 
los ingresos probables y los egresos. de 14 millones de pesos. Esto 
llevé a la reduccién de los susidos de la burocracia. El 22 de junio 

de 1885 se promuiga la ley para la Consolidacion y Conversion de la 
Deuda Nacional 

El 13 de diciembre de 1887 ©! Congreso de la Unidén autoriz6é al 
Ejecutivo para contratar una obligacién de diez millones quinientas 
ail libras. haciéndose efectiva en 1988 en condiciones que, para esas 
fechas, resultaban bastante desventajosas al erario nacional Por 
cada peso obtendriamos setenta centavos, pagando un interés del 6% 
anual El crédito se destinaba. prinero. a la amortizacién de los 
bonos de le deuda ingless. despugs. al pago de la deuda flotante "que 
est4 venciendo réditos" y por ultirzo. de existir sobrantes, para 

obras de utilidad publica 

EL 2 de abril de 1888, se dispuso reservar eo] 20% de los 
derechos de las aduanas pera ls adquisicién de certifacados 

especiales del expréstito antes mancionada 
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El estado de la deuda publica consolidada hasta el 30 de junio 

era e@l siguiente: 

Bonos eritidos de la Deuda interior.... $ 16'052.000.00 

Bonos emitidos de la Deuda exterior... . 22'252,250.09 

De los bonos de las emisiones ce 1881 y 1886, se han convertido 

al 40%, en virtud del empréstito 4'492,500 libras esterlinas Una vez 

realizado é@ste, la deuda exterior quedaré reducida en oro a $ 

$2'500, 000 

Los bonos de la deuda interior se cotizan en México al 33% y los 

certificados de alcances sin interés, al 35%. Los antiguos bonos de 

1851, que ain no han sido convertidos, se cotizan en Londres al 38%. 

y los del nuevo préstauo celebrado en Berlin al 92 y medio por 

ciento, demostrando estas cotizaciones que nuestro crédito ha subido 

@ un punto a que jamés habia llegado desde la Independencia. 

El resumen de la deuda piblica para el 30 de junio de 1895, por 

disposiciones anteriores 3 posteriores a esa fecha que afectaron el 

saldo a que nos referinos, era de: 

Antigua Deuda de Londres, Cantidad Li- 

guida por convertir. ..... nn oe. $8 134,153 12 

Deuda publica exterior. tee eee 109'087,.500.00 

Deuda interior convertida representada 

por los bonos del 3% de 1886... me 51°676,425 00 

Bonos de la Deuda interior axortizable 

del 5% (la serie). emitides con arreglo a 

la ley de 6 de Septiembre de 1894. .... 13°985, 800.00 

Bonos de la Deuda interior amortizable 

del 5% (2da.serie). @mitidos con arreglo 

a la ley de 10 de Diciembre de 1895 . : 914,500.00 

Certiticados de alcances nandados expedir 

conforne 4 las supremas ordenes de 28 de 

Mayo de 1886 y 10 de Noviembre de 1888 329,221 91 

Saldos insolutos de Presupuestos desde 

lo. de Julio de 18862 2........ en, 2°213.232 45 

Bonos especiales emitidos por la Tesore— 

ria con causa de réditos 4 favor de algu- 
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nas empresas ferrocarrileras y otras 

obras de utilided pablica................ 9'790,025.00 

Créditos liquidados 4 favor de espresas 

ferrocarrileras hasta 30 de Junio de 1896. 

que son pagaderos en nurmerario, bones 6 

certificados adaisibles por derechos en 

las aduanas.... 0.0.2... eee 7,721.37 
Créditoes y obligaciones en cuenta 

corriente .. ............ seen 106. 931.63 

    

Total de los daversos créditos de la Deuda 

exterior é@ interior de la Republica hasta 

30 de Junio de 1896................... 11 8 193'245.516 28 

mesrteereeesoe 

RESUMEN DE LA DEUDA PUBLICA EXTERIOR CONSOLIDADA, 

AL 30 DE JUNIO DE 1998. 

Conversion de 1889 (22'700,000)....... ae 21'°355,500 
Expréstito municipal de 1989 ..... 1'769,400 

Saldos de empréstitas de 1988.1890,1893 y 

Tehuantepec...... Fee eee cee . 2'404,14.11 

TOTAL DE LIBRAS ESTERLINAS.. ..... : 23°127,304 14.11 

Empréstito de 1904 (40,000,000 Dls.).. . 39'038,500 

TOTAL DE DOLARES NORTEAMERICANOS...... 39'098,500 

El ronto de la deuda en oro en caso de no haberse realizado la 

devaluaciadn de 1905. para #) afio de 1908 en moneda nacional seria: 

23,127,304 14.11 libeas esterlinas. 

(una labra igual a $.00).......... $ 115'°636.523.73 

39'098,500 00 délares (un délar = $1. 00) 39'098.500.00 

1$4°735.023 00 
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Para 1908, ya realizada la reforma amonetaria, nuestra deuda 

exterior habia aumentado en virtud de la devaluacion: 

23.127,304.14.11 labras esterlinas. 

(una libra = $9.76)........ ce cee ee $ 225'722,494.32 

39'Q98,500 GO délares (1 dolar=$2.006) 78'°431.531.00 

DEUDA EXTRANJERA AL NUEVO TIPO DE CAMBIO $ 304'154.885.32 

PERDIDA POR DEVALUACION $ 149'419.061.59 

La Deuda Piblica Interior Consolidada al 30 de junic de 1308. 

ascendia a $ 132'607,760.00 

RESUMEN 

TOTAL DEUDA EXTERIOR . .. 304'154,085.32 

TOTAL DEUDA INTERIOR... .. 132.607.760.080 

TOTAL DEUDA PUBLICA CON- 

SOLIDADA AL 30 DE JUNIO 

DE 1908. 

En 13 afios la deuda publica habia pasado de $193 245.510 28 a 

$436.761,845 32. o sea, un incremento neto de $243.516.335.04; yon 

esos 13 ahos, los presupuestos habian dedicado al pago de la deuda la 

enorme cantidad de $279,025.526.61, sin ancluir el concepto de 

“servicios”. 

ay



  

  

1.5 DE LA REVOLUCION A 1940. 

El moviaiento iniciado en 1910. como el surgido 4 consecuencia 

del asesinato de Madero. revistieron un profundo cardcter sagrario: 

una lucha popular eminentemente campesina, motivada por el malestar 

de todo el pais contra el régiuen porfirista. Los peones acasillados 

y los campesinos sin tierras se levantaron en armas para nodificar la 

estructura existente. 

El régimen seaifeudal y semicolonial de Diaz ixposibilitaba el 

desarrollo de la naciente burguesia mexicana. La entrega de los 

cientificos a las inversiones extranjeras. impedia la consolidacion 

de una nueva clase en el poder. 

Los ferrocarriles, algunas fabricas de hilados y tejides, ias 

obras portuarias, las explotaciones nineras. la generacion de energia 

eléctrica y la extraccion de petrdéleo (que aunentaron paradéjicamente 

nuestra dependencia con relacién a potencias extrafias). configuranan 

el origen incipiente de dos nuevas clases sociales en la historia de 

México. la burguesia y el proletariado. 

LA INDUSTRIA PETROLERA. 

Legislacion Petrolera hasta 1913. En el punto dedicado a la 

Colonia mencionamos que el estado era el propietario original de los 

territorios conquistados Por esta razén. todas las formas que la 

propiedad colonial adopts, tuvieron su origen en las aercedes 

obtenidas a titulo onsroso o gratuito. limiatadas siempre al disfrute 

exclusivo de la superficie. y nunca al del subsuelo. La explotacion 

de este se podia dar a los particulares mediante concesién, cuyo 

ueutiructe oblagaba al concesionario a pagar el quinte real. 

Ley del Petrdleo de 1901. Inicia en México la legislacién 

referente especificaments al petrdleo Con el ropaje porfirista, se 

proaulgé este precepto que simplemente serviria para “reglamentar’ el 

despojo de nuestros hidrocarburos Ila ley puede resumixse diciendo 

que el petrolero gozaba de todos los privilegios sin tener ninguna 

obligacidon real



la Situacicén de la Industria Petreolera hasta 1934 Ia historia 

de esta industria en nuestro pais conienza en realidad con el 

adveniniento del presente siglo Antes de que se hubiasen descubierto 

yacinientos petroliferos explotables en escala comercial (1901), la 

Waters Pierce Oil Company tenia la concesidn exclusive para inportar 

petrélea y abastecer nuestras escasas exigencias: Cleona Lewis 

asegura que Clay Pierce poseia el 35% de la eupresa y el resto era 

propiedad de la Standard Oil. A raiz de las exploraciones realizadas 

por Doheny también norteamericano, en Faja de oro hacia 1903, éste 

controld practicamente le produccién. No obstante. cinco afios nds 

tarde. marced a le politica seguida por Diaz y Limantour favorable a 

Pearson. nuestras riquezas petroleras quedaron en nanos yanquis e 

inglesas fundanentalaente. 

La preduccién petrolera para 1910 aunque abundante, no era 

extraordinaria. El auge fantastico se inici6 precisarente en la 

segunda década. cuande lo producido pasé de 3.6 millones de barriles 

en 1910, a 157.1 en 1920, esto es, un incremento de 4.264% 

Si la explotacic6n habia aumentado en forma inusitada, las 

ganancias no se rezagaban. Un ejemplo de las utilidades que obtenian 

las eupresas petroleras lo ofrece la compafiia El Aguila, fundada en 

1907 En 10 afios de 1911 a 1920, aleanzé una utilidad bruta de $ 

207'°366,000.00 En los cinco primeros afios a que nos estamos 

refiriendo, ¢1 reparto de dividendes anuales llegd al 8%: en los afios 

subsecuentes ascendieron mercadamente: en 1916. 16%: en 1917, 20%: en 

1918, 25%; en 1919. 45%: y. en 1920, 60%. Su capital primitivo fue de 

30 millones de pesos. México seguia saboreando las exquisiteces de la 

aniciativa privada. 

Nuestras Relaciones con los Estados Unidos Concernientes al 

Petroleo. La actitud de Diaz al final de su dictadura, favorable al 

inglés Pearstm. condujo a ta Vaters-Pierce 011 Company «= prester 

ayuda econémica a don Francisco I.madero para derrocer aquel 

gobierno Se dice que tan pronto cono don Francisco toné posesidén de 

la presidencia, extendié un cheque por 685,000 délares a favor de la 

citada empresa. 

Nuserosas e@ inaansurables fumron las dificultades que tuvo 

Venustiang Carranza en su cardcter de Primer Jefe y como presidente 
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de la repiblica hasta su suerte. por tratar de contener las 

ambiciosas pretensiones de las compafiias. 

Ta unica salida que habia era la expropiacidn, Poderos sentar de 

antemano dos afirmaciones: primera. la expropiacién fue una medida 
por deads patridtica que el general Cardenas toad, obligado por las 
circunstancias, y, segunda. tal zedida junto a la reforaa agraria 
constituyen les pilares nds firmes de nuestro actual desarrollo 
econéaico. 

La mayor produccién que ha conocido México se dio el afio de 

1321, com 193°397,587 barriles de petrdéleo crude, lo que nos colocaba 
en el segundo lugar mundial couo productores. De esa fecha a 1932, el 

producto descendiéd constantenente basta llegar a 32'905,.496 barriles: 
en los afos de '33 a ‘37, la explotacidn volvié a ascender, llegando 

a producirse 46'906,650 barriles aunque en relacién a 1921, se 
producia menos de una cuarta parte. para entonces México ocupaba el 

?o. lugar coun productor nundial. 

Ia habitual y barbara depredacién del inperialismo sobre una 

nacién extenuada a la que puso feliz térraino la firmeza de un hoabre 

que conté con la solidaridad y el apoyo de su pueble. Uno de los 
benéficos resultados de la politica obreropatronal del presidente 

Cardenas fue la de reunir los 35 sindicatos existentes en la 

reptblica en uno solo; unificacion que. a la larga, provocaria la 

expropiscion de las empresas. El nuevo Sindicato de Trabajadores 

Petroleros de la Repablica Mexicana una vez lograda la unidad. 

Presents un proyecta de contrato colectivo de trabajo 4 las distintas 
compafiias. En 61 se estipulaban una serie de aejoras ideolégicas y 

econdmicas. 

L& ADMINISTRACION PUBLICA. La Cuestién Financiera Revolucionaria. 

En mayo de 1912 y previa autorizacidn del Congreso, el 

presidente Madero contraté un eapréstito a un afio de plazo por diez 

millones de ddlares, con un interés del 4 172% anual: en octubre del 

mISRO SHO se ctorgd al Ejecutivo una nueva autorizacidn por igual 
xonto 
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El 30 de mayo de 1913 se aprobé un nuevo adeudo por la cantidad 

de veinte millones de Jlibras esterlinas o su equivalente. con 

garantia del 38% de las exportaciones e irmportaciones de las aduanas: 

banqueros franceses contrataron con el gobierno espurio dieciséis 

millones de libras esterlinas pagaderas en roneda francesa, tomando 

en firne seis millones de libras a un valor nominal de 90%. 

Este crédito perseguia fines politicos mds que obtencidn de 

recursos. Se destinaria: 37.5% ($ 41.000,000.00). a favor de Speyer 

and Company, 27 4% ($ 30.000.000.00). para aumento de salarios al 

personal del ejé@rcito: y el resto, 35 1%. pago al Banco Nacional de 

México, subvenciones ferrocarrileras y, obras piblicas y servicio de 

deuda, configurando un total de $ 109.314.000.00. Como era de 

esperarse el crédito pretendia comprometer al pais con nacionales 

franceses. Cubria a norteamericanos compromisos contraides con 

antelacidn. Asegura la lealtad del ejército federal. 

En el “informe” de Yictoriano Huerta el lo de abril de 1914, se 

dio a conocer un nuevo eapréstito interno por 50 nillones de pesos al 

6%. El 12 de enero de 1914 se decretd la suspensidn del pago de la 

deuda y el 30 de marzo del nisno afico. se derogé el acuerdo anterior 

En la apertura del periodo de sesiones extraordinarias del XXVII 

Congreso de la Union, el 15 de abril de 1917. el Primer Jefe 

encargado del poder ejecutivo dio a conocer el adeudo contraido por 

el pais con motivo de la revolucién dicha deuda es como sigue: 

Por papel infalsificable en circulacidn 

si llegare a redinirse a razdn de $0.20 

oro... ... we eee wee $ 80 G00,G00 oo 

Por papel de Yeracruz.......... ....... 5.000.000.a0 

Préstamnos de los bancos 20 000,000 SO 

Diversos adeudos pendianter y adeudas a 

los expleados. aproximadamente hasta el 

30 de abril. .. Se 20 000,000.00 

Carranza manifest6 que la deuda piblica a principics de 1913 

aaportaba 427 arllones de pesos. los cuales. surmados a los intereseas



que al finalizar el ler. semestre de 1917 ascendian a 75 nillones. 

arrojeban un adeudo de $02 mrllomes. Si a esta cantidad le sumamos le 

deuda revolucionaria. para esa fecha la nacidn debia 627 millones El 

mismo Carranza considerd esa cifra como el total de pasivos que la 

hacienda publica debia reconocer. También en contra de lo estipulado 

por el derecho internacional Carranza, admitid los dafies ocasionados 

@ extranjeros por la revolucidn lo cual aumentdé la deuda. 

Ia Cuestion Hacendaria en tiempos de Obregdén. Dos acontecirientos 

de singular importancia para la deuda publica sucedieron en este 

gobierno El primero fue el convenio Lamont-de la Huerta del 16 de 

junio de 1924, por el cual se suspendia teaporalzente el servicio de 

la deuda publica exterior con la intencion de provocar una enmienda 

del onerose Convenio pactado en 1922 que disainuyera las cbligaciones 

del Gobierno a pagos nds justos. 

Respecto al convenio. el sefior de la Huerta se comprometio con 

Lamont a reconocer un adeudo de 507.457.0000 délares oro. Este xonto 

ancluia entre otras partidas: 6 millones de libras esterlinas 

correspondientes al crédito conseguido en tiespos de Huerta: 25 

millones de dolares por obligaciones de la Caja de Préstamos: y 242 4 

millones, por distintos adeudos de enpresas ferrocarrileras. 

La operacion Lamont-de la Huerta fue aprobada por el Congreso de 

la Unz6n el 29 de septiembre, a pesar que casi duplicaba de inmediato 

nuestra deuda en relacidén con el afio de 1917, y habria de triplicarla 

pare el afio de 1925 Quedando como sigue: 

Los adeudos conjuntos. por capital. 

del gobierno y de los ferrocerriles 

al 2 de enero de 1923. montan a........ $ 1.034,852,998 

Los adeudos conjuntos por intereses 

vencidos hasta el 2 de enero de 1922 

yono satisfechos, del Gobierno y de 

los ferrocarriles, nontan a "413.746, 386 
Los vencimientos diferidos de 1924 

y 1925, montana .............. nn 75,000, 000 
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Tocs al réginen de 1920-24 implantar el impuesto sobre la renta. 
io que continaente se atribuye a la gestidén administrativa de Calles. 
Por otro lado se atribuye al régimen de don Alvaro Obregén la 
implantacion de este gravamen, el hecho es que en 1925 fue el prinzer 
afio en que se perciben ingresos por este concepto: esto no podia ser 
de otra manera en virtud de que la propuesta del general Obregon para 
implantarlo, hecha en 1924, debia cristalizarse en la Ley de Ingresos 
para 1925. aprobada en el periodo ordinario de sesiones de 1924. (La 
Ley de Ingresos de 1925 estiné una recaudacién de 3 nillones de pesos 

e ingresaron 13.379 millones.) 

La CuestiGn Hacendaria en la Epoca Callista. 

El 23 de octubre de 1925, se convino en modificar el arreglo 
Laaont-de la Huerta. en el sentido de sustraer el adeudo de las 
compaiiias ferrocarrileras més sus intereses atrasados, lo que 
sumaba... $676.322.570 quedando la deuda ptblica federal en 
$847 .276,814. 

Para estas fechas. la deuda interior se vio incrementada en 
virtud de los convenios celebrados con algunos bancos que habian 
estado operando en el pais y que solicitaban créditos a su favor por 
150 millones de pesos en nimeros redondos. conviniéndose en 
liquidarles 77. 

El 21 de julio de 1926 eas la autorizacién para nuevas 
obligaciones a cargo del gobierno federal. este pasivo se denonind 
"Bonos de Oro Amortizables del 4 172%, 1926". La emisién debia 

canjearse por los "“Bonos Amortizables 4 1/2%. 35 afios". Su valor 
nominal seria de 50 millones de pesos o veinticinco de délares 
norteamericanos; devengarian un interés del 6% anual Y¥ se sujetaban a 
las xismas condiciones del contrato del 2 de novienbre de 1908 
celebrado entre la Caja de Prestamos y el New York Trust Company.a 
fan de cumplir con el convenio de la Huerta-Lamont. reformado por al 
de Pani~Lamont. #1 15 de julio de 1927, el Ejecutivo acordé contratar 

un empréstito por 2 millones de délares con el Comité Internacional 

de Banqueros para completar la cantidad que el gobierno deberia 

cubrir...i al Comité Internacional de Banqueres | 
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Del 24 de diciembre de 1924 es la ley que creé la Comision 
Nocional Bancaria. El 25 de agosto del siguiente afio se promulga is 
ley que dio vida por fin. al Banco de México. institucidn que ha 

jugado un papel de primerisina importancia en el desarrollo econdmico 

del pais. 

El 29 de diciembre de 1932 se autoriza al ejecutivo federal para 

enitir titulos hasta por 60 millowes de pesos denominados “Bonos de 

ia Deuda Publica Interior de los Estados Unidos Mexicanos. 40 afios", 
al portador. sin intereses y redinibles en anualidades iguales. Su 

anortizacigén podria hacerse en efectivo xediante bienes de 

propiedades federales o por compensacién. El 6 de enero del afic 

siguiente. se amplid la emision en 5 millones de pesos. 

El 24 de enero de 1934 se autorizé al Ejecutivo para que, a 
través de la secretaria de Hacienda, contrataran un préstano interior 

por 26 willones de pesos para invertirlo en la carretera México— 

Laredo. 

El 25 de julio de 1930 se convino en que la deuda exterior se 

redujera en un 45% del total nominal; ademés, a nuestras viejas y 
conocidas deudas que tenian varios tipos de interés, se les f134 uno 

solo dei 5%, el compromiso seria cubierto a través de 45 anualidades, 
las primeras cinco por doce y xedio nillones de délares y a partir de 

1936. por 15 millones; y. la garantia concedida a las deudas 

mencionadas fue. los inpuestos que en su totalidad cause el comercio 

exterior. 

Segin el Ing. Ortiz Rubio en su primer informe al Congreso de 

la Union, la deuda exterior mexicana antes del 25 de julio de 1930 

ascendia a 485.777.221.060 de délares integrada por 274.669.277 00 de 

antiguas deudas y 211 107,944.00 por intereses El convenio permitiad 

que la nueva emisién amortizable en 45 afios ascendiera a 

276 493,250.00 de ddélares. : 7 

La CuestiGn Hacendaria en el Régizen Cardenista. 

En el lapso de Obregdn a Cardenas se constituyen las ads 

amportantes bases crediticias que han vanido 4 constituir los canales 

del desarrollo sconéaice del Mexico aodernc. 
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En ei gobierno cardenista se dicta una nueva ley noneteria la 
cual dispone que los billetes del Banco de México tendran un poder 

liberatorio ilimitado. 

Para el 31 de diciembre de 1940 los intereses sobre los diversos 
adeudos con el exterior sumaban’ 

Deuda consolidada del 5% de 1899 Total en pesos 

Lbs 13.315,728 06 247 672,540 00 
Deuda del 4% oro, de i904. .Dls 39.983,270.00 193.918.859.060 
Deuda del 4% oro de 1910...Fos 284.963.591.090 33.882,170.00 

Sonos del Tesoro del 6% de 

1963 a 10 afios........ .... Lbs 9.540.000.80 177,444,000 00 
Bonos oro del 4% anorti- 

zables en 35 afios Caja de 

Préstaaos para obras de 

Irrigacioén y Forento de la 

aAgricultura..... 2........ Dis 28 548,104.00 138 458,304.00 
Ferrocarriles Nacionales de 

México Bonos oro hipoteca 

general garantizada del 4% 

anortizables en 70 afios....Dis 53.793,490.00 260.998. 426.50 
Ferrocarriles Nacionales de 

México. Bonos oro prioridad 

del 4 %% anortizables en 

SO afios (1907)............. Dls 103.036,998.00 493.729,440 30 

TOTAL de antereses al 31-KII-40 # 

* El tipo de cambio del dolar se tomé a $4.85; y ol de la libra a 
$18.60 segin cotizaciones a diciembre de 1940 Respecto al franco 
galo, se convirtid a $0 1189 de acuerdo con la paridad de fanales de 
1936 
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1.6 EPOCA ACTUAL 

Partirenos del aio de 1910, En este aio la poblacion total de le 

repiblica en niles de personas era de 15.160: en 1940 paso a 19.654: 

en 1960 alcanzé a 34,923; y en 1970 llegé a 48.225. El aumento en lcs 

prirneros 30 afics, de 1910 a 1940 fue de 30%: y en los proxinos 30 

afios. de 1940 a 1970 se incrementé un 145%. 

Una de las manifestaciones més netas de nuestro desarrollo 

consiste en la transrigracion de la mano de obra, de la agricultura 

hacia los servicios y la industria. En 1921 la poblacidén ocupada en 

la agricultura ascendia a 75.2%: bajo a 52.8% en 1960: vy. a 39.5% en 

1970. 

El producto nacional bruto a precios de 1950 representé: en 

1910, 13,500 millones de pesos: en 1340, 20,700 millones, en 1962, 

72.200: y, en 1969. 129,100 millones de pesos. El incremento del 

producto nacional bruto en el primer periode (30 afios) fue de 53%; en 

el segundo (22 afios} de 249%. y¥, en el ultimo (7 sfios}) de 79%. 

Aunque el ingreso per capita (simple divisidén entre el ingreso 

nacional gy ei numero de habitantes), de ninguna ranera refleja la 

pésima distribucién de la riqueza que existe en nuestro pais, si da 

fe en parte de nuestro desarrollo. En 1940 era de 916 pesos por 

habitante; 22 afios nds tarde, en 1962. llegS a 1,731 pesos, 89% de 

incremento; y siete afios después, en 1969. crecid en un 42%. llegando 

a 2,463 pesos, a precios de 1950. 

Las 4reas beneficiadas por obras de riego en 1940 eran de 267 

nil hectareas: en 1962 llegaron a 2 millones 383 hectdreas. con un 

increaento en 22 afios de 793%; para 1972 habia ya 3 millones 307 nil 

hectdreas. on 10 afios se incrementd la superficie irrigada en un 39%. 

Ta produccién de hierro colado y acero en 19I0 fue de 113 nil 

toneladas, en 1940 asumentd a 241 mil toneladas, 113% ads. en 1961 se 

produjeron 2 millones 451i m2i toneladas, el incremento de 1940 a 1961 

representé un 917%, para 1973 la produccidén ascendid a 6 rnillones 781 

mil toneladas, lo que significa un incremento de 176% respecto a 

1961 
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En cuanto a nuestro comercio exterior. hemos convertido los 
pesos a dolares en la siguiente forma: en 1910. un délar igual a dos 
pesos, en 1940 um ddélar igual a 4.85 pesos, y a partir de 1954 un 

délar igual a 12.50 pesos En 1910 nuestras exportaciones 

representaron 147.6 millones de délares y para 1940 habian ascendido 

a 197.9, es decir. tuvieron un incremento neto de 34.6%. en 1962 su 
monto fue de 953.8 millones de délares. o sea, un 382% respecto de 
1940; en 1979 Llegéd a 1,372.9 millones de ddlares, con un incremento 

de 43.9% respecto a 1962 

En relacion a nuestras importaciones. 1910 tuvieron un valor 

de 103 nillones de dolares, en 1940 ascendieron a 137.9 millones de 

dolares. es decir, un increments neto de 33.9%: para 1962 llegaron a 

1,133.33 millones de délares y en 1970 ascendieron a 3,460.8, lo que 
representa un incremento de 721 8% respecto a 1940 y um 117.1% en 

relacion a 1962. 

Por destino: nusstras exportaciones en 1910 se enviaron a los 
Estados Unidos #] 76.5%. al resto de América 2.1%. un 21.4 28 Europa. 

los anteriores datos ponen de manifiesto que la dependencia 

hacia los Estados Unidos en nuestro comercio exterior es exorbitante. 
Debemos sefialar que un buen porcentaje de nuestras exportacicnes 

hacia los Estados Unidos en realidad son rercancias de transito, 

quedéndese dicho pais con los heneficios de intermediario. Han 

aumentado  considersblemente las importaciones de bienes de 
produccion. que en tiexpos de Porfirin Diaz tenian escasa 

amportancia. El contrabando sigue siendo una lacra que ningun 

secretario de Hacienda ha podido remediar. 

Continueros con nuestra vieja deuda publica (ya hexcs visto que 

es tan vieja como nuestra nacién). A partir de Avala Camacho. Un paso 
favorable en el aspecto crediticio exterior se adelanté el 5 de 
novieabre de 1942, al celebrarse un convenio con el Comité 

Internacional de Banqueros consistente an el ajuste de capital. 

amortizaciones y pago de intereses, en virtud del cual la deuda 
Publaca exterior disminuys considerablemente. aderads de reducirse al 

miniao los intereses. su valor en délares fue convertido a pesos. Las 
emisiones de valores del gobierno mexicano incluidas en el convenio 

con ¢l Comité ascendian a 264,669.27? ddlares por concepto de 

 



de 1976, o sea la pérdida del 58% en el valor del peso, signo 

monetario que todavia en abril de 1977 estaba en flotacidn. 

Con José Lapez Portillo las cosas se presentaban asi: de acuerdo 

& ia situaciédn econémica en que se encontraba el pais en 1977, 

Portillo trazé uma estrategia en 3 bianualidades: recuperacidn. que 

sucediG6 antes, consolidacién y crecimiento aceleraios que se 

traslaparon. Se trataba de ensanchar las oportunidades de empleo, 

pues era ya ostensible la incapacidad de la economia para absorber la 

meno de obra que arrojaba el crecimiento denogrdéfico. “La solucion al 

problema" consistia en consolidar un flujo de exportaciones 

pernanentes, que aportara los recursos finencieros para el 

desarrollo. Conforme a esta tesis, la produccién de petréleo crudo se 

increment6 de 800 nil barriles diarios en 1976 a 2.850.005 en 1982. 

México se convirtid asi en el 4to productor mundial. En 1981. sin 

erabargo, bajé el precio del petréleo. se redujeron los ingresos 

fiscales y el gasto publico se abatid en 8% en 1982. Esto significd 

$150 mil mallones mencs en el presupuesto de egresos de la 

Federacién. La recesién internacional deprimiéd los precios y la 

demanda de las exportaciones mexicanas, cuyo impacto se calculé en 10 

mil millones de délares en 1981 El endeudamiento en este afio fue de 

18,287 millones de dolares que sumados al pasivo anterior totalizaron 

75,900. A esta cantidad se afiadieron i1 mil miliones mAs en 1982 
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CAPITULO 
2 

LA FUNCION FINANCIERA 
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2.1 LA INFLACION 

Hemos analizado el inicio de la crisis econdrmica mexicana. una 

consecuencia de este desequilibrio es la inflacién. que es un nal 

mundial de la economia actual. Por ello es imprescindible que todo 

administrador financiero examine sus métodos de cuantificar los 

resultados arrojades por la contabilidad. asi como la evaluacion de 

sus inversiones pasadas y estimaciones de las futuras. 

Como contadores piblicos, se tiene la obligacidén profesional y 

ética de examinar los postulades, normas y caracteristicas que han 

servido de base y fundamnento de la profesién de Contaduria Publica 

La contaduria ha sido una disciplina que ha pretendido 

proporcionar la informacion necesaria a todos ios interesados en el 

desarrollo y operacidn de una ente empresarial. los reportes 

contables que cubren los aspectos nedulares de toda Compafiia son’ el 

estaco de situacién financiera, estado de resultados. estado de 

movimientos del capital contable, y el estado de origen y aplicacidn 

de recursos, estado de cambios en la situacién financiera 

Desafortunadamente dicha informacién ha perdido fundamentacion 

dado que varios de sus principios ya no son aplicables por el cambio 

constante en la economia, ademds de que fueron creados en un momento 

histoérico diferente a le epoca actual. Esta situacion nos lleva a 

tener que reexpresar los estados financieros y a instrumentar otros 

documentos que conplementen la informacion, tal es el caso del estado 

de fiujo de efectivo. 

Para efectos de obtener deducciones acertadas respecto de las 

repercusiones que el proceso inflacionario tiene en la contaduria 

analizaremos brevenente las caratteristicas que esta poses. 

IMPACTO INFLACIONARIO EN LA CONTABILIDAD 

En el presente capitulo presentamos lo que padria considerarse 

come posibles situaciones ainflacionarias y en consecuencia, las 

sugerencias préacticas que podeszos llevar a cabo para minimizar las 

  

 



presiones administrativas y la carencia de informacién veraz y 

oportuna que las empresas hoy en dia afrontan. Por supuesto que estas 

recomendaciones serdn o dejaran de ser aplicables atendiendo el grado 

de realidad que las expectativas vayan teniendo en el acontecer 

cotidiano. 

Esperance: lograr demostrar una metodologia clara completa y¥ 

objetiva que coadyuve en el esfuerzo de solucionar el ingente 

problena. 

Inflacion, Analisis Financiero y Contabilidad. 

Como se puedo observar anteriormente la inflacién representa una 
especie de sintesis de varics nales acumulados a través del tiempo 

que nuestra economia y sociedad padecen Esto distorsiona la vision 

de las dificultades que puede traer consigo y obstaculiza descubrir 

los auténticos principics del problema y sus repercusiones. 

Estas complicaciones se evidencian fundamentalmente en tres 

grandes sectores: 

a) Industrial 
b) Empresarial 

c) Gubernamental 
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CARACTERISTICAS DE LA INFORMACION CONTABLE 

Cc 

& 
Contenido —Signifacativa 

R * informative -Relevante 
© adecuacisén —Yeraz 

A @ Utilidad —Comparable 

c * oportunidad 

T 

E 

R 

I ¢ Estab2lidad 
@ Confiabilidad ° Objetividad 

Ss * Verificabilidad 

T 

I @ Provisionalidad 

c @ Estabilidad Monetaria 

A 

S$ 

la informacion debe de ser adecuada dependiendo de las 

necesidades individuales que se tengan para la toma de decisiones. 

dicha informacién tiene que cumplir con des requisitos basicos. 

La oportunidad - Se refiere al hecho de disponer de los datos 

_heceserios en el momento preciso y no después, sunque para. la 

obtencién de dicha informaciédn no se cuide la exactitud de las 

cifras De esta manera el usuario utilizara 14 informaciaén en el 

proceso de toma de decisiones aun cuando sean inexactas «6 implique 

etectuar decisiones de la entidad con cifras estimadas de hechos que 

todavia no se conocen en su gran magnitud 

La_adecuacioOn - Se refiere a la obtencidn de fundasentos 

coaprensibles de los cuales se infieren antecedentes de las variadas



alternatives existentes. para que de ellas se pueda seleccionar la 

que mejor convenga 

Ia informacién contable debe de chservar ademds de la veracidad 
las condiciones de conparabilidad entre si ¥y con otras entidades. 

esto con la finalidad de realizar un parangén entre cifras anteriores 
con las a.tuales, para poder tener una visidén acertada del desarrollo 

@ través del tiempo de la compafiia. 

ie_sconfiobilidad.— Es la caracteristica en la cual se utilizan 

les estados financieros para poder elegir y decidir sin fallo a 

equivocarse por las cifras que los mismos estados presentan. 

la estabilidad del sistema indica que su operacién no cambia en 

el tiempo y que los informes financieros se han obtenido en base a la 

misma cuantificacion para su presentacidn La objetividad del proceso 
de cuantificacién contable considera que las reglas del sistema no 
han sido intencionalaente distorsionadas y que los linportes 
proporcionados representan la realidad de acuerdo con dichas reglas. 

La verificabilidad de toda la operacion del sistema permite que este 
Pueda ser duplicade si se desea y que en consecuencia, se puedan 

aplicar pruebas para validar la informacion producida 

La _estabilidad sonetaria.— En definitiva no es ya aplicable 

puesto que esta situacién es totalmente imaginaria en un ambiente 

cuyas caracteristicas actuales son de una inestabilidad absoluta 
desde el punto de vista financiero Esta afirmacion se fundanenta en 
el hecho innegable que la inflacidn ha tenido en nuestro anrbito 
econdémico durante los ultimos afios. y es esta la que ha provocado una 

serie de complicaciones en todas las empresas de las que se destacan 
las siguientes. 

1. Determinacioén y medicion de la utilidad real y efectiva 

del negocio. 

Cuantificacién del desarrollo real de la entided 
Valor de los diterentes recursos de la compafiia. 

ineludible creacién de reservas especiales de capital. 

Utiladades artificialmente infladas. 

Davadendos peligrosamente descapitalizables. 

Iapuestos en definitivo inflacionarios N
R
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8 FPeticiones constantes de ajuste salarial. 

Todas estos aspectos se ven fuertemente afectados por ila 

inflacidn en razon de que esta provoca mayores dificultades para 

conocer cual en valores constantes y no en valores corrientes la 

utilidad del negocio: cual ha sido o puede llegar a ser el 

crecinienta real o potencial de una ertidad. o bien nos induce a 
establecer cual ha sido la utilidad real que se ha obtenido después 

de haber deducidoa el impacto que la inflacién tiene en este renglén. 

De manera Similar podemos decir que al tener una utilided fiscal 

calculada sobre bases de precios y costos afectados por la inflacion 

cuyo monto es superior al que deberia de haber sido, lo cual provoca 

una base artificialmente incrementada, se tenga que pagar impuestos 

superiores al que las circunstancias no inflacionarias deberian de 
pagarse. 

De igual forma al producirse una "“utilidad" ficticia a 
distribuirse entre los socias , la cual podemos decir que es una 

utilidad para efectos contables. pero no para efectos fihancieros, 
puesto que si se distribuyen dichas utilidades. seguramente se 
provocaria una importante descapitalizacidén para la entidad con sus 

consecuentes repercusiones 

Puede afirmarse que el significado y validez de las cifras se 

pierden en un ambiente de inestabilidead inflecionaria, puesto que 

pueden derivarse interpretaciones falsas respecto a la situacidén 

financiera de una empresa 

Para poder llevar a cabo una comparacion, o bien un andlisis de 
estados financieros sin que esto amplique una desinformacién 

provocada por la anflacidén. deben emplearse métodos que adends de ser 

neutrales, sean equitativos, integroas y congruentes. con los cuales 
se lilegue a una reestructuracién y rescate del significade real que 

debe tener la informacidn contable 

los procedimientos de reexpresién que cumplen con estas 

propiedades son: 

a) De cambios en el nivel general de precios 

 



b) De costos o valores especificas. 

las caracteristicas y peculiaridades de los puntos anteriores se 

presentan en el punto 4.2 de este mismo capitulo 

For ahora presentaremos brevemente los primordiales impactos del 

probleaa inflacionario en la administracién de una enpresa 

@) Cuantificacion del crecimiento real 

b) Determinacidn de la utilidad del 

1. Problemas de negocio 

nedicion c) Valor de los recursos con los que 

cuenta la empresa. 

d) Informacion inadecuada 

a} Escasez @ irregularidad en la 

2. Problemas rela- materia prima. 

cionados con la b) Obtencién dificil de fondos. 

adxinistracion Cc) Cambio continuo de precios. . 

financiera d} Altas tasas de interés. 

@}) Incrementos en todos les insumos 

@) Pérdida del mercado internacional 

3 Problemas del b) Descapitalizacion de la empresa 

fenémeno ©) Cierre temporal o definitivo 

econdmico 

En los puntos descritos con anterioridad es donde nayor 

anfluencia tiene la inflacién. puesto que la unidead ronetaria ya 

ampactada no proporciona datos suficientes para determinar ni la 

cuantificacidn del crecimiento real, ni le utilidad, ni los recursos 

que” la” erpresa posee., puesto que es imposible le comparacidn de 

cifras de otras periodos. Ademas de que disninuye en gran medida la 

competitividad con otros paises. puesto que la tasa de inflacidn es 

mayor & la de otros paises 

Dachos problemas nos orillan a adoptar xedidas de acoidén con las 

cuales podamos superar los iapactas de la inflacidn que se pueden 

enunciar de manera genérica coro 

 



b) 

c) 

d) 

#) 

£) 
9) 

  

Mejorar nuestra productividad 

Hacer eficiente la administracion de nuestros recursos 

financiers. 

Utilizar apropiadamente la capacidad enupresarial, 

caracteristica de nuestros directivos 

Evitar el consumisao 

Evitar los de croches. 

Invertir eficazmente 

Mejorar la informacién financiera para poder tomar 

optimas decisiones. 
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2.2. LA DEVALUACION 

Hemes viste de una forma genérica la integracidn de los 

aspectos socioceconénices, (integracién y desenvolvimiento). que nos 

encaminaron al endeudamiento externo desde su origen hasta nuestros 

dias: estudiando este fendmeno por lcs diversos episodios histdéricos 

que atraveso México. 

La causa que origind la inestabilidad econdémica mexicana ha sido 

el desproporcionado aumento en el gastc gubernamental. Este aumento 

del gasto ptblico por arriba de ics ingresos: a originado crecientes 

déficits presupuestales que han sido cubiertos por medic del 

endeudamiento externo. y la emision de nuevas cantidades de 

circulante 

éQué es la Devaluacion? 

Se dice generalmente que es la pérdida de poder adquisitivo de 

una moneda. en relacidn a los articulos de consumo 6 a las divisas 

extranjeras; la moneda se desvalorizea automdticamente por auchos 

factores, por ejemplo., cuando su volumen es excesivo con relacién 

al volumen de produccién: existen también razones de politica 

econdémica, los gobiernos suelen recurrir a la desvalorizacidon 

deliberadamente, por no tener ninguna previsi6n del gasto publico que 

los orilla a esto: en la politica de patrdn metalico, esto se hacia 

sefialandole por ley un contenido de ore (o plata) a la moneda, menor 

que el que tenia antes. después de la desaparicidn de este método. 

los gobiernos devaluan fijando por ley para ja moneda del pais un 

t2po de cambio por divisas extranjeras {p.ej.. délares) superior al 

que antes tenia, de manera que hay que dar mds unidades de la noneda 

nacional para comprar esas divisas. El alza continua de los precios 

en un pais equivale a una desvalorizacién de la moneda nacicnal, 

aunque no haya ninguna accidn oficial. 

En sintesis la devaluacién no es mas que la desvalorizacion del 

dinero y presenta dos faces 
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1} Pérdida del poder adquisitivo del dinero o disminucicn 

de los bienes y servicios que se pueden comprar con él. 

2) Pérdida del valor de una moneda en relacidn a las 

nonedas extranjeras. 

Esta ultima nodalidad, es el resultado de la devaluacién interna. 

es decir, la baja del poder adquisitivo de la moneda debide al alza 

de precios. 

Cuando el alza interna de los precios es mayor que en los paises 

con quiénes se efectia gran parte del comercio. como sucede con 

México y Estados Unidos. los productos se encarecen en tal forma que 

dejan de ser interesantes en los mercados extranjeros. y con el 

objeto de abaratarlos, el gobierno recurre a devaluar el peso frente 

al ddlar, para que vuelva el extranjero a comprar productos 

mexicanos, es decir, dar més pesos por cada dolar y asi volver nds 

barato el articulo. 

La FLOTACION. 

Ante la proximidad de un cambio de paridad de una moneda con el 

délar, ya sea para devaluarse o revaluarse, muchos paises recurren a 

la politica econémica llamada flotacién, que consiste en dejar que el 

nuevo tipo de cambio frente al ddélar se establezca por medio de la 

oferta y la demands. 

Por ejemplo. 

Si existen nuchos compradores de pesos mexicanos al nuevo tipo 

de cambio, suponmiendo, a 7? pesos. por un ddlar. el tipo de cambio 

tenders a disminuir. si, por el contrario, aun a 7 pesos por ddlar., 

sigue la venta de pesos y la compra de délares. el tapo de canbio 

tenderé a aumentar, 

Esta politica puede mantenerse por tiempo indefinido o en breve 

tiempo la banca central puede fijar un tipo de cambio. Este pertodo 

varia segan el entorno econémico y politico de cada pais 
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La flotacién también se conoce como tipo de cambio flexible en 

Sontraposicion al tipo de cambio fijo. Es decir. el tipo de cambio es 

el precio del dinero de un pais para el resto del mundo Podescs 

comparar las 2 politicas a un precio oficial (cambio f130) y a un 

Precio de mercado (carbio flexible). 

EL PROCESO DE LA DEVALUACION. 

La principal causa de la crisis financiera que sufre México es 

el derroche del sector publico. que ha Ilevado al gobierna al 

endeudamiento externo, aumento de impuestos, de circulante y a 

enormes déficits presupuestales que han provocado un alza general de 

precios y una disminucién de la produccidn. 

El gobierno para financiarse aumenté los impuestos a un nivel 

equiparable y en algunos casos mayor que en los paises altanente 

industrializados. Como estos no alcanzaron, se empezé a solicitar 

empréstitos en el extranjero. y como tampoco alcanzaron, se comenzd a 

lanzar mds dinero circulante al mercado que, técnicamente hablando, 

es la principal causa del alza general de los previos 

los déficits son aquellos gastos que efectua el gobierno sin que 

exista un ingreso que los respalde A partir de la Segunda Guerra 

Mundial y la popularizacioén de las teorias de Keynes, muchos 

gobiernos crearon enormes déficits con el pretexto de disminuir el 

desempleo e impulsar el desarrollo econémico Estas teorias proponian 

que en momentos de crisis se hiciersa el mayor gasto publico y 

aumentar el circulante, estas doctrinas fueron adoptadas por 

conveniencia por muchos gobiernos como politicas permanentes, ya que 

servian para justificar grandes gastos. 

 



EL PROCESO DE LA DEVALUACION 

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3 

Aunento Aumento 
desproporcico— Deficits de circulante 

nado del gasto presupuestales o 
pdablico inflacidén 

g 

Desequilibrio Aliza general 
Devaluacién en la balanza de precios 

de pagos 

ETAPA 6 ETAPA 5 ETAPA 4 

La INFLACION ¥ LOS ESTADOS FINANCIEROS. 

Recordemos que un gobierno que se excede en el gasto ptblico, 

sin un respaldo de ingresos, obviamente, gasta mas de lo que recibe, 

provocando déficits, esto lo orilla al endeudamiento ya sea externo e 

interno En el primer caso. coloca empréstitos en el mercado 

internacional: y. en #1 segundo suscribe certificados o bonos a cargo 

de su tesoreria o bien emite nusvas cantidades de circulante 

(dinero) con el supuesto respaldao del banco central. sin el 

correspondiente aumento en la produccidén de bienes y servicios 

Ahora bien, al darse un exceso de bienes y servicies en relacidn 

con la moneda circulante, el poder adquisitivo de esta sube, 

originando una deflacién en la sconomia Por el contrario, si el 

circulante aumenta, superando la produccion de bienes y servicios. el 

poder adquisitivo de la moneda baja y se provoca la inflacion 
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Esta inestabilidad en el poder de compra de la moneda siempre ha 

existido. por consiguiente los registros contables. y principalnente 

el balance como exposicidon de una situacién financiera; contiene una 

amalgama de monedas de distinto poder adquisitivo. La contaduria 

reconoce esta situaecién como inevitable. siempre y cuando la 

variacion se aantenga dentro de limites razonables. los cuales 

convencionalmente, se fijan entre el cinco y el nueve por ciento 

sobre la base ideal 

En los casos de inflacion exegerada, ese porcentaje puede 

alcanzar, dos. tres y aun cuatro digitos. y el nensaje que trasmiten 

los estados financieros; el balance. principalmente, deja de ser 

representativo, pues ” Como podria interpretarse ia suma de 

inversiones hechas en épocas inflacionarias. en las que la moneda ha 

tenido diferentes poderes de compra? p.ej.. si un terreno. fue 

adquirido a cien pesos el metro; y otro. contiguo al primero se 

adquiri6 veinte afios después a diez mil pesos el metro: y si ambas 

compras se registraron a sus respectivos precios de costo. éLa suma 

de diez mil cien pesos tendria algkn significado ldgico? Realmente la 

inversion que figura en el balance importa diez mil cien pesos. de 

esos “pesos” que, en otro renglén del balance, cuslifican el efectivo 

en caja y bancos? 

En estas condiciones se tiene que actualizar el costo de las 

distintas compras para expresarlo en términos del poder adquisitivo 

de lea moneda a la fecha del balance 

No a todos los renglones del balance afecta la inflacidn del 

mismo nodo, ni en todos es igualmente importante y necesario 

ajustarlos al valor de la moneda corriente. Esto seria mas 

trascendente a medida que la anversidén hubiera permanecido durante 

mas tiempo en las cuentas de la empresa. El caso extremo podria ser 

. @l ya maencionado de iss inversiones en actives fijos: pero, 

tratandose del capital en trabajo {activo circulonte menos pasivo a 

corto plazo} quiz& no fuera necesario hacer ajuste alguno. si la 

anflacién ha mantenido un ritmo lento de crecimiento durante 6) 

ejercicio, pues es de suponerse que ¢1 capital de trabajo se ha 

estado renovando continuanente es decir es dinémico, como resultado, 

las cifras que lo representaban se refieren al valor actual de la 

noneda



  

Las inversiones de fondos a largo plazo-fondos invertidos para 

la amortizacion de pasivo o para pensiones del personal, etc.- asi 

coma los pasivas adquiridos a largo plazo también, sobre todo en 

épocas de inflacidén creciente, merecen consideracién especial. 

En el primer caso, el de los fondos invertidos. muy probablenente 

al recuperarse con moneda cade vez mas devaluada, ocasionaria lo que 

podria llanarse una “pérdida inflacionaria”. que un buen 

administrador vigilaria insistiendo en que los fondes invertidos 

rindiesran un alto interés que compenseare la pérdida mencionada 

Y del mismo nodo, el pasive a largo plazo ~ hipotecas emisiones., 

enisiones de obligaciones, etc. causaria una “utilidad inflacionaria” 

cuando, a su venciniento, se redimieran con roneda de menor capacidad 

adquisitiva. También en este caso. como en el anterior. la supuesta 

utilidad se compensaria con los altos interases que seguranente 

ampondria el acreedor 

Las reglas pertinentes relativas a la valuacioén y presentacidn 

de la informacidn financiera en wun entorno inflacionario se 

encuentran contenidos en el boletin B-10 emitide por la Comision de 

principlos de Contabilidad. Dicho boletin lo estudiarenos mas 

adelante en su respectivo punto. 
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2.3 IMPORTANCIA DE LAS FINANZAS EN LA ADMINISTRACION 

FINANCIERA 

ADMINISTRACION FINANCIERA. 

La administracion financiera es un elemento que integra a la 

administracién general, la cual trata de optimizar al mdximo los 

recursos con los que cuenta la empresa, para obtener los mejores 

resultados ya sea en productividad rentabilidad, utilidades etc., 

mediante la administracion financiera. se obtienen fondos y recursos 

financieros de una manera eficiente e inteligente por ejemplo, por 

aportaciones de propietarics de la empresa. es decir. con 

aportaciones para incrementos de capital social, ete. También se 

obtienen fondos y recursos de acreedores comerciales. bancarios, 

entre otros a base de financiamientos o préstamos razonables y 

oportunos a corto, nediano o largo piazo. 

Otro de los objetivos de la administracion financiera es la 

coordinacién del capital de trabajo. es decir la coordinacion del 

dinero, cuentas y documentos por cobrar, inventarios etc.. asi como 

los acreedores a corto plazo. tales como proveedores comerciales, 

acreedores bancarios, cuentas y documentos por pagar a corta plazo 

etc Por lo tanto el capital de trabajo serd igual a activo 

circulante menos pasivo circulante 

( CE = aC - PC) 

También se encarga de coordinar las inversiones y resultados, es 

decir organiza los activos fijos como nraquinaria, terrenos. 

edificizos. equinpos de transporte. oficina. asi como los actives 

Giteridos' costos de instalacion, inversion en valores realizables, 
mobiliarios . bonos. cates etc la segunda se refiere ai la 

regularizacién de operaciones propras de cada empresa, tales coro 

ventas, costos variables, fijos, de produccaén de distribucidn, 
costos de adicioén como el ISR y la PTU 
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la administracién financiera se encarga de recopilar. estudiar e 

interpretar los datos e informacion del pasado y del futuro de una 

entidad. Mediante la aplicacidn del andlisis financiero se evalua el 

pasado financiero de la empresa. Por medio de la aplicacion de la 

planeacién financiera se estudia y evalia el futuro financiero. Con 

esta informacion la empresa aplicando las estrategias tdcticas. 

operaciones financieras adecuadas, toma de las mejores decisiones 

para alcanzar las metas propuestas y fijadas. 

Les objetivos de la administracién financiera se resumen en el 

Siguiente esquena: 

1. Optamizar el] patrinonic de la expresa 

nw
 Capter fondos y recursos financieros 

por aportaciones y préstamos 

Coordinar el capital de trabajo 

ORJETI¥OS 

DE LA 

ADMINISTRACION 

FINANCIERA 

Coordinar inversiones 

Coordinar resultados 

Aplicar andlisis financiero 

Aplacar la planeacion fananciera 

Aplicar el control financiero 

Tomar decisiones acertadeas 

O
o
w
a
n
y
n
n
u
n
 

e
w
 

m Alcanzar las metas y objetivos 

financieros propuestos y fijados 

Bp
 

p Prever la captacién futura de fondos 

y recursos fanancieros necesarios 

Para poder estudiar le administracién financiera con ads 

claradad podemos clasificarla en: 

* Andlisis financiero 

* Planeacion financiera 

* Control financiero



En el presente trabajo nos enfocaremos al estudio de la 

planeacion financiera, ya que es la nos serviré para evaluar el 

futuro econémzico de la empresa ya sea en época norwal o de inflacidn 

que es el tema de estudio. 

PLANEACION FINANCIERS. 

Concepto: Es una herramienta o técnica que aplica el 

administrador financiero, para la evaluacién proyectada., estimada o 

futura de una empresa publica, privada social o mixta. ya que sirve 

de base para tomar decisiones acertadas. 

Sus principales caracteristicas son las siguientes 

a) Es una herramienta o técnica financiera 

b) La aplica principalnente el administrador financiero. gerente de 

finanzas, tesorero, contralor, etc. 

c) El objetivo principal es la evaluacidén futura. proyectada oa 

estimada. 

dad) De una empresa piblica. privada. mixta o social. desde el punto de 

vista financiero. 

La Planeaci6én Financiera se Clasifica en 

@) Planeacién Personal. Conjunto de planes que expresan los deseos 

ideales, aspiraciones y propdésitos para el desarrollo familiar. 

social, politico y profesional 

b) Planeacién empresarial: Conjunto de planes que expresan la 

proyecoién del superdvit de efectivo o excedentes financieros, para 

optimizer el patrimonio, asi como la proyeccién total o integral de 

la actividad de la enpresa. 

c) Planeacion Patrimonial: Conjunto de planes que expresan la 

proyeccion del superavit de efectivo, conocido también como 

excedentes financieros, para optimizar el patrimonio capital contable 

de la empresa, con el axinino de riesgos 
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d} Planeaci6n integral: Conjunto de planes que expresan la 

proyeccion total integra o completa de la actividad de le empresa, 4 

corto, nediano y largo plazo 

La planeacién integral, se divide en normativa, estratégica. 

téctica, operativa y de imprevistos o contingentes. 

d 1) PLANEACION NORWATIVA: Grupo de planes que expresan los valores 

de lcs integrantes de la asamblea de accionistas y/o consejo de 

administracién donde se presentan los ideales que definen la razdén de 

existencia de la empresa. y en los términos cualitativos a largo 

plazo. 

1) Premisas de planeacién’ son las proposiciones hdésicas de la 

erpresa, donde se fundamentan les propositos y politicas. 

2) Propésitos. son los fines supremos que definen ila razon de 

existencia cardacter y naturaleza de la empresa 

3) Politicas. reglas y principios generales y particulares que sirven 

de guia y orientacion al pensamiento y accidén de administradores y 

miembros de la empresa 

d.2) PLANEACION ESTRATEGICA: Conjunto de planes que expresan los 

resultados cuantificables que espera alcanzaxy la empresa, a largo 

plazo, asi como los medios a implementar, para el logro de las metas 

u objetivos orientados a corto plazo. cuando la importancia de una 

situaci6n afecta al organismo social. 

1) Objetivos: Resultados. fines 0 metas variables y cuantificables 

que sepera slcanzar la enpresa a largo plazo. 

2) Estrategias' Medios a implementar por miembros de alto nivel. de 

vital importancia para la vide de la ompresa y determinantes para la 

consecucién y logro de metas y objetivos a largo plazo. 

 



d 3) PLANEACION TACTICA: Conjunto de planes que expresan los 
resultados cuantificables que espera lograr una area funcional de la 
empresa, asi como las actividades calendarizadas en cifras 

monetarias, necesarias para lograrlos a mediano plazo. 

1) Fines © metas a nediano plazo: resultados cuantificables que 

espera lograr o alcanzar una 4rea funcional de la empresa a mediano 
plazo. 

2) Técticas: conjunto de actividades necesarias que sigue una empresa 

para lograr las metas a mediano plazo. 

3) Subobjetivos: son los fines o metas especificas cuantitativas de 

una empresa 6 medianc plazo. 

4) Subestrategias: conjunto de acciones especificas a implementar, 

para alcanzar un objetivo a nediano plazo. 

d 4) PLANEACION OPERATIVA: son los planes que expresan las metas de 

unidades especificas. con la descripcidn de la forma o modo de 

jlograrlos de una empresa a corto plazo 

1) Metas: resultados o fines cuantitativos que espera alcanzar una 

area funcional de la entidad a corto plazo 

2) Procedimientos: serie de descripciones de la forma, nodo o camino 
en que se pretende alcanzar los subobjetivos de la empresa a corto 

plazo. 

3) Programas. actividades calendarizadas a implementar por la expresa 

&@ corto plazo. 

4) Nétodos: orden y secuencia pare conocer, estudiar y evaluar los 

Conceptos y las cifras que prevalecerdn en el futuro de la empresa a 

corto, nediano y largo plazo 

Conocides como métodos de planeacién financiera 

d.5) PLANEACION DE IMPREVISTOS A CONTINGENTES: conjunto de planes 

que consideran la posible ocurrencia de uno o ads eventos externos



que modifiquen en forma importante los objetivos y estrategias de la 

SRPresa. 

1) Objetivos: resultados. fines o metas que espera alcanzar la 

empresa, por la posible ocurrencia de eventos externos importantes, 

que modifiquen los objetivos y estrategias normales 

2) Substitutos. aquellos que substituyen al plan estratégico de la 

enpresa . 

3) Inestables: Aquellos que se establecen en la empresa, coro 
consecuencia de la inestabilidad econémica, politica, social, etc. 

del pais. 

e) PIANES FINANCIEROS: proyectos o planes normativos estratégicos, 

técticos, oaperativos y contingentes. cuantificables en tiempo y 

cifras monetarias, para precisar el desarrollo de actividades futuras 

de la empresa a corto. mediano y largo plazo. Algunos ejenplas son: 

1) Correctivos: 

— Tendientes a asegurar el cumplimiento de los objetivos sefalados 

de otros planes. en los casos de desviaciones. sefialades por los 

mecanisnos de control 

- Tendientes a asegurar el cumplimiente de objetivos nodificados 

respecto a los planes originales, cuando las desviaciones denotadas 

por los necanismos de control se juzguen inmposibles o incosteables de 

corregir total o parcaalmente. serd por lo tanto necesario co mas 

conveniente modificar las metas y objetivos originales. 

2) De desarrollo. 

- Tendientes a lograr objetivos de expansion. penetracion de 

mercado, desarrollo de productos nuevos para el aisemo mercado, o 

desarrollo de nusvos mercados para los mismos productos, o bien, una 

combinacién de estos objetivos 

- Tendientes a lograr objetivos de diversificacién: nuevos 

productos para nuevos nercados 
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La planeacion no puede verse como un proceso que se lleva a cabo 

una vez, ni siquiera de tiempo en tiempo La planeacion debe ser un 
proceso continuo, yendo de la planeacién a la implantacién y al 

control, y de alli nuevamente a la planeacién y asi sucesivanente, 
puesto que el proceso adninistrativo de una empresa es constante 

siendo sus principales etapas la planeacion. implantacién y control 
Tampoco debe verse como una secuencia de pasos en orden riguroso, ya 

que muchas de las actividades son simultaneos y no secuenciales ¥ 

existe una interaccidén entre muchas de ellas. 

La planeacion de alto nivel, es decir, la planeacién estratégica, 
en esencia busca constantemente las opciones tacticas a través del 
andlisis de entornos y del constante conocimiento de las fuerzas y 
debilidades de la empresa. Las decisiones estratégicas se 
caracterizan por ser deterninantes para la vida de la empresa, 
comprometen su futuro y casi siempre se refieren a la relacion de la 
empresa con el medio ambiente que la rodea. También pueden 
tonsiderarse como estrategias las decisiones que se tomen para 

resolver conflictos internos que de alguna forma obstaculizan el 
cumpliniento de los objetivos principales ~ 
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2.4 LA INFORMACION FINANCIERA. 

La informacion financiera es el resultado de la culminacidén del 
proceso contable. A través de ella se hace tangible. lo acontecido en 

un periods predeterminado de actividades: permitiendo evaluar los 
resultados. y la repercusion de estos en el patrinonio de la 
cormpafiia: todo esto expresado en términos cuantitativos reflejados a 

su vez en térrinos monetarios El andlisis de la informacion 
financiera no culmina en examinar cémo se emplearon los recursos 
aportades por los actionistas y acreedores y con que eficiencia ¥ 

éxito se llevé a cabo su manejo. 

Al concluir este andlisis conienza el punto clave de quienes se 
enfocan a la toma de decisiones, en base a ella; tomando en cuenta 
las dreas mds ocriticas hacia donde habraén de dirigirse las 
alternativas de decisién, sin entrar en detalle de todes los rubros 
que la integran sdédlo en aquellos donde su importancia lo amerite, 
para concebirla con un cardcter dindmico. Al hacerlo bajo este 

enfoque, iremos descubriendo cuales son esas areas oriticas y cdémo 

debenos anticiparnos, configurando nuestra informacién, encaninados a 

el area de la decisién, mds que al simple informe de cuentas, sin 
dejar de considerar que este ultimo constituye el paso previo que 

originara un dictamen 

A Quiénes se dirige 

la gama de usuarios esta regida por la actividad que desempefian 
en relacién a la conpafiia: cada usuario obtendrd cierto tapo de 

informacion para un fin especifico que este requiera. 

Los usuarios se dividen en externos » internos, dentro del bloque 

de externos, tenemos en primer lugar. a los inversionistes o 

aportadores del capital de la empresa, quienes perciben su 

retribucién en forma de dividendes o reparto de utilidades: ellos 

decadirén que parte de éstas debe pasar a aunentar la aportacion 

oraginal, efectuando nuevas aportaciones y. en ciertos casos, 

reducciones parciales de capital (sdlo seria total en caso de 

liquidacién) 
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En segundo lugar de usuarios externos est4 constituado por las 

instituciones financieras, proveedores y acreedores, que son los que 

aportan recursos a la compafiia, lldmense materias primas. productos 

elaborados, servicios, préstamos etc.. con la cual la entidad 

constituiré créditos a su favor. Por ultimo tenemos a un sector 

formado por les trabajadores, empleados y funcionarios de la 

organizacién aportando a ésta su fuerza de trabajo y conocinientos 

Cincluyendo a sindicatos y uniones laborales). También tenemos a las 

autoridades hacendarias y fiscales que gravan a la empresa nediante 

la via impositiva o e@l pago de derechos especificos, asi como otras 

autoridades gubernanentales que mantienen diversas relaciones con la 

entidad. Ademads de el ptblico en general, existiendo ciertos 

individuos que de alguna manera les interesa e€1 rumbo de algunas 

entidades econémicas del pais. 

Ios usuarios internos de la informacién constituyen el segundo 

bloque; este a su vez se divide en 2 grandes grupos: el prinero. 

constituido por el organismo que administra del més alto navel 

(Consejo de Administracién), y el segundo, integrado por su 

estructura gerencial en sus diferentes niveles 
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LA INFORMACION FINANCIERA 

USUARIOS A QUIENES SE DIRIGE E INTERESA 

Externos 

- Accionistas o inversionistas potenciales 

- Instituciones financieras- Proveedores—Acreedores 

~ Trabajadores-Sindicatos 

- Autoridades hacendarias 

- Otras autoridades hacendarias 

~- Analistas financieros, consultores, investigadores de 
negocios, economistas, abogados etc. 

- Publico en general (estudiantes, prense financiera etc.) 

INTERNOS 

~ Consejo de adainistracién 

- Directores y gerentes en sus diferentes niveles 

  

En general los puntos en que se centra el interés del usuario 
lldmese externo e interno son: 

Liquidez.— Es la capacidad de pago de la entidad para enfrentarse o 

sus obligaciones circulantes 

Solvencia.— Nos va a indicar la capacidad de pago de la expresa para 

cubrir oportunamente sus obligaciones a largo plazo 

Utilidad — Es la retribucion de la inversidn de riesgo efectuada por 

los duefios, ton expectativas a corto, aediano y largo plazo 

Rentabilidad.- Es la relacién entre utilidad, en sus dastintos 

niveles @ ainversién: neta, total o yreferida a sus diferentes 

conmponentes 

al 

 



Flexibilidad Financiera.— Es la capacidad que tiene una empresa para 

convertir sus activos en valores liquidos: efectivo o equivalentes. 

inversiones transitorias a corte plazo 

Manteniniento del capital.-— Se refiere a la conservacidén del capital 

originalmente aportade por los accionistas © increraentado a través de 

utilidades retenidas o de nuevas aportaciones, también se puede 

definir como el) conjunto de recursos netos, generadores potenciales 

de aingresos futuros dentro de un sistema econdémico prevaleciente y 

predecible. 

La informacién financiera debe satisfacer la necesidad que nos 

guie a desarrollar y alcanzar nuestros objetivos internos: 

identificando y delimitando estes en las diferentes 4reas que 

integran a la compafiia como son: evaluacidén y aplicacidn de politicas 

generales, toma de decisiones, delineacidén de estrategias 

(financieras, fiscales, control de gastos etc.) ademaés de seleccionar 

alternativas. 

La informacion financiera es esencial, en el rubro de estimar 

nuevas alternativas de inversion, que peridédicamente se plantea toda 

empresa en crecimiento. Permitiendo establecer politicas financieras 

gue nos conduzcan al mantenimiento del capital: asi como enfocar 

problemas especificos y su interrelacién con otras areas. 

Caracteristicas 

Para cumplir con eficiencia los objetivos que se han establecido, 

en los diferentes sectores de la organizaci6n a que nos hemos 

referido, la informacion financiera debe de poseer una serie de 

cualidades cuyo significado y sentido deben tenerse presentes en todo 

momento. 
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ESTA _TESIS 8 iE 
SAUR DE LA 

  

INFORMACION FINANCIERA 

CARACTERISTICAS DE SU ESTRUCTURA ¥ CUALIDADES QUE DEBE REUNIR 

Weil (Cardcter especifico de la informacidn) 

® Significativa 

® Pertinente 

© Veraz 

© Comparable 

® Oportuna 

Confiable (Atributo adjudicado por el usuario. que refleje 

la relacién entre él y la informacion) 

@ Estable 

® objetiva 

@ Yerificable 

Cardcter de provisionalidad 

* Relacionade con hechos no acabades, debide a que la necesidad de 

tomar decisiones obliga a cortes convencionales por lapsos unifornes, 

en el curso de la vida de la empresa 

En resumen la informacidén financiera debe estar conformada por 

una estructura de cuantificacién y que sea comprensible, emitiéndose 

en un periodo regular (en ocasionss puede presentarse en un lapso 

arzegular segin las necesidades), partaendo del abjetive fundasental 

de contribuir al mantenimiento de la capacidad operativa de la 

entidad; es el antecedente y un factor determinante para la toma de 

decisiones por parte de sus usuarios externos e internos 

El Papel del Adainistrador Financiero Dentro de una organizacién 

de mediana capsacidad y ordenada: #1 ejecutivo de finanzas, es



responsable de la administracién de los recursos financieros, tiene a 
su cargo la tesoreria. contraloria, auditoria. el departamento de 
informdtica y presupuestos siendo coordinador de estas 4reas. Es 
responsable de los planes financieros, sobre inversiones permanentes, 
capital de trabajo. Ademds administra laos riesgos financieros 
(opciones de inversién, capital de trabajo. y lo n&s importante la 
toma de decisiones} promueve y mantiense relaciones con funcionarios 
gubernanentales a todos los niveles (estatal y Federal} Por lo tanto 

el administrador financiero debe de poseer un conocimientco global de 
todas las areas que se interrelacionan con las finanzas tambien debe 
de tener una cultura general que le permita desarrollarse en 
distintos circulos humanos. 

CICLO FINANCIERO DE UNA EMPRESA 

EFECTI¥O 

& » 

CUENTAS 
POR INVENTARIO 

COBRAR 

& » 

PRODUCTO 
TERMINADO 

FUNCIONES BASICAS EX EL CICLO FINANCIERO 

~ Compras 

Ventas 

- Almacén 

Produccion 

~ Cobranza 

q



Conceptos que se deben ranejar en funcien de la aplicacion de 

ios recursos financieros 

~ Disponibilidad (efectivo) 

— Inmovilidad (inversiones} 

~ Recuperacién (Cobranza) 

$i



PLANEACION Y CONTROL DE EFECTIVO 

* VALOR PRESENTE EN LA CONTABILIDAD FINANCIERA.” 

Siempre que los individuos empresas y gobierno tengan presente 

la oportunidad cel tiempo. el valor del dinero serd un concepto 

importante ya que resulta apremiante el sacrificio del consumo 

presente por el consumo futuro 

La importancia del valor del dinero no radica tnicamente el 

monto del mismo sino tambien en el momento en el que se recibe o se 

gasta, ya que cuando se tiene un programa de los flujos de efectivo 

en el tiernpo de le que se espera recibir o gastar, se podra decidir 

Si se debe consumir o invertir en el presente 

Uno de les factores que determinaran si se debe consumir o 

invertir, serdn las tasas de interés que estén fluctuando, debido a 

que si ls compensacidn o rendimiento superan el valor presente del 

dinero para consumir, los individuos esperaran el nomento propicic 

para hacer ¢l desembolso, y al mismo tiempo obtener un ingrese. Esto 

es, un peso disponible hoy sierpre valdra mas que un peso que se 

reciba mafiana, porque de tenerlo ahora se puede invertir ganando 

anteres y alin nas 

POSIBILIDAD DE CONSUNO PRESENTE ¥ FUTURO 

Flujo del individuo 

Dinero actual 20,000 

Dinero adicional a recibir en i a%o 25,000 

Tasa de interés anual 7% 

Dentro de 1 afio tendria 20.000 (1.07) + 25.000 = 46.400 

Si se desea consumixr todo en el presente se podria pedir un 

préstamo a pagar en 1 afio con valor al vencamiento de 25,000 por lo 

que su valor actual seria 25.00071 07 «© 23,364



El valor presente total por lo tanto seria de 23,364 + 20.000 

= 43,364. 

De la misma manera el individuc podria lograr estar en cualquier 

punto de la recta asignando sus recursos en el presente y futuro. 

Graéficamente la tasa de intercambio esta representada por la 

pendiente (i+i}. donde i-interés de un afio segin se muestra a 

continuaciscn. 

  

la principal funeién de la administracion financiera se 

referira por tanto a las decisiones de inversion, financiamiento y 

politica de dividendos. 

Cuando se adquieren acciones se renuncia al consuao presente 

pare obtener un consuro futuro. los inversionistas no pueden elaborar 

con seguridad patrones de consumo para toda la vida. debido a la 

incertidumbre que representan los rendimientos de su inversidn y del 

momento en que se produciran, intentan compensar festa falta de 

certeza buscando un rendamiento esperado lo bastante alta como pare 

compensarlo. es decir las inversiones seguras ofrecen tasas de 

rendimiento convencionales y las de alto riesgo ofrecen una sobre- 

tasa para hacerlas suficientemente atractivas. 

Adem4s de seleccionar nuevas inversiones, las expresas tienen 

que administrar con eficiencia los actives ya existentes. ya que el 
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nimero total de activos que posean, la composicion de los mismos y la 

naturaleza de su riesgo comercial, determinaré las aportaciones que 

los accionistas estén dispuestos a efectuar. 

En cudnto al financianiento deberd deterninarse la mezcla 

adecuada para minimizar su costo. Dentro de esta decisidm se incluira 

la tendencia o politica de pago de dividendes més conveniente. 

En este tipo de decisiones siempre se vera involucrado el valor 
del dinero en el tiempo. Lo importante seré analizer los flujos de 

efectivo éstos pueden ser favorables s1 se recibe dinero o 

desfavorables si se paga dinero. 

Definimos entonces cono valor futuro a la inversidén actual nds 

los intereses ganados en e] tiempo. 

Si se depositan $1,000 a una tasa del 3%, durante un periods se 
obtendria. 

1000 + 1000 (.03) = 1030 

Io cual puede expresarse como i000 (1+ 03) y generalizando VF=¥P 
(1+1) para un periodo. 

Donde: ¥P= VALOR PRESENTE 

¥F= VALOR FUTURO 

i« TASA DE INTERES DEL PERIODO 

Sin embargo si la anversién se hace para varios periodos se 

generaria un interés sobre interés. 

Para una inversién de dos periodes los flujos generados serian 

los siguientes: 

1600 1000+1000(.03)= 1030 1000+1000(.03)+ 1030(0.03)=1060.9 

cho
 

9 ct t2 
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to= Inversién inicial 1000 
ti= interés sobre inversion inicial (1900 x -O3 y= 38 

Acurulado en t1 1030 
t2= Interés sobre inversion inicial (1000 x O3)= 30 

Interés sobre interés de t1 (30 x -03}= 0.90 

Acumulado en t2 1060 930 

  

El interés generado en ti (30) es conocido cono interés sinple, 
ya que es el interés que se recibe sobre la inversion inicial. 

El interés generado en +2 {.90) es reconocide como interés 

compuesto ya que el interés calculado sobre los intereses recibidos 
con anterioridad 

Con io anterior podemos obtener el valor final de t2 multiplicando 
la inversion inicial por el interés del periods, elevado al ntimero de 
periodos que dure la inversion. ~ 

n 
YF = YP (1+i) 

Donde: 

n' Nunero de periodos que dure la inversion 

De esta forma cuanto mas alta sea la tasa de interes fi} y el 

numero de periodes {n). mayor seré el valor final. la diferencia 
entre interés simple y compuesto es casi nula para inversiones de 
periodos cortos pero bastante importante para periodos largos 

El ejemplo anterior nos nuestra una conposicién sobre una base 

anual, esta también puede ser xensual, trimestral, etc , es decir se 
puede componer sds .de una vez durante #1 periods, nientras aayor sea 
la frecuencia conque se componen los intereses, mayor seré la 
cantidad recibida al final del perioda. 

Ia formula antes mencionada puede modificarss para esta 
situacion, convirtiendo n e i al equivalente de composicién 
deterninada



mn 

VF = WP (14+in) 

Donde: 

m = nimero de veces de composicion en el periods 

De la misma manera que se puede calcular el va.:or futuro de una 

anversio6n actual. se puede calcular también e¢1 valor actual de 

cantidades de dinero a recibir en el futuro, siendo justamente el 

proceso inverso al ya nencionado 

Por ejemplo: s1 vamos a recibir en el préximo periodo $5,000 y 

la tase de interés es del 5%, esto equivaldria a recibir hoy 

S000/(1.05)= 4761.90 

Es decir que la inversidn actual de 4761.90 hoy generazia 5000 

en el préximo periods. 

Esto significa que el valor presente se calcula mediante un 

proceso de descuento de los flujyos a recabir en un futuro. a la tasa 

de interés ofrecida por alternativas comparables 

VP = VF/(1+i) 

Sa los flujos futures comprenden varios periodos entonces 

n 
YP « VF/(i+2) 

n = numero de periodos 

les factores de interés disminuyen a medida que aumenta el 

periodo de descuento Con tasas de descuento altas., los fondos que se 

recabiran en el futuro valen poco hoy 

Cuando #1 interés se compone més de una vez en el periods la 

formula a utilizar es 

mm 
VP «= VE (l4i/m)} 
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Asi mismo en muchas decisiones sobre todo de financiamiento 

sucede que los flujos consisten en cantidades igquales de dinero 4 

recibir o a pagar en cada periods, a este tipo de flujos se les 

conece como anualidades, Existen dos tipos de anualidades las 

regulares y las inmediatas. dependiendo del momento en el que reciben 

© paguen los flujos del dinero. 

En la regular los flujos son recibidos o pagados al final de 

cada periodo y en la inmediata al inicio de los nismos. 

Las formulas para encontrar el valor presente de esta serie de 

flujos son: 

Anualidades regulares. 

Para una tasa anual 

n 
(142) - 1 

¥P= A (—--———-----} 
n 

i(1+i} 

Para una tasa anual compuesta m veces 

mn 
{iti‘m) - 1 

WP= A (--——~   mmm 
hn 

ifm (14+17m) 

Si la variable desconocida es el importe de la anualidad 

Pera una tasa anual



Para una tasa anual compuesta m veces 

an 
VP (ltivm) im 

  

Anualidades insediatas: 

Para una tasa anual n 

Para una tasa anual compuesta m veces 

a/m (1+1/m) 

Si la variable desconocida es el inporte de la anualidad 

Para una tasa anual 

n-1 
¥P(1+i) i 

Ae -------------___-. 

n 
(lti) - 1 

Para una tasa anual compuesta m veces 

mn-1 
¥P (1+i/mn) 1m 

As —-~----~-—--_---— 

an 

Como puede observarse e1 valor del dinero en el tiempo afecta en 

forma importante a la contabilidad financiera. debido al flujo de 

efectivo a pagar o recibir, las cuales suceden en distintos periodos 

de tiempo teniendo como resultado que la oportunidad de los xismos se 
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vea afectada por tasas de interés o premios establecidos en la 

econonia. 

Como el objetivo primordial de la contabilidad es la presentacion 

de informacién para la toma de decisiones, ésta serviré para la 

adecuada valuacién de las inversiones y financiamisntos, ya que de no 

tomarse en cuenta se estard aceptando que vale io nismo un flu:o 

recibido hoy que uno recibido nafiana. 
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CAPITULO 
3 

METODOS DE ANALISIS Y 

PLANEACION FINANCIERA



3.1 ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS 

Desde finales del siglo XIX se propuso la presentacion de un 

balance a los solicitantes de un crédito, ton el fin de analizarlo, 

como un medio para asegurarse de la recuperabilidad de dicho crédito. 

Esta forma eapirica de estudiar los estades financieros de 

empresas marco el inicio de la implantacién de mnétedes analiticos, 

que se han venido perfeccionando hasta nuestros dias. 

Podemos sintetizar que el campo de aco1én del andlisis financiero 

tiene relacion en forma directa o indirecta con las actividades de- 

1. Instituciones de Crédito 

2. Empresas Comerciales e Industriales 

3. Terceras Personas (Acreedores. Froveedores, etc.) 

4, Inversionistas 

S Especuladores 

6 Administradores de Empresas ~ 

? Profesionales (Auditores, Economistas, Ingeniercs., 

Industrzales, etc.) 

@ Empresas de Gobierno 

9, Fiasco 

Las razones que existen para que la técnica del andlisis y osu 
interpretacién aplicada a los Estados Financieros. sea de interés a 

las personas oO instituciones antes mencionadas para las personas o 

inetituciones antes mencionadas son 

1 La Solvencia. que se puede definir como una situacién de crédito 
presents, en otras palabras, si decimos que una persona es solvente. 

fs porque en eSos momentos nos merece crédito. 

2 La Estabilidad. es la situacién de crédito futuro. o sea. que la 

solvencia que actualmente tiene, seguiré durante una @poce mas o 

nenos cercana en iguales o mejores condiciones 

 



3. La productividad, que es el maximo rendimiento de los resultados 

de las operaciones de una empresa, es decir, determinar si se han 
aprovechado los recursos conque cuenta la empresa para obtener la 

utilidad Optima. 

los nétodos de andlisis que hasta la fecha se aplican. tienen 

como finalidad alguno de los tres aspectos anteriores, pudiendo 

realizarse con un cardécter interno o externo, dependiendo de la 

persona que lo realiza 

La informacion que nos brindan los estados financieros. tal y 

como son de todos conccideos, no son lo suficientemente claros y 

explicitos para determinar y conocer otros factores que ayuden a 

mejorar la situaci6n de la empresa en relacién a la solvencia. 

estabilidad y productividad en que se ha venido desenvolviendo la 

vida del negocio, es por esto que el analista debera aplicar sus 

conotimientos para ir adicionando datos a los estados financieras 

que le sirvan de base para opinar sobre la capacidad administrativa 

de la empresa 

El analista debe tener en cuenta una serie de situaciones antes 

de entrar en funciones. 

I ALCANCE. 

— Parcial. Estudio de alguna de las funciones de la administracién 

- Total Estudio total de la politica administrativa de la empresa 

II. OBTENCION DE DATOS DE TIPO ECONOMICO ADMINISTRATIVO. 

— Constitucién de la Sociedad Extractar los principales datos de la 

escritura constitutiva y attas de asamblea. obteniendo’ fechas, 

capztel, aumentos, actividades, nombres, stc. 

- Actividades Actuales. Estudiar el giro actual de la empresa, asi 

cono planes futuros 

~ Contratos y Convenios Resunir los existentes con instituciones de 

crédito. proveedores. comisionistas, fisco, etc 

~ Estudio del Mercado Observar la situacidn de la empresa segiin su 

capacidad, localizacién geogr4fica. poder de compra de sus clientes, 

etc . durante el tiempo que abarca nuestra revisién 
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III. DATOS FINANCIEROS EZTERNOS. 

La obtencién de datos de terceros en México, es problemdtico: 

pero debe tenerse en cuenta que si esta a la nano del analista diche 

anformacioén, debe aprovecharla por la gran utilidad que le reportard 

al emitir sus interpretaciones. 

I¥. REQUISITOS CONTABLES. 

— Consistencia en lea aplicacién de los Principios de Contabilidad. 

- Consistencia en la presentacién de les estadeos financieros 

Utilizar las mismas cuentas, presentarlas con sus movimientos o 

saldes. de acuerdo a ejercicios anteriores 

— Dactamen de C.P. Como ya se mencionéd, el analista debe tener un 

margen de seguridad de las cifras que maneja 

¥. ESTADOS FINANCIEROS ¥ DATOS QUE SOLICITA EI ANALISTA. 

- Estados Financieros Principales 

a) Estado de Situacién Financiera 

b) Estado de Resultados 

c) Estado de Costo de Produccién y Venta 

— Estados Financieros Secundarios. Los solicitarad de acuerdo a las 

necesidades de quien lo contrato. 

- Relaciones: De clientes, proveedores, gastos, etc. Es conveniente 

que la empresa le dé amplias facilidades de informacidn 

No obstante que el andlisis de estados financareros es una 

técnica relativamente moderna. cuenta a la fecha con una cantidad 

considerable de métodos para llevar a cabo dichos estudios. 

Sin embargo. podemos decir que muchos de estos métodos son 

simples derivaciones de un nusero mds reducido de métodos que 

podriamos considerar como hasicos y que Iidgicamente son ios mas 

aplicados, ya que son los que presentan un andlisis nas completo 

Es conveniente que en toda ocasién el analista aplique varios 

de los métodos de anélisis y no se@ conforme con el uso de uno de 
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ellos. ya que podemos afirmar qué no existe un método que por si solc 
haga que se considere sufzciente su unica aplicacion, 

Por otro lado. el analista debe evitar el peligro de que lleve 
& cabo andlisis demasiado detallados, lo cudl tendrd como 
consecuencia una cantidad excesiva de datos que sdlo producen 
confusién a la hora de interpretarlos 

Los métodos a estudiar se clasifican de la siguiente manera: 

a) Razones simples 

1} Método de razones > b) Razones estandar 

c) Razones indices 

I. Métodos 2) Método de por > 8) Totales 
estaticos cientos integrales b) Parciales 

3) Estudio del punto de & a) Formulas 

equilibrio econdédmico b) Grdéficas 

a 

Métades 

de 

Anélisis 

y a} Edo.de origen y 

1) Método de aunentos aplicacigén de 

¥y disminuciones > recursos 

b) Edos .comparativos 
II Métodos ° 

Dinémicos 

2) Método de tendencias 

3) Estado de resultados 

por diferenciss 

4) Hétodos graéticos 
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Nota: Se clasifican como nétodos estéticos a aquellos sistemas 
de andélisis cuyos datos corresponden a estades financieros de un 

ejercicio, en tanto que les dindémicos abarcan datos financieros de 2 

oO m&S ejercicios, los primeros podrian conesiderarse relatives al 

anaélisis vertical y los segundos al andlisis horizontal. 

3.1.1. METODOS ESTATICOS 

“METODOS DE RAZONES* 

Siaples 

Este métado consiste en relacionar cifras de conceptos 

honogéneos de los estados financieros y de su resultado obtener 

consideraciones que nos sirvan para apoyar nuestra interpretacion 

acerca de la solvencia, estabilidad y productividad de ia empresa 

El fundamento de este método esta determinado por la estrecha 

relacién que guardan los conceptos que forman a los estados 

financieros, asi como el enlace entre rubros que son homogéneos de un 

estado financiero a otro, es por esto que surgen las llanadas 

1. RAZONES ESTATICAS. Por formarse de rubros del estado de situacidn 

financiera, que es um estado estatica 

2. RAZONES DINAMICAS. Por corresponder a cuentas del Estado de 

Resultados. que es un estado dinaémico 

3. RAZONES ESTATICO-DINAMICAS. En las que intervienen cafras de 

conceptos de uno y otro estadea. 

A continuacién se presentan las Razones Financieras que se 

consideran més comunes, dando la fundamentacion y la interpretacion 

general de cada una de las razones seleccionadas. segin el C P. César 

Calva Langarica 

Os 

   



I. ANALISIS DE LA SOLVENCIA 

Activo Circulante 

  = Solvencia Circulante 

Pasivo Circulante 

Fundarentacién: 

Parte de la base de que las deudas a corte plazo estan 

garantizadas con los valores del Activo Circulante. que constituye 

les bienes disponibles con los que se cubrirdn las deudas proxinas a 

vencer. Visto desde otro punto de vista, el Pasivo Circulante es el 

resultado del financiamiento del Activo Circulante. 

Interpretacion: 

Esta razén es la més antigua y se exigia una relacién minima de 

2 a i. Actualmente, en vista del uso del crédito como auxiliar 

econénmico de las grandes empresas, su relacioén puede y debe ser 

menor, de acuerdo con el giro de la empresa, para que tenga una 

solvencia circulante favorable. 

Activo Disponible 

wa = Solvencis Inmediata 

Pasivo Circulante 

Fundanentacion 

Es una prueba muy rigorista por considerar la liquidez de la 

empresa mediante la utilizacidén de los valores facilmente realizables 

como es el stective en caja y bancos y las inversiones en acciones, 

bones y valores. 

Interpretacién 

Al igual que en la razon anterior. se exigia una proporcion de 1 

3a 1 pero la practica ensefia que el tener efectivo ocioso es tan



perjudicial como el tener una relacioén inferior a 0.40. Esta razén es 

conocida como la “Prueba del Acido" 

Puede determinarse de la siguiente manera, para ser menos 

rigorista. En este caso. la razén debe ser cercana a la unidad para 

considerarla razonable. 

Activo Circulante - inventarios 

Pasivo Circulante 

II. AaNALISIS DE La ESTABILIDAD. 

1.Estudio del Capital. 

Pasivo Total 

Capital Contable 

Pasivo Circulante (corto plazo) 

rr = Origen del Capital 

Capital Contable 

Pasivo Frjo (largo plazo) 

    

Capital Contable 

Fundamentacién. 

La finalidad de este grupo de razones es la de conocer la 

proporcidn que existe en el origen de la inversion de la empresa. 

capital proveniente de fuentes ajenas y capital obtenido de sus 

propios recursos 

 



Interpretacion: 

Como regla general se puede aceptar como relacién mdxima la de 1 

a 1 respecto a la primera razén, es decir, que el capital ajeno sea 

agual al propio, debido a que una razén superior provocaria un 

desequilibrio y habria peligro de que pasara a ser propiedad de 

terceras personas. Respecto de las otras dos razones, e€S conveniente 

que la segunda de ellas sea superior 

Activo Fijo 
cen = Inversion del capital 
Capital Contable 

Fundamentacion: 

Si se observa con detenimiento se encuentra ldgica la intina 

relacion que guardan los bienes estables con el capital propio que es 

una inversi6n permanente y esta razdén a su vez como préstamos a largo 

Plazo (capital ajeno). que normalmente sirven para la adquisicién de 

nuevos activos fijos. 

Interpretacion. 

El resultado aceptable de esta razon, es en funcién al tipo de 

empresa de que sc trate. ya que es muy natural que una compafia 

industrial necesita de mayores recursos fijos (maquinaria y equipo) 

que una comercial. por lo que una relacién en el primer caso de nas 

de 1 sin pasar de 1 50 es buenc. no asi para el comercio. 

Capital Contable 

eee ——nnemernmene = Valor Contable del Capital 

Capital Social Pagado 

Fundanentacidn: 

Son valores provenientes de conceptos similares que varian a 

través del tiempo y como resultado de las operaciones realizadas por 
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la empresa, determindndose el rendimiento obtenido, aprovechado por 

la compafiia. o bien, el reflejo de los errores de administracion. 

Interpretacién: 

Esta razon muestra la aplicacién de intereses obtenidos para el 

melor aprovechamiento de futuras operaciones, por io que una relacién 

superior a 1, nos indicard el grado de aprovechamiento nientras dicha 

relacién aumente y siendo inferior a 1, una situacién de peligro. 

2. Estudio del Ciclo Econémico. 

Ventas Netas a Crédito 

—— = Rotacién de Cuentas Por 

Promedio de Cuentas por Cobrar Cobrar 

  

Fundamentacicn- 

Como se indica en la razon. es necesario analizar las ventas y 

tomar solamente aquellas que son a crédito, después de deducir las 

devoluciones, rebajas, bonificaciones y descuentos de este tipo de 

operaciones, para que al compararlas con el promedio de los saldos 

mensuales de clientes (minimo el saldo de 3 fechas distintas), nos de 

el namnero de veces que este promedio se desplaza a traves de las 

ventas 

Interpretacion’ 

Estas razones indicarén indirectamente el resultado de la 

aplicacion de una buena o mala politica administrativa, por lo que en 

forma general, podr4 decirse gue mientras nos dé un desplazaaiento 

superior, mejor serd la politica admanistrativa seguida, ya que 

sefalaraé el uso eficiente de los valores que se estudian 

Costo de lo Yendado 

Fe re » Rotacién de Inventarios de 

Promedio de Inventarios articulos terminados 

de art terminados 

 



Fundamentacion. 

Al igual que la anterior razdn. ésta nos indicaré las veces que 

se desplazan los inventarios a través de las “ventas”. Lo anterior se 

comprende fadcilmente si se observa que el costo de lo vendido 

representa las ventas, pero al costo que es el precio a que estan 

valuados los inventarios 

Interpretacion- 

Estas razones indicard4an indirectamente el resultado de la 

aplicacioén de una buena o mala politica administrativa: por lo que en 

forma general podrad decirse que mientras nos dé un desplazamiento 

superior, mejor sera la politica administrativa seguida. ya que 

sefialard el uso eficiente de los valores que se estudian 

Cesto de Materia Prina Empleada 

  ™ Rotacion de 

Promedio de Inventarios Materias Prinas Materias Primas 

Fundamentacidén' 

Esta razén nos indica las veces que se desplaza la materia prima 

del total empleado en produccidon. 

Interpretacisén: 

Estas razones indicardn indirectamente el resultado de la 

aplicacion de una buena o mala politica administrativa, por lo que en 

forma general podra decirse que mientras nos dé un desplazamiento 

superior, mejor seré la politica administrativa seguida, ya que 

sefalarad el uso eficiente de los valores que se estudian. 

Compras Netas a Crédaito 

  — = Rotacion de Cuentas por Pagar 

Promedio de Cuentas por Pagar



Fundamentaci6n: 

Nos andicara coro en la primera rotacidn séfialada, el numero de 

veces que se desplazan las deudas a corto plazo por adquisicién de 

nercancias o de materias primas en relacién al total de las miemas 

adquiridas en el ejercicio que se analiza. 

Interpretacion: 

La interpretacion correcta de esta razon la dard el conociniento 

que se tenga de las Rotaciones de cuentas por cobrar. y tendremos la 

pauta para precisar si estd o no de acuerdo al crédito que nos 

conceden y de ahi que nuestro razonamiento sea més légico, aun cuando 

sobrepasara los limites ideales. 

3. Convertibilidades . 

Rotacién de Cuentas por Cobrar 

Fundanentacion- 

Si. los resultades obtenidos por las razones anteriores que 

muestran ila rotacién de diferentes cuentas y las traducimos a dias 

tendrernos datos mas comprensibles 

Referente a cuentas por cobrar. sabremos si el crédito concedido 

est& de acuerdo a la politica administrativa y se recuperarad en el] 

tiempo razonable para no entorpecer nuestro ciclo econdrico 

Interpretacion: 

Sin poder establecer un resultado fajo para los datos que nos 

reportan estas razones que convierten a dias las daferentes 

rotaciones, si se puede deducir que mediante un dato que represente 

el menor nimarc de dias serd nds ventajoso. ya que la duracion del 
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ciclo econémico sera corto y més raépidamente se recuperardé el 

efectivo puesto en actividad 

Rotacién de Articulos Terminados 

Fundamentacién: 

A través del resultado de esta razdén se conocerdn los dias que 

se necesitan, para colocar en el mercado la produccidn. 

Interpretacion;: 

Al igual que en la conversion anterior, se puede deducir que 

mediante un dato que represente el menor nimero de dias sera més 

ventajoso. ya que la duracién del ciclo econimico sera corto y nds 

répidamente se recuperaré el efectiva puesto en actividad. 

360 dias 

Rotacion de Cuentas por Pagar 

Fundamentacidn- 

Si se compara esta razén con la de crédito que concede la 

empresa, sabremos si la empresa trahaja con ventaja de crédito o no 

al que le conceden sus proveedores 

Interpretacion. 

Esta razén indicaré el numero de dias en que la empresa esta 

liquidando sus deudas, situacién que debe estar acorde con los plazos 

que le han sido concedidos por sus proveedores 

Suma de Convertibilidades = Duracién del Ciclo Econdémico 
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Fundanentacidn: 

Se obtiene ©] ciclo econdémico de la empresa sumando el resultado 

de las anteriores convertibilidades, de esta manera se deterninaré el 
Plazo medio necesario para que las operaciones de la empresa se 
transformen en efectivo a compra de materias primas, éstas a 
productos terminados, colocarlas en €1 mercado y por tltimo el cobro 
en efectivo. (No incluir la relacion de cuentas por pagar). 

Interpretacicn: 

En principio. si la suwma de las convertibilidades muestra un 
ciclo econémico acorde a la actividad de la empresa. se considerard 
que la estabilidad estara dentro de los limites aconsejables Ahora 
bien, si los dias que da la suma es superior, tendré el analista la 

obligacion de investigar en donde se encuentra la falla 

administrativa 

III. aNALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD. 

Ventas Netas 

Capital Contable 

Estudio de las Ventas 

Ventas Netas 

Capital de Trabajo 

Fundanentacion. 

Para tener el dato que auestre la productavided de la eupresa, 
es necesario utilizar las ventas en relacién con el capital propio y 
con el capital en movimienta que es el trabajo. ya que estas ventas 
estan supeditadas a la potencaalidad de dachos capitales



Interpretacién: 

El estudio de las ventas por medio de este métado no es del todo 

exacto, por lo que se hace necesaria la aplicacién de otres métodos 

que nos sefialen la debide interpretacion. 

Ut llidad Neta 

Capital Contable 

Utilidad Neta 

tr = Estudio de la Utilidad 

Pasivo total + Capital Contable 

Utilidad Neta 

Yentas Netas 

Fundamentacisén * 

Las razones que se indiacan mostrardn el rendimiento obtenido. de 

acuerdo a diferentes factores y por ende. la eficiencia de la 

politica administrativa 

la primera razon sefiala la productividad obtenida de acuerdo a 

la inversion propia. 

En la segunda razon se tomaran en consideracion no sdélo los 

recursos propios sino ademds los ajenos 

Le tercera dard e¢1 rendimiento que por cada peso de venta 

obtiene la empresa. 

Interpretacion’ 

104 

 



Como es légico suponer. mientras mayor sea el rendiniento 
obtenido, seré indice de una mejor politica administrativa que 

redundaré en una Situacién financiera solvente y estable 

Es necesario comparar la utilidad con las ventas para precisar 
si la empresa esta obteniendo el resultado normal de acuerdo al gira 

y volumen de sus operaciones. 

Superavit Ganado 

Capital Contable 

Estudio de la aplicacién de Recursos 

Dividendos Decretados 

Capital Contable 

Fundanentacion. 

Al sefialar estas razones. es con el objeto de ver la aplicacién 
que se hace de los rendimientos ganados, ios cuales deben ser netos, 

es decir, después de considerar los impuestos a que estén sujetos y 

dejar solamente aquellas cantidades que en un futuro pueden ser 

utilizados. 

Interpretacion 

Es de suma importancia estudiar la aplicacién que se les da a 

ios resultados de una empresa, ya que puede generalizarse, es tan 
perjudicial reinvertir utilidades de mds que fornen capital ocioso 

como dejar sin los debidos recursos a la empresa 

RAZONES ESTANDAR 

Por medio de aste método, se trata de llegar al perfeccionamiento 

con el uso de los esténdares que no es otra cosa que el instrunento 

de control y medida de eficiencia para eliminar errores, 

desperdicios, etc., mediante la comparacién constante con datos 

reales oc actuales 

 



las razones estandar se dividen en: 

1. INTERWAS. Basadas en datos de la propia empresa en afias 
anteriores. 

Ventajas: 

a} En la determinacién de los costos de produccidén 

b) En presupuestos 

c) En medidas de control de direccién en sucursales y agencias 

2. EXTERWAS. Que se obtienen del promedio de un grupo de empresas de 
giro similar. 

Yentajas. 

a) Por instituciones de crédito para concesiones de crédito o 

vigilancia de los nisnos. 

b) Por profesionales (contadores publicos, economistas, etc } come un 
servicio adicional a sus clientes 

c) Per el gobierno en estudios econdmicos. 

a) Por camaras de industria o comercio 

En México se puede decir que es nula la aplicacién de este 
método por las siguientes desventajas: 

1 Juicios personales en la elaboracién de les estados financieros, 
sin salirse de las técnicas contables, principios y onormas del 
Contador Piblico 

2, Cierre de balance, en fechas distintas, es decir, al comparar los 
datos de la empresa que analizamos al 31 de diciembre. con los de 
otras empresas que clerran su ejercicio en otra fecha, légicamente 

variaran en su informacidn 

3) Mercado. Los datos con los cuales vamos a comparar pueden ser de 
épocas en que existe una inflacién oa deflacién en el nercado, 

diferente al ejercicio analizado. 

4. Similares. pero no idénticos, lo cual quiere decir que no es lo 
mismo



- Una empresa que produce objetos finos a otra que se dedica a los 

mismo pero de objetos de inferior calidad. 

- Una empresa de gran magnitud a una de escasos recursos. 

- Una empresa con varios afios de establecida a una que inicia 

operaciones. 

- etc. 

S. Carencia de Datos. Ia estadistica que en México se puede obtener 

en tan vaga o tan poco veraz. que resulta imposible su aplicacién 

practica. 

RAZON INDICE. 

Este método se basa en los dos anteriores, que es el tiltino 

intenta para analizar e interpretar por medio de razones financieras 

los estados financieros de una empresa; en la prdctica queda 

desechado por las desventajas citadas en el método de razones 

estandar. 

la razén indice se determina por diferentes procedimientos, para 

efectos de estudio sdélo nencionaremos uno de ellos. 

1 Seleccionar aquellas razones tanto simples como estdndar que 

tienen mayor importancia en la empresa sin que éstas excedan de i0 

razones . 

2. El conjunto de razones se igualan a 100% y se ponderan cada una de 

las razones a juicio del analista ddéndoles un valor segin su 

amportancia 

3 Tanto las razones estdndar como las simples se a»ultiplican 

separadarente por la ponderacion antes dicha. 

4 Se suman los valores ya ponderados 

S Se divide la suma de las razones simples ponderadas entre la suma 

de razones estandar ponderadas, e] resultado como porcentaje es la 

Razon Indice de la situacidn general de la empresa 
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EJEMPLO DE LA DETERMINACION DE La RaZzON INDICE 

  

RAZON PONDERACION ESTANDAR ESTANDAR SIMPLE SIMPLE 

PONDERADA PONDERADA 

  

Activo Circulante 

1. ee 25% 2 so 4 100 

Pasivo Carculante 

Capital Contable 

Qe 15% 1 15 2 30 
Pasivo total 

3. Rotacién de 20% 6 120 3 60 

Cuentas por cobrar 

4. Rotacison de 20% 6 120 § 100 

Inventarios 

Ventas Netas 

5 --~-------+-+--- 5% 10 50 3 45 
Capital Contable 

Utilidad Neta 

§ --------------— 5% 4 2 3 15 
Capital Contable 

Utalidad Neta 

  

  

  

Dee 10% 1S 15 1 1 

Ventas Netas 

SUMA 100% 358.5 337 5 

358 5 100% 337 5 & 
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180% «x 337.5 
X= —~---------___ = 94% Razén Indice 

358 5 

El resultado de 94% obtenido como razén indice, debe 

interpretarse como aceptable puesto que la desviacioén de 6% puede 

considerarse dentro de los mdrgenes razonables, para fundamentar 

nuestra opinion tomaremos en cuenta otros puntos de vista. 

1 La posible deficiencia de exceso en monetario de 1 a 4, se 

compensa en cierta forma con tener una razon de 1 a 2 en funcidn de 

su capital propio con lo ajeno. ya que este ultimo es menor. 

2 Las otras cinco razones financieras como se ve son inferiores a 

las razones estandar, de ahi el nargen de desviacidén que nos reporta 

este métado 

"METODO DE POR CIENTOS INTEGRALES* 

Este nétodo se aplica cuando se desea conocer la magnitud o 

amportancia que tienen las partes que integran un toda. 

Para ello se equipara la cantidad total o global con el 100% y 

se determina en relacion con dicho 100% relativo a cada parte. 

Los resultados obtenidos quedan expresados en por cientos. 

la ventaja al aplicar este método, es que al trabajar con 

numeros relativos nos dividamos de la magnitud absoluta de las cifras 

de una empresa y con ello se comprende nés fdcilmente la 1mportancia 

de cada concepto dentro del conjunto de valores. de. un negocio. 

La desventaja es que al hablar en términos de por cientos es 

facil llegar a conclusiones errdneas, especialmente si se quieren 

establecer por cientos comparativos. 

Por lo anterior, es util este método para obtener conclusiones 

aisladamente, ejyercicio por ejereicio



Is aplicacién del métode puede ser total o parcial. Serd total 
sioel 100% corresponde a la cantidad néxine ancluida en un estado 
finmanciero y serd parcial. si se toma como 100% uno de los aspectos 
parciales que conforman dicho estado. 

POR CIENTOS INTEGRALES TOTALES. 

La mayor aplicacién de este nétodo se ha encontrado en el Estado 
de Situacion Financiera, ¥ especialmente en el Estado de Resultados 

En el Estado de Situacion Financiera, las cantidades que se 
igualan al 100% son el total del activo por un lado y la suma del 
pasivo més el capital contable por el otro lado. En el Estado de 
resultados, el 100% corresponde a las ventas netas, sin olvidar 
incluir las ventas totales asi cono las devoluciones. descuentos, o 
bonificaciones sobre ventas. 

El control debe ejercerse Para fijar la magnitud de estas 
disminuciones dentro del volumen de operaciones de una empresa y en 
su caso hacer notar los excesos Para evitar incrementos desmedidos 
que perjudican el desarrollo de la empresa



Cia. La Razén S.A. 
  

Estado de Situacidn Financiera al 31 de Diciembre 

(cifras en niles de pesos} 

de 1991 

  

ACTIVO 

Caja y Bancos so 

Cuentas por Cobrar 106 

Doctos. por Cobrar iso 

Inventarios so 

356 

Fijo: 

Terrenc so 

Edificio (neto) 100 

Maq. y Eqpo. (neto} 200 

Eqpo. de Trasp.(neto) 150 

Huebles y Ens (neto) 100 

600 

Otro Activo: 

Gtos de Instalacidn 25 

Deudores Diversos 25 

so 

SUMA DEL ACTIVO 1,000 

PASTVO 

Cuentas por Pagar 

Doctes. por Pagar 

Acreedores 

Largo Plaza: 

Acreedor hipot 

CAPITAL 

Capital Social 

Reservas de Capital 

Utzladad del Ejer 

SUMA PASIVO ¥ 

CAPITAL 

100 

100 

100 

300 

250 

250 

50 

150 

450 

1,000 

eeecs 

100% 

  

HH 

 



Cia. La Razoén S.A. 

  

PRIM ME ORRNT SHR 
por el periodo del i de enero al 31 de dicieabre de 1991 

(cifras en niles de pesos) 

  

¥Yentas totales 76,000 1ii % 

{-}) Rebajas. bonificaciones s/’venta 7.600 11 

Ventas netas 68,400 100 

(-) Coste de ventas 47,880 70 

Utalidad bruta 20.520 30 

{-) Gastos de venta 8,520 13 

(-} Gastos de admdén 9,000 13 

Utilidad de operacian 3,000 4 

(h)} Otros productos o gastos 1,104 2 

Utilidad antes IS Ry P.TU 4,104 6 

I.S.R y P.T.U 2,104 3 

Utalidad Neta 2,000 3% 

  

POR CIENTOS INTEGRALES PARCIALES 

Es alimitado el numero de aplicaciones que podemos encontrar 

bajo este aspecto. ya que el capitulo de un estado financiero o un 

concepto del mismo, puede quedar sujeto ai un cadliculo de esta 

naturaleza 

112



En forma general se encuentra su aplicacidn en 7 casos. 

1 Valores dei activo circulante 

  

Caja y bancos so.o00 25% 

Clientes 70,000 25% 
Doctos. por cobrar 40,009 20% 
Inventarios: 40.000 20% 

Terninados 10,000 5% 
Haterza prima 20.000 10% 

Produccién en proceso 10.000 S% 

Total 200.006 190%   
  

Obsérvese la distribucién de este active circulante, apreciando 
que ©] disponible comprende una cuarta parte. las cuentas por cobrar 
son algo mas de la mitad de su importe total, en tanto que los 
inventarios abarcan una quinta parte 

2. Por cientos integrales acumulativos del activo circutante en 
relacién al pasivo ciarculante 

En este segundo estudio del activo circulante se tiene presente 
el descubrir la verdadera capacidad de pago de la negociacién en 
forma més completa y veridica que la razon simple del circulante. 
Podrenes observar como este métedo toma en consideracion tanto la 
solvencia de la empresa cono ja liquidez de sus valores circulantes. 

W3 

 



  

CONCEPTO IMPORTE PARCIAL TOTAL 

$ % % 

Caja y bancos 30,900 75 75 

Clientes 16,099 25 100 

Deoctos por cobrar 10.000 25 128 

Art .terminados 15,000 37% 162% 

Productos en proceso 10,0906 25 1876 

Materias primas 5.000 126 206 

Pasivo Circulante 40,000 106 

  

  
  

El cadleulo se realiza como sigue: los $40.008 del pasavo 

circulante son igual al 100% y en relacién a esta cantidad se 

calculan los porcientos de la columna parcial y dichos porcientos se 

van sunmando para formar les porcentajes de la ultima columna. 

Al interpretar obtenemos que el 75% del total de las deudas a un 

plazo corto, est garantizado con los valores disponibles de la 

empresa; si a estos valores disponibles agregamos tnicamente lo que 

deben los clientes quedar totalmente cubierte dicho pasivo 

circulante.. a partir de sus documentos por cobrar la empresa empieza 

a tener excedentes sobre un pasivo circulante. Por tanto se cuenta 

con una solvencia y liquidez bastante aceptable 

3 Por cientos integrales de cuentas por cobrar. 

Este estudio ademas de utilizarlo para andlisis se usa comuinmente 

en auditoria. y durante el manejo de las cobranzas de una empresa. 

Consiste en formular una clasificaciaén de la antiguedad de las 

cuentas por cobrar y determinar el por ciento que representa la sume 

de cada uno de estos grupos en relacién con el total de cuentas por 

cobrar que es la cantidad que se iguala a 100% 

La reserva para cuentas incobrables se excluye del 100% para 

trabajar con cantidades iguales una vez que se ha establecido la 

antiguedad 

 



  

  

1.Ctas.no vencidas con plazo hasta de 30 dias 30,000 30% 

2 " " “hasta de 60 dias 40,000 40% 

30° . " hasta de 90 dias 26,000 20% 

4." “ “ hasta de 120 dias 10,600 10% 

5 Yencidas hace nas de 

30 dias = Cuentas incobrables 

  

    

Cabe aclarar que la politica de la empresa. con base en 

experiencias anteriores, considera en aquellas cuentas que no se 

hacen efectivas dentro de los plazos establecidos (30,60 y 90 dias) y 

no son cobrados antes de 120 dias, o en un plazo que sobrepasen un 

margen de 120 dias, ¢stas se catalogardn como incobrables 

4 Por cientos integrales de inventarios. 

Este caso es similar al de las cuentas por cobrar. solamente 

referido a los inventarios 

Se determinan los por cientos correspondientes a diversos grupos 

de acuerdo con la antigtiedad de los inventarios. coma resultado de la 

aplicacién de este articulo puede concluirss que existen fuertes . 

cantadades de mercancias que tienen mucho tiempo en las bodegas. 

También en este caso puede encontrarse una reserva por valuacidén 

de inventarios que se haya deducido en e€1 balance para efectos de 

andlisis. en cuyo caso deduciremos esta reserva de aquellos grupos 

que muestren una mayor antiguedad en su entrada 

fis 

 



  

  

Existencia de 30 dias $ 300,000 

Existencia de 30 a 60 dias 200,000 

Existencia de 60 a 1809 dias 150,000 

Existencia de 180 dias ao un afio 50,000 

Existencia de més de un afio 40,000 

suma S 740,000 

Menos reserva por valuacién - 60,000 

Valor presentado en el balance $ 680,000     

Deducinos estos $66.000. suprimiendo integramente el grupo de 
mas de un afio y los $20.000 restantes del grupo de 180 dias a un afio. 
quedando los por cientos integrales como sigue: 

  

Existencias de 30 dias $ 300,000 44% 

Existencias de 30 a 60 dias 260,000 29% 

Existencias de 60 a 180 dias 150,000 22% 

Existencias de 180 dias a un afio 30,008 5% 

suma 660.000 190%   
  

No siempre es factible la aplicacién de los porcientos 

integrales a este caso, debido a la dificultad que puede encontrarse 

para establecer una clasificacién de los grupos de acuerdo con la 

antigtiedad’ de’ su entrada. ya que presupone que la empresa tiene 

establecide un métoda de control bastante preciso. 

5 Oragen del capital. 

En este caso, el total del pasivo mas el total del capita) 

contable se aguala al 100% y se calculan los porcientos 

&



correspondientes al pasivo circulante. al pasivo fijo y al capital 

contable. 

  

Pasivo Circulante $ 300,006 23% 

Pasivo Fijo 250,000 13% 

suma el pasiva 550,000 42% 

Capital contable 750,000 58% 

1,300,900 

  

      

Lo anterior sefiala que del total de recursos de que dispone la 

empresa, el 58% de los mismos son de su propiedad, en tanto que el 

42% son recursos provenientes de fuentes ajenas, ademas puede 

observarse que de estos recursos ajenos predominan aquellos cuyo 

reembolso seré a corto plaza. pues constituyen el 23% del total de 

los recursos de la empresa. en tanto que los del plazo larga son 

unicamente 19%, 

Obsérvese que de este estudio del origen del capital resulta nas 

claro y mds fdc1l de obtener conclusiones que de ese mismo estudio 

por el método de razones, ya que aqui no perdenos de vista el total y 

en relacion al mismo determinamos la magnitud de sus componentes 

6 Aplicacidédn del capital. 

Se considera el total del activo (incluyende el otro active) como 

ngual al 100%. partiendo de la base de ‘que todos los recursos 

obtenides por una empresa estén aplicados a cualquiera de ios 

renglones que constituyen el activo Posteriormente. se determinan 

los por cientos parciales que corresponden al activo circulante, 

activo f1j30 y a otro activa 

7



  

  

Activo Circulante 

Activa Fijo 

Otro Activo 

suna 

Pasivo total + capital 

  

$ 350.000 

600,000 

50,000 

      

  

Se determind que del total de recursos obtenidos por la empresa, 

propics y ajenos, aproximadamente una tercera parte esta dedicada al 

ciclo econémico y las otras dos terceras partes al activo fijo 

?, Por cientos integrales en las utilidades. 

Por medic de este estudio, se analizaran los rendimientos 

obtenidos tomando los diferentes pardmetres més comunes, en los que 

en circunstancias normales conservarén un orden ascendente como a 

  

  
  

continuacién se  aindica. debiendo pugnar por mejorar dichos 

resultados 

1 Ventas netas $ §29,000 2.6% 

2. Pasivo total + Capital Contable 150,000 3.3% 

3 Capital Contable 57,008 24.6% 

4 Activo Fijo 42,009 33.3% 

5. Capital de Trabajo 27,000 51.9% 

Utilidad Neta 14,0900 

Utilidad Neta ” Ventas Netas = 14/529 = 0 026 x 190% = 2 6% 

Utiladed Neta / Pasivo total + Capital = 14/150 = 0 093 x 190% = 9 3% 

Utilidad Neta ~ Capital Contable = 14°57 = 0 246 x 100% = 24.6% 

1s 

 



Utilidad Neta ~ Activo Fijo = 14742 = 0.333 « 100% = 33.3% 

Utilidad Neta ~ Capital de trabajo = 14727 = 0.519 x 100% = 51 9% 

De lo anterior, entre otros aspectos, se desprende lo siguiente 

1- Si la suma de recursos tanto propios como ajenos (150.000) 

representan una tercera parte de los ingresos (529,000). es obvio que 
el porciento que resulta al relacionar la utilidad con las ventas se 

triplaque: 

26 x 3.60 = 9.2% ve 9.3% 

2.- Si representa cerca de la décima parte de los ingreses (529,000). 
los recursos propios o el capital contable €57.000), el porcients 

sera 3 3 veces més que el obtenido a través de las ventas: 

2.6 x 10 = 24 2% vs 24.6% 

3 - Considerando que la empresa fuera andustrial el orden antes 

iundicado seria el correcto, no asi trazadores de una empresa 

comercial, para la cual es m4s importante el capital de trabajo que 
ancluye como renglon significativo su almacén de mercancias (pasa al 

cuarto lugar} que las inversiones en activo fijo (pasa al quinto 

lugar) 

4 - De acuerdo a otros resultados obtenidos por este mismo nétodo de 

andlisis, por la aplicacién de otros métodos y e] conocamiento de la 

empresa, se obtendrdén otros razonamientos que ayudardn a la toma de 

decisiones correcta. 

“PUNTO DE EQUILIBRIO ECONOMICO" 

El sistema del punto de equilibrio econdémico es considerado cono 
el método mas valiose, dado que es uno de los nas avanzados e 

interesantes, por abarcar campos de andlisis vy planeacidn financiera 

dando una faceta distinta y més Iliamativa que los aétodos



anteriormente descubiertos, que se basan principalmente en datos 

histéricos. 

Por lo anterior este tema se estudiaré nds adelante de este 

capitulo cuande se examine la planeacion financiera. 

3.1.2 METODOS DINAWICOS 

WETODO DE AUMENTOS Y DISHINUCIONES 

Este método fue el primero que se enmpled tomando como base dos o 

maS ejercicices. 

Consiste en comparar estados financieros iguales, 

correspondientes a des 0 nds afios {los estados de posicidn financiera 

entre si. etc })., obteniendo la diferencia que muestre las cifras 

correspondientes a un mismg concepto. en esos dos o nés afios, por 

ejemplo. el saldo de almacén en 199X era de $9'850,000 y en 199 de 

$11'980,000 preduciéndose una diferencia a mds de $2'130,000 que 

podemos interpretar como un aumento en las inversiones de la empresa 

en los articulos terminados Posteriormente a la vista de dichas 

diferencias, se obtendran las conclusiones correspondientes 

Para efectuar el andlisis se utilizan los estados financieros 

comparativos. que entre otros son’ 

a) Estado de situacién financiera comparativo. 

b) Estado de resultados comparativo 

c) Estado comparativo del costo de produccidén 

d) Estado de origen y aplicacidén de recursos o estado de 

cambios en la situacién financiera 

&) Estado de variaciones en el capital contable. 

la desventaja principal de utilizar este métoda. es que al 

comparar 3 9 més ejyercicios. surge la duda de cudl sera la base nao 

conveniente sobre la que se establezcan las diferencias.



Podemos decir que la adopcidén de una u otra base, dependerd de 

la fluctuacion del mercado durante los sjercicios, si se ha mantenido 

casi estable. sera conveniente que las diferencias se calculen sobre 

el primer ejercicic, pero si el mercado ha demostrado grandes 

fluctuaciones. incluyendo una devaluacién monetaria, etc.. es mejor 

establecer las diferencias con base en el ejercicio anterior. 

Si S@ quieren analizar més de tres ejercicios es sugerible 

utilizar el método de tendencias. 

El estado de origen y aplicacion de recursos o estado de cambios 

en la situacion financiera coma se le conoce actualmente, es el unico 

que merece especial atencion Este estado nace de adicionar dos 

columnas al estado de situacion financiera comparative para aindicar 

los aumentos o disminuciones en los diferentes renglones que lo 

componen. 

La informacion que presenta el estado mencionado anteriormente 

tiene una importancia mayor c por lo menos igual que el estada de 

situacion financiera y el estado de resultados; en io que respecta al 

andlisis de estados financieros. dado que constituye una guia 

ansustituible para el Analista. Es conocido por las siguientes 

acepciones 

* Estado de Fondos 

* Estado de aplicacidén de fondos 

* Estado de rnovimiento de recursos 

* Estado de recursos 

*° Estado de origen y aplicacién de recursos 

* Estado de cambios en la situacién financiera (Boletin B-4) 

* Estado de flujo de efectivo o estado de cambios en la 

situacion financaera en hase a efectivo (Boletin B-11)} 

Los recursos son un conjunto de medios al alcance de una 

empresa, para que esta al trabajarlos pueda cumplir con su objeto 

Origen de recursos Son cuatro los que se denorinan como fuente 

de recursos 

 



* Utilidades obtenidas 

* Nuevas aportaciones al capital 

* Aumento en los valores del pasivo 

* Dasminuciones de los valores dei activo 

Los tres primeros renglones representan nuevos capitales. es 

decir, nuevos recursos que en los dos primeros casos son propiedad de 

la empresa. en tanto que en el tercer case proviene de personas 

ajenas El cuarto renglén puede ser confuso. pero si imaginamos que 

en un determinado inventaric de mercancias desaparece en el 

transcurso de un ejercicio. indudablemente dicha baja de valor 

corresponderd a un ingreso de recursos de la empresa. ao sea. un 

origen de los nismos. 

Aplicacién de recursos. Son también cuatro las causas de 

aplicacién. 

* Pérdidas en los resultados del ejercicio 

* Disminuciones en el capital 

* Disminuciones de valores del pasivo 

* Aumento en los valores del activo 

Estos conceptos representan punto -por punto, la situacién 

inversa de las fuentes citadas como origen de recursos. siendo que el 

origen y la aplicacién de recursos tiene una relacidén directa con la 

partida doble, y examinando las causas de aplicacién en diversos 

asientos podra observarse que los cargos corresponden a la 

aplicacién, en tanto que los abonos son el origen, 

A continuacién se dan los pasos a seguir en ila formulacion del 

estado de origen y aplicacidon de recursos 

1 Obtener los estados de situacion financiera correspondientes a dos 

fechas que abarquen el periodo que se desee estudiar 

2 Formular un estade de situacién financiers comparativo 

 



3. Tomando en cuenta las diferencias obtenidas mediante el estado de 

Situacién financiera comparativo, clasificar los conceptos que 

constituyen origen y los que constituyen aplicacidn 

4. Agrupar estos conceptos dentro de la ordenacidém sefialada, sumando 

cada uno de los cuatro grupos que constituyen origen y cada uno de 

los cuatro aplicacicn, cuyas sumas respectivas, ceberd4n ser iguales y 

mostraran el movimiento que han tenido dichos recursos durante el 

periods estudiado 

El estado de origen y aplicacidén de recursos abarca unicanmente 

un periodo, si se desea estudiar varios ejercicios deberan fornularse 

varios estados de esta naturaleza. Este estado cubre prdcticamente 

todos los aspectos administrativos de una empresa. 

 



@ Disminucién de los activos 

Origen @ Aumento de los pasivos 

@ Aumento en el capital 

Origen y 

Aplicacidén a 

de 

Recursos g 

@ Aumento en los activos 

Aplica- @ Daisminucidn en los pasivos 

cidn 

@ Disminucién en el capital 

+ ACTIVO 

3 — PASIVO 

~ CAPITAL 

+ ACTIVO 

> — PASIVO 

— CAPITAL 

+ ACTIVO 

> — PaSI¥o 

~ CAPITAL 

~ ACTIVO_ 
> + PASIVO 

+ CAPITAL 

~ ACTIVO 

> + PASIVO 

CAPITAL + 

- ACTIVO 

> + PASIVO 

+ CAPITAL 

A continuacion se presentan ejemplos de los estados relativos al 

tema para su concoimiento y comprensidn. 
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1. Estado de origen y aplicacidn de recursos Como ya se dijo, fue el 

nombre mas aceptado hasta la aparicion del Boletin B-4 en 1373 

2. Estado de cambios en la situacién financiera. Utilizado por el 

periodo de 1973 a 1984, fecha en la que se implanta el Boletin B-1i 

3 Estado de flujo de efectivo o estado de cambios en la situacica 

financiera en base a efectivo. Nonbres utilizados en  forna 

obligatoria a partir de enero de 1984. 

Los dos prineros estados, determinan diferencias entre las cifras 

de un estado de situacidn financiera de un ejercicic a otra, para 

precisar cudles de los recursos fueron origenes y cudles fueron sus 

aplicaciones 

El tercer estado parte de la utilidad neta que generd el 

ejercicia y mediante la distribucion de sus renglones, se llegar al 

increnento neto a efectivo y equivalentes 

Marra S.A. de C.¥. 

  

Estade de Situacién Financiera Comparative al 31 de diciembre 

de 199X y 199X (cifras en miles de pesos) 
  

  

CONCEPTO 199X 199% ORIGEN (-) APLICACION (+) 

ACTI¥VO 

Carculante. 

Efectivo y valores 35.998 4,941 31,057 

Ctas x cobrar 420,818 216,609 204,809 

Inventarios 123,982 123,398 584 

SUMAS 580,798 344,348 236.450 

Fijo 

Ctas x cobrar 

afiliadas 44,805 482 44,323 

Ctas x cobrar 

largo plaza 72,124 12,065 12,065 

Prop. planta y 

eqpo (neto) 233 80.757 8.633 

te
 
h



Inver.en acciones 

Planta inactiva 

Otro activa. 

Carges diferidos 

SUMA EL ACTIV¥O 

PASI¥O 

A corto plazc: 

Ctas x pagar 

Préstamos hancarios 

I.S.R 

P.T.U 

SUMA 

A largo plazo: 

Ctas x pagar 

afiliadas 

Reserva para 

indennizaciones 

SUMA 

CAPITaL 

Capital social fijo 

Capital social 

variable 

Reserva legal 

Utiladades x 

aplicar 

Utalidad del afio 

SUNA 

PASIVO Y CAPITAL 

SUMAN LOS ORIGENES Y 

  

5,248 233 

122,410 98.785 20.698 44,323 

3,908 6.336 2,428 

707,116 449,469 23.126 

  

  

280.773 

  

  

  

91,482 86.928 4,554 
10,166 33.996 23,830 
15,000 15,000 
12,000 12.000 

128.648 120,924 31,554 23,830 

110.000 100,000 10,000 ~ 

4.045 1,045 
1198, 000 104,045 19,000 2,045 

45.000 45,000 

315,000 195,000 120,000 
7,983 7,983 

(20, 483) (9,727) (10.756) 
120,968 (10,756) 131,724 

468,468 227,500 240,968 

707,116 449,469 282,522 24,875 

305.648 305.648 APLICACIONES DE RECURSOS 

    

FRE SEER EE EER PEER CTR E REE REE 
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HARMA, S.A. DE C.¥. 

  

Estado de cambios en la situacion financiera en base a efectivo 
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 199X y 199X 

(cifras en riles de pesos) 

  

Fuentes de efectivo 

Flujo de efectivo generado por la operacion 
Utilidad neta 120.968 
Mas (menos) cargos(créditos) a resultados 

que no requirieron de la utilizacidén de efectiva 

+ Depreciacién y amortizacién 8.949 
+ Provisién para indeanizaciones 255 
+ Inmpuesto sobre la renta 15,006 
+ P.T.U. 12,000 

Efectivo generado por la operacion {a) 157.172 

Financiamiento y otras fuentes de efectivo: 

Reduccidn en cuentas por cobrar afiliadas 12,065 
Créditos de proveedores 4.554 
Incremento en cuentas por pagar afiliadas 10,000 
Aumento de capital social 129,000 

Venta de instalaciones 2,112 
Menos:' Pérdidas de ejyercicios anteriores (20,482) 

Suman las fuentes de efectivo (a+b) (c) 

  

Aplicaciones de efectivo 
En cuentas por cobrar a clientes 204,809 

En cuentas por cobrar afiliadas 44,323 
En inventarios 584 

Suman las inversiones td} 249,716 

Amortizacion de financiamientos y otros 

Préstanos bancarics 
Pago de indemnizaciones 

Henos Pérdidas acumuladas 

Suman las amortizaciones y otras aplicaciones (e) 

Suman las aplicaciones de efectivo(d+e) (£3 

Incremento neto efectivo y equivalentes (g) 

 



“ESTADO DE RESULTADOS POR DIFERENCIAS* 

El estado de resultados por diferencias. nos muestra la 

productividad y rendimiento real en un periodo normal de la empresa. 

tomando en cuenta la anflacioén surgida entre dos ejercicios 

subsecuentes que han sido comparados 

Su elaboracién consiste en tomar las cifras resultantes de la 

comparacion de dos estados de resultados, después de haber 

actualizado con indices inflacionarios, el ejercicica mas antiguo para 

que la comparacién sea homogénea. 

Las ventajas de su uso serdn que. marcaré claramente las 

desviaciones que tenga la empresa en relacidén a sus ventas, costos o 

gastos, y utilidades o pérdidas. Se detectarédn defaiciencias 

financieras que, mediante un estudio nas analitico de los problemas 
precisados en los renglones antes nencionados, se podran corregir o 

estar conscientes de que procede un cambio de politica en precios, en 

mercados o en la administracion. 

A través de este método de andlisis, se estudiaraén los cambios 

obtenides de la comparaciédn de dos estados de resultados, de 

ejercicios consecutivos, pero adicionando al ejyercicic nas antaguo el 

porcentaje de inflacién generado en el siguiente ejyercicio 

la ainterpretacidn podr4 formularse con cada una de las 

diferencias que sirvieron de base para la elaboracién de dicho 
estado. Ademds podré llevarse a cabo un andlisis més profundo de las 

cifras que indiquen una situacidn critica o haciendo calculos que 

confirmen los datos obtenides o precise desviaciones, el analista 

enfocara sus sugerencias para la correcta toma de decisiones 

El estado de resultados por diferencias interesa a: 

1 aénalistas. como un nuevo nétodo de andlisis indispensable 

para una buena interpretacidén de la informacion obtenida. 

nm
 Administradores, para el conocimiento de su existencia y 

exigirles su aplicacidén a sus analistas



3. Accionistas, para su aplicacidén en la pradctica como herra— 

mienta que permita conocer a grandes rasgos como ha 

funcionado la administracidn de la empresa. 

4. Estudiosos, para encontrar un mejor uso y aplicacidén del 

estado. 

5. Estudiantes, como un tema nas de estudio dentro de su 

materia de finanzas o de Andlisis e Interpretacion de 

estados financieros. 

Con el ejemplo siguiente. se apreciardn diferentes aspectoas 

céliculos y estimaciones. que permiten aclarar la forma de 

interpretarlos para futuras aplicaciones 

wat
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PASOS PREVIOS DE ANALISIS PARA PODER INTERPRETAR LAS CIFRAS: 

Elaborar el estado de resultados por diferencias, razonando cada 

una de sus cifras cono sigue: 

Ventas. Si relacionamos las cifras de este rengldn y le rustamos 

la unidad y la multiplicacién por 100%, tendremos el por ciento de 

aumento real. es decir 

Ventas del 20 ejercicic 

~ 1 = 100% 

Ventas del lo.ejercicio 

$29 

— -is 100% = 111-1 % 100% = 11% 

476 

Por lo que en nuestro caso, anotamos como observacion "“Aumento 

real del 11% en ventas’ 

Devoluciones y descuentos Se podria considerar dentro del 

aumento normal y no procede hacer mayor mencién. dentro de las 

observaciones. 

Costo de ventas Si aplicamos ia fdérmula anterior. obtendriamos 

lo siguiente 

385 

—— - i x« 100% = 118 - 1 x 100% = 18% 

300 

S1 a este resultado lo comparamos con el aumento de ventas 

observarenos una diferencia de 7% 1& cual se tomard como un exceso 

que deberé investigarse. en el renglon de observaciones se anotara 

“exceso del 7% sujeto a investigacién” 

Gastos de operacidn Con la fdérmula que anteriormente se ha 

aplicado. se detecta un incremento del 2% y del 1 5% en los renglones 

 



de gastos de ventas y financieros que pueden ser normales a los 
cambios, por lo que se espera no hacer nayores investigaciones. 

Aplicaciones a la utilidad. Observandose detenidamente, se ve 
que tanto la estimacion del I S.R como de la P.T.U.. estan de acuerdo 
a los resultados declarades y por lo tanto, la diferencia de menos no 
procede profundizar en su verificacidén 

Utalidad a disposicidn de accionistas. El resultado negative de 
8, o bien, de 17, si no se toman en cuenta las diferencias en las 
estimaciones de I1.5.R y PT U.. dan pauta para recomendar que no se 
distribuyan las utilidades que en 199X ( aparentemente fueron de 13). 
pero que se advierte que la politica seguida por la empresa no es la 
conveniente y se hace necesario investigar su deficiencia financiera, 
que se estima proviene del costo 

"WETODO DE TENDENCTAS" 

Se puede decir que este nétodo constituye una ampliacién del 
método de aumentos y disminuciones Dado que el segundo presenta 
ciertas dificultades cuando se quiere aplicar a més de tres 
ejercicios . y no saber cual es la nejor base para calcular las 
diferencias 

Hoy en dia es conveniente analizar mas de tres ejercicios, con 
el objeto de contar con un punto de vista més elevado que permita ver 
la direccién que ha seguido la enpresa y obtener més conclusiones De 
ahi surge el método de tendencias 

El métodc de tendencias se basa en el numero indice, que es un 
artific2o utalizado en estadistica: y consiste en adoptar una base 
tomando el dato correspondiente o determinade afic o periodo de que se 
trate. cuyo valor se iguala a 100, tomanda en consideracian esta 
base. se caiculan las magnitudes relativas que representan en 
relacidn a ella los dastintos valores correspondientes a otros 
ejercicios. 
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Supongames la siguiente serie correspondiente a los saldos de 

caje y bancos de une empresa determinada por ios afios de 199K a 199X- 

199X $$0, 000 

199X 60.000 

199X 75,000 

199X 72,000 

Estableciends las properciones correspondientes tendremas. 

(toémese como afic base 199X)- 

0.000 : 100 . 60,00@ : X : ¥ = 120 

50.000 - 100 75,000 : X ; X¥ = 150 

$0,000 . 100 :. 72,000 : X ; X= 144 

De acuerdo con lo anterior, podemos formar nuestra serie de 

mimeros indices, olvidandose ya de ios nimeros absolutes que 

representan 

i99¥ = 100 

139u = 120 

199X = 150 

1g9y¥ = 144 

Yentajas del método de tendencias. 

* uso de nimeros relativos 

obtencién autom4tica de una idea de su magnitud 

lectura de la tendencia o sentido hacia el cual se ha 

dirigido el concepto en estudic. 

Desventajas 

* olvider los numeros absolutos que representa 

* no considerer la nagnitud en términos nonetarios



El complemento indispensable en el cdlculo de este nétodo es su 
representacion grafica, en ella se puede apreciar claremente el 
desarrollo de la serie. principalmente si se trata de un periodo que 
comprenda varios afios y mAs atin cuando se comparan varias series. 

A continuacién se representa grdficanmente la serie relativa a 
caja y bancos que hemos calc. lado 

  

Los numeros indices asi expresados son de una importancia 
relativa al analista. por no cumplar al calcularlos y representarlos 
con el principio sobre el cual descansa la técnica del analisis. que 

es la de que para descubrir el significado e influencia de una 
cantidad que se ha tomada de un estado financiero. es necesario 
relacionarlo con otra cantidad proveniente de un estado financiero



Por lo tanto de le serie anterior la tnica conclusion seria el 
disponible ha aumentads on estos dltamos afios, a Pertir de 199%. « 

traves de 199W y 199X y permanecido casi estable en 199X 

la verdadera utilidad de este métode se encuentra cuando se 

calculan 26 3 series correspondientes a valores o conceptos que 

guardan relacién entre si. No se aconseja el cdiculo y comperacién de 

nas de tres series porque puede prestarse a confusiones. 

Dicho lo anterior supongamos que tenemos ila serie 

correspondiente al pasivo circulante por los mismos afios que el caso 

anterior 

1999 $ 90,000 

199u 115,000 

199X 170,000 

193¥ 186,000 

Determinemos los nimeros indices tomando también como afio hase 

199V¥. y tendremas los siguientes indices 

i99¥V = 100 

199M = 128 

199K = 189 

199¥ = 200 

Al formular grdficas con dos o mas series, es necesario 

representar cada una de ellas, con una linea dibujada en forma 

distinta y poner cuadros de referencia para su identificacion 

Representando los indices de pasivo cairculante en la misma 

gréfica. llegamos a la siguiente interpretacién: 

Se observa que tanto en caya y bancos, como en pasivo 

circulante, la tendencia ha sido en sentido ascendente



No obstante que esos dos valores muestren sentido similar. la 

tendencia se acentia en el pasivo circulante més que en el active 

disponible, por lo tanto se concluye que la razdn de la solvencia 

inmediata ha sufrido denérito al transcurrir 199¥, siendo el uitino 

afio 199¥ aquel en el cual se ha acentuado mas 

En el ejemplo anterior, gracias a la representacion grdfica, se 

presenta en forma precisa la anfluencia que ha tenido la 

administracion de la empresa en sus valores. 

S2 aplicamos el método de tendencias. estableciendo 

comparaciones entre los conceptos que guardan una intima relacidn 

entre si. ({solvencia, estabilidad. productividad, etc.}, tendremos a 

la mano uma serie de razones eminentemente dindmicas. que nos 

servirdn para tomar decisiones acertadas en cuanto al nejor manejo de 

la enpresa 
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METODOS GRAFICOS 

tos metodos graticos tienen ia ventaja de mostrar en un torma. 

objetiva como se conforman los estados financireros o la relacién 

entre cuentas o renglones de los nisnos estados. 

GRAFICA N.1 

Bebi Gas SA de C.¥. 
Grafica de utilidades del ejercicio 199% 
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La representacion grdéfica de estos métodos es muy variada, 

dependeré de la imaginacién del analista: de acuerdo al método de 

andalisis que aplique, los fines que pretenda y su predileccidén por la 

elaboracién de grdficas 

GRAFICA N 2 

Método de tendencias 

ee » 
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Entre las formas més comunes estan las que utilizan los eyes de 

las coordenadas pare ilustrer los nétodos del Punto de Equilibrio 

Econémico(Graéfica 1). y las grdéficas utilizadas por el Método de 

Tendencias (grafica 2). 

El uso de graficas por medio de barras esta muy generalizado, en 

la gradfica N.3 se comparan tres alternativas del capital de trabajo. 

GRAFICA N.2 

PRIMERA SEGUNDA 
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Otra forma que se maneja frecuentenente es la llamada grafica de 

pastel; los diferentes conceptos, renglones o cuentas se reparten en 

la cirounferencia utilizada como si fueran rebanadas convirtiendo los 

montos en grados. 

(gréfica N.4) 

    

Como se observd este metodo grafico es de uso comin en todas las 

empresas, porque a los empresarios y administradores les agrada, y 

les ayuda la fd4c1] comprensién de aspectos técnicos que en ntmeras 

resultan verdaderamente cansados y aburridos. 

El analista debe aprovechar el uso de gradficas en lo posible. 

pero esto no significa que debe obligarse a su formulacidn, 

cuando en la actualidad se le facilite a 

computadora. 

atin 

través del uso de la 

ida 

 



3.2 WETODOS DE PLANEACION FIWANCIERA. 

Los métodos de planeacién financiera tienen por objeto aplicar 

técnicas para separar, conocer, proyectar. estudiar y evaluar ios 

conceptos ¥ las cifras financieras que prevalecerdn en el future. con 

la intencioén de que sirvan de base para aleanzar los objetivos 

propuestos mediante la acertada toma de decisiones, en epoca nornal 

de inflacion 

Estos métodos se clasifican en: 

Punto de equilibrio global 

Punto de equilibrio en unidades de produccidén. 

Palanca y riesgo de operacidn 

Palanca y riesgo financiero 

Pronosticos financieros 

1 

2 

3 

4 

5 

6 Presupuestos financieros 

?. Arboles de decision. 

8 Proyectos de inversidén 

9 Arrendamiento financiero 

10 Estados Financieros Pro-Formna 

3 2 1 PUNTO DE EQUILIBRIO. 

PUNTO DE EQUILIBRIO GLOBAL. 

El punto de equilibrio global, consiste en predeterminar un 

importe en el cual la empresa no sufra pérdidas ni obtenga 

“atilidades, o bien, el punto donde las ventas absorben los costos 

totales. tanto variables conc fijos. 

Para poder predeterminar el punto de equilibrio global, es 

necesario conocer el importe de los costos variables y los costos 

fijos de la empresa por lo que si el estado de resultados es directo, 

variable o rarginal. no tendremos ningun problema. por el contrario. 

si. la eapresa tiene estado de resultados absorbente sera necesario 
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reclasificar sus costes absorbentes en costos variables y costos 

fijos. 

Una de las caracteristicas del procedimiento del punto de 

equilibrio global, es que nos reporte datos anticipados; se acopla a 

las necesidades de cada enpresa de tal manera, que es aplicable a 

empresas comerciales e industriales que trabajan con una o varias 

lineas de ventas, en época normal y de inflacion. 

Punto de equilibrio en economia normal: 

CF 
PE= ---------—— 

C¥ 
1.06 ——- 

VE 

PE = punto de equilibrio 

CF = costos fijos 

C¥ = costes variables 

YN = Ventas netas 

Punto de equilibrio en economia con inflacion. 

CF 
PE= ( ------------ ) (1+ % de IN) 

WN 
1.00- -—-- 

cv 

PE = punto de equilibrio 

CF = costos fijos 

VN = ventas netas 

C¥ = costes variables 

IN = inflacadn 

Eyenplo: 

Comercial GS A. vendi6 en el afio actual 200 millones de pesos 

sus costes variables fueron de 100 millones de pesos y sus costos 

fijas toteles ascendieron e §0 aillones de pesos cCudl sera el punto 

M3



de equilibrioc global para el afio siguiente, si se espera una economia 

normal? 

  

1 a0 - 100 

200 

80 
PEe ——. WH. ——— 

1 06 - 0.50 

80 
PE= -—-- 

0.50 

* PE= 160 x 

Comercial S.A necesita vender el proximo aio cuando menos 

$160'000.000.00 para no perder ni ganar. 

¢Cual seré el punto de equilibrio si se espera una inflacion del 

40% para el siguiente afio? 

CF 
PEx (----------—- ) (1 + % IN) 

1 00 ~ CY 

VN 

80 
PE= (----------- dC1+ O 40) 

1 60 - 100 

200



PE= (--—--- ) (2.40) 

PE= (1603 (1.40) 

* PE= 224 * 

Comercial S.A. necesita vender en el siguiente afio 

$224'900,000 00 para salir a mano con una inflacidén esperada del 40%. 

Cuando la empresa desea determinar el importe de las ventas 

netas necesarias para lograr una utilidad proyectada. podra aplicar 

la siguiente formula para la economia normal 

COSTOS FIJOS + UTILIDAD CF + UT 
¥ENTAS= --~~----------------~---- VENTAS= --------—-- 

1.00 - COSTOS VARIABLES 1.00 - c¥ 

VENTAS NETAS VN 

Con los mnismos datos de nuestro ejemplo, comercial S A desea 

obtener una utilidad para el afio siguiente de 60 miliones de pesos 

cCuanto necesita vender para lograr ese resultado? 

BO + 60 
VENTAG= -----—---— 

1.00 - 100 

200 

140 
YENTAS= ---~--~-~-- 
: 1.00 - 0.50 

140 
VENTAS=  ------ 

0.50 

» VENTAS= 260 * 
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Comercial S.A. necesita vender en el siguiente afin $230'000.000 09 

para lograr una utilidad de $60'000.000.00. 

La formula a utilizar para una economia con inflacidén es: 

COSTOS FIJOS + UTILIDAD 
VENTAS= ( -~---------------~-----— } (1 + % Inflacién) 

VENTAS NETAS 

  

CF + UT 
—= (i + % IN} 

1.00 - c¥ 

VN 

Comercial S A. con ventas actuales de 200 millones de pesos, 

costos variables de 100 miliones, costos fijos totales de 80 millones 

y esperando una inflacién del 40% para el siguiente afio. desea 

obtener una utilidad de 60 millones de pesos ms la parte 

proporcional de inflacién (60 millones ms el 40% de inflacidén. o sea 

60 + 24 84) cCuanto necesita vender para lograr ese resultado? 

80 + 60 
VENTAG* ( -------~---- ) (1 + 0.40) 

100 - 109 

200 

140 
VENTAS= ( ---------—— ) 1 40) 

1 00-0 50 

140 
VENTAS= (--~--~) (1.40) 

0 50 

VENTAS= (280) (1 40) 

« VENTAS~ 352 « 

346



Por lo tanto Comercial S.A necesita vender $392'000,000 00 en 

el afio siguiente para lograr una utilidad de $60'000,000 00 més la 

parte proporcional de inflacidn es decir $84'f00.000 00 

Para determinar la utilidad conociendo las ventas se aplica la 

Siguiente formula: 

* Economia Normal * 

Utilidad= Ventas — [costes fijos+(% costes variables} ventas] 

Utilidad= ¥ - [ CF+ (% C¥) ¥ ] 

* Economia con inflacién * 

UT= [{ ¥~ E(CF + (% C¥) ¥ Jo] [1+ % IN] 

PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES DE PRODUCCION 

Esta técnica se utiliza para predeterminar el ndmero de unidades 

que necesita producir y vender una empresa para absorber sus costos 

variables y sus costos fijos totales 

Férmula del punto de equilibrio basado en unidades de produccién 

* Economia normal * 

CFT 
PEUP 

PVU - CVU 

PEUP = Punto de equilibric en unidades de produccién . 

CFT = Costos fijos totales 

PYU = Precio de venta unitario 

CVU * Coste variable unitario 

Ejemplo: Predeterminar el punto de equilibrio en unidades de 

produccion de una empresa que tiene actualmente de costos fijos 

totales $40 000 00 las unidades producidas las vende en $2 00 y el



importe de sus costos variables por unidad es de $1 20 no esperando 

cambios de importancia en la economia para el siguiente afio. 

CFT 40,000 
PEUP= ----—~-— PEUP= -—------- 

PV — cvU 0.80 

40,000 
PEUPs ——----__ » PEUP= 50,000 DNIDADES « 

2- 1.20 

Por lo tanto si se produce y vende un total de 50,000 unidades, 

la empresa no sufrird pérdidas ni obtendra utalidades. 

* Econonia con inflacién * 

(CFT) (14% IN) 
PEUP= £ ~ 

{ (P¥U) (1+ % IN) ~- (CYU) (1+ % IN J 

  

PEUP= Punto de equilibrio en unidades de produccion 

CFT = Costos fijos totales 

P¥U = Precio de venta unitario 

CVU = Costo variable unitario 

% IN= Por ciento de inflacién 

Ejemplo. Una empresa industrial. actualmente con $40,000 de 

costos fijos totales, vende sus productos en $2 00 cada uno y tiene 

un costo variable unitario de $1.20 eCudl serd el punto de equilibrio 

en unidades de produccién si se espera una inflacién del 50% para el 

siguiente ao? 

(40,000) (1+ 0 58) 

12 06) (140 58})-(1 20) (140 50) ) 

(40,000) (1 $0) 

  

(2 00) (1 $0)—¢1.26) {1 590); 
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60.006 
PEUPs —~——~-—-—-——~ 

3.00 - 1.80 

60.006 

PEUP= +~——~~-—-—-— * PEUP= 50.000 Unidades 

1 20 

3.2.2 PALANCA, RIESGO DE OPERACION ¥ FINANCIERO 

PALAKCA DE OPERACION 

Es la habilidad en la utilizacién de los costos fijos para 

aprovechar., al méxino los resultadscs de los cambios en las ventas 

sobre las utilidades de operacion. 

El apalancamiento de operacién se presenta en empresas con 

elevados costos fijos y bajos costos variables, como consecuencia del 

establecimiento de procesos de produccidén altamente autonatazados 

FORMULA. * 

UY (P¥ - C¥) 
AQ = ( meee n eee) 100 

UV (PY — CV)~ CFT 

40 = Apalancamiento de operacion 

UV = Unidades vendidas 

FV = Precio de venta unitario 

c¥ = Costo variable unitario 

CFT Costos fijos totales 

Ejyemplo Una empresa vende sus productos a $10 por unidad, sus costas 

variables de operacidn de $5 por unidad. sus costos fijos totales son 

de $25 Presenter un cuadro con ventas de 5.18. y 15 unidades, 

tomando como base la venta de 10 unidades tendremos



Caso A Base Caso B 

Unidades Vendidas 5 16 15 

Ventas netas (10%) 50 105 150 

(-) :Costos Variables 

(8.00 c/n) 25 50 75 
(-):Costos Fijos totales 25 25 25 

Utilidad de Operacidén 0 2s sO 

Niveles de Utilidad en % 100 % - Base 100% + 

Apalancamiento de Operacidn 200% 

CONCLUSIONES : 

Caso "A" una disminucidn del 50% en las ventas (de 10 a S$) produce 
una disminucian del 100% en las utilidades de operacion, (de 25 «a 0}. 

Caso “B" Un aumento del 50% en las ventas (de 10 a 15 unidades) 
produce un aumento del 100% en las utilidades de operacion, (de 25 a 

5a) 

Luega entonces se tendrd un apalancamiento de operacion del 200% 

calculado como sigue. 

  

UV (PV-CV) 
AO = { —--) 100 

UV (PY-CV)-CFT 

20 (10~5) 
AQ = ( eee ) 100 

10 (10-5)-25 

10(5) 
AQ = ( -ae--e--- ) 100 

10(5}~25



50 
AO = (-----) 100 

25 

AO = 200% 

COMPROBACION: (CASO B) 

AUMENTO DE UTILIDADES EN % 

  

AQ= {----- } 100 AO= (2 G6) 160 * AO= 200% * 

COMPROBACION: (CASO “A") 

AO= |Disminucién de utilidades en % 
Disminucién de ventas netas en % 

-100% 
BO= -50% 100 

AO= 200% 

Luego entonces, el grado de anpalancamiento de operacién es del 

200% a un nivel de 10 unidades, es decir. los costos fijos totales de 

$25 00 actuan como una PALANCA contra la cual las ventas operan para 

generar camhios muy significativos en las utilidades de operacidn 

Por lo tanto a un nivel de 10 unidades cada $1 00 de aumento en 

las rentas netas aumenta $2 00 la utrlidad de operacidn, o viceversa, 

cada $1 00 de dismanucion en las ventas netas, disminuyen la utilidad 

de operacion en $2 00



NIVELES DE UTILIDAD EN PORCIENTOS- 

Los niveles de utilidad en % de los ejemplos anteriores se obtienen 

come sigue: 

CASO UTILIDAD POR CIENTO VARIACION % 

Base 25 Base 100% Base 

A 0 0% 100 $ - 

B 50 200% + 100 $ + 

0 
CASO "A" = ( --~ )100 = 0% 

25 

50 
CASO “B" = (----} 100 = 200% 

25 

RIESGO DE OPERACION 

Es el peligro o inseguridad de no estar en condiciones o 

capacidad de cubrir los costos fijos de una empresa. 

Por lo tanto a mayores costos fijos, mayores ventas para 

equilibrarlos 

Por lo anterior el administrador financiero debe decidir cual 

es el nivel aceptable de riesgo operativo, tomando come base que "los 

riesgos oOperativos en aumento. se justifican cuando aumentan las 

utilidades de operacién que se esperan como resultado de un aumento 

en las ventas de la enpresa..



PALANCA FINANCIERA 

Es la técnica del administrador. para utilizar el coste por 

intereses financieros, para maxzimizar utilidades netas por efecto de 

jos cambios en las utilidades de operacion de uma empresa. 

Los intereses por préstamos ecstuan como una palanca, contra la 

cual las utilidades de operacién trabajan para generar cambios 

significativos en las utilidades netas de una empresa 

FORMULA: 

AF= Apalancaniento o palanca financiera 

UO Utilidad de operacidn 

IF= Intereses financieros 

CLASIFICACION : 

a) Palanca Financiera Positiva 

b)} Palanca Financiera Negativa 

c) Palanca Fananciera Neutra 

d) Palanca Financiera Dindmica 

6) Palanca Financiera estdatica 

PALANCA FINANCIERA POSITIVA 

Cuando la obtencién de fondos provenientes de préstamo es 

productiva, es decir, cuando la tasa de rendimiento que se alcanza 

sobre los activos de la empresa. es mayor a la tasa de interés que se 

paga por los fondos cbtenidos en los préstamos 

PALANCA FINANCIERA NEGATIVA 

Cuanda ila obtencion de fondos provenientes de préstamos es 

improductivs, es decir. cuando la tasa de rendimiento que se alcanza 
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sobre los activos de la empresa, es menor a la tasa de interés que se 
Page por los fondos obtenidos en los préstamos 

PALANCA FIRANCIERA NEUTRA 

Cuando la obtencién de fondos provenientes de préstamos llega 
al punto de indiferencia, es decir, cuando la tasa de rendimiento que 

se alcanza sobre los activos de la empresa, es igual a la tasa 
interés que st page por los fondos obtenidos en los préstamos 

PALANCA FINAHCIERA DINAWICA 

Cuando se aplica la siguiente formula 

PALANCA FINANCIERA ESTATICA 

Cuando se aplica la siguiente formula 

Pasivo total 
Palanca Financiera= (~-~----~--+----- ) 100 

Activo total 

Ejemplo de apalancaniento financiero dandmico: 

Una empresa tiene proyectado obtener una utilidad de operacié6n 
Para el siguiente afio de 20 millones de pesos. asimismo espera pagar 
intereses financieros por 10 millones de pesos éCual seré 9] cuadro 
de resultados por efecto de la palanca financiera en niveles de 
utilidad de operacién de los 20 millones y del 50% menos y del SOx 
més. es decir. en niveles de 10,20 y 30 millones de pesos, si el 
capital social esta divadido en 10.000 acciones? 

 



CUADRO DE RESULTADOS POR EFECTO DE LA PALANCA FINANCIERA 

(cifras en millones de pesos} 

Conceptos sox - 

Utilidad de Operacidén $ 10 

- Intereses Financieros 10 

Utilidad antes de 

provisiones 0 

- ISR y P.T.U 8 

Utilidad Neta 0 

No. Acciones 10 000 

Utilidad por 

cada accién 0 

Porcienta de 

Utilidad Neta (100% ~) 

APALANCANIENTO FINANCIERO * 

El apalancamiento financiero 

manera 

uo 
AF= (---~-- ) 100 

UO - IF 

20 
AFs (=----- ) 100 

20 - 10 

Base $0% + 

$ 20 $ 30 

10 18 

16 28 

5 10 

5 10 

i6 000 18 000 

    

500 1 000 

Base (100% +) 

200% * 

se determind de la siguiente 

 



20 
AF= (-——~} 106 

18 

AF= (2.00) 106 

AF= 200% 6 bien 2.00 

i oo 

COMPROBACION: (con 50% menos de utilidad de operacién) 

Paorciento de utilidad neta de menos 

  

AF= (2 00) 100 

AF= 200% 6 bien 2 00 

4.00 

COMPROBACION (con 50% de mas utilidad de operacidén)} 

Porciento de utilidad neta de mds 
AP= an 

  

AF» (2 00) 109 

AF~ 200% 6 bien 2 00 

 



Podemos decir que el grado de apalancamiento financiero es del 

200% o sea cada $1.00 de disminucidn en la utilidad de operacién, 

disminuye $2.00 la utilidad neta. y viceversa: 

Cada $1.00 de aumento en la utilidad de operacidén, aumento $2 06 

la utilidad neta de la empresa. 

Por lo tanto, la palanca financiera opera en ambos sentidos 

proporcionalmente 

EJENPLO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO ESTATICO: 

Una empresa que tiene 600 naillones de activo total, tiene tres 

alternativas para operar el siguiente afio: la primera es operar sin 

pasive, la segunda es operar con financiamientos de 300 millones de 

pesos, y la tercera. es operar con 450 millones de pesos de 

financiamiento. cCudl sera el grado de apalancamiente en las tres 

alternativas? 

Primera Alternativa (cifras en millones de pesos) 

Pasivo Total 

a 
AF (---) 180 

600 

AF= (0) 100 

V57 

 



AF= 50% 6 bien $ 59 

§ 1.00 

Tercera Alternativa. 

450 
AFs (------ ) 160 

600 

AF= (0.75) 100 

SF= 75% 0 bien $0.75 

En la primera alternativa la empresa no espera utilizar pasivos. 

por lo que el grado de apalancamiento financiero es de cero. 

En la segunda alternativa. la empresa es financiada por pasivos 

de 3090 millones de pesos, por lo que el grado de apalancamiento 

fananciero es del S0%. ~ 

En la tercera alternativa, la empresa es financiada por pasivos 

de 450 mailones de pesos. por lo que el grado de apalancamiento 

financiera es del 75% 

Ahora bien. si para el siguiente ejyercicio anual. en general la 

economia del pais se espera deprimida. y en particular nuestra ranma 

de industria también se espera deprimida. las ventas y utilidades 

serdn bayas 

Si la economia del pais y de nuestra industria se esperan 

normales, las ventas y utiladades serdn favorables 

Si la economia del pais y de nuestra industria se esperan muy 

buenas, las ventas y utilidades seran extraordinariamente Optimas. 

Por lo que el administrador financiero, tendré que tomar las 

decisiones que juzgue acertadas, segun las circunstancias



RIESGO FINANCIERO 

El riesgo financiero es la inseguridad de no estar en condiciones oa 

capacidad de cubrir los costos por intereses financieros 

El resultado de mayores riesgos financieros, es el aumento previsto 

en el nivel de utilidades de operacién y aumento de la utilidad por 

accion de capital social. 

El administrador financiero tendré que decidir cual es el nivel 

aceptable de riesgo financiero, tomando en cuenta que el incremento 

de los intereses financieros. esta justificado cuando aumenten las 

utilidades de operacion y utilidades por accién, como resultado de un 

aumento en las ventas netas. 

El apalancamiento total es el refiejo en el resultado de los 

cambios en las ventas sobre las utilidades por accién de la empresa 

Por el producto del apalancamiento de operacidén y financiero. 

FORMULA 

U¥ (P¥ - C¥) 

Uv (PV ~ CV) ~ CFT ~ IF 

AT= Apalancamiento total 

UV= Unidades vendidas 200 

PV= Precio unitario de venta $10 

C¥= Costos variables por unidad $4 

CF= Costos fijos totales $500 

IF= Intereses financieros $150 

200 (10-4) 
res won ea} 100 

200 (10-4) - S20 - 159 

1200 - S560 ~ 150 

is



AT= 218% o bien: 2 18 

1.900 

Se entiende por riesgo total, el peligro o inseguridad de no 

estar en condiciones 0 capacidad de cubrir el producto del riesgo de 

operacian y riesgo financierc. 

Por lo tanto. el efecto combinado de los apalancamientos de 

operacién y financrero, se denomina apalancaniento total. el cual 

esta relacionade con el riesgo total de la empresa. 

3.2.3 PRONOSTICOS FINANCIEROS 

Proyeccion financiera de una empresa con ia intencién de predecir 

lo que va 4 pasar en un periodo o ejercicio futuro. 

Es conveniente, que el administrador financiero, distinga entre 

cifras reales financieras, cifras del pronostico financiero y cifras 

del presupuesto financiero, observando que. 

    

  

        

  

  

  

      

  

  

LO QUE PASO CIFRAS REALES FINANCIERAS 

LO QUE VA A PASAK CIFRAS DEL PRONOSTICO FINAN 

20 WWE DEBE PASAR CIFRAS DEL PRESUPUESTO FINANCIERO           

 



Los Pronosticos Financieros se clasifican en 

ESTATICOS: Presentados en las cifras del Balance Proforna 

DINANICOS: Presentados en las cifras del Estado de Reeultados 

Proforma. 

El prondédstico financiero, se enfoca principalmente a ventas. por 

ser la base para integrar toda una serie de prondsticos financieros 

tanto estaticos. como dindmicos 

Ejemplo No 1 

Una empresa desea que se le determine el pronéstico de ventas, 

para el afio siguiente. sabiendo que sus ventas en los dltimos cinco 

afios han sido como sigue 28,168.50. y 56 (millones de pesos) 

respectivanente 

EJERCICIO AO VENTAS EN MILLONES TENDENCTA 

1985 1 28 G 

1986 2 18 10 (-) 

1987 3 50 32 (+) 
1988 4 40 10 (+) 

1383 S 56 16 (+) 

TOTAL DE VARIACIONES 28 (+) 

ENTRE NUMERO DE VARIACIONES 4 

PROMEDIO DE VaRIACIONES 7 (+) 

FORMULA 

Pronéstico de ventas ath (x) 

as 28 (primera cifra de la serie) 

b= 7 (pronedio de variaciones) 

w= OS (nimere de afios) 
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PV= 28 + 7(5) 

P¥= 28 + 35 

PY= 63 

Por lo tanto el prondstico de ventas para el afic siguiente es 

decir para 1990 sera4 de 63 millones de pesos. 

Ejemplo No.2 

Una empresa embotelladora de refrescos, desea conocer el 

pronéstico de ventas en unidades, para el prdéximo afio, al efecto Las 

ventas realizadas en millones de unidades, en los ultimos diez afios 

son como sigue’ 98.2, 92.3, 80.0, 89 1, 83 5, 68 9, 69.2. 67.1. 58 3 

y 61.2. 

ANO EJERCICIO VENTAS EN UNIDADES 

"xr myn x2 X por y 

1981 1 98.2 1 98.2 

1982 2 92.3 4 184.6 

1983 3 30.0 9 240.0 

1984 4 89.1 16 356.4 

1985 5 83.5 25 417.5 

1986 6 68.9 36 413.4 

1987 7 69.2 49 484.4 

1988 8 67.1 64 536.8 

1989 9 57.1 81 524.7 

1390 10 61.2 100 612.0 

SUMAS 55 767.8 385 3868.0 
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A continuacién establecemos una ecuacién para una linea que 

representara todos los datos como sigue: 

Ecuacién: (1) yy 

67.8 

Na + bYx 

10a + 55b 

En seguida. establecemos la ecuacién (2) como sigue: 

Ecuacién (2) yxy 

3868 

yxa + bYx? 

Sa + 385b 

Ahora bien por medio de ecuaciones simultaneas resolvenos por 

"a" 6 por "b", s1 optamos por “b", multiplicamos la ecuacién (1) por 

el promedio de la suma de "x" es decir, 55 entre 10 igual a 5 § con 

lo que obtenemos la ecuacién (3) quedando como sigue: 

Ecuacién (1) SY 

767.8 

Na + byx 

10a + 55b lt 

al multiplicar la ecuacidén por 5 5 tendremos. 

4229 = 55a + 302b 

En seguida, restanos ia ecuacidn (3) de la ecuacién (2), con lo 

que los valores de “a" se cancelaran. queddndonos como sigue 

Ecuacién (2) 3868 SSa + 385b 

4229 = SSa + 302 Sb 

nee “b 4 30=b 
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Sustituyendo el valor conocids de "b" 4 30 en la ecuacidén {1} 

tendremos : 

yy = Na + byx 

767.8 = 10a + 4.30 (55) 

767.8 = 10a + 236.5 

767.8 - 236.5 = 10a 

531.3 = 10a 

531.3 =a 

10 

53.13 = a 

Por lo tanto el pronéstico de ventas para el siguiente afic. es 

de 53,130.000 unidades, si se desea saber el importe del prondstico 

de ventas nultiplicamos las unidades por el precio de venta unitario



3.2.4 PRESUPUESTOS FINANCIEROS 

la administracién moderna exige el empleo de las ultimas 

técnicas de la economia de las finanzas una de ellas es el 

presupuesto. que juega un papel definitivo para la previsién, 

planeacion, organizacién, coordinacién - integracién. direccidén y 

control de las operaciones y resultados siendo esto los objetives del 

presupuesto 

Actualmente debido al entorno financiero mundial que esta 

supeditado a la inflacion es sumamente util el presupuesto que no es 

nds que es un prondstico programado y sistemdtico de resultados a 

obtener por un organismo en un lapso de tiempo establecido. 

El presupueste interviene de manera decisiva en los objetives 

fundamentales de la Alta Gerencia, como son la toma de decisiones, 

nercado, recursos financieros y fisicos productividad, organizacidn. 

relaciones humanas, proyectos de inversién etc. Auxiliando a la 

gerencia a conocer hacia donde se va, cuando, si se va, 0 no se va 

Para que se pueda hablar del éxito o fracaso de un presupuesto. 

nO necesariamente tiene que arrojar resultados idénticos a los 

obtenidos por la entidad, es suficiente el haber obtenido una mejoria 

en el grado de eficiencia y seguridad con que se condujo la 

organizscion. 

Para que un presupuesto cumpla satisfactoriamente con las 

funciones que de él se esperan. es necesario que cumpla con ciertas 

condiciones en su estructuracion. 
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BUEN PRESUPUESTO 

RESPALDO DIRECTI¥O 

@ 
SUPERVISION Y MIWUCIA CONTINUA EN SU 
REALIZACION, ANALISIS Y ESTUDIO DE 

LAS DESVIACIONES © YARIACIONES 

DIRECCION Y VIGILANCIA 

SEGGN La NATURALEZA DE 
IA EMPRESA © DEL RENGLON 

FIJACION DEL PERIODO PRESUPUESTAL 

SINCRONIZACION DE ACTIVIDADES A TRAVES DEL 
DIRECTOR RESPONSABLE SEGUN CALENDARIO 

COORDINACION PARA La EJECUCION 
DEL PLAN © POLLTICA 

MANUALES E INSTRUCTIVOS.— CONCCIMIENTO DEL CRITERIO 
UNIFICACION. FORMA DE MANEJO, OBJETIV¥OS 

EXPOSICION DEL PLAN 0 POLITICA 

@ 
SUS OBJETIVOS. ORGANIZACION, NECESIDADES Y PROFUNDIDAD. 

SU CONTENIDO Y FORMA VAR{AN DE UNA ENTIDAD A OTRA 

CONOCIMIENTO DE LA EMPRESA 
ES LA BASE 

 



REQUISITOS PARA UN BUEN PRESUPUESTO 

CLASIFICACION DEL PRESUPUESTO. 

i. POR EL TIPO DE ENPRESA. 

A} PUBLICO. Son aquellos que realizan los Gobiernos, Estados, 

Empresas Descentralizadas, etc . para controlar Jas finanzas de sus 

diferentes dependencias. 

B) PRIVADOS. Son los presupuestos que emplean las empresas de la 

aniciativa privada como una herramienta para su administracién 

2. POR SU CONTENIDO. 

4} PRINCIPALES. Este tipo de presupuestos son un resumen de otros de 

tipo auxiliar que son ia base de ls empresa 

B) AUXILIARES. Son aquellos que analiticamente nos muestran las 

operaciones estimadas por cada uno de los departamentos que integran 

la organizacién de la empresa 

3. POR SU FORWA. 

A) FLEXIBLES Estos presupuestos consideran anticipadamente las 

varlaciones que pudiesen ocurrir y permiten cierta elasticidad para 

posibles cambios o fluctuaciones propias, ldagicas, o necesarias 

B) FIJOS. Son los que permanecen invariables durante el periodo 

presupuestario Debide a la exactitud de su elaboracién lo que obliga 

a la empresa aplicarlos de una manera inflexible 

4. POR SU DURACTON. 

La determinacién del lapso que abarcardén los presupuestos estan 

regidos por la necesidad y tipo de operaciones de la empresa Cabe 

mencionar que entre mas tiempo dure eél presupuesto tendrd menor 

precision y andlisis, asi pues, pueden haber presupuestos 
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A) Cortos.— Abarcan un afic o menos. 

B) Largos - Se #laboran para un lapso mayor de un afc. 

5. POR LA TECNICA DE VALUACION. 

4) ESTIMADOS. Se realizan sobre bases empiricas: sus cifras 

numéricas, por ser determinadas sobre experiencias anteriores 

representan solo la posibilidad mas o menos razonable de que suceda 

lo planeade. 

B) ESTANDAR. Se fornula sobre bases cientificas o casi cientificas. 

eliminan en un porcentaje muy elevado las posibilidades de error, por 

lo que sus cifras, representan los resultados que se deben obtener. 

6. POR SU REFLEJO EN LOS ESTADOS FINANCIEROS. 

A) DE POSICIGON FINAHCIERA. Este tipo de presupuesto muestra la 

posicion estatica que tendria la empresa en el futuro. sé presenta 

por medio del Balance General o Posicidén Financiera Presupuestada. 

B) DE RESULTADOS. Muestran las posibiladades de utilidad en un 

periods futuro, 

7. POR LaS FINALIDADES QUE PRETENDE. 

A) DE PROMOCION Se presenta en forma de Proyecto Financiero y de 

Expansion, para su elaboracién es necesario estimar los ingresos y 

egresos que hayan de realizarse en el periodo determinado 

B) DE APLICACION. Normalmente se elaboran para la -solacitud de 

créditos Representa un vaticinio sobre la dastribucién de los 

recursos con que cuenta o habrd de contar la empresa 

C) DE FUSION Nos permite predeterminar las operaciones que hayan 

de resultar de una conjuncion de entidades 

 



D) POR AREAS ¥ WNIVELES DE RESPONSABILIDAD. Se emplea para 

cuantificar la responsabilidad de los enceargados de leas dreas y 

niveles en que se divide la entidad. 

E} POR PROGRAMAS. Se prepara normalmente para dependencias 

gubernanentales. descentralizadas, patronatos, etc Sus cifras 

representan el gasto, en relacién con los objetivos que s7> persiguen. 

determinando el costo de cada actividad, que cada dependencia debe 

efectuar para lograr sus objetives 

F) BASE CERO. Se realiza sin tomar en cuenta las experiencias 

pasadas. 

Es util en un medio de precios cambiantes, exigencias de 

actualizacién, cambic. y aumento continuo de los costos en todos los 

niveles Resulta ser muy castoso y con informacidén extempordnea 

8) DE TRaBAIC. 

Es el presupvesto comin utilizado por cualquier empresa su 

desarrollo ocurre en las siguientes etapas puras 

A) PREVISION 

B) PLANEACION 

C}) FORNULACION 

a} Presupuestos Parciales 

Se realizan analiticamente. mostrando las operaciones estimadas, 

por cada departamento de la organizacioén, con base en ellos, se 

desarrollan los 

b) Presupuestos Previos 

Son los que constituyen la fase anterior a la elaboracion 

defanitiva, sujyetas a estudios y a 
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D) APROBACION. La formulacian previa estd sujeta a estudio lo cual 

generalmente da lugar a ajustes de quienes afinen los presupuestos 

anteriores. para dar lugar al: 

E} PRESUPUESTO DEFINITIVO. Es aquél que finalmente se va a ejercer, 

coordinar y controlar en el periodo al cual se refiera. La 

experiencia obtenida con este tipo de presupuestos dard lugar a la 

elaboracién de. 

F}) PRESUPUESTOS HAESTROS 0 TIPO. Con estos presupuestos se shorra 

tiemps, dinero y esfuerzo, ya que sélo se hacen les que tengan 

variacion sustancial . 

Anteriormente se han presentado las caracteristicas nas 

umportantes del presupuesto; dichas clasificaciones no significan que 

cada una de las partes sean independientes, pueden estar unidas o 

bien interrelacionadas de uno u otra forma 

PRESUPUESTO PUBLICO ¥ PRIVADO. 

Es necesario hacer una distincién entre ambos tipos de 

presupuestos. Ices presupuestos piblicos se realizan partiendo de la 

estimacion de les gastos que se originen debido a las necesidades 

Publicas y después se planea la forma en que podrdén cubrirse 

estudiando la aplicacidn de les ingresos. que habran de provenir de 

la recaudacién de impuestos, de la obtencidén de préstamos es decir de 

endeudamiento, y como ultimo recurso la emisi6n de papel moneda que 

légacamente ocasionaria inflacidn. 

Las empresas privadas primero estiman sus ingresos para, sobre 

esta base. predeterninar su daistribucién o aplicacaén, lo que 

ocasionaria que ia antegracidn de su control presupuestal sea nas 

compleja y dificil de solucionar : : 

De lo anterior, se deduce que la diferencia existente entre el 

presupuesto publico y privado radica en las distintas finalidades que 

anbas entidades persiguen El objetivo fundamental de una compafiia 

privada es la obtencién de utilidades, pero actualmente también 

 



procuran un beneficio social, una mejor distribucidén de la riqueza (a 

través de la creacidén de fuentes de trabajo) 

Las entidades gubernamentales no deben tener la finalidad de 

obtener utilidades. sus funciones consisten bdsicamente en satisfacer 

las necesidades publicas de la mejor manera posible, con el fin de 

lograr la estabilidad econdémica del pais 

Debido a la gran variedad que existe de presupuestos y al 

acoplamiento de estos de acuerdo e las necesidades especificas de 

cada empresa, se multiplican de acuerdo a cada departamento surgiendo 

innumerables ramificaciones de estos Por esta razén mencionaremos 

los mas representativos que sirven de hase para otros presupuestos 

mas especificos 

PRESUPUESTO DE INGRESOS 

El calculo anticipado de los ingresos. es el primer paso en la 

aumplantacién de todo programa presupuestal, en los organismos 

privados, ya que este renglén es el que proporciona los recursos para 

llevar a cabo las operaciones de la entidad El presupuesto de 

Ingresos estdé integrado por los siguientes presupuestos 

- Presupuesto de Yentas 

- Presupuesto de Otros Ingresos 

PRESUPUESTO DE VENTAS 

Antiguamente las ventas se conseguian de acuerdo a la habilidad 

del vendedor pero actualmente debido a la gama de técnicas 

cientificas aplicadas en ia adcminrstracion, como -bo es la 

mercadotecnia, ha desaparecido ese aspecto aleatorio, tan es asi que 

puede determinarse casi en forma acertada las ventas. obtenidas por 

la experiencia, por ia aplicacién de técnicas de administracion 

cientifica y por las siatuaciones generales y particulares que ayudan 

6 la predeterminacion de ellas, como puede ser 21 “Lote Economico" 

son tactores de diversos caracteres que marcan ios procedimientos 

fara e! logro del presupuesto de ventas. cdichoas tactores san 

 



- Especificos de ventas 

~ De fuerzas econdmicas generales. y 

— De influencias administrativas 

A) FACTORES ESPECIFICOS DE YENTA 

Se clasifican en 

a) De Ajyuste Son factores de fuerza mayor. no previstos que infiuyen 

en la predeterminacién de las ventas 

Pudiendo ser 

~ De efecto perjudicial - Afectan directamente en la disminucidn de 

las ventas del periodo anterior. y que obviamente deberdn de tomarse 

en cuenta para el presupuesto de ingresos del ejercicio siguiente 

Como ejemplo de estos factores se puede citar’ las huelgas, incendios 

ete 

~ De efecto saludable.— Son aquellos que afectaron en benéficamente a 

las ventas del periodo anterior y que probablemente no se repitan. 

cone contratos especiales de venta, productos que no tuvieron 

competencia 

b) De Cambio - Se retieren a las modificaciones que afectaron a las 

ventas, tales camo 

- Cambio de material de los productos, presentacion etc 

- Redisefio del modo de produccién. 

- Cambio de nercades. tenrendo éstos como finalidad el estudio de la 

variacion de mode. de actividad econdmina..el desplazaniento de 

industrias etc 

= Camliios en nétodos de venta. esto es la mejora de precios. 

servicios. publicidad, o mejorando los sistemas de distrabucidén 

C) Corrientes de Crecimienta Estos factores se refieren a la 

superacion de las ventas tomande en cuenta el desarrollo o expansidén 

de la industria 

 



3.2.5 ARBOLES DE DECISION 

Técnica grafica de planeacidn para decidir entre diferentes 

alternativas, eventos y resultados. 

Objetivas: 

a) Sirven para mejorar la capacidad de tomar decisiones acertadas en 

una enpresa 

b) Nejora la coordinacién departamental de la empresa 

c) Describe resultados probables a futuro para tomar decisiones 

acertadas 

dad) Mejora la comunicacion departamental de la empre: 

  

é) Sirven para seleccironar entre diversos curses de accidn. 

Grafica 

En un arbol de decision sinple, utilizamos: 

zi Punto de decisidn o seleccién entre diferentes 

alternativas 

@ Momento en que ocurren los eventos . 

@& Resultados de las decisiones 

 



Formula 

TEsX+X1 

X = (PO) IR 

KL = (POL) IRi 

o bien. 

TE = (PO) IR + (POL) IR1 

TE = Importe esperado de la decisién 

PO = Probabilidad de que ocurra el evento 

TR = Importe del resultado esperado 

PO = Probabilidad de que ocurra el evento prino 

IR1 n Importe del resultado primo esperado 

Ejyenpla 

T ¥ COLOR S A . que vende actualmente TV-L con malos resultados, 
recibe una proposicidén de distribuir TV-M similar ali "L" asegurando 

que puede ser un éxito rotundo. Ahora bien, la empresa debe decidir 

entre las siguientes alternativas. 

@) Vender solo las actuales TY-L 

b) Vender sdlo los nuevas TV-¥ 

c} Vender ambos TV-L y TV~M 

les resultados y probabilidades se estiman para el siguiente 
ejercicio en optimistas 40% y pesimistas 60% como sigue: 

Resultados en millones de $ 

OPTIMISTAS PESIMISTAS 

Alternativa a) 200 120 

Alternativa b) 300 240 

Alternativa ¢) 400 320 

 



¢Cuél alternativa es la acertada? 

Solucisn: 

Datos alternativa a} 

OPTIMISTA 

PO = 0 40 

IR = 200 

X = (PO)IR 

X= ( 40) 200 

X = 80 

TE = ¥ + XL 

TE = 80 + 72 

TE = 152 

Datos alternativa b) 

OPTIMISTA 

PO= 40 

IR = 300 

X = (PO)IR 

X = ( 40) 300 

X + 120 

IE = ¥ + X12 

IE = 120 4+ 144 

IE = 264 

Datos alternativa c) 

OPTIMISTA 

FO 40 

IR = 400 

(PO)IR 

* 40) 400 

Ko2 160 

P
O
S
 

H
o
w
 

PESIMISTA 

Pol = 0 68 

IR1 = 120 

XL = (P01) IRL 

X1 = ( 60) 420 

XL = 72 

PESINISTA 

POL = 60 

IRL = 240 

Xl = (POL)RI 

Xl = ¢ 60) 248 

Xl = 144 

PESIMISTA 

POL = 60 

TRi = 320 

Xl = (POL) IR? 

Xl = ¢ $0) 320 

Kl + 192 

ne



TE = 

IE ~ 

X+ X21 

160 + 192 

352 

En conclusién la empresa tomando como base el mayor importe 

esperado, decide por la alternativa c) $352, anotando dicho monto en 
el cuadre de la grafica donde enpieza el drhol de decisidn, sin 
embargo puede anotarse el cuadro a la derecha y enpezar con los 

Gvalos a la izquierda 

  

  

OPTIMISTA 
——————-——~ $200 

VENDER SOLO : 0.40 
TV-L ACTUAL 

$152 
PESIMISTA 

$120 
0 60 

OPTIMISTA 

  

ne ae PES INISTA 
$240 

0 60 

OPTIMISTA 
$400 

0 40 

  

  
  

  

PESIMISTA 
ee $9.20 
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3.2.6 PROYECTOS DE INVERSION 

Aplicacion de recursos a inversiones fijas gue generaran 

angresos por varios afies. 

Objetivo 

Tienen por objeto aplicar recursos a inversiones fijas. mediante 

al uso 6ptimo de fondos de que dispone une empresa piblica, privada o 

mixta, com la finmalidad de obtener utilidades y prestacidn de 

servicios en un plazo razonable 

Clasificacaon 

Existen diversas clasificaciones de los Proyectos de Inversion. 

Sin embargo, tomando como base su concepto y objetivo. podenmos 

clasificarios como sigue . 

a) No rentables 

I Por los resultades a obtener b) No medibles 

c) De reemplazo 

ad) De expansidén 

a) Cuantificables 

II Por la cuantificacidn de utilidades 

b) No cuantificables 

a) Complenentarias 

IIrt. Por su naturaleza b) Mutuamente excluyentes 

c) De substitucion de equipo 

a) Importantes 

I¥ Por su amportancia relativa b) Menos importantes 

Cc) De importancia 

condicizonada



a) Por divisiones 

V¥. Por actavidades de la empresa b) Por departamentos 

ce) Por productos 

a) Aumento de utilidades 

VI. Por los efectos en las utilidades b) Disminucidn de utilidades 

¢) Aumento en la rotacién 

de la inversid6n 

@) Aumento del porciento de 

utalidades 

VIL Por los efectos en la b) Dasminucion del porciento 
rentabilidad de la, de utilidades 

anversid6n c} Aumento en la rotacidén 

del activo 

d) Disminucidén en la rotacion 

del activo 

Los proyectos de inversidn no rentables, son aquellos que 
ocasionan salides de fondos, cuyo objetivo general no es la obtencién 

de utilidades directas. tal es el caso. por ejemplo de la inversidén 

en construcciones para estacionamiento, canchas deportivas, etc 

Ios proyectos de inversiédn no medibles, san aquellos que 
Ocasionan salida de fondos. cuyo objetivo general es el de obtener 
una utilidad directa y cuya cuantia as dificil da precisar, tal es el 

caso de las inversiones en investigacién de nuevos mercados, nuevos 
productos, usos nuevos al producto, etc 

Les proyectos de inversion de reemplazo, son aquellos que 
ocasionan salida de fondos, cuyo objetivo general es el de substituir 
equipos. por ejemplo un equipo de fabrica. puede prolongar su vida 
util mediante reparaciones mantenimiento, etc . pero llegado el 
monentO en que su costo de reparacion v mantenimienta Se6 mayor qua 

8 

   



el costo del equipo substituto, lo que ocasionaria el reenplazo del 
equipo 

los proyectos de inversién de expansidn, son aquellos que 
ocasionan salida de fondos, cuyo objetivo general es el de aumentar 
ja capacidad de inversién existente, por ejemplo la inversion 
destinada a aumentar la capacidad instalada, notivada por el 
incrementoa de las ventas y demanda de los productos de la enpresa . 

Ahora bien. en términos generales. si dos alternativas generan 
la misma utilidad o rentabilidad, una podraé ser mejor que la otra, 
$1 el riesgo que ocasiona es nenor 

El riesgo en los proyectos de inversion, se establece en 
términos de 

a) Seguridad e incertidumbre de utilidades por generar 

b) Obsolescencia de la inversion 

G) Accesibilidad a servicios, refacciones y mantenimiento del equipo 

d} Capacidad involucrada, etc 

METODOS DE AHALISIS DE PROYECTOS DE INVERSION 

Para aceptar o rechazar un proyecto de inversién es necesari0 

aplicar algin método de andlisis para evaluar lao inversion. 

observands como base 

@) Los beneficios que pueda generar en el futuro 

c) Los conceptos de riesgo e incertidunbre 

Lo anterior, en virtud de que una empresa, generalmente, tiene 
limiteacrén de fondos disponibles, y de que los ingresos y pagos que 
genera cada proyecte son ciertos y se consideran efectuados al final 
de cada ejercicio contable 

Ahora bien, en la practica existen varios nétodos para evaluar 
jas inversiones. pero solo nos abocaremos a los mas importantes 

 



I. Métodos Empiricos (no hay caéiculos) 

a) Intuitivo 

b) De corazonada 

oc} De imitacion 

II. Métodos Cientificos (matemdaticos) 

a) Tasa Promedio de Rentabilidad (TPR) 

b) Tasa de Interts Simple Sobre el Rendimiento (TISSR) 

Cc) Tiempo de Recuperacion de Inversién (TRI) 

d) Tiempo de Recuperacién de Inversion a Valor Presente (TRIVP) 

e) Tasa Interna de Rendimiento (TIR) 

{) Valor Presente que Generaran Ingresos Iguales (VPII) 

g) Valor Presente que Generaran Ingresos Desiguales (VPID) 

h) Valor Terminal (¥T) 

1) Indice de Rendimiento (IR) 

METODO INTUITI¥O 

Este método se basa en la experiencia y juicios personales del 

funcionario 0 ejecutivo, para escoger o seleccionar la inversidn. 

METODO DE CORAZONADA 

Este método se basa en escoger de varios proyectos, aquél que 

presiente, o piensa que es la mejor inversion 

WETODO DE IMITACION 

Se basa en escoger un proyecto de inversion porque asi lo hizo 

la competencia, vecino u otra empresa que aparentemente le es 

rentable. es decir. imita la inversion. 

Vga



TASA PROHEDIO DE RENTABILIDAD 

Ejenpla- 

Estufas, S.A desea invertir 40 millones de pesos en un proyecto 

de inversion Su utilidad neta anual promedio en los tltimos cinco 

afios ha sido de ¢ 3'200,000 00 asimiasmo, la tasa minima exigida por 

la enpresa es del 10% para ias inversiones. De acuerdo a estos datos 

éSe acepta o rechaza el proyecto? 

Datos, 

a) Utaladad Neta Promedio (UNP) = 3'200,600 60 

6b) Importe del Proyecto (IPI} = 40'090.000.900 

c) Tasa Minima Normal (TMN) 10% 

d) Tasa Promedio de Rentabalidad = X 

  

Formula. . 

TPR = 

3'200,900 
TPR = (-~--~-+----- ) 100 - 10% 

40‘000.000 

TPR = (0 08} 100-10% 

TPR = 8%-10% 

: ' (2%} NEGATIVO 

El proyecto de ainversién se rechaza. por ser negativo el 

resultado (menos dos). por el contrario. si el resultado fuera 

positive, se aceptaria el proyecto 

Este metodo ignora el valor del dinero en fumcidén del tiempo 
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TASA DE INTERES SIMPLE SOBRE EL RENDIMIENTO 

Ejenplo- 

Foco S.&4.. tiene un proyecto de inversién por $ 50'000.000 con 

vida productiva de 5 affios, la ainversidn generarad un prormedio de 

rendimiento neto anual en efectivo de $20'000,000 {los que se 

obtienen de los ingresos en efectivo del proyecto, menos los costos e 

impuestcs del mismo proyecto}. Si la tasa de interés simpie normal o 

estandar sobre el rendimiento es del 33% iSe acepta o rechaza la 

inversion ? 

Datos” 

a) Promedio de rendimiento (PRA) = 20'008,060 

neto anual en efectivo 

b) Importe del proyecto . (IPI) = 50°000,.090 

c) Vida productiva del proyecto (VPR) = 5 afios 

d) Tasa Normal o Estandar (TNE) = 33% 

50‘G80, 800 

¢) Promedio del importe (PIP) = (---~--------} 

del proyecto 2 

(PIP) = 25'000.006 

£} Tasa de interés sinple (TISSR) = X 

sobre el rendimento ° 

FORMULA 

IPI 
PRA - ——-~ 

VPP 

TISSR = (---—--~--——-) 100 - TNE 
PIP 
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$6'000, 000 

20'00a.600 ~ 5 
TISSR = (—--—-~—__-~-_--____-—_-__-} 100 - 33% 

25°000,000 

  

20'000,000 ~ i10'000,000 
  TISSR = { ) 160 - 33% 

25° 000.900 

TISSR = (0.40) 100 - 33% 

TISSR = 40% ~ 33% 

TISSR = ?% positive 

El proyecto de inversidn se acepta, por ser positivo en caso 

contrario se rechazaria la inversidn 

TIEMPO DE RECUPERACION DE INVERSION 

Ejyenplo 

Aceros S A.. desea invertir un equipo nuevo $66'000,000 los que 

generaran un ingreso neto anual de $12'000.000 La empresa tiene 

establecido como norma que todas las inversiones fijas se recuperen 

Como maximo en 4 afios, debido a la escasez pronunciada de fondos, por 

lo que ¢se acepta o rechaza el proyecto de inversidn? 

Datos 

a) Importe del proyecto de inversidn CIPI) = $60'°000.000 

b) Ingresos netos anuales CINA) $12'000,000 

n c) Tiempo de recuperacidén nornal (TRN) 4 afios 

d) Tiempo de recuperacion de inversion (TRI) = X 

 



Formula. 

IPI 
TRI = ---~— - TRY 

INA 

60'000.000 
TRI = ———-——---_ - 5 afios 

12'006,000 

TRI=- 4-5 

TRI = (1) negativo 

Por ser negativo el resuitade, se rechaza el proyecto de 

inversion si fuere positive, o bien. s: el TRI fuera igual a cero se 

aceptaria la anversidn. 

Este nétodo tarpoco toma en cuenta el valor del dinero en 

funcién del tiempo, san embargo es muy facil de entender, 

interpretando el ejemplo anterior: la empresa teniendo una inversion 

de $60'000.000 y unos ingresos netos anuales a futuro de $12'900,000 

el tiempo en que el proyecto de inversion se recuperara, sera de 
cinco afios, sin embargo. como la empresa lo hace en 4 afios, se 

rechaza la inversidn. por la estasez pronunciada de fondos 

TIEHPO DE RECUPERACION DE INVERSION A ¥ALOR PRESENTE 

Ejyemplo, 

Aceros S.A.. desea invertir en equipo nuevo $69'090,000 los que 

generaran un ingreso neto anual de $12°0000.000 la empresa tiene 
establecido como norma que todas las inversiones fijas se recuperan 

como méximo en 4 afios, debido a la escasez pronunciada de fondos. por 
jo que tse acepta o rechaza 1 proyecto de invers2¢n? 

Datos 

2) Importe del proyecto de inversion CIPI} = $66°G00.900 

   



b) Ingresos netos anuales (INA) = $12'000,000 

c} Tiempo de recuperacidén normal (TRN) = 4 afios 

d) Tiempo de recuperacién de inversid6n (TRI) = X¥ 

Foérnula: 

IPI 

TRI = ——~ - TRY 
INA 

60°000, 000 
TRI = —-—-—-------—-- - § afios 

12'000,000 

TRI = 4-5 

TRI = (1) negativo 

Por ser negativo el resultado. s# rechaza el proyecto de 

inversién s2 fuere positivo, o bien. si el TRI fuera igual a cere se 

aceptaria la inversidén 

Este método tampoco toma en cuenta el valor del dinero en 

funcidn del tiempo. sin embargo es muy f4cil de entender, 

interpretandos el ejemplo anterior, la empresa teniendo una inversién 

de $60°000.000 y unos ingresos netos anuales a futuro de $12'000,009 

el tiempo en que el proyecto de inversidn se recuperara. serd de 5 

afios, sin embargo, como la empresa lo hace en 4 afios. se rechaza la 

inversién. por la escasez pronunciada de fondos. 

TIEMPO DE RECUPERACION DE INVERSION A VALOR PRESENTE 

Ejenplo 

Refrigeradores, S A. tiene en proyecto la compra de equipo de 

fabricacioOn de refrigeradeorss economicos en $299'000,000 que 

generaran anualmente $100'000,000 de ingresos netos ahora bien, la 

uss



  

empresa tiene 6 afios como plazo normal maximo de recuperacion. a 

valor presente. con una tasa de descuento del 20%. tse acepta o 

rechaza el proyecto de inversion? 

Datos: 

Irmporte del proyecto (IPI) = $299'000,000 

Ingresos netos anuales (INA) = 160°000.000 

Tiempo de recuperecion méxino 

a valor presente (TRMVP) = 6 afios 

Tasa de descuento a valor 

presente = 20% 

Tiempo de recuperacion de 

inversion a valor presente (TRIVP) = XxX 

Cuadre de recuperacién a valor presente 
(cifras en millones de pesos) 

  

  

a b c qd cxd=e f ffe xg 

1 ingresos valor valor valor pronedioa 

N netos presente presente presente de 

A ¥ de $1 de acunulado recuperacién 

E descontada ingresas de 

f R al 20% netos ingresos 
8 netos 

° I 

9 
N 

9 $299 $100 Q 833 $83.30 $63 30 ° 27, BU% 1 

2 100 0.694 69 40 152 76 $1 10% 
3 i106 Q 579 57 90 210,60 70 40% 
4 4100 0,482 48.20 268 80 86 50% 
$ 100 0 402 40 20 299 G0 1a0 00% 

299 $299 60   
186



TRIVP = 5 afos 

TRM¥P = 6 affos 

X = TRMVP -TRNP 

X= 6-5 

% = 1 POSITIVO 

Podemas apreciar que el tiempo de recuperacién de inversion a 
valor presente es de S afios, por lo que si TRMYP es de 6 afios. el 
resultado es positive lo que nos indicaré que se acepta «]l proyecto 
de inversion. 

Este nétodo si toma en cuenta el valor del dinero en funcién del 
tiempo 

TASA INTERNA DE RENDIMIERTO 

Ejenplo 

Licuadoras S A. desea saber si acepta o rechaza un proyecto de 
inversion en activo fijo por $100'060,000 los que se espera. que 
generen $25'000.000 anuales de ingresos netos durante 8 afios Ahora 
bien, la empresa tiene establecido como tasa interna de rendimiento 
minimo normal o esténdar al 25% cual serd la decisidn? 

Datos 

Importe del proyecto de inversion (IPI) $100°000, 000 

Ingresus netos anuales (INA) $ 25'000.000 

Tasa interna de rendimiento normal 
esténdar (TIRN) 25 % 

Tasa interna de rendimiento (TIR) X 

A Davadimos el IPI entre INA. es decir. 100 millones entre 25 
millones igual a 400 que representa el valor presente de $1 00 que se 

 



recibiraé al final de los 8 afios siguientes descontades a una tasa 
interna de rendinientos que obtenenos cono sigue. 

2. Consultamos la tabla del valor presente de $1.00 que se recibira 
al final de cada afio, en la fila de 8 afios, donde localizamos que 
4.00 esta entre las columnas del 18% al 20% (es decir, en nuimeros 
redondes la TIR serd del 19%) Si se desea obtener la TIR con 
exactitud, aplicamos una interpolacién como sigue: 

  

Tasa interna de rendamiento 18% X% 20% 
Yalor de $1 por afia recibido 

en los sig. 8 afias 4 078 4.90 3 8370 

(18%) 4 678 » 25/000, 000 $ 101°950.900 
menos’ importe del proyecto $ 100'080. 090 

diferencia 1'980, 000 

(18%) 4 078 x 25°900, 000 S$ 101°950,060 
Renos 

(20%) 3 837 x 25'000,000 $ 95'°925,000 

diferencia 6'928.000 

  

Tamafio del intervalo = 20% - 18% = 2% 

1° 950.008 

6°025, 000 

Tasa interna de rendimiento «© 18 Q% 
+ 0 6% 

3 Finalmente, « Ja tasa interna de rendimiento normal 25% le 
restamos la tasa interna de rendimiento obtenida de 18.6% obteniendo 
6 4% POSITIVA. por lo tanto se acepta la inversion 
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Conclusiones* 

a) la tasa interna de rendiniento. viene a ser la tasa de descuento 
que iguala el valor presente de sus ingresos de efectivo con el valor 

presente de los egresos 

b) Se toma en cuenta el valor del dinero en funcicn del tienpo 

c) El valor presente de los ingresos menos el valor presente de los 

egresos, es igual a cero 

d) Este nétodo recibe también lcs siguientes nombres Métoda del 
flujo de efectivo neto a valor presente; por ciento de rendimiento 

interno. nétodo del anversionista, métode del capitalista, metodo del 

rendimiento sobre la inversion 

e) Para comprender este método, supongaros que depositamos en el 

banco internacional, los 100 millones de pesos yY posteriormente 

retiramas 25 millones de pesos anuales durante 3 afios. por lo que al 

final habremos recibido los 100 millones de pesos més los intereses 
al 18 6% 

VALOR PRESENTE QUE GENERARAN INGRESOS IGUALES 

Ejemplo: 

Teléfonos S A., tiene que decidir sobre un proyecto de inversién 

de 1.000 millones de pesos, que se espera generen 500 millones de 

pesos anuales durante 4 afios de ingresos netos en efectivo a una tasa 
de rendimiento del 20% a valor presente. (Se acepta co rechaza la 

inversion? 

Datos . 
a) Importe del proyecto de inversion CIPI) = $1000 

b) Ingresos netos finales (INA) = $ 500 

cS) Factor de la tasa de rendimiento 

aun valor presente del 20% 

(ver tabla) (FRVP) 

d) Decisidn afirmativa o negativa 

2.589 

" x



  

Formula: 

= INVP - IPI 

= (INA) FRVP - IPI 

500 = 2.599 ~ 1000 

= 1294 § ~ 1008 

= 294 5 positivo a
 # 

Por lo tante, s1 los ingresus netos a valor presente (INVP} son 

de 1234 S millones de pesos y el proyecto de inversidn es de 1000 

millones de pesos. la diferencia serd de 294 5 millones de pesos 

POSITIVA, por lo que se acepte la inversidn. 

YALOR PRESENTE QUE GENERARAN INGRESOS DESIGUALES 

Ejyenplo: 

Autos ¥WS.A. estudia un proyecto de inversion de 9.000 millones 

de pesos que podraéan generar ingresos netos anuales en efectivo de 

6,000 millones de pesos el ler afio 4,000 millones de pesos el 2do afio 

y 2,000 mallones de pesos el Jer afio todos ellos a una tasa de 

rendimiento del 15% a un valor presente c¢Se acepta o rechaza la 

inversion? 

Datos: (cifras en millones de pesos) 

a) Importe del proyecto de inversidn CIPI)= $3.000 

b) Ingresos netos anuales por el factor 

de deseuento al 15% a valor presente CINVP) 

Afio Ingresos netos Factor de Des Ingreses 

anuales apissayP Hetos a VP 

1 $6,000 x a 870 = $5220 

2 $4,000 x 8 756 " $3024 

3 $2.000 x 0 658 = $1316 

suma * 39560 » 

190



c) Decisién afirmativa o negativa = x 

Formula 

= INVP ~ IPI 

x = 9560 - 9000 

m = $560 positiva 

Por lo tanto, les ingresos netos en efectivo a valor presente, 

superendo al importe del proyecto de inversion. por lo que se acepta 

la inversion 

VALOR TERMINAL 

Ejemplo 

Ford S A tiene un proyecto de inversidn de $10,000 millones. 

mishes que se espera generen $2,100 millones anuales durante 5 afios 

al 3% tomando como base el valor terminal, ese acepta o rechaza ia 

inversion? 

Datos (cifras en millones de pesos) 

a) Importe del proyecto de inversion (IPI) = $10,006 

bh) Ingresos netos anuales CINA) = $21,000 

c) Factor del valor terminal (monto 

de una anualidad de $1 a interés 

compuesto al 3% durante 5 afios se 

consulta la tabla correspondiente 

vo nos da ) (FVT) = 5 8666 

d) Decision afirmativa o negativa =u , 

Formula 

x = INVT - IPI 

x = (INA) FYT ~ IPI 

w = 2100 x & S666 - 10060 

sx = 12319860 - 10000 

w = 2319860 positive



Por lo tanto. lcs ingresos netos a valor terminal resuitan 

mayores que el importe del proyecto de inversion, por io que se 

acepta la inversidén. 

De lo anterior. se desprende que este método del valor terminal, 

considera las tasas a las cuales se reinvertira los fondos que genere 

el proyecto. de tal manera. que los flujos positavos de fondos se 

reinvertiran en el futuro a una tasa dada. 

INDICE DE RENDIMIENTO 

Ejenplo- 

Segun el ejyempio del punto 13, teléfonos S A tiene un proyecto 
de inversion de $1.000 millones que generardn ingresos netos de $500 
millones anuales durante 4 afios. que a valor presente nos da $1294 5 
nillones Si la empresa tiene un indice de rendimiento normal o 

estandar 1 20, ¢ se acepta o rechaza la inversion? 

Datos (cifras en nillones de pesos) 

a) Valor presente de las ingresos (VPI) = $1294 5 
b) Valor presente de los egresos (¥PE) = $1,006 

c) Indice de rendimiento nornal (IRN) = 1 20 
d) Decision afirmativa o negativa = x 

Fornula 
x = IRN - IR 

x = 0 09 positivo 

Por resultar positive el proyecto de inversidn se acepta 

Este método resulta util y practica. cuando se tiene capital 

limitado para las inversiones y varios proyectos de inversion, por lo 

que tratara de aceptar el proyecto que proporcione el maximo 

rendimiento



CAPITULO 
4 

SISTEMAS ACTUALES DE 

FINANCIAMIENTO 
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4 1 ASPECTOS GENERALES 

Podemos definir el financiamzento como la obtencioén de recursos 

de fuentes internas 0 externas, a corto, nediano o largo plazo, que 

requiere para su operacidén normal y eficiente una empresa publica o 

privada 

Las caracteristicas principales del financiamiento son. 

a) Obtencidn de recursos oO activos, tales como efectivo, 

inventarios equipo, maquinaria. terreno, edificio, etc. 

b) Obtencién de recursos de fuentes internas o externas de la 

empresa 

c) A corto plazo fhasta un afin) 

d) A medaano plazo (m4s de un afie, hasta cinco} 

e) A largo plazo (mds de cinco aficos) 

f) Los cuales requiere para su operacion normal y eficiente 

g) Es utilizado en empresas publicas y privadas 

CLASIFICACION. 

a) FINANCIANJENTO INTERNO. Es aquél que proviene de la empresa tal 

es el caso de la aportacidn de accionistas o propietarios, la 

creacian de reservas de pasivo v de capital, es decir retencion de 

utilidades Ja diferencia en tiempo entre la recepcion de materiales 

y mercancias compradas y la techa de pago de Jas mismas. etc En 

teorira ool financiamiento interno debe cer suficiente para soportar 

las artives de la empresa -in embargo en la practica debe recurrirse 

oi tinancaamiento externo 

 



b) FIWANCIANIENTO EXTERNO. Surge cuando los fondos generados por 

operaciones normales mas las aporteaciones de los propieterios de la 

empresa. son insuficientes para hacer frente a desembolsos exigidos 

para mantener el curso normal de la empresa: o en ocasiones para 

llevar a efecto planes o proyectos de inversion prescritos por la 

nisha 

c) FINANCIAMIENTO & CORTO PLAZO: Se contrata para pagarse dentro del 

plazo de un afio, para cubrir la faita temporal de numerario, debe 

aplicarse exclusivamente a las operaciones cairculares de la empresa 

por lo que su pago debe planearse con las cobranzas de la empresa. 

d) FINANCIAMIENTO A WMEDIANO PLAZO El fainanciamiento a mediano 

plazo, constituye un anticipo de  beneficiss, por tanto su 

amortizacién debe planearse con las utilidades de la empresa puesto 

que su contratacidn es mayor a un afico y hasta cinco, este contribuye 

al sostenimiento dei activo fijo y del capital de trabajo de la 

enpresa 

e) FINANCIAMIENTO A LT&RGO PLAZO: Este tipo de financiamiento es 

mayor de cinco afios, debe destinarse incuestionablemente a soportar 

el activo f130 tangible e intangible. como: maquinaria, equipo, 

terrenos, construcciones, patentes, marcas. nombres de fabrica. etc.. 

asi como soportar el capital de trabajo de la erpresa La 

amortizacion debe cubrirse con las utilidades generadas por la 

enpresa 

£) FINANCIAMNIENTO GRATUITO: En teoria el financiamiento no tiene 

costo es decir, no se cobran intereses, comisiones gastos, etc , por 

él 

g) FINANCIAHIENTO ONEROSO- Se pagan intereses, comisiones, gastos, 

ampuestos, garantias etc ’  



FUENTES DE FINANCIAMIENTO 

INTERNO 

* Utalidades Netas 
Autogenerados e Depreciaciones 

® Amortizaciones 
a 

RECURSOS. 
PROP1IOS 

% 
e Cobranza Acelerada 

Negociades e Reservas de Pasivo 

@ Reservas de Superdvit 

® Capitalizacion de Utilidades 

EXTERNO 

Espontd4neos e Crédito Comercial Natural 

a 

Recursos ® Crédito de Proveedores Com 
de ¢ Préstamos Directos 

Terceros * Descuento de Doctos Comerciales 
« Préstamos de Habitacion o Avio 

% ® Préstamos Prendarios 
Préstamos con garantia colateral 
Arrendaniento Financiero 
Créditos para la exportacion 
Préstamos Hipotecarzos 
Emision de Obligaciones 
Aumentos de Capital Social 

Crédito Hipotecario Industrial 

etc 

Negociados 

COSTO DE FINANCIAKIENTO 

Para determinar el costo real del dinero recibido en un 

financiamienta es necesario sumar los diferentes factores que lo 

wnteeran 
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Importe del interés normal 

Importe del interés por inflacion 

Importe de la comisidén de la institucidén nacional de 

crédito 

+ Importe de los gastos de apertura del crédito 

Importe de los impuestos sobre el crédito 

Importe de la obligacién por reciprocidad 

Importe del manejo de las garantias 

Otros gastos ocasionados por el crédito 

  

= COSTO DE FINANCIAMIENTO 

PLAN DE FINANCIAMIENTO 

Los elementos minimos a considerar en el plan de financiamiento 

son 

a) INVESTIGACION DE CAUSAS QUE DAN ORIGEN A JIA WECESIDAD DE 

FONDOS Para determinar si la causa es la falta temporal de recursos 

dentro de un ciclo normal de operaciones de al empresa, por un lado, 

o bien si la necesidad de fondos obedece a situaciones como 

proyectos de inversion, planes de expansion, etc . todo ello cen el 

objeto de poder determinar si necesitamos un financiamiento a corto. 

mediano o large plaze y poder localizar la fuente de financiamiento 

adeudado a las circunstancias 

b) MONTO DEL FINANCIAMIENTO A CORTO, MNEDIANO 0 LARGO PIAZO S2 por 

la ainvestigacion y andlisis, se determina la necesidad de un 

financiamlento a corto plazo, 6&1 monto ser& localizado con la 

elaboracion de un presupuesto de caja vy bancos 

En caso de ser un tinanciamiente a mediano o largo’ plazo sera 

neceserio elaborar estados financieros Pro-Forma, para lomalizar el 

monto de los mismos 

c) EPOCA © FECHA EN QUE SE REQUIERAN LOS FONDOS Al obtener el 

munto del ¢inancramiento v al mismo la epoca o fecha exacta en que se 

requeriran ios tondos del tinanciamiento a carta, mediano o largo 

plass



d} PLAZO EN QUE PODRAN PAGARSE, ANORTIZARSE © CUBRIRSE: Si es un 

financiamiento a corto plazo. el mismo presupuesto de caja y bancos 

nos sefialaré la fecha en que podra pagarse 

S21 es un financiamiento a medrano o largo plazo. los estados 

financieros proforma, estaran en posibilidad de indicarnos la época 

en gue podran pagarse el capital y el costo de financiamiento. 

tomando en consideracién 

Las utilidedes futuras después de inpuestos 

Los planes futuros de inversidén de capital 

Los objetivos y politicas de dividendos futuros 

Las politicas de depreciacidén y amortizacion 

N
e
w
n
e
 

La capacidad de pago futuro de la empresa 

ETAPAS DEL FINANCIAMIENTO 

A Prevision de necesidades de fondos 

B Prevision de la negociacion 

a) Establecimrento de relaciones previas con las 

instituciones nacionales de crédito potencirales para el 

financiamiento 

b) Analisis de la situacidén econdmica del pais, en 

cuanto al peso mexicano, costo del dinero, etc 

c) Analisis cuantitativo y cualitatavo de alternativas 

Cc Negociacion 

a) Contacto formal con dos o tres anstituciones 

nacionales de credito potenciales 

b) Proporcionar informacion requerida por las 

instituciones de crédito 

c) Dascusién de condiciones del financiamzento. como 

Monte, Interes, Tasa. Impuestoes, Plazo Garantias, Forma 

de Pago Requisitos legales. Fiscales, etc 

d) Seleccion de ia Imstitucion Nacional de Crédito con 

quien s@ va a contratar el financiamiento 

@) Crerre y tirma del contrato de arrendamiento 

D Mantenimaento en la vigilancia del financiamiento 

4) Proporcionar intarmacion periodica que selicite la 

anstatucion nacional de creditoa



bh) Vigilancia en los tipos de cambio, tasas de interés 

etc 

c) Supervisidn de flujos de recursos y fondos para el 

Pago y amortizacién de la deuda 

d) Cusdar ias formas de garantizar el crédito 

e) Dar seguimiento al cumplimiento de las obligaciones 

contraidas en el contrato de financiamiento 

E Pago de] financiamiento 

F Renovacidn planeada con toda oportunidad del financiamiento 

CALCULO DEL INTERES SIMPLE 

Interés simple es el rédito que produce un capital prestado. por 

ejemplo, s1 nos prestan $108 00. el capital prestado producirad un 

redito X. digamos del 10%. o sea de $10 00. al producto utilidad o 

rédito del capital Prestado se le conoce como interés ahora bien. si 

el interés se calcula sobre los $100 00 del capital se dice que es 

interes simple 

Ejemplo 

PERIODO CaPITAL INTERES 

ler $100 $10 

2do $100 $10 

3er $108 $10 

Si el capital es el mismo el interés es simple 

De acuerdo con lo anterior el capital siempre es el mismo, los 
antereses se calculan sobre la misma base en todos los periodas Los 
periados pueden expresarse en anos. neses dias. etc 

los intereses de la tabla anterior se obtuvieron de la siguiente 

torma 

Interes de cada Capital « tanto perciento 

periods Be



100 {x} 10 

see — = 10 00 interés de cade periodo 

100 

Si deseanos calcular el interés de varios periodes, multiplicanos 

nuestra formula por el ntmero de periodos: por ejemplo si son 5 

periodos y el capital es de $190 y la tasa del 10% la formula sera. 

CxT 

Ts 

100 

I= Interes 

C+ Capital 

“= Tasa 

T= Tiempo o nimero de periodos 

Sustituyendo 

(100) (18) (S) 

100 

5000 

[Ts —ee 

100 

* I= So * 

La presente formula se aplica cuando la tasa v el tiempo son 

honoyéneos te 

  

  

    

TASA | PERIODO 

anvaL | ANUAL 
MENSUAL | = NENSUAL 
DIARIO. | DIARIO 

tL 

ano



CALCULO DE INTERESES SOBRE SALDOS INSOLUTOS 

los interés sobre saldos insolutos se determinan tomando como 

hase el saldo de ia deuda o crédito 

Ejyenplo 

Supongamos que solucionamos un préstamo de $400 al 1% nensual 

sobre saldos insclutos, mismo que sera liquidado en 4 meses con 

abonos de $100 mensuales. los intereses sobre saldos insolutos se 

calculardn tomando como base el capital $400 

C2~T 

Tos oe 

1900 

400 e1lseil 

I» --—-------- 
100 

400 

Tee 

10a 

Te s4 

Cuando se hayan abonado $100 los intereses se calcularan en base 

a $300 

oo. T 

I = -----.—- 

100 

300 Hix 1 

TF eee 

100



En tercer lugar los intereses se calculardn tomando como base $200 

  

CAT 

Too see 

100 

I= 

I = $2 

Por uitamo los intereses se calculardn en base a $190 

CxqT 

IT = eee 

108 

190 x Lx il 

J = —— 

100 

160 

ee 

100 

Ts $1 

Cuando los problemas se refieren a varios meses. se tendran que 

efectuar tantas operaciones como meses tenga el problema de interes 

sobre saldos insolutos Sin embargo este procedimiento no es 

practico, por tal motivo existe un método basade en la aplicacién de 

la formula de La suma de una progresidn aritmética 

3 * B5uma de los intereses sobre saidos insolutos



a = Interés simple correspondiente al primer abono 

b « Interés sinple correspondiente al ultimo abono 

n = Numero de abonos 

Retomando el eyemplo anterior 

Capital = $400 

Tasa = 1% mensual sobre saldos insolutos 

Abonos = 4 meses 

S-x 

Férnula (atb) n 

S$ = 

2 

Cu4T CAxT 

aA = oe ee be 

100 . 100 

(100) (1%) (4) (100) (1) (1) 
QF ee DF -e ee 

100 100 

400 100 

a poe bos one 

100 100 

ard bei 

(441)4



Los intereses sobre saldos insolutos se aplican generalmente en 

la compra de activos fijos. prestamos., etc 

Ejenplo 

Una empresa industrial adquiere maquinaria por un valor de 

$1'000,000 00 pagadero en 20 mensualidades, al 1% mensuai sobre 

saldos insolutos. ¢Cuadl sera el precio de costo de la maquinaria.? 

Capital $1'000,000 00 

Tasa 1% mensual 

Abonos 20 (20 abonos mensuales de $50,000) 

    

S x 

(atb) n 

Soe anne 

2 - 

CA4T 

ar be ----—— 

100 

($0000) (1) (1) 

ae b= a ae nen 

100 

a = 10000 b= 500 

(10000 + $00) 28 

Se 

S = $105.900.00 

PRECIO DE FACTURA DE LA MAQUINARIA $i ‘000,000 

(+) 

INTERESES SOBRE SALDOS INSOLUTOS 105,000 

  
aod



S2 deseamos amparar el saldo de $1'105.000.00 con 20 documentos 

aguales, divadimos 1'165.000 entre 20, obteniendo $55,250 90 

mensuales 

CALCULO DEL INTERES COXPUESTO 

Los intereses se capitalizan periddicamente, lo qué otasiona que 

el capital aumente en cada periodo. 

Pare comprender mejor el concepto anterior seré necesario 

mencionar las diferencias entre interés simple y el interés 

compuesto 

&) En el interés simpie el capital sobre el cudl se va a cobrar el 

rédito sera constante. es decir. siempre sera el mismo, en el interés 

compuesto el capital variard aumentando, pericdo a periodo en virtud 

de que los intereses se capitalizaran peridédicamente 

INTERES SIMPLE 

PERIODO CAPITAL TASA INTERES 

ler 100,000 x 0 02 = 2.000 

édo 100,000 x 0 02 = 2,000 

3er 100,000 x 0 62 = 2,600 

Ato 100,000 x B02 * 2,000 

  

INTERES COKPUESTO 

PERIODO CAPITAL TASA INTERES 

ler 100,000 x 0 02 = 2,000 00 

2do 102 000 x u G2 = 2.040 00 

3er 104.040 x a o2 = 2,080 00 

Ato 106.120 x 0 02 . 2.122 41 
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b} En el interés sinple no es necesario tomar en cuenta los pericdos 

de capitalizacién, en virtud de que. ldogicamente un afio seré igual a 

12 meses. 2 semestres, 6 bimestres, etc. en el interés compuesto 

serd necesario tomar en cuenta los periodos de capitalizacidn. puesto 

que no serd igual un periodo anual, que 12 periodos mensuales, etc 

t 
FORNULA Ic = C{R) 

Ic = Interés compuesto 

C = Capital 

R = Rédito o tasa 

t = Periodo de capitalizacién 

Ejenplo 

éCudl sera el interés compuesto de un préstamo de $100,000 00 al 

2% mensual en 4 meses? 

C = $100,000 00 

R= 2% 60 02 mensual 

t = 4 neses 

Ic = 

Ic = C(R) 4 
Tc = 100.000 00 (0 02) 

" Ie 100,000 06 ¢ 0824321) 

Ic = $8,243 21 

DETERHINACION DEL HONTO 

= 600.000 

24% anual 

- 3 afios . . 

m
a
 

a
o
 

a 

=x 

= a CeLtRyt 

eO0 GOO (1+ 24) fa " 

Ms 600 000 (1 24) 

Mo= 600 G00 x 1 906624 

M = $1 243 474 80



DETERMINACION DEL MONTO CON PERIODOS FRACCIONARIOS 

Una persona obtiene un préstamo de $100,000 00 que pagara en 3 

meses, 20 dias al 2% mensual a interés compuesto Determinar el nonto 

@ pagar s1 los periodos de capital son mensuales 

Se determina el monto de los periodes completos 

zx 

100, 600 

= 2% mensual o 0 02 

1 

x 

c 

R 

t 3 meses. 20 dias 

PC = mensuales (periodos de capital) 

C(14R) 

108,000 (1 02) 

106,000 x 1 061208 

$106,120 80 = 
m
m
r
 

” 

2 Se determinsn los intéreses del periodo fraccionario, tomando en 

cuenta como capital el monto de los periodos completos 

106120 80 (x) 2 (x) 20 

Los 3000 resultan de que 1 dia es un 30 avo del mes y por lo 

tanto 

Cxt 1 Czt 

Doe man er ne 

100 30 3000 

3 Se suman las cantidades obtenidas en los pasos 1 y 2 

106.120 80 periodo completo 
-4 414 94 periods traccionario 

  



DETERMINACION DEL CAPITAL 

De la formula de monto sustituimos y despejyamos capital como 

sigue 

t 
M = C (1+A} 

4 
Cs: 

(1+R) 

Eyenplo 

Una empresa tendraé que pagar $180.000 90 al 18% anual dentro de 

15 meses ¢Cudl sera el capital que le prestaron s1 la operacidn es a 

interes compuesto y los periodos son mensuales? 

=z a $180,000 

15 meses 

R= 18% anual 9 1.5 mensual 

PC = Mensual 

PC = Trinestrales 

oe " 

my
 1 

(1+ 015) 

190.000 
Ct tee es 

(1 015) 

180.000 

iN



tna empresa obtuvo un préstamo por el que pagaraé en total 

$240,000 al 24% anual a interés compuesto dentro de 3 afios cCudl sera 

el capital si los periodos de capitalizacidn son trinestrales? 

M = $240,000 

R = 24 anual o 6% trinestral 

t = 3 afios o 12 trimestres 

C= 

x 
Ce ae 

(1+R) 

240,000 
C= eee — +: 

(1+0 06) 

240.000 

CF ee 12 
(1.06) 

240,060 
C= a! 

2 01219647 

C = $119,272 65 

DETERMINACION DEL REDITO 

De la formula del monto despejamos y encontramos el rédito 

t . 
M = C (1+A) 

MN . 

--- = (14R) 
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Oo 

  

  M 
— - L =R 

Nic 

Ejenplo 

Una empresa autorizada para vender titulos entregaraé $250,060 

por un@ inversion de $50.900 dentro de 10 afios a interés compuesto 

eCuaél serd la tasa que esta pagando? 

M = $250,000 

c = $50,000 

t = 10 afios 

Rx 

t M 
R= -—- - il 

c 

16 250000 
R= - od 

59000 

R= 45 -4 

R= 11746189 - 1 

R= 6,1746189 

Ro 17 46189%



DETERNINACION DEL TIEMPO 

Nuevamente, de la formula del Monto despejamos la formula del 

tiempo como sigue: 

t x t 
Mo= C (14R) ——— » (1+4R)} 

c 

Ahora enplearemcs los logaritmos para convertir al tiempo en factor 

Log H - log C = t Log (1+R) 

Log H ~ log C 

tos ~---- 

Log (1+R} 

  

Ejemplo anterior: 

= 250000 

50000 

= 17 46% 

=X r
w
W
o
 m
m 

n 

Log 250000 - Log $0000 

toe pee 

Log 1+ 1746 

Aqui como no es exacto el logaritmo de 1 1746 entonces es 

necesario0 interpolar 

Log 1 1746 = 0 069668 + 222 

§ 397340 - 4 698970 

0 69890 

t * 10 afios 

be



4.2 FINANCIAXTENTOS PARA CAPITAL DE TRABAJO 
(CORTO PLAZO} 

Ios financiamientos para capital de trabajo complementan los 

recursos que son necesarios para cubrir el ciclo productivo de las 

empresas y que generalmente son a corto plazo, nornalmente no exceden 

de seis meses. aunque existen empresas que tienen un ciclo nayor, 

como las productoras de bienes de capital y algunas empresas 

constructoras u otras de tipo agropecuario 

Es muy 1mportante conocer el ciclo de cada empresa para definir 

el plazo que correspondera al financiamiento, en ocasiones por falta 

de concocimientc del cicla se otorgan préstamos a menor plazo del 

requerido, dando la impresioén de falta de liquidez de la empresa al 

tener que hacerse una renovacién, siendo que el plazo se determind 

arbitrarianente 

Reconocer el monto de financiamiento que necesitan algunos 

negocios por parte de sus duefios o administradores, es un tanto 

dificil. porque la misma operacién hace que pierda la proporeidn del 

volumen de crédito respecto del capital anvertido, sobre todo cuando 

el crecimiento de las ventas es mayor al esperado y por lo tanto se 

requiere de mayor capital de trabajo Esto no quiere decir que sea 

malo. al contrario. consideramos que es una oportunidad aprovechable, 

por lo mismo es conveniente prever dentro de las nuevas perspectivas 

la situacién financiera de la empresa y no poner ean peligro al 

negocio por un apalancamiento excesive que no pudiera manejarse en el 

certo plazo 

Los financiamlentos a corto plazo son de muy diversa indole y 

los elementos que determinan el tipo de crédito que debera 

vequerirse. se producen en forma natural al estarse rewlizando la 

actividad propaa del negocio. Las tipos de fanancianiento nds comunes 

que se enplean para suplementar el capital de trabajo son 

a) CHEQUES SOBRE PLAZA, EL PatS O EL EXTRANJERO 

En la relacadén de negocios que se tiene con cualquier empresa o 

persona debe #*xistir oonfianza el vendeder debe tener Eien 

   



conceptualizado al comprador o calificado con una linea de crédito 

para aceptarle cheques en pago de la mercancia que le esta 

entregando, asimismo ei banco dehe tener la seguridad de que su 

cliente que le cede cheques por las ventas que realiza, es lo 

auficientemente solvente para liquidarle los que no sean buenos, para 

lo cual debe conocerlo y extenderle una linea para depésito en firme 

de documentos hasta por un importe que considere que no existe un 

riesgo arriba de lo nornal 

Dichas operaciones de crédito a peser de su cortisimo plazo 

vienen a reforzar el capital de trabajo en cuanto facilitan la 

recuperacion de los documentos en lugar de tener que trasmitirse al 

cobro o salva buen fin. lo que implicaria un nayor plazo para su 

liquidacidén 

Cuando se reciben cheques a cargo de otras plazas de aquélla en 

que se opera. ya sean del pais o del extranjero, el riesgo se 

incrementa porque el tigmpo que se requiere para conocer el buen fin 

de les documentos es mayor y por lo tanto se pueden ir acumulando 

responsabilidades a cargo del comprador para con el vwendedor o de 

éste para con el banco. 

Existen casos en que para financiarse algunas empresas en forma 

alicita, giran cheques a cargo de sus cuentas en otras plazas sin 

contar con los fondos suficientes, considerando que se requiere de un 

taempo determinade para que le sea cargedo el documento que giro y 

que incluso puede cubrir con una orden de pago que fue cubierta con 

otro cheque que fue expedido en las mismas condiciones que el 

anterior y asi sucesivamente 

Uno de los focos rojos que debe advertir quién recibe cheques 

por cualquier motivo, es el nimero de devoluciones a un cliente con 

el que se tiene una relacidn constante de negocios. o el ‘voluméen 

tanta en numero como en importe cuanda. se aprecia que ¢ste no 

corresponde al nivel de operacidn del cedente 

Otra precaucién que recomendamos, sea tomada en cuents para 

recibix cheques a cargo de bancos que operan en otras plazas. tanto 

gel pais como del extranjero, es que se verifaque que el cedente 

taene relaciones comerciales con sapresas ubicadas en las plazas a



que corresponden los cheques éstas pueden ser clientes sucursales del 

cedente u otras 

Afortunadamente los medios electrdénicos con que ahora cuentan 

los bancos, permiten que se evite este tipo de operaciones 

fraudulentas 

b) DESCUENTOS NERCANTILES. 

Los préstamos a través del sistema de descuentos mercantiles 

representan un medio muy adecuado de financiamiento pare las 

empresas. principalmente para apoyo a su capital de trabajo, por 

contar con liquidez propia. ademd4s de representar para el tomador de 

les documentos un apoyo adicional al contar con la firma de los 

librados o aceptantes 

Es importante mencionar que deberd tenerse especial cuidado en 

tomar al descuento dogumentos que correspondan a transacciones 

comerciales efectivamente realizadas. de lo contrario0 se estard 

corriende el riesgo de recibir papel de colusidn, que sera dificil 

recuperar 

Por lo anterior se deberd extremar la vigilancia para localizar 

efectos de este tipo. que algunos de los cedentes pretendan filtrar 

aisladamente o junto con otros El] que gira una letra de caolusidn es 

porque tiene agotada su capacidad de crédito y sabe que si se pide un 

préstamo quirografario., no le ha de ser concedido 

DETERMINACION DEL LIMITE DE LAS LINEAS 

DE DESCUENTOS MERCANTILES 

a) El volumen de operaciones de la empresa que se le toma papel en 

descuento, serd el principal factor a considerar para fijar el limite 

de la linea de credito es decir. el importe de esta siempre sera 

iunferior al monto de las ventas y més especificamente de las ventas « 

eredito que se documentan 

alt



b) El plazo que concede una compafiia a sus clientes para liquidar las 

mercancias o servicios vendidos. puede influir en la determinacizdn 

dei limite de la linea de descuentos, pues mientras mayor sea el 

plazo que conceda. la acumuiacién de documentos pendientes de cobro 

sera mayor 

c) El renglén de documentos por cobrar presentados en el balance sera 

otro indicativo del monto que se podraé fijar para una linea de 

descuentos . 

Al descontar los documentos persiste la obligacién por parte de 

los cedentes de liquidar su importe, s1 éstos no son cubiertos por el 

girado En les balances. normalmente no se reflejan las cifras de 

papel descontado o no se pone la atencién suficiente. por lo que al 

no aparecer en su activo les pagerés, letras u otros documentos 

descontados, ni tampoco figurar en el pasivo el adeudo con el banco 

que les tomé el descuento, de hecho. es como si ei aceptante hubiera 

pagade ya, desde el momento en que el cedente que ha puesto en 

circulacién las letras que ha negociado mediante la operacidon de 

descuento 

d) La diversificacién del papel también puede influir en el monto de 

descuentos que se le puedan tomar a un cliente, pues no es lo mismo 

por ejemplo, descontarle a una firma un solo documento por 

1°000,000.00 délares que diez documentos de 100,000 doélares a cargo 

de diferentes girados 

e) El papel seleccionado de firmas conocidas por su solvencia moral y 

econénica, desde luego que ayuda a fijar un limite mayor de 

descuentos a una empresa determinada. 

f£) El costo financiero de les descuentos puede ser una limtante para 

fijar une linea relativamente emplia a un cedente que no tenga la 

capacidad productiva para ahsolverlo 

a TA



DEFINICION DE LA CALIDAD DEL PAPEL 

a) El conecimiento que tengamos del girade es un elemento que 

determina la calidad del papel que se toma en descuento. sobre todo 

81 este es cliente y se le tiene calificado con una linea de crédito 

b) Las devoluciones de documentos que ha descontado un cedente en 

particular. si son en exceso a lo que puede considerarse como normal, 

quiere decir que éste no esta seleccionado adecuadamente a sus 

deudores. y por lo tanto carece de una administracioén sdecuada de 

erédito y el riesgo que se corre con un cliente de esta naturaleza. 

esta por encima de lo normal y debe evitarse operar con él o 

reducirse 

c) Las publicaciones de los balances o reportes de utilidad que hacen 

las empresas que cotizan en bolsa pueden ser de gran utilidad para 

calificar el papel que pudiera tormarse a cargo de éstas Las 

Publicaciones que también se hacen de las empresas demandadas o que 

tienen problemas de indole laboral o de otro tipo. o que han sufride 

algin siniestro, deben ponernos también alertas para evitar tomar 

papel a cargo de éstas, 

d) El ramo en que operan los girados es importante que se tome en 

cuenta para definir la calidad del papel (y también de los cedentes) 

ya que existen pericdos dificiles para algunas actividades 

especificas y que pueden tener como consecuencia la falta de laquidez 

de las empresas que pertenecen a la misma y por consecuencia, el no 

cumpliniento de sus obligaciones. que pudiera ser en un momento dado 

la industria de la construccién, de la confeccién o la de 

distribucion de articulos domésticos. 

PAPEL DE COLUSION: {COMO SE DETECTA? 

Tiene especial importancia saber interpretar signos externos que 

nos permitan detectar el papel de colusi6n 

$1 observamos que un determinado cliente nos cede un volumen de 

descuentos que no esta acorde con Ja cepacidad de su negocio. 

 



ldégicamente habremos de ponernos en guardia. Un empresario que por 

las caracteristicas de la industria o del comercio que explota 

razonablemente podemos fijar en “x“ ddlares. la cifra mensual de 

negeciacién a que puede dar lugar. y si nos trae 2 “x" hemos de 

pensar que hay algo anormal o, por Ico menos algo que requiere 

aclaracién. 

Puede que sea normal y una explicacién razonabienente pudiera 

ser la de que este cedente no solamente se limita a vender su propia 

produccidn, si no que a su vez adquiere de terceros una produccicén 

similar y de ahi la razon de que su volumen de letras aicance mayor 

cuantia gue el correspondiente a la produccién propia. pero puede 

también ser un sintoma, un signo externe de que ahi hay alguna 

anormalidad 

Si sabemos que una empresa, que fuere un librado habitual de un 

cedente de papel de la oficina en que actuamos tiene una solvencia de 

“y"  délares, y vemos que.a cargo de ese librado el cedente en 

cuestidén mos envia letras por 2 “y" ddlares o 2.5 “y" ddlares 

mensuales. nos hallaremos ante un signo externo que ha de extrafiarnos 

que a un cliente le surta mercancias a crédito por una cantidad mayor 

a su capacidad 

Puede ser otro signo externo que nos ponga en guardia, pero 

también puede ser que sea normal, por alguna razén especial que se 

nos explique, pero nosotros constataremos tales datos, hasta quedar 

tranquilos y poder desechar toda duda 

Otro signo externo que debe ponernos alerta, es cuando los 

cedentes rescatan los documentos que nos han cedido antes de su 

vencimiento, sobre todo si para nosotros no existe una causa 

justaficada, pues efectivamente hay clientes que prefieren cobrar 

directamente a sus deudores los documentos que les han girado por 

diversas razones . 

Otro mectio de conocer las obligaciones que tienen los girados y 

s1 éstas estan vencidos o tienen devoluciones excesivas, es a través 

del intercambio de informacion que hacen los bancos a traves de 

ereditos multiples o de boletines de cuentas canceladas por mala 

experiencia 

 



Podemos concluir con que la toma de documentos en descuents debe 

descansar primordialmente en el cedente, que es la persona a la que 

estamos otargando nuestra confianza al entregarle dinero a cambio de 

documentos y abstenernos de hacerlo. si no los tenemos plenamente 

identificados y no es hemos estudiado desde el punto de vista de 

crédito; nunca debemos dejarnos presionar por factores subjetivos que 

pueden hacernos arrepentir de una debilidad en un momente dado, al 

igual que en la toma de remesas. 

C) OPERACIONES DE FACTORAJE 

En ocasiones se considera que las operaciones de factoraje no 

sOn operaciones de crédito, dado que son la venta de un activo 

circulante. el cual esta representado por los derechos de crédito que 

han establecido en favor de una empresa, pero es conveniente 

ancluirias dentro de los.financiamientos para capital de trabajo. por 

considerar que tienen algunas caracteristicas atractivas para que las 

pequernias industrias con clientes de reconocida solvencia, o las de 

reciente creacioOn que no han generado antecedentes crediticios, se 

puedan acopiar recursos para no limitar el desarrollo de su ciclo 

productivo o comercial 

Estas operaciones estaén encaminadas a todas las empresas que 

tengan derechos de crédito que estén por vencer y que se encuentren 

documentados en contra-recibos, facturas, letras de cambio. pagares. 

o cualquier otro titulo por cobrar. originado por la venta de bienes 

Oo servicios y por lo tanto. no se aplica este mecanismo a las 

Ccompafiias que venden de contado con margenes nuy reducidos, por el 

costo de la operacion y los que distribuyen bienes perecederos, entre 

otros 

Seré necesario que las cuentas por cobrar que estén documentadas 

puedan ser vendidas. para que nuedan realizarse estas operaciones 

Ademas es importante que se veritique que no estén gravados por atros 

contratos los activos que se enajyenan, como los de hab2litacidn o 

avio, en donde se establece que quedan como garantia ios bienes que 

se adquieéran 
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Las decisiones de crédito en este tipo de financiamientos puede 

ser muy rapida. en virtud de que las empresas de factoraje tienen 

calificades a los grandes compradores, motivo por el cual cuando un 

empresa presenta un dccumento a cargs de alguno de ellos. sdlo 

bastaria para que se le tomara el que acreditara su personalidad y¥ 

derechos sobre el titulo. 

Ia extension del estudio de crédito estaré sujeta al tipo de 

documento que se cede, si es un titulo de crédito y a cargo de un 

comprador calificadeo, se podria seguir el procedimiento mencionado 

con anterioridad, si es factura, se amplia la investigacidn sobre el 

cedente. sl es contrarecibo se profundiza la investigacién y se da 

aviso al comprador si es nuevo en la actividad. se examina como si 

fuera un quirografario por el riesgo de que no cumpla con la calidad 

y genere devoluciones de sus productos 

Se recomienda la notificacién al deuder, la cesidn de derechos a 

favor de la empresa de factoraje de los documentos que adeuda. Ei 

Pago que efectuen les compradores al proveedor, o a cualquier persona 

que se presente como titular de la obligacién después de recibir la 

notificacién . no Ilibera 2 los deuderes del pago a la empresa de 

factoraje 

El enpleo del factoraje es muy Util. sobre todo para las pequefias 

empresas que por io regular no cuentan con una organizacidén 

administrativa suficiente para gestionar el trémite de sus ventas a 

crédito. ya que la empresa de factoraje investiga la solvencia de los 

compredores, del aseguramiento de los documentos, de la tramitacion 

previa a la cobranza y a la del cobro mismo, que si fuere necesario 

el protesto de los documentos si éstos no fueran pagados en tiempo. e 

incluso la tramitacién judicial cuando ésta se requiera. 

Otro aspecta favorable a considerar en la utilizacién de este 

instruments. es que reduce el riesgo de cuentas incobrables cuendo se 

trata de factoraje puro. o cuando se consigue una fianza para 

garantizar la operacidn 

las empresas de factoraje realizan normalmente el cobro de su 

servicio haciendo un descuentc sobre el valor de los derechos de 

omedito que se ceden. o realaza un anticipo sobre ei importe de la



cobranza de los documentos y cuando se obtiene ésta, entrega al 

cedente el remanente menos el precio del servicio. 

Con la intervencién de una empresa de factoraje, se pueden medrar 
los hébitos de page de los deudores. debido a que la informacidn se 

transfiere a otras similares, o bancos, ya que el registro de un mal 
antecedente no corregido. ocasiona la pérdida de credibilidad 
crediticia generando problemas con proveedores que tengan contratados 

servicios de factoraje. teniendo acceso a los registros de deudores 

morosos del sistema 

D) PRESTANOS DIRECTOS 

Por su facil manejo estos financiamientos son los de mayor uso 
en la banca comercial para complemento de capital de trabajo. en 
ocasiones la desmesurada aplicacidn de éstas ha propiciado que se 
desvirtie hasta cierta medida su disposicién técnica financiera 
correcta. debiéndose a la fijacion en forma arbitraria de los plazos 
y en muchos casos los montos, o se incurre en excesiva confianze al 

autorizarlos, incluso con renovaciones sucesivas que hacen que pasen 
a formar parte del capital de trabajo permanente 

Para evadir los yerros mencionados. es primordial que se comprenda 

ila ejecucion financiera que deben tener estos préstanos dentro de un 
Pperiodo productzvo o distributivo de les empresas y que corresponde 

precisanente a la cobertura de los faltantes que se generan en los 

flujos de efectivo en forma temporal y que al irse completando la 

operacion del negocio se cubren automaticamente 

Cuando se conjetura que habra escasez de algan insumo que podria 

detener la produccién o venta de los articulos que se distribuyan. se 

podria recurrar a estos préstamos para allegarse. de anventarios. 
También tienen cobertura ciertos gastos extraordinarios, que por su 

poco valor pueden ser cubiertos en el corto plazo, con los sobrantes 

de ios flujos normales del periodo 

Por la anterior la suma de estos créditos debe estinarse en 

teoraa. en funcion de los faltantes de los flujos proyactados que se



estudien para el efecto, pero en ciertos casos no es posible, dado 

que no siempre se cuenta con la informscidn financiere deseada, luego 

entonces pueden establecerse como una proporcidn del capital de 

trabajo. 

Los préstamos directos son de indole quirografario por no tener 

garantias. por lo cual es recomendable que su ronto se enfoque al 

resultado de aplicar el porscentaje que para cada modelo de negocios 

se juzgue adecuado respecto de su capital de trabajo, y como importe 

Raximo se determine la tercera parte de su capital contable. pues de 

lo contrario se estaria siendo socio de la empresa por el 

financiamiento permanente que se generaria s1 se financian cantidades 

mayores a las indicadas. agravandose si ademés se han concedido otros 

financiamientos 

En este tipo de préstamos por no contar con garantias, usualmente 

se solicita la firma de los principales socicos de la empresa como 

aval, investagando su solvencia moral y econdémica para evaluer si. 

llegando el caso. podrdn enfrentarse a las obligaciones que se estan 

comprometiendo a pagar, si no cumpliere lo acreditado 

los préstamos se manejan mediante la firma de uno o varios 

pagarés, cuya suma tendrd como limite el monto de la linea fijada, se 

aran disponiendo los recursos de acuerdo a las necesidades de 

efectivo menester para cubrir ios flujos y por lo tanto no mantenerse 

eantidades ociosas que generan costos financieros 

E) PRESTAMOS PRENDARIOS 

Estos créditos se manejan con garantia prendaria que se integra 

por documentos, materias primas, articulos terminados o cualquier 

otro bien que se aproveche para saciar el periodo productive o 

distributiva de las compafias y que no sea necesaria su disposicion 

durante el plazo de financiamiento 

les bienes que se dan en prenda pueden ser de muy diversas 

caracteristicas dependiendo de ia actividad que tenga la empresa 

acreditada 

ts



Por lo regular el valor de la prenda sera mayor que el importe 

del crédito. y la proporcién se determinara dependiendo de ls 

facilidad de realizacidn de los bienes afectados o del riesgo de la 

operacicn 

La constitucion de la prenda se formaliza normalmente en un 

contrato, en donde se especifica con precision la misma, ademis de 

que se consigna el nombre del depositario de los efectos. objeto de 

la operacién para su custodia y conservacion teniendo éste. 

responsabilidad incluso de tipo penal si se dispone de los bienes 

Cuando sea necesario, deberaé solicitarse que el depdésito de ia 

prenda se realice en un almacén habilitado para tales efectos quien 

debera expedir un certificade de depdsite y el banco de prenda que le 

es relativo, ambos documentos deberdn expedirse a favor de la 

institucién 0 empresa acreedora 

Se recomienda que las prendas tomadas en garantia no sean 

articulos terminados, salvo cuando se trate de aquellos que son 

utilizados en otra andustria o cuando son destinados a la 

exportacidén 

Otra cléusula importante del contrato sera que el acreedor 

dispondraé de la prenda en caso de que el deudor no cumpla con su 

obligacicn. 

El limite del crédito debera fijarse en funcidn de la capacidad 

de pago real que tenga el deudor y que se generard mediante el 

desarrollo de su actividad empresarial, pues lo importante es que el 

financiamiento tenga precisamente ese fin 

Los préstamos prendarios deberdan otorgarse para ser liquidades 

“al final del ciclo de operacidn dé la enpresa, normalmente en este 

periods se genera la suficaente dasponibiladad de recursos para 

pagarlos o,. en su caso. la obtencidén de documentos por las ventas 

realizadas, que pudieran ser descontadas para solventar el préstamo 

original 

Para definir el plato y la forma de pago serd necesario conocer 

el tipo de empresa que se esté financianda



Las principales caracteristicas de las operaciones en donde se 

reciben garantias prendarias son. 

1. La rotacicn de las mnercancias asi como su calidad. debe tenerse 

muy en cuenta para fijar la proporcién del erédito se debe tener 

presente los precios del mercado. de la perecibilidad. de las 

oscilaciones. en si de todes aquellias circunstancias que puedan 

afectar su conservacion fisica, su valor y su existencia 

Dentro de dla movilidad de mercancieas se establecen dos 

nodalidades: 

@) Prenda a nuestro nombre pero depositada en almacenes generales El 

propietario no puede disponer de los bienes. se autorizan retiros 

previa entrega de su importe atenudndose el riesgo. Esta modalidad 

supone una garantia casi perfecta. se elimina la posibilidad de 

desaparicién de la prenda por parte de un prestatario de mala fe 

b) Prenda sin desplazamiento. en este caso las mercancias quedan 

generalmente en poder del prestatario y sin duda el riesgo de la 

operacién aumenta. 

2 En una situacién concursal por ejemplo la de quiebra, se mantiene 

el derechos preferente sobre la prenda, siempre y cuando la mercancia 

dejada en garantia fuera identificada sin lugar a dudas. 

3. Tas mercancias desde el momento en que quedan en poder del 

prestatario pueden mezclarse con otras distintas o de caracteristicas 

similares, por lo tanto debe prevenirse de que queden bien 

tipificadas y determinadas aquellas que queden afectas al crédito. 

4. Es recomendable que se solicite que las mercancias sean asequradas 

contra todo riesgo a favor del sacreedor, en caso de que ya se 

encuentren aseguradas se haga el endoso a favor del acreditante. 

5 Se deben realizar periddicamente visitas de inspeccidn a los 

almacenes de depdésito de las mercancias dejadas en prenda para 

comprobar la existencia y buena conservacidn de las misnmas



6. Cuands las mercancias pignoradas son materias primas que han de 

transformarse, se requiere de cierta flexibilidad y en las cléusulas 

del contrato debe establecerse la viabilidad de sustituciones y 

salidas de éstas. 

F) PaPEL COHERCIAL 

Un medic importante de financiamiento para empresas 

institucionalizadas para capital de trabajo puede ser el mercado de 

valores, debids a que través de 61 puede colocar pagarés, los que 

deben ser inscritos en las instituciones que regulan y operan estos 

mercedos. y para facilitar o evitar el manejo fisico de los 

documentos los deberdn depositar en la Bolsa Mexicana de Yalores, en 

donde se cotizan y operan los titulos y la Comisién Nacional de 

Valores quien vigila y regula la actividad; como depositario de los 

iunstrumentos interviene el Instituto Nacional para el Depésita de 

Valores (INDEVAL)} 

Por lo regular les organismos que regulan a estos nercadaos 

solicitan la asistencia de una empresa calificadora de valores 

autorizada por ellos mismos, para que emitan un dictamen de la 

calidad crediticia de la empresa emisora 

Para la obtencidn del financiamiento por medio de este sistema 

es necesario la intervencioén de una casa de bolsa, la cual realiza 

toda la gestion para poner en circulacidn los titulos e incluss, 

realiza el estudio del crédito, pues le interesa que los documentos 

sean pagados a su vencimiento, de lo contrario perderia prestigio 

para futuras colocaciones 

la bolsa de valores debe emitar un prospscto que contenga las 

principales caracteristircas de la operacion plazo, tasa de descuento 

y garantias en su caso, asi como la informacion financiera de la 

empresa emisora. esto con la finalidad de que el ptiblico 

unversionista conozca las caracteristicas del papel que va adquirir 
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4.3 FINANCIAMIENTOS A LA PRODUCCION 

(HEDIANO PLAZO) 

Las empresas que tienen una infreestructura deterninada para 

producir un bien y lo que les hace falta para lograrlo es capital de 

trabajo, uno de los créditos propicios para esto es el de 

habilitacigén o avio. dado que tiene como finalidad le conpra de 

materias primas y el pago de mano de obra y de otros insumos 

necesarios para producir satisfactores 

El flujo generado por las erogaciones necesarias para producir 

el bien, como los ingresos por la venta de los mismos, serd la base 

principal del andlisis de crédito, éste andlisis nos sefialara la 

liquidez de ila operacion y siempre estara basado en un estudio 

técnico de un especialista en el tipo de empresa que se financia, con 

la finalidad de obtener informacion sobre la moralidad y la situacion 

financiera del deudor 

Estos créditos son especificos y preferentes y estan destinados 

a financiar precisamente actividades productivas, hay quiénes opinan 

que también tienen aplicacién en el comercisc, pero realmente se 

tratan de otro tipo de créditos con caracteristicas similares 

Se dice que los préstamos de habilitacidén o avio son especificos 

porque se otorgan para el desarrollo de una actividad productiva 

especificada en el contrato en que se formalizan y gue tienen que 

desarrollarse en cantidad, tiempo y lugar preciso, siendo las 

anversiones que se realizan con el importe del crédito garantia de la 

operacién 

Se cree que la preferencia dé estos préstamos radica en el 

fanancaaniento de actividades prioratarias o se refieren a. créditos 

que tienen condiciones de operacion preferenciales como tasas mas 

reducidas que las del crédito normales o preferencia para destinar 

recursos a este tipo de créditos, aspectos que pueden coincadir con 

un Sinninero de préstamos de avio que se ctorgan. pero ia preferencia 

se refiere a lo mencionado con anterioridad



El estudio técnico. y el que los flujos de la operacidén indiquen 

que el negocio tendré liquidez suficiente para cubrir el préstamo, no 

es garantia de que asi sea. pues al igual que en otro tipo de 

créditos en estos también existen riesgos y pueden ser de muy 

distinta indole. que van desde siniestros por fendmenos de la 

naturaleza o por accidentes, como problemas climatolédgicos para el 

caso de la industria agropecuaria como heladas o falta de lluvies 

para cultivos de temporal 

To que ayuda en estos casos es la prevencion de esas 

eventualidades, condicionando el crédito a que se tomen seguros para 

proteger a los bienes objeto del crédito, o pedir se den garantias 

adicionales o algun aval. 

Por lo regular el financiamiento o la produccidn comprende un 

periode completo del negocio, pero es importante hacer mencidn que 

cada actividad tiene caracteristicas especificas que es necesario 

tomar en cuenta para determinar la parte del negocio que se va a 

financiar 

Por ejemplo en la agricultura habré que identificar entre 

cultivo temporal y un cultivo perenne. en el primer caso podrianos 

mencionar el maiz que tiene un ciclo de seis meses desde la 

preparacion de la tierra, el cultivo y hasta la cosecha y venta, 

haciendo posible el financiamiento de todas estas etapas Sin embargo 

en #1 segundo caso mencionsremos el] salmendre que tiene un caclo de 

produccion de ocho 4 diez afios, siendo el crédito adecuado para esta 

siembra uno a largo plazo como un refaccionario 

En las empresas con procesos continuos. en el examen técnico 

deberd4n considerarse los costos por materias primas mano de obra e 

indirectos en relacién con los volumenes producidos ademas prever las 

condiciones del mercado para la aceptacion de los articulos 

elaborados a los precios estinados. 

   



4.4 FINANCIAMIENTOS PARA INVERSIONES 
CON CARACTER PERMANENTE 

(LARGO PLAZO) 

Actualmente este “ipo de financiamientos es de suma 1mportincia 

porque los negocios se desarrollan en un ambiente globalizador en 

donde se expanden las economias y se gquebrantan los sistemas 

paternalistas, propiciando una competencia mundial. siendo necesaria 

para muchas compaéfiias la bisqueda de proveedores. canales de 

distribucion y esquemas de financiamiento que les permita competir 

internacionalmente. y en algunos casos les es necesario la asociacién 

con empresas que les aporten nuevas tecnologias. o alianzas 

estratégicas con negocios que sean complementarios, o fusiones con 

enpresas similares que las fortalezcan para obtener economias de 

escala. 

Las empresas que no han alcanzado niveles de competitividad 

internacional o que quieran desarrollarse en mercados del exterior 

tendr4n que promover y fainantiar nuevos proyectos, oO invertir 

adicionalmente en sus plantas para que sus procesos productivos sean 

eficzentes hasta niveles de competencia mundial, por tanto 

necesitardn financiamientos con costos competitivos, como los de las 

enpresas que operan globalmente 

Lo anterior se logrard combinando diversas fuentes de 

financiamiento tanto de deuda como de capital de riesgo. 

Por las tendencias globalizadoras expuestas, el proceso que 

tiene que seguirse en las decisiones de crédito se basa también en el 

examen y evaluacion de las condiciones econdémicas de los diferentes 

mnercados, lo que nos permitara definir la viabilided econémics y 

financiera de los proyectos y su impacto en los flujos de efectivo 

planeados 

Es necesario contar con informacién que permita definir y 

evaluar lo que esta ocurriendo en las economias y en los mercados 

financieros domésticos y del exterior. para relacionarlos con los 

 



proyectos en estudio y medir el impacto que pueden tener en las 

decisiones de crédito 

Es importante contar con contactos en los principales centros 

comerciales y financieros del mundo, que proporcionen la asesoria 

Necesaria para operar con seguridad dentro de las legislaciones que 

regulan cada pais el comercic exterior, les esquemas de 

financiamiento y sus instrumentos. evitando el inecremento en los 

costoS por existir gravémenes con impuestos no previstos, o por 

cualquier otra reglamentacién de tipo proteccionista ademas de 

considerar clausulas que permitan mecanismos de salida o de liquidez. 

de las obligaciones o inversiones contratadas. 

Dado que son operaciones de crédito a largo plaza, por destinarse 

@ iunversiones permanentes, la liquidez de estos financiamientos se 

amortizan en varios periodes y por lo tanto la capacidad de pago la 

representaran por los remanentes de los filujos de los ciclos 

conerciales o por las utilidades 

Por ser a largo plaza estas inversiones necesitan de un andlisis 

més extenso para determinar su factibrlidad y consecuentemente para 

definir la recuperacién del crédito, dicho andlisis deberd contenplar 

el conportamienta, de su viabilidad en supuestos, tanto 

macroecondomicos como especificos de la rama potencial del mercado 

del costo de materias primas y tasas de interés, avances 

tecnoldgicos, competencis, etc... en sus diferentes escensrios, que 

mos permitan identificar como afettan a ios flujos manifestaciones 

tales como’ desfasamiento en ventas. incremento en costos de materias 

primas, de mano de obra o financiamiento, etc 

INFORMACION ADICIONAL PARA PROYECTOS DE INVERSION 

Para realizar el estudio de estos créditos se necesitan elementos 

adicionales que nos permitan hacer un andlisis cualitatava y 

guantitativo del proyecto de invers2dén los cuales son 

 



1) Solicitud 

En la solacitud se deber4 especificar ademas del destino del 
crédito los propésitos de la inversion, que deben traducirse en 

ultima instancia. en la consolidacidn de la empresa, incremento de 
participacion en el mercade, o aumento de la rentabilidad, ademas de 
satisfaver las necesidades de mercado. La inversion proyectada debe 

representar una relacidén adecuada con los beneficios que se pretenden 
obtener, y la parte financiada estard siempre en proporcién con lias 
aportaciones de capital propio de le empresa 

2) Estados Financieros Proforma 

los estades financieros proforma que se soliciten deberdn 
contener los datos necesarios para evaluar el impacto gue tendra la 
inversién en los resultados de la empresa y estar presentados de tal 
forma que permitan relacionarlos con otros elementos de tipo 

cuantitativo, como volumenes de ventas, tiempos de rotacion de 

inventarios, tasas de interés de financiamientos ¥y otros elementos 

que pudieran variar, para medir su impacto en los flujos de efectivo 
y en los resultados de la empresa 

En la toma de decisiones de e¢rédito de los proyectos de 
inversion, los estados financieros proforma representan un elemento 

fundamental, porque en ellos se resume su viabilidad. 

3} Justificacién de la Inversidén. 

El estudio concluye, con la justificacién técnica, financiera y 
economica del proyecto. dentro de la cual se presentaré el cdloulo de 
la tasa interna de retorno. la creacién de empleos, la generacidén de 

divisas y otros aspectos de tipo cualitativo que convenga satisfacer 

DESTINO DE LOS FINANCIAMIENTOS A LARGO PLAZO 

El destino de los financiamientos a largo plazo, debe corresponder 

& inversiones que tengan ese mismo caraécter. para tales efectos lo 
dividiremos en. financiamientos para inversiones en infraestructura 

fananciamientos para proyectos especificos y» reestructuraciones



1) Financiamientos para inversiones en infraestructura 

Estos financiamientos son destinades a complementar las 

inversiones permanentes de las empresas. que se efectian con cargo al 

capital propio, que esta constituide principaimente por el capital 

social y sus reservas, en case de que haya utilidades por distribuir 

podraéan agruparse dentro de este concepto, para lo cual deberé 

solicitarse que se especifique en el contrato de crédito. que no se 

dispondra de ellas mientras dure insoluto el préstamo, © que éstas 

deberén guarder al igual que el capital f1j30, una proporcidn 

determinada respects del saldo del financiamiento. 

Las inversiones permanentes constituyen la infraestructura 

baésica para que las entidades etondémicas puedan realizar una 

actividad productiva y estan representadas por los actives fijos 

tangibles 6 intangibles que constituyen la unidad productiva, la cual 

genera bienes 0 servicios que pueden ser publicos o privados, y estan 

representados por la maquinaria, equipo, instalaciones y tecnologias 

que constituyen la planta industrial, etc 

Los recursos a largo plazo de deuda y capital. no sélo se 

utilizan para la adquisicién de activos para el establecimiento de 

una empresa nueva, sino también en la modernizacién, ampliacién o 

reubicacién de los mismos, o en la diversificacion de productos o de 

nercados. 

2) Financiamientos para proyectos especificos 

Existen proyectos de inversion que tienen un solo ciclo y 

mediante el cumpliniento de las etapas que contemplan generan su 

propia liquidez Estos proyectos son de muy diversa indole por 

ejemplo desarrollos habitacionales, fraccionamientos, desarrollos de 

tipo turistico en tiempo compartido o “en condominio centros 

comerciales, etc 

La proporcién del crédito en este tipo de desarrollos, respectc 

del capital invertido, puede ser mayor que otre clase de proyectos, 

porque su viabilidad es mas especifica y puede definirse con mas 

certeza, ademas de que las garantias propias representan ila liquide: 

de la inversion 

 



Al igual que los financiamientos para inversiones en 

infraestructura el importe del financiamiento se ird suministrando 

conforme al avance de obra o conforme se vaya realizando la 

inversién 

3) Reestructuraciones 

Existen empresas que teniendo productos o servicios de calidad 

para satisfacer un mercado amplic potencial, enfrentan problemas de 

liquidez originadas por diversas razones. come por ejemplo 

a) Fendémenos de tipo macroecondémico como una fuerte contraccidn en la 

actividad econdémica, que provocard una reduccidn real en las ventas y 

por consiguiente en los ingresos, una devaluacién de la moneda que 

cuando se tienen establecidos créditos en moneda extranjera sin que 

se tenga contratada una cobertura cambiaria o la generacion de 

angresos en divisas que permitan hacerle frente a esas cbligaciones, 

ocasiona que se incremente el valor del adeudo en moneda nacional 

b) Desequilibrios de tipo financiero por sobreinversidén en la 

anfraestructura del negocio o por existir apalancamiento excesivo 

etc . que en el Ultimo de los casos podrian definirse como una mala 

administracion. 

c) Fenoémenos que no permiten hacer frente a los compromisos de una 

empresa ejemplo. en 6] ramo agropecuario una helada o sequia. etc 

Es necesario definir prinero las causas que oraginaron la falta de 

liquidez y el endeudamiento de la empresa, para el otorgamiento de 

este tipo de financiamiento, una vez definidas las causas se evalta 

el programa de saneamiento propuesto En segundo lugar ademds de 

verificar el potencial de los productos o servicios qué comercializa 

la empresa en estudio. se analiza el margen, de. utilidad. este 

reflejara que la empresa tiene costos competitivos y por lo tanto, 

abastecimientos. procesos de produccién y sistemas de distribucién 

eficientes 

Dentro de la reestructuracién es necesario definir, si ademas del 

fananciamiento para la consolidacién de pasivos. le eapresa requeriré 
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para la realizacién de su cicla productivo, apoyos adicionales para 
capital de trabajo. 

FACTIBILIDAD DE LA INVERSION E INGENIERIA FINANCIERA 

El éxito de la inversién asi como la recuperacion del crédito 
dependen de ciertos factores relacionados con la enpresa. el mercado. 
el proyecto en si y el aprovechaniento eficiente de los recursos 
financieros, los cuales son necesarios combinar entre si en funcién 
del crecimiento o diversificacién esperadeos con el monto de la 
inversién para tener éxito en el negecio y no ancurrir en 
expectativas demasiado optimistas 

Adends de lograr los objetivos de desarrollo, modernizacién y 
consolidacién de los proyectos de inversi6én, se necesita una 
Ppreparacion para enfrentar la competencia creada por la apertura de 
nuevas economias, haciéndose imprescindible buscar el mejor 
aprovechamiento de los recursos de la empresa, esto se logra 
realizando estudias de dichos recursos y daisefiando los planes de 
amplementacién que contemplen el soporte técnico y administrativo de 
los mismos Para el logro de los fines enunciados; es conveniente 
hacer uso de la Ingenieria Financiera, 

la ingenieria financiera no solo contempla los esquemas de 
financiamiento que son aplicables para un proyecto determinado, sino 
que comprende desde la busqueda de oportunidades, la evaluacién de 
las alternativas, ia planeacién general del Proyecto y ia evaluacidén 
de las alternativas, la planeacion general del proyecto y la 
evaluacion del riesgo. incluyendo las negociaciones para que se 
realicen en las mejores condiciones todos estos procesos, “los cuales 
pueden incluir aspectos financieros. fiscales ljaborales ¥ otras de 
tapo legal 

Para que los proyectos sean mas economicos se necesita definir 
jos esquenas de financiamiento adecuados escogiendo los instrumentos 
que solos o combinados brinden las mejores oportunidades. 
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1) Riesgo Rendimiento Vs Costo de los Proyectos 

El financiamiento de un proyecto puede realizarse a través de uno 

© varios acreedores, pero lo que cada inversionista busca es obtener 

el mayor rendimiento posible con el menor riesgo y el deudor tiene 

como objetivo aumentar el valor de las inversiones y generar los 

flujos necesarios para hacer frente a sus obligaciones ademés de dar 

un rendimniento a la inversion 

Los riesgos de los negocios pueden estar representades por 

cuestiones de tipo financiers, de la operacién de la empresa o del 

entorno, por lo que el enpresario para disminuir les posibilidades 

del riesgo y presentar una imagen de solidez y estabilidad, debera. 

a} Desde el punto de vista financiero’ 

Mantener un nivel de apalancamiento proporcional a la 

inversion propia 

Tener cubiertas las posiciones de operaciones en monedas 

extranjeras 

* Mantener equilibrio de los plazos de las inversiones con 

el de las obligaciones contraidas, es decixy que no se 

deberdn financiar inversiones de tipo permanente con 

préstamos a corto plazo. 

b) Desde e) punto de vista de la operacién de ls empresa 

* Mejorar el margen operativoa 

* Aumentando la utilizacién de los recursos subaprove- 

chados o sustituyéndolas por otros de mejor tecnologia 

@ vendiéndolos de scuerdo con el costo de oportunidad 

de las recursos. invertides. 

* Eliminande los productos poco rentables o con escaso 

potencial 

* Dejando de operar en plazas poco rentables por su escaso 

nercado 
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Mejorar la administracién de inventarios: 

* Reduciendo el tiempo de los procesos operativos. 

* Eficientando las fuentes de suministro o abastecimiento. 

* Eliminando los procesos que no agreguen valor a los 

productos. 

* Produciendo sélo les articulos que estén siendo 

denandados 

* Mecanizando las cadenas productivas. etc. 

c) Desde el punto de vista del entorno 

* Establecer los planes de promocién de los bienes o 

servicios que tnicamente esté demandando el mercado. 

Mantener contacto permanente con el mercado para estar en 

condiciones de detectar y atender a sus necesidades. 

* Establecer los cambios e innovacidén de los productos de 

acuerdo con la evolucion de la demanda de los consunidores 

para satisfacer sus necesidades 

* Concentrar los esfuerzos en los nichos de mercado en que 

tenga una ventaja camparatava 

Detectar oportunamente los planes de la competencia y de 

los avances tecnolégicos, para en su caso implementar las 

acciones que contrarresten los efectos que en la empresa 

puedan producir 

Coma puede verse los procesos de la ingenieria financiera no son 

estaéticos. sino dindmicos y por lo mismo la administracion de las 

proyectes requiere de constante actualizacién y el apoyo de sistemas 

de anformdtica y comunicaciones que permitan estar evaluando 

constantenente los riesgoes 

2) Fuentes e Instrumentos de Financiamiento 

Las empresas para lograr éxito. necesitan ademas de que sus 

productos y servicios cuenten con calidad y precio internacional, que 

tengan una estructura financiera sana. que apoye eficazmente sus 

estrategias de modernizacion. crecimiento vy conselidacidn. por le que 

   



sera muy importante elegir las fuentes © instrumentos de fondeo que 

les permitan lograr esa solvencia. La eleccién de dichas fuentes 

deber4 contemplar, que la inversién tiene que ser adecuada, 

suficiente y oportuna para legrar la viabilidad del proyectea 

Para determinar los instrumentos y mecanismos que mejor se 

adapten y cada uno de los financiamientos con carécter permanente es 

necesario que se conozcan los diferentes mercados que canalizan el 

ahorre a la inversion productiva y que integran al sistema financiero 

no sélo local sino también de otros paises 

Las fuentes de financiamiento pueden dividirse en tres partes 

que estan en funcion de los diferentes mercados de fondeo o tipo 

internediario: 

a) Financiamiento a través del sistema bancaria 

La participacion de la banca comercial en el financianiento 

tradicional de inversiones permanentes ha venido perdiendo 

importancia relativa en el mundo. respecto del total invertido en 

proyectos de largo plazo, debido a tres factores principales que son’ 

* Ia aparicion de otros intermedzarios financieros no bancarios que 

compiten por los recursos a largo plazo, y que propician el 

desarrolio equalibrado del sistema. promoviendo la conpetencia entre 

Sus integrantes y la mayor eficiencia del sector 

* Ia tendencia mundial hacia la bursatilizacion de los riesgos de 

crédito, que fondea a las operaciones no sdélo con instrumentos de 

deuda sino que también lo hace con emisidn de capital 

* Ta dismiunucién de la captacion a plazo y la wreduccién de los 

margenes de intermediacion en la banca conercial debido a 

la competencia por una parte, y la conservacion de sus costos de 

estructura por otra, han propicieado que el ahorro se canalice 4 

actividades mas rentables y que estan mas acordes con el plazo de los 

recursos captados Lo anterior no quiere decir que la banca comercial 

se esté retirando de este tipo de financiamientos o que na sean 

convenientes para los usuarios, sino que por el contrario. en algunos 
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casos es el tipo adecuado de crédito. sobre todo para empresas 

nedianas © pequefias. 

Les bancos apoyan los financiamientos para inversiones con 

ecarécter permanente a través de prestamos refaccionarios, créditos 

simples y créditos hipotecarios industriales o para proyectos 

especificos. 

Para decidir este tipo de financiamientos es necesario determinar 

que tan factibles son los supuestos considerados para el proyecto. 

tanto de tipo macroecondémico como especificos de la rama y del 

potencial del mercado, del costo de materias primas y tasas de 

interés y de otros factores tales como avances tecnologicas. 

competencia, etc . que tienen un impacto en los flujos de efectivo 

planeados, y que es necesario vigilar su comportamiento en diferentes 

escenarios, para determinar como pueden afectar las desviaciones de 

los supuestos a ios resultados esperados y de esta manera poder medir 

el riesgo de la operacidon. 

Ante la permanencia de altas tasas de interés reales positivas 

sOlo se podran financiar proyectos que sean sumamente rentables por 

lo que las empresas se obligardn a ser més selectivas en sus 

inversiones. 

Una vez determinada la viabilidad de la operacion, se preverd en 

jos contratos las condiciones sobre las cuales se deberdén llevar a 

cabo las inversiones, la forma de amortizacidén del crédito. el costo 

del financiamiento, las garantias, personalidad de los contratantes y 

todos aquellos aspectos de tipo legal, financiero, administrativo, o 

de informaciédn que se deba proporcionar periddicamente a la 

anstitucidén financiera, 

b) Financiamzrento a través ‘del Mercado de Valores. 

Los mercados de valores complementan la funcién de fomentar y 

canalizar el ahorro hacia el proceso productivo que realizan otras 

anstituciones. mediante la colocacidén de instrumentos de deuda y 

capital con el gran pablico inversionista 

 



Se dice que un mercado de capitales es eficaz cuando tiene la 

tapacidad lo suficientemente grande, para dar cabida a todos aquellos 

interesados que requieren recursos 4 largo plazo. dentro de 

diferentes niveles de riesgo y rendimiento 

Otra ventaja para los inversionistas es que este mercado les 

pernite diversificar sus portafoliocs, reduciendo asi los riesgos de 

Su inversion. 

Si se quiere lograr el éxito del financiamiento a traves de este 

mecanisno se necesita que los ainstrumentos financieros sean lo 

suficientemente atractivos en términos de riesgo, plazo. rentabilidad 

y liquidez. ya que las diferentes emisoras compiten entre si 

las empresas que deseen financiarse mediante el mercado de 

valores, deben tener la capacidad para pasar de negocios cerrados a 

negocios abiertos, debiendo comprobar su calidad crediticia, y 

enitiendo un prospecto de colocacion en que muestren las bondades de 

la operacion, ademas de que se obligan a enviar la ainformaczén y 

documentacién que se requiere, para que en forma periddica se 

publiquen sus estados financieros y los inversionistas conozcan el 

desarrollo de su situacién financiera y de sus resultados 

Los financianmientos regidos por el mercado de valores se realizan 

mediante la emisioén de instrumentos de deuda o de capital, los 

primcros representan una parte de un crédito colectivo amortizable en 

un plazo determinado y producen un interés estipulado.. los segundos 

se refieren a una parte alicuota del capital de una empresa y 

generalnente no se tienen qué reembolsar a los compradores de los 

misnos, tampoco generaran un rendimiento pactado, sino que devengan 

en divadendo que esta sujeto a la obtencién de utilidades y que un 

momento dado se puede decretar la reinversidén de las mismas en lugar 

deoun pego en efectivo ‘ oo 

La emision de los instrumentos de deuda y de capital requiere de 

un estudio sobre la solvencia del emisor para medir el riesgo de la 

Operacién, dicho estudio se refirere sdlo a ls recuperacidén del 

crédito en el caso de titulos de deuda. o la seguridad de los 

instrumentos de capital. ya que al partacipar en estos mercados se 

asumen otros pelagros que estan determinades por factores ajenos al 
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desempefio de las empresas financiadas, como pueden ser la oferta y la 

demanda de los valores en circulacién o a otros fendmenos de tipo 

econémico o especulativo 

las empresas pueden recurrir a los sistemas financieros 

internacionales en busca de apoyos con costos que les permitan ser 

mas conpetitivos, en caso de que se presenten altas tasas de interés 

reales positivas en un pais determinado. Cabe mencionar que estos 

mercades son muy sensibles al riesgo. en consecuencia algunas 

empresas, tendrén que pagar tasas mayores a las que imperan 

internacionalmente en el caso de que consigan los créditos. los 

cuales, atin asi pueden ser menos costosos que los domésticos 

los riesgos de los financiamientos en monedas extranjeras, deben 

ser medidos no sdlo en funcidn de las variaciones en tipos de 

cambio. sino tambien en relacidn con la posibilidad de generacidén de 

divisas de la acreditada, de la variacién de tasas de interés en el 

pais extranjero y de la transferencia y obtencidén de las divisas por 

restricciones decretadas localmente 

Para tener acceso a este tipo de financiamientos, es necesario 

que las empresas que deseen emitir valores por medio de una 

colocacién privada, obtengan la expedicién de ADRs (American 

Depositary Recerpt) para facilitar la operacidén del sistema. 

Los ADRs son certificades de depoésite que anparan valores que se 

custodian en una institucion financiera habilitada, (Securities and 

Exchange Commission) la cual los expide contra aviso del banco que 

mantiene los titulos fuera de la unidén americana, evitando de esta 

manera el manejo fisaco de los documentos provenientes del exterior y 

su administracion 

los aspectos que influyen en la seleecion de la fuente de 

fananciamiento dependeré fundamentalmente de los requerimientos de la 

inversién y de la capacidad de la empresa a apoyar, para definir 

pramero s1 s© requiere emisidon de deuda o de capital dependiendo del 

monto y de la daiasponibilidad de recursos en el mercado de los 

instrumentos a utilizar 

 



Otres aspectos ha considerar para la seleccidén del mecanismo de 

fondeo, pueden ser #1 costo de operacion y de los recursos, la 

reciprocidad requerida. la  rapidez en la daisposicién del 

internediario, la flesibilidad de lcs mecanismes las sgarantias 

requeridas, las limitaciones exigidas y los riesgos cambiarios o de 

cualquier otro tipo que pudieran presentarse, asi como el castco de 

las coberturas que fueran necesarias. 

Ics instrumentos a utilizar podrian ser: emisidn de acciones 

obligaciones, bonos, certificados y otros titulos con caracteristicas 

hipotecarias, fiduciarias, convertibles, miltiples, etc . dichos 

instrumentos pueden estar indizades al tipo de cambio de alguna 

moneda fuerte, a la ainflacién. a precios del petréleo, metales 

mercaderias, o 4 una tasa de referencia mds una sobretasa, o a otro 

factor que pudiera ser conveniente para el negocio. 

Para hacer viables las inversiones a largo plazo, existen 

mecanisnos de cobertura que se operan por medio de bolsas, lonjas 

mercantiles o mercados autorizados para el efecto. con la 

intervencion de agentes especializados, Estes mecanismos estan 

constituides principalnente por las operaciones spot, forward, 

intercambios o swaps, futuros, opciones y otras para ser aplicadas en 

casos concretos como las realizadas en México por FICORCA 

(Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios) 

c) Financiamientos a través de otros intermediarios no bancarics 

Las arrendadoras, aseguradoras, fondos de pensiones y saciedades 

de inversién son institucionales que pueden intervenir de manera 

importante en el financzamiento de las empresas a largo plazo. con 

instrumentos y operaciones similares a los descritos para el sistena 

bancario y el mercado de valores 

ARRENDADORAS 

Las arrendaderas financieras facilitan el uso de bienes 

productivos mediante el pago de una rents mensual, éstas permiten la 

depreciacidn acelerada de los bienes y par tanto el diferimiento de 
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impuestos, ademde de que ayuda a mantener el capital de trabajo de 

las empresas y su capacidad crediticia 

Los gastos asociados a los equipos, como derechos de importacidn 

fletes y costo de instalacién, pueden considerarse dentro del valor 

del contrato de arrendamiento. y por lo tanto lograr sobre lo misna 

las ventajasS mencionadas anteriormente 

El arrendamiento ficticio permite la liberacion de recursos para 

capital de trabajo o para otras inversiones. el vender sus activos a 

la arrendadera. También contribuye a disminuir los riesgos de tipo 

laboral, por no ser los bienes adquiridos bajo este sistema propiedad 

de la empresa y por tanto estén exentos de que se afecten para 

garantizar otras obligaciones. 

SOCIEDADES DE INVERSION 

Tas sociedades de inversi6n pueden ser trascendentes no solo 

para el financiamiento de las empresas, sino también para su 

desarrollo e institucionalizacién, ay que se requiere que las 

entidades interesadas en este esquema evolucionen de una estructura 

familiar, a un esquena abierto que permita la partacipacioa de mas 

so0cios, que incrementen su solvencia financiera y le proporcionen una 

admainistracion nés profesional 

Estas sociedades aportan capital adicional a empresas que 

teniendo buenos productos y buenos mercades, no se pueden desarrollar 

por falta de este, ademas de que proporcionan asistencia técnica, en 

materias administrativas, financieras. estratégicas y tecnoldgicas 

Los problemas que se presentan para que los empresarios se 

acojan a este sistema de fananciamiento. es la anclusion de nuevos 

so0cios y la aceptacidén de cambios a veces trascendentes en sus 

procesos operativos y en sus costumbres o practicas empresariales. 4 

pesar de las miltiples ventajes de tipo finenciero fiscal y 

patrimonial que pueden obtener 
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4.S CREDITOS DE TIPO CONTINGENTE 

Existen operaciones de riesgo que facilitan el comereico, o que 

perniten que alguien se haga de recursos para realizar una actividad 

productiva o distributiva, con la simple intervencién de una persona 

con ja suficients solvencia moral y econdémica que garantice la 

transaccison . 

Estas operaciones se realizan cuando ambas partes no se conocen 

y pera evitar el tiempo que se requiere en investigar la calidad 

moral y solvencia econémica de los participantes se busca la 

concurrencia de uma o més personas o instituciones que puedan 

respaldar el negocio, por estar enteradas de la capacidad de los 

contratantes 

Estos mecanismos se usan principalmente en el comercio 

internacional o cuando el comprador y vendedor operan en plazas 

distintas dentro de un mismo pais También se aplican en operaciones 

de fomento. como las realizadas por organismos que promuevan la 

actividad econémica de una nacion, de una localidad, o de una rama en 

particular. 

CREDITOS COMERCIALES O DOCUMENTARIOS 

Estos créditos se producen como consecuencia de operaciones de 

compra-venta, es decir. que para garantizar el pago a los proveedores 

de naquinaria, de materias primas e incluso de servicios que desea 

adquirir una empresa de otro pais, y por otro lado, que los 

compraderes al efectuar el reembolso, tengan la certeza del envio y 

calidad de los bienes contratados, baste con la intervencion de un 

banco que garantice al exportador que s1 se recibe la documentacidn 

de enbarque de los bienes motivo de la operacién, con las 

especificaciones de precio y calidad, se hace responsable del pago de 

las facturas correspondientes y otre banco que confirma la 

transaccion y que garantiza al importador el envio de los papeles 

mencionados, la transaccion se cierra 
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Existe un sinnimero de modalidades de estas operaciones 

contingentes, las cuales tienen diferentes niveles de riesgo que hay 

que considerar para efecto de las decisiones de crédito de leas 

bances, en cuanto tienen que asumir por cuenta de sus clientes el 

cumpliniento de los términos del negocio. y que a continuacidn se 

describen 

1. ASPECTOS GENERALES 

Es convenienteé mencionar los aspectos generales de la mecadnica 

operativa que tienen amplicite un riesgo si no cumpien con toda 

precision las condiciones estipuladas en las cartas de crédito, que 

son los instrumentos en que se formalizan estas operaciones 

Una vez que el comprador y vendedor han definido los detalles de 

le operacién de aimportacion y exportacion respectivanente el 

ordenante recurre al banco de origen para solicatarle la apertura del 

crédito correspondiente en los términos y condiciones acordadas con 

el beneficiario y que principalmente se pueden referir a 

— Mercancias a vender o a comprar 

— Marca 

— Tipo o madelo 

— Rumero de serie o de registro que la identifique 

~ Caracteristicas de calidad 

- Cantidad 

-— Tipo de envase 

~ Precios 

- Plazo de envio 

~- Medio de transporte 

—- Quien he de suscribir el seguro 

- Compafiieas aseguradoras 

~ Gastos e impuestos de la operacidn y quién debe cubrirlos 

-~ Acuerdo sobre la apertura del crédito documentario 

~ Dotunentas necesarios 

- Bancos que han de intervenir 

~ Requisitos necesarios segun las disposiciones legales de 

ios paises donde radiquen los contratantes 

 



- Licencias o permisos de importacidén y exportacidén 

necesarios 

- Requisitos que deben cumplirse contra entrega de la 

decumentacién (pago. aceptacion, ete )} 

~ Todas las precauciones necesarias para evitar que puedan 

surgir controversias 

los documentos que se requieren cominmente son los siguientes: 

- Factura comercial 

- Conocimirentos de embarque o cartas de parte 

- Licencias de importacion y exportacion 

- Polizas de seguros 

- Certificades de peso 

- Certificados de calidad 

-~ Certificados de sanidad 

- Certificados de origen 

- Facturas consulares, etc 

La actuacion del banco ordenante desde del punto de vista de 

crédito, es el que corre el riesgo y el manejo fisico de la operacidén 

fundanentalmente se limita a cursar al corresponsal, con exactitud y 

claridad. las instrucciones recibidas de su cliente El banco de 

termino, como receptor, tiene una misidn mds delicada pues la 

revision y comprobacion de los documentos requiere un cuidado extreno 

y por lo tanto debe ser realizado por expertos en la materia y con 

eriterio bien formado que deberd aplicar en la interpretacion de las 

instrucciones 

El banco no tiene responsabilidad si la descrapeidn de las 

mercancias en los documentos no se ajusta a la realidad. oa s1 éstas 

lJlegaran en malas condiciones o de las averias y dafios que pudieran 

tener durante e#el transporte ‘ 

Tampoco incurre la institucién intermediaria en responsabilidad 

por la talta de autenticidad y validez de los documentos. par el 

hecho de que estén falsificadeos o suscr2tos por personas que no 

ostenten poder suficiente Los bancos asumen la responsabilidad 

bancaria de la operacion pero no la comercial que concierne a los 

contratantes 
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Les bancos no incurren en responsabilidad con respecto a sus 
ordenes si el corresponsel de término no cumple exactamente las 

anstrucciones recibidas o por las consecuencias que puedan producirese 

por inexactitudes o falta de claridad de las mismas Tampoco son 

responsables de los errores de transmision o mutilacion de telegranas 

u otros medics de comunicaciédn o de extravio o retrasos de los 

mismos, reservdndose ¢1 derecho de efectuar las modificaciones que 
procedan al recibir la confirmacidén escrita del ordenante. Finalmente 

se puede decir que no existe responsabilidad de los bancos cuando por 
coausas de fuerza mayor no se puedan cumplir con las anstrucciones de 

la operacidn como es el caso de huelgas, disposiciones de las 

autoridades, siniestros, etc 

2. CREDITOS CON COBERTURA. 

Estas operaciones son las que menos riesgo representan, dado que 

el comprador unicamente busca la intervencién de un banco Para 

asegurarse de que al realizar el pago a su proveedor, éste le 
remitird la mercancia que requiere y para lo cual deposita en la 

anstitucion ordenante el importe de la transaccidn o le da 

instrucciones para que bloquee en las cuentas que le lleva, la 

cantidad equivalente por las divisase que tendra que pagar 

Aqui el riesgo de la operacion se limitard al cumplimienta del 

tramite operative debiéndose contar con la solvencia material y moral 

del peticionario 

3 CREDITOS A LA VISTA. 

Estos créditos se pagan « la presentacidén de los documentos es 

decir que el beneficiarie cobra su importe tan pronto los entrega 

4 CREDITOS CONTRA ACEPTACION 

El beneficiario busca que los compradores formalicen su obligacion 

mediante la suseripcidén de titulos por el crédito establecide y asi 

el ordenante tiene & su favor un determinada plazo para poder ir 

   



realizando la mercancia y hacerse con los recurscs para liquidar a su 

venciniento los documentos. 

En este caso el crédito que el exportador le otorga al importador 

representa el riesgo de la operacidn. 

S. CREDITOS COW REFINANCIAMIENTO. 

En este caso. ademas del crédito documentario existe la solicitud 

de un crédito adicional. generalmente con el refuerzo de la mercancia 

G pignoraticio. 

Este procedimiento puede servir para respaldar a los créditos 

contra aceptacién, pues no tendria caso que el importador no pudiera 

retirar las mercancias en tanto no las liquidara 

6. CREDITOS REVOCABLES E IRREVOCABLES 

Un crédito comercial es revocable cuando cualquiera de las 

partes que aintervienen pueden desligarse del compromiso contraida 

sin necesidad de contar con la conformidad de los demads 

Abierto un crédito revocable, puede revocarlo el peticionarioc, 

quizas porque ya no le interese recibir la mercancia. o bien el bance 

ordenante porque estime que la situacidn de su cliente ya no es tan 

floreciente como cuando ordené la apertura del crédito. o el banco de 

término porque no le merece la suficiente confianza el vendedor, o 

finalmente el vendedor porque no le conviene remitir la mercancia 

En el caso de los créditos documentarios irrevocables, nadie 

puede deshacerse de los compromises contreitos. salvo previa 

conformidad de las denis partes 

Cuaiquier modificacidon que quisiera hacer el comprador o el 

vendedor ya no esta en sus manos $1 no cuenta con la previa y 

fehaciente conformidad de la contra parte, siempre y cuando los 

bancos que intervienen no tengan que opaner 
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Estas operaciones de crédito irrevocable, protegen principalmente 
al vendedor ya que esta cubierto si cumple las condiciones previstas: 
taene la seguridad de que a la presentacién de los documentos en 

regla, ha de verificarse el pago. 

7. CREDITOS CONFIRMADOS. 

En virtud de la confirmacién, el beneficiario de un crédito 
comercial mantiene sus derechos, no sélo sobre el hanco ordenante, 
sino también sobre e] bhanco de término. 

8. CREDITOS TRANSFERIBLES . 

En este tipo de créditos el beneficiario de un crédito 
documentario tiene la facultad de nombrar otro segunda beneficiario, 
a base de que tste se ajuste «4 las mismas condiciones que a él le 
obligan y que tinicamente podran variarse en el sentido de reducir el 
plazo del crédito inicial, para poder dar lugar a que éste se cumpla 
en plazo haébil y el aimporte de la mereancia también en sentido 

descendente. 

El crédito transferible se da cuando el beneficiario es un 
antermediario, y solamente son transferibles una vez, salvo 
instrucciones en contrario, la cléusula de transferible sdlo puede 
ser fijada por el ordenante 

9. CREDITOS DIVISIBLES. 

Estas operaciones son una derivacion de los créditos 
transferibles en virtud de las cuales el beneficiario puede cederla 
por fracciones o varias personas distintas. 

OPERACIONES CONTINGENTES DE RESPALDO 

En esta clase de crédites contingentes se debe fajyar una cifra 
tope de responsabilidad y se debe tener curdade de cerciorarse de la



forma en que €l cliente va cumpliendo sus compromisos y en el caso de 

atrasos tomar las medidas neceserias para corregir la situacién en 

forma oportuna y no permitir que por falta de vigilancia se agrave 

més la situacion. 

Entre otras aplicaciones que pueden realizarse bajo este sistema 

tenemos: garantizar el interés fiscal a autoridades hacendarias. 

garantizar el pago a proveedores por mercancias surtidas como en el 

caso de las gasolineras a Petroélecs Mexicanos. garantizar el pago de 

consumos de algunos serviciss coma los de energia eléctrica, 

teléfonos, gas, etc 

4.6 FINANCIANIENTOS AL CORSUHO 

Diarianente se compran un sinnimero de bienes y servicios de los 

cuales las cifras disminuiraén si cada uno tuviera que pagarse en 

efectivo, de ahi la amportancia del crédito en la actividad 

econémica Entre otros mencionsremos los siguientes 

> gastos extraordinarios 

- radios, refrageradores, lavadoras. televisores equipos 

de sonido. etc 

— Vacaciones y diversos gastos de ocupaciones de ocio ¥ lujo 

~ lanchas 

- primas de seguros 

~ impuestos 

- gastos médicos. etc. 

los préstanos al consumo aumentan el nivel de vada de la 

poblacion y tienen un impacto muy importante en los negocios 

En las empresas que venden articulos de consumo es importante 

considerar que 6 medida que se incrementan las ventas, las costas 

bajan y ¢l margen de utirlidad meyora, por lo que cuando es neceserio 

aunentar el volumen de ventas. en ocasiones no se logra a los niveles 

deseados $1 no se vende a crédito 
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Mediante este sistema de financiamiento a plazcs. podriamos 

definir una estrategia de préstamos a personas que ejercen un oficio 

o profesién. para financiarles la compra de herramientas propias de 

su oficic, ademds de apoyar a comerciantes distribuidores de 

herramientas para financiar a sus clientes, con o sin su garantia y 

para acreditarlos también a ellos 

Los scréditos al consumo pueden ser otorgades por un hanco o por 

los comerciantes que distribuyen los bienes o servicios, a 

continuacién se mencionan las caracteristicas de estos préstanos, 

dependiendo de quién los storga 

PRESTAHOS AL CONSUMO OTORGADOS POR BANCOS 

Caracteristicas: 

1.Interés Bancario. 

El interés bancario que tiene un muy buen margen, puede ser 

menor al descuento que pudieran obtener los compradores al pagar de 

contado, o si la tasa real de interés sigue siendo muy alta, ésta se 

reduce por el efecto que el mismo descuento produce 

2 Venteajas para ¢1 compredor 

El usuario del crédito puede comprar prdécticamente todos los 

bienes y servicios imaginables 

El usuario puede obtener importantes descuentos s1 paga de 

contado o mejores condiciones de crédito que con los proveedores de 

bienes y servicios 

Pueden acudir a cualquier sucursal del banco. sin necesidad de 

desplazarse de su 4rea de actividad 

El comprador tiene la posabilidad de escoger el bien que requiere 

con el proveedor que satisfaga exactamente sus necesidades y gastos 

 



en cuanto al bien que brinda. y el mejor precio y no se limita a 

aquellos comerciantes que otorgan crédito 

Los planes de pago del banco pueden adecuarse mas facilmente a 

las necesidades del usuario, que los de les comerciantes 

3. Yentajas para el comecciante 

Les comerciantes incrementaraén sus ventas al participar en un 

programa de financismiento por parte del banco 

Los pequefios comerciantes al menudeo son capaces de extender 

crédito sobre las mismas bases de las tiendas grandes que mantienen 

departamentos de crédito de gran importancia. 

El banco hace las investigaciones de crédito y lleva las 

contabilidades de pagos y cobras 

El banco asume la responsabilidad total del crédito 

Los establecinientos no requieren de capital de trabajo para 

financiar sus ventas a crédito 

TARJETA DE CREDITO 

Es un crédito renovable. las compras se pueden hacer contra la 

cuenta El saldo puede nunca ser liquidado ya que el crédito se 

renueva constantemente, la condicién es que se fija un limite 

definido y una cantidad determinada como minimo a pagar cada mes Las 

compras pueden hacerse contra la cuenta cada vez que se desee y 

pueden ser tan grandes en tanto no excedan el limite de crédito 

establecida ~ . 

El estudio del crédito se hace solamente una vez cuando se 

establece el limite y expide el plastica 

El banco aSume la responsabilidad total del crédito, hace las 

investigaciones, lleva contabilidades aindividuales, afilia a los 

 



establecimientos y los dota de papeleria y mdguinas para realizar las 

transacciones, se adjudica los gastos de le emisién de las tarjetas. 

Les usuarios de las tarjetas con una sola linea de crédito, 

pueden tener acceso a un numero muy grande de establecinientos de 

tode tipo y hacer sus coapras a crédito y¥ sin cargos adicionales. 

Si algin estableciniento no aceptara la tarjeta de crédito, 

puede el usuario optar por hacer una disposicidn en efectivo, en un 
cajero automaético que da servicio las 24 hrs. del dia. o en cualquier 

sucursal bancaria. 

Los establecinientos por su parte incrementan en forna importante 

sus ventas. sin correr riesgos por el crédito. que éstas implican. 

sin la necesidad de capital de trabajo para financirar ventas a 

crédito. y sin incurrir en gastos de administracién por la apertura 

de créditos a sus clientes. 

PRESTAHOS PERSONALES 

Se hacen a personas fisicas, por un departamento especializado 
del banco y se otorgan para un propdésito determinado, hasta una 
cantidad maxima limatada por la politica institucional, para ser 

reintegrado a plazos 

los préstamos son destinados principalmente para sufragar gastos 

extraordinarios, como viajes. reparaciones costosas de bienes muebles 

9 inmuebles, impuestos o derechos de tipo fiscal como plusvaiia por 

servicios publicos, comunitarios, etc. 

Ia capacidad de page es otro elemento determinante para obtener 

la recuperacién de éste tipo de préstamos. no es suficiente que el 

acreditado quiera pagar. Lo importante es que pueda pagar, Lo cual se 

determina por la diferencia entre sus ingresos y gastos comunes. el 

ingreso puede ser familiar 

La sequridad esta constituida por los bienes que integran ¢) 

Patrimonio de los individuos y estdé formada por bienes que en ultima 

imstancaa representan la garantia del credito, aunque estes no esten 

an



especificados concretamente, es suficiente con que existan los bienes 

¥ qué en caso extremo se puedan afectar para obtener la recuperacidén 
del crédito 

Cuando los bienes del acreditado son insuficientes o inadecuados 
para dar la seguridad a la oneracidén. es necesario adicionar algan 

aval o fianza 

La rentabilidad de este tipo de créditos es atractive. ya que el 
interés que devenga es sobre el total del crédito ¥ se amortiza 

mensualmente en un plazo que puede ser hasta de once neses 

PRESTAMOS PARA BIERES DE CONSUMO DURADERO 

Dentro de este tipo de préstamos podriamos financiar a las 
actividades de oficio y profesiones mencionadas anteriornente ¥ 

quedarian divididos como sigue 

a) Articulos para el hogar 

En este caso podrian establecerse las mismas politicas que para 
ia concesién de préstamos personales, con la variante de que en este 
caso queda coma garantia prendaria el bien objeto del crédito y el 
plazo puede ser hasta 24 meses (hay quién concede hasta 36 meses de 

plazo) 

b) Préstamos para la compra de automoviles 

Dichos préstamos se otorgan con una garantia real constituida 

por la unidad motive de la operacién, hasta por un porcentaje maximo 
sobre el valor del vehicule que se f1ja de acuerdo con la politica 

institucional y a un plazo maximo de 36 mensuelidades y los criterios 
para Su otorgamiento podrian seguir siendo las nismas que para los 
préstamos personales o en el caso de profesionistas corresponderian 

las politicas del inciso siguiente 

c) Préstamos para la adquisicion de herramientas y equipamientoO para 

el ejercicio de un oficio o protesion 

   



En este tipo de préstamos las condiciones de los bienes que 

forman su patrimonio, son doblemente importantes para dar seguridad a 

la operacién. debirdo a que la moralidad del individugo manifestada a 

través de la reputacicén que a logrado comerciaimente es el elemento 

fundamental para el otorgamiento de este tipo de préstamos,. ademas de 

la garantia que es la herramienta a equipa objeto del crédito 

La evaluacién del riesgo dependera de la estabilidad que tenga 

el taller o despacho. (Capacidad empresarial y capacidad econdémica) 

En este tipo de préstamos se tiene que registrar el gravamen del 

bien dado en garantia en la oficina publica que corresponda 

PRESTAMOS PARA HEJORAMIENTO DE PROPIEDADES 

Existe un gran numero de personas que han adquirido algun 

inmueble a plazos y que incluso ya han terminado de pagar y que 

requieren de un mantenimiento costaso a quizas de una ampliacidn y 

que para realizar la obra los propietarios requieren de un préstamo a 

medzano plazo 

Cuando el importe de la obra rebasa el limite establecido para 

prestamos personales, es necesario solicitar uma garantia especifica 

que en este caso seria el mismo inmueble en que se va a realizar la 

mejore 

El plazo de la operacién puede ser hasta de cinco afios. salvo 

que el importe de la obra sea de una proporcio6n importante respecto 

al valor del inmueble o de los ingresos del solicitante. caso en e) 

cual se debe tramitar como un crédito hipotecario nornal 

Estos préstamos también pueden destinarse a la ampliacion o 

reparaciaén de innuebles en las que se tengan establecides talleres. 

despachos o consultorios 

   



PRESTANOS A PEQUERNOS COMERCIANTES A PLAZOS 

Iles proveedores de herramientas por lo general no venden a 

crédito por no tener capital de trabajo para financiar estas 

operaciones © simplemente porque no esta dentro de sus politicas de 

ventas 

Para tener prospectos para ejercer la promocién de éstos 

préstamos., €s importante buscar la relacién con los proveedores de 

herramental o de utensilios para el hogar y obtener de ellos los 

nombres de sus clientes a los cuales podriamos promover 

También se pueden financiar estas operaciones a través de los 

proveedores. ya sea recibiendo los documentos de sus clientes 

amparados por un contrato de venta con reserva de dominio y en este 

caso con la garantia del vendedor 

Las principales ventajas para los proveedores son que les permite 

incrementar sus ventas y disminuir sus necesidades de capital de 

trabajo 

4.7 ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

EN LAS DECISIONES DE CREDITO 

Los estades financieros no representan exactamente en el sentido 

literal de la expresidén. la situacién financiera del negocio y los 

resultados obtenidos por el periodo que se indica: generalmente 

presentan limitaciones que pueden ser de poca o mucha trascendencia. 

estas no siempre se pueden conocer y menos evaluer Pera de todas 

manéras son imprescindibles los estados financieros para coadyuvar a 

la informacion de un criterio 

Mientras menos puntos vulnerables otrezcan 4 analisis sera de 

mayor utilidad s quien los interprete y esta fase os importante a tal 

grado que de le contrario diches estados constituiran sinplemente 

 



cuadros con renglones y cifras cuyo valor utilitario no seria tan 

significante 

El andlisis © interpretacidn de un estado financiero puede 

concentrarse a los aspectos nas simples Por ello y por su anélisis 

individual (activo, pasivo, capital. resultados, flujo de caja. etc.} 

se contar4 con cierta base para obtener conclusienes vdlidas que 

pernitan opinar sobre el futuro ritmo del negocio. 

Desde el punto de vista del enalista de crédito, si bien es 

cierte que el tipo de comparaciones verticales y cruzadas resulta 

précticamente indispensable. también es verdad que los de tipo 

horizontal, buscando la tendencia de cada renglién ao grupo. son de 

positiva utilidad Pensemos sinplemente que se puede llegar a 

considerar que los inventarios, las cuentas y documentos por cobrar. 

otro u otros renglones estan excedidos en un ejercicio determinado. 

pero que con el transcurso del tiempo se va nivelando o al contraria. 

exagerand las deficiencias de este tipo, y asi podiriamos hablar de 

otras cifras, sienda esta lo mds importante. el resultado de la 

mencionada labor sugiere preguntas como las siguientes: icudl es la 

tendencia que se aprecia y el punto aproximado al que llegard el 

negocio en un futuro tardio? ¢las consecuencias seraén para bien?, de 

lo contrario, ¢qué importancia tendraé el impacto? cen fecha mas o 

menos cercana? , For tanto los andlisis que se hagan de estados 

fanancieros deben Jllevarse a cabo mds oO menos exhaustiva y 

profundamente, en funcion de la necesidad que las requiera. pues de 

le contraric resulta atentatorio a la productividad de quien efectua 

el andlisis 

Ios estados financieros, especialmente cuando son objeto de 

publicacién. se presentan con cifras completas, lo que tiene cono 

unconveniente la dificultad de retener y manejyar los numeros con 

facaladad. ragzén por -le cual se sugiere su  sinplificacidn. 

independiente de que se trate de 

- cifras andaviduales 

- relacién entre cifras 

- grupo de cifras 

   



PRESENTACION DE LOS RESULTADOS 

El analista de crédito tiene entre otras de sus cbligaciones la 

de buscar una clara metodologia de presentacién. ordenada en forma 

légica. de los porcientos. preperciones y relaciones que ha logrado. 

a fin de que éstos puedan ser: 

~ Entendidos sin mayor esfuerzo 

- Sujetos a método igual o similar, afin de facilitar su 

elaboracioén y al mismo tiempo su manejo casi mental por 

parte de los informados en materia crediticia, por lo 

general, estos integran comisiones mixtas de crédito. 

comités ejecutivos, consejo de administracién, etc. 

El analista debe tener claro cuales son las caracteristicas que 

deben rodear la presentacién de su trabajo, tanto para beneficio de 

6l, como para terceras personas interesadas en lo mismo, estas 

cualidades son principalmente 

f Claridad 

~ Logica 

Suficrencia 

- Sintesis 

— Oportunidad 

VALOR DE LOS METODOS DE ANALISIS 

Los métodos de andlisis son un medio y no un fin, son simplenente 

caminos para medir y comparar los hechos. Pueden proporcionar 
indicios, provocar insinuaciones y sugestiones, poner de manifiesto 
hechos y tendencias que de otra manera quedarian ocultos 

Los nétodos de andlisis no son instrumentos que puedar sustituir 
al pensamiento nia la experiencia acumulads, Parque esta as la que 

afina metedas Sin embargo. por perfecto que sea un método no puede 

ocupar el lugar del juacio 

Hingun uétodo de andlisis puede dar una respuesta definitiva mas 

530m sugiere preguntas que estan gobernadas per el criaterio que 

 



sirven de guia a la interpretacién de los resultados que se obtengan 
de su aplicacidn El valor de los métodos de andlisis radica en la 
anformacidn que suministren para ayudar a hacer correctas y definidas 
decisicnes. 

Base de Andlisis 

Es indispensable que el analista esté segura de que los estados 
fineancieros son correctos antes de proceder al andlisis de estos, por 
io que deberd verificar que: 

- Estén preparados observando los principios de contabilidad 
generalmente aceptados 

- En su formulacién se hayan aplicado consistentenente hase uniformes 
a las de ejercicios anteriores, y de lo contrario que se aclaren las 
consecuencias del cambio o cambios realizados. 
- De heber salvedaedes, que ¢stas estén expresadas con claridad, 
andicando, por renglones e umporte. sus consecuencias. 

~ Si es necesario, y en atencidn a su importancia., se describa la 
influencia de hechos posteriores a la fecha del Balance 

INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS 

Ia diferencia planteada entre la interpretacian de estados 
fanancieros hecha por quien concede crédito, y la efectuada por el 
que lo usa, viene de tiempo atras y prevalece en la actualidad. Sin 
embargo el administrador de una empresa que usa crédito y el que lo 
Otorga. lejos de discrepar, deberan obtener conclusiones similares de 
ja lectura de los mismos estados financieros. Pero no dehe 
extrafiarnos que haya diferencia de opiniones en ciertos aspectos de 
ja interpretacidn, algunas de éstos pueden aplicarse como sigue: 

1 Intensidad en la investigacidn, 

El acreditante no esta obligado a llevar a cabo un analisis 
exhaustivo de las estados financieras se supone. por contra. que el



administrador si debe hacerlo invariablemente Por lo tanto, s1 es 
imparcial, su opinion debe merecer nas confianza 

2 Conecimiento del Negocio e Informacién Disponible 

Hay estados financieros cuya infornacién por si sola no permite 

un dictamen certero, requiriendo para ello informacién adicional youn 

conocimiento profundo del rama de negocios de que se trate. 

3. Normas de Agrupacion y Valuacion. 

Ios estados proporcionados para e61 andlisis generalmente se 

reagrupan en forma especial por quien concede crédito. castigando las 

cifras con ajustes que dificilmente considera el acreditado, 
obteniendo asi cifras mds conservadoras Discrepa entonces la base 
para valorizar y atin para formular los estadas fanancieros, nds no la 

técnica de andlisis 

El negocio cuyos estades financieros hayan sido cuidadosanente 
analizados e interpretados por el empresario y su equipo de 
especialistas, es generalmente objeto de un menor andlisis por parte 

del otorgante de crédito Siendo que los aspectos que se analizan 

deben ser base de las mismas técnicas, lo que ayuda a llegar a 

conclusiones similares. porque se trata de puntos subjetivos 

En el momento de la decisidgn es cuando ocasionalmente se plantea 

la diferencia de opiniones, ya que interyviene algo incentrolable por 

las leyes financieras el] interés subjetivo. 

En relacién con el segundo motivo de discrepancias sefialado, hay 
muchos casos que ademés de los datos que proporcionan los estados 
financieros habituales, se requiere de informacién adicional como 
vestimacion nensual de flujos de caja, para determinar la probable 
tesoreria y la capacidad para el pago de pasivos, costos y precios 
recientes de ciertos articulos, criterio0 para estimaczdan de activos, 

aclaracion de movimientos © estancamientos especiales que se aprecian 
en el balance, ete Estos dates na siempre se piden por razones de 
productividad. pues al encarecer el costo del analisis disminuve la 
utalidad real de la operacion 

age



Dentro del tercer punto podemos mencionar dos clases de 
discrepantias generales: 

a) Considerar las utilidades retenidas como Pasivo, dado que salvo 
limitaciones contractuales Siempre hay posibilidad de distribuirlas 

entre los duefios. Consecuentemente, es aconsejable analizar la 
Situacion de la empresa dando por hecho que se llevaraé a cabo dicha 
Politica financirera 

Bb} No agmorar la posibilidad de una caida en Los precios. de una 
depreciacién insuficiente, de una falta de Pprevision para cobros 
dudosos, o bien la presencia de activos antangibles que tengan valor 
inferior al que aparezca en libros Es decir. distinguir si apesar 
del impacto que producirian los factores mencionados, el negocio 
merece el crédito solicitado; teniendo la certeza de que atin si se 
confirman las predicciones el solicitante contara con los recursos 
necesarios para pagar el préstamo a su venciniento 

Algunas personas son analistas por naturaleza Conjeturan con 
conclusiones sorprendentemente utiles con gran facilidad, m&s no por 
esto. dejan de efectuar cdlculos y comparaciones, pues no se debe 
ignorar que son los afios de experiencia en el estudio técnico formal, 
los que pueden evaluar con mucha certeza las cifras, relaciones y 
tendencias que se obtienen de los estados contables 

Los métodos de anélisis constituyen la mecdnics basica para el 
usuario o el otorgante del crédito. quiénes por igual o por diferente 
motivo se hacen las mismas preguntas ¢hay liquidez en el negocio? 
¢los activos, pasivos y capitales, estan correttamente dastribuidos? 
cestan adecuadamente proporcionados? elos diferentes capitulos del 
estado de resultados ofrecen seguridades satisfacterias? cla empresa 
dadica parte de sus ganancias 3 trabajos de ainvestigacién, 
laboratorio, formacién de personal? ise efectuian proyecciones 
fundeadas sobre el futuro?. 

las respuestas a las preguntas anteriores sirven al analista 
para justificar su proposicién de credito o para negar fundadamente 
aquellos tinanciamientos en los cuales haya elementos que le indiquen 
el peligro que hay de sufrar un posable quebranto pues quiénes 

     



coenceden crédito solamente deben efectuar operaciones que signif iquen 

r1iesgos nornales. 

El usuario de crédito debe solicitar solamente aquellos 
financiamientos que de acuerdo con las circunstancias actualmente 

preévisibles, pueda pagar. Si de antenmano considera que habréd factores 
que le van a impedir cumplir con sus compromisos, debe abstenerse de 
solicitar tales créditos, pues de lo contrario lejos de beneficiarse 
se perjudica 

El andlisis de los estados financieres tiende a los mismo 
Opinar sobre la estabilidad y rendimiento del negocio para asegurar 
el pago oportuno en condiciones normales de las obligaciones 

contraidas 

CONOCIMIENTO DE LA TECNICA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Este aspecto, indispensable para quien desea interpretar 

debidamente los estados financieros, cubre los siguientes puntas 

1 Renglones que los deben integrar 

2 Agrupacidén de los mismos, 
> 
3 Bases de valuacicén 

Estos puntos se conjugan 4 su vez con la finalidad para lo cual 
Se preparan los estados financieros' fusid6n. venta o liquidacidn del 
negocio, andlisis del negocio en marcha. etc 

Para fines de crédito, les estades que se utilizan son 
generalmente los mismos que se preparan para la empresa considerada 
como un negocio en marcha y dependiendo del tipo de financaamiento se 
vequerardn el] estado de situacién financiera’ y el estado de 
resultados para lineas nornales y para préstamos ai largo plazo y 
provectos de inversion. dependiendo de cada caso, el flujo de caja, 
estado de origen y aplicacién de recurses, estado de andlisis del 
capital contable asi como #1 estado de fabriceacion. desde luego en 
este ultimo caso se requeriran estos estados tinancieros proforna, 
abarcands los periodos que pueda durar el financiamienta 

 



SINTESIS SOBRE LA EVOLUCION DEL PENSAMIENTO FUNDAMENTAL 
RESPECTO A LOS ESTADOS FINANCIEROS 

La contaduria. al igual que cualquier otra clencia. es dindmica, 
consecuentemente sus miembros se dedican también al estudio, a la 
observacién de hechos, a su investigacién, etc. y debido a ello se 
lega a la conclusién de que no debia usarse la palabra “exactanente” 

sino la de “razonablemente" en los dictamenes de estados financieros. 
porque variaS cifras de éstos constituian estimaciones y eran 
producto de juicios personales, dando lugar a que en la formulacién 
de dichos estados financieros se comentan errores, la mayoria de las 
veces de poca trascendencia, pero en ocasiones por cantidades 
importantes, los que no siempre se manifiestan en forma oportuna, es 
decir, antes de que causen dafio 

Por lo anterior se reconoci6 que los estados financieros tienen 
ciertas limitaciones. pero sin ignorar por ello la gran utilidad que 
representan para la empresa a la cual pertenecen y a la comunidad, 
sectores a los que aportan elementos de juicio indispensables para la 
toma decisiones, motivo por el cual nos debemos preguntar 

Qué debemos tener en cuenta al anterpretar los estados financieros? 

S1 deseamos lograr de los estados financieros algo mas de lo que 
actualmente obtenemos a fin de que sean confirables en el grado 
necesario, se requeriré especialmente de- 

Buena fe 

Cifras razonablenente controladas y’o reexpresadas 

Terminologia clara 

Clasificacidn adecuada 

Aplicacion de principios generalmente aceptados 

Cambios en la presentacion de ios estados financieres . 
Comparabilidad 

‘Sintesis precisa 

Notas aclaratorias que cumplan su objeto 
Dictamen, cuando el caso lo requiers, de contador publico 
independiente 

 



BUENA FE 

Los estados fimancieros en otasiones no contienen los registros 

reales originades por las operaciones de la empresa, dado que se 

ilevan a cabo manipuleciones contables, lo que significa que existen 

estados financieros no confiables 

En ocasiones se hacen las aclaraciones pertinentes la banquero. 

cuando las nanipulaciones contables se deben a buscar o ocultar 

utilidades para fines de aimpuestos, y participaciones ai los 

trabajadores, en este caso el juicio del banco es menos severc:; pero 

debe tenerse presente que la ocultacién de gamancias significa 

pasivos de contingencia, que se convertird4n en reales, s2 los 

interesados los detectan 

Por el contrario cuando se han inflado resultados obtenidos por 
la empresa, incrementando ficticiamente los activos o bien 

disminuyendo el pasivo. no, se hace la aclaracion al banquerc, dado 

que se reconoce con ello. carecer de la caracteristica o 

caracteristicas que requiere un sujeto de crédito 

De existir dudas sobre la confiabilidad de los estados 

fimancieros, lo aconsejable es, si el tamatio del negocio lo amerita, 
pedirle al cliente que presente documentacién dictaminada por el 

contador puiblico que sugiera el banco, si hay negativa ésta puede ser 

sintomética de un engafio, en cuyo caso o conveniente es negar la 

solicitud. por que de aceptarla se corre el riesgo de un quebranto o 

congelacién del préstamo otorgado 

CIFRAS RAZONABLEKENTE CONTROLADAS Y/’O REEXPRESADAS 

El resultado de los estatos tinancieros debe corresporder a la 
sintesis de lo documentacidn y reqistros contables, estas anotaciones 
se tefieren a 

~ Las operaciones efectuadas por el negocio 

- Los ajustes que ameritan las cifras de dichos registros, para 

procurar que estas sé aproximen lo mas que sea posible a la realidad. 

 



de acuerdo con los principios de contabilidad generalnente aceptades, 
yal buen juicic de quien los efectua. 

- Entre estos ajustes citamos a valuacizdén de inventario. faltantes, 
sobrantes, pasivos reales y contingentes, etc, 

Al registrar las operaciones de las empresas en la contabilidad 
a@ su valor historicc, hace que las cifras que se toman para la 
elaboracién de estades financieros, por ser estdticas, pierdan su 
significado en el tiempo, al no tomar en cuenta las alteraciones que 
sufre lea moneda debido a la dinaémica econémica y por ser ésta la 
unidad de valor que se utiliza para dicho fin. prerden su veracidad y 
la posibilidad de ser comparados sus valores nominales con los de 
otros periodos 

Una de las finalidades de los estados financieros es que se 
utilicen para la toma de decisiones y por lo tanto no se pueden usar 
para tal efecto los elaborados con cifras obtenidas ai costo 
hastérico. porque pueden inducir a acciones erroneas como 
consecuencia, limitar el desarrollo de algunas empresas al reducirse 
su capacidad de endeudamiento. por no estar actualizados los valores 
de sus activos o de su capital contable, o también se podria 
Propicier que se repartan utilidades al agnorar el numero de unidades 
monetarias que se requieren para compensar la pérdida de su poder 
adquisitivo. en lugar de conservar 61 capital y evitar la 
descapitalizacion del negocio 

Los estados financieros pueden actualizarse con los nétodos 
generalmente aceptades, como los basados en los cambios en el nivel 
general de precios o en el de costos especificos 

TERMINOLOGIA CLARA 

No se ha lograde todavia que los estados financisres entierren 
un nénsaje comprensible para todas las esferas interesadas en ellos. 
pero eS conveniente aclarar que quien necesite a desee conprender 
cualquier profesién debe desarrollar un esfuerzo para conocer la 
lexicogratia de la misna bar lo menos. las palabras y terminos que 
en ella tengan mayor uso 
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io anterior no quiere decir que abandonemos el interés por reducir 
al minimo ciertos tecnicismes, pero sin llegar a extremos que puedan 

ser peligrosos pues la contabilidad. como cualquier otra ciencia. 

tiene su propia terminologia. Pero es importante legrar: 

a) Mayor unificacién en sus vocablos y términos. 
5b) Que los interesados en la materia tengan una idea de la 

lexicografia usada en los estados y escritos que los 

analistas y cierto piiblico tengan que leer. analizar 

@ interpretar. 

CLASIFICACIGN ADECUADA 

Los estados financieros se Preparan entre otros fines, para ser 

interpretadas con objeto de llegar a una o nds finalidades para las 
cuales los utiliza el analista de crédito. por ejenplo, para el 
estudio que de ¢llos necesita llevar ai cabo para fines de 

otorgamiento de préstamas. 

Le anterior demuestra que no basta con listar las cifras ya 

ajustadas de los libros y registros contables, sino que estos deben 
ser objeto de una clasificacién adecueda, a fin de facilitar la 
anterpretacién de los wmismos Dicha clasificacion se efecvuara 
considerando su posible destino final. 

APLICACION DE PRINCIPIOS GENERALMENTE ACEPTADOS 

La preparacién de los estados financieros esta regulada en forma 
genérica por los principios de contabilidad, cuya aceptacién como 
guia bésica para resolver la multitud de problemas que ofrece dicha 

preparacion, depende en mucho de las condiciones del ivedio socio- 
mconémico en el que se actué ys de la forna de pensar de sus 
andividuos, por lo que no ‘existe completa coincidencia en todes las 

paises sobre su espiritu.



En numerosas partes del mundo. que gozan de undnime prestigio 

internacional, se reconocen los siguientes principics fundamentales 

de contabilidad. 

a) Entadad 

b} Realizacion 

c¢) Periodo contable 

d) Valor histdérico 

e@) Negocio en marcha 

£) Dualidad econdémica 

g) Revelacidn suficiente 

h) Importancia relativa 

1) Consistencia 

CAMBIOS EN LA PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

S21 entendemos por principics de contabiiidad generalmente 

aceptades, los comvencionalismo que rigen el registro de las 

operaciones y la elaboracion de estados financieros, cualquier cambio 

no justificado en la presentacién de dichos estados, iria en contra 

de tales principios 

Por otra parte, el cambio arbitrario en la presentacién de los 

mismos estados. amposibilitaria la comparacidn y consolidacién de 

ellos, sobre todo para fines de su andlisis e interpretacion 

Las cambios aceptados en la presentacidn del balance general, se 

encuentran en aquellas empresas industriales cuya inversidédn en 

Propiedades, maquinaria y equipo, es de mucha consideracion razén por 

la cual se presentan en el balance en primer término. 

También podria aceptarse la reclasificacidn de los pages 

anticipades del activo circulante, de acuerdo con el grado de 

recuperacion probable de éstos por ejemplo, como en 2) caso de 

algunas rentas pagadas por anticapado 

 



COMPARABILIDAD 

El andlisis de cifras implica comparacidn. Cualquier cifra 

aislada generalmente no tiene significado til 

Asi una cifra puede ser comparada con otra parecida del afic 

precedente o con una similar de alguna otra empresa, procurandso 

Slempre enfocar su andlisis desde dos puntos de vista 

1 Condiciones actuales 

2 Tendencias 

Usando todas las comparaciones y relaciones como base, se laogran 

nejores conclusiones respecto a la condici6n actual de la enpresa 

En seguida se deriva la atencidn a las tendencias. ya que un 

negocio puede mostrar una situacién espléndida, pero ir en descenso ¥ 

son un future dudosc, o viceversa, nostrar una situacién desfavorable 

y sin embargo tener un futuro pronetedor. 

También habrd que estudiar a fondo la administracién, que es un 

factor importantisimo en el éxato de los negocios y es el método de 

tendencias una gran ayuda para medir el cuirdado y habilidad de los 

administradores. dando respyesta asi a varias interrogantes que los 

interesados en él conocimrento de una empresa se plantean 

La comparacién de los estados contables de varios ejercicios 

ancrementa la utilidad de jas mismos y permite un fundamento mas 

sdliido de las opiniones que se emitan respecto a la situacidén 

financiera de la empresa y las predicciones sobre e] futuro de la 

misma, 

ie falta de criterios uniformes para la elaboracicn de estados 

financieros de las empresas, aun cuando sean dei mismo rano, 

generalnente ofrece daificultades para su comparacion. Hay muchos 

Puntos en los cuales puede haber discrepancia. pera los fundamentales 

son’ 

~ Dejar como dismanucidén al monte del renglén de cuentas y documentos 

por cobrar las entregas a cuenta de pedidos 

 



- Que el monto de anticipos efectuados a cuenta de pedides. se 

compense con el rengicn de cuentas y documentos por pagar 

~ Compensar los valores liquidos destinadss al pago de ciertos 

pasivos con dichos pasives. 

~ Diferentes bases para valuacién de inventarios, aun cuando todas 

ellas estén aprobadas por los principios de contabilidad generalimente 

aceptados 

- Aplicar criterios diferentes para calceular la depreciacidn de los 

activas 

- Incluir en las utilidades del afic resultados importantes de tipo 

extraordinario o correspondientes a periodes pasados 

- En su caso, cargar a costos ia parte que corresponda de la 

revaluacién de los activos fijos y traspasar igual cantidad al 

superavit ganado 

Muchas instituciones acostumbran pedir al solicitante de crédito 

los estados financieros de los tres a cinco afios ultimos Si esto no 

es posible o innecesario, #1 banco inicia la historia de la entidad, 

con los estados del ultimo ejercicio 

S{NTESIS PRECISA 

Tratandose de estudios que por Su complejidad o inportancia lo 

ameriten, el funcionario del banco que maneje la cuenta del 

solicitante debe conperar con el analista de crédito para obtener las 

aclaraciones sobre los procedimientos seguidos y determinar las 

cifras correspondientes. a fin de que si es necesario las lleve a una 

base comun de presentacion y caélculo, o haga constar las aclaraciones 

que correspondan en forma tan precisa como pueda, por ejemplo, s2 

vario6 la base de valuacién de inventarios. indicar la cantidad en que 

ge vieron afectadas logs resultadas del pericdo 

Lea gran mayoria de las operaciones representan riesgos tan 

normaies. &n todos sentidos. que con una simple ojyeada al balance 

las informes y con la experiencia en el banca. si la hay. se puede 

resolver la solicitud de credito 

nats



ta comparacidn inter-estados financieros es un factor 
indispensable para el juicio que sobre los nismos se emuta ¥ por lo 
tanto para decisiones crediticias 

HOTAS ACLARATORIAS QUE CUMPLAN SU OBJETO 

Coro ya mencionamos los estados financieros se utilizan, entre 
otros motivos, pare hacer evaluaciones y tomar decisiones para fines 
crediticios, por tanto, la banca debe pugnar permanentemente porque 
en dichos estados aparezca tode lo que ee debe incluir. se elimine lo 
que no debe estar y todo ilo incluido esté debidamente valuado y 
presentado Estos puntos bdsicos exigen la revelacién de lo que sea 
mnecesario. sn la mejor forma posible para proporcionar una 
anformacién que permita conocer la situacion financiera y les 
resultados de las operaciones de la empresa 

Las revelaciones son de dos tipos generales y especificas 

Revelaciones Generales, Son las communes ao cualquier estado 
famanciero. entre ellas nombre o denominacién social y del pais. 
fecha o periodo. moneda. cifras del estado anterior, néturaleza de 
las operaciones. politicas significativas de contabilidad, 
acontecimientos importantes después de la fecha del halance. pero 
anteriores o ls de la firma del dactamen Varias de las revelaciones 
se presentan en notas que se consideran parte integrante de los 

estados funancieras 

Revelaciones Especificas Se les da este titulo porque se destinan 
tantos apartadas como sean necesarios para cada clase de estado 
fiananciero Citando un ejemplo, tenemos para el balance general de 14 
puntos, los criterios a seguir y que a continuacién ‘sintetizanos. 
restricciones de los derechos sobre activos, garantias otargadas. 
activos y pasives conmtingentes contratos para futuras erogaciones de 

mapitsi criterio sobre compensaciones de partidas del activa, pasive 
y pautac para desglose de las cuentas del balance 

29?



DICTAHEN DE CONTADOR PUBLICG, CUANDO EL CASO LO REQUIERA 

Las leyes de casi tedes los paises exigen. que cuando se trate 

de cirerta clase de préstamcos, por importes que lo ameriten, sus 

estados financieros deben ser dictaminadeas por contader piblice, lo 

cual, aun cuando no resuelve en su totalidad el problema de las 

limitaciones de dichos estades. es un paso adelante en materia de 

seguridad y comunicacidén adecuada 

Por tanto se requiere que un prefesional debidemente clasificado 

en la materia y carente de otro tipo de interés en la empresa. haga 

constar que dichos estados presentan razonablemente hablanda la 

situacion financiera de ésta y el resultado de sus operaciones Con 

dicha opinidn (Dictamen) se genera en e€)1 ptblico la confianza 

necesaria en lo que indican los estados financieros aludidos 

La actuacidn del contador publico ha servido, pues, para toma de 

decisiones tanto externas (las del publico), como internas (las de la 

empresa que contratd} 

wa
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CASO PRACTICO 

Planteamiento del problema 

La asamblea de accionistas de la empresa “Dibormex" SA. de CV. 
se encuentra elaborando proyectos de expansién. por lo que esta 
interesada en conocer si sus sistemas de informacién y evaluacion, se 
encuentran dentro de los limites razonables de control y eficiencia. 

Concilian la contratacion de un Licenciado en Contaduria para 

que efectie un estudio de andlisis financiero, que les permita 

conocer. 

° la solvencia 

La estabilidad 

* El estudio del ciclo écondémico 

* La productividad 

* Los rendimientos 

Ademas esperan del profesional que lleve a cabo el estudio 

comentarios de las deficiencias financieras que se llegaraén a 

detectar. asi como las sugestiones para corregirias, 

La empresa Dibormexs SA de C ¥ fue dictaminada por el LC 

Roberto Palacios Tello por }o que el estudio sanalitico sc# basara en 

las cifras dictaminadas que a continuacidn se presentan en ulteriores 
estados financieros 

~ Diactanen del LC Roberto Falacios Tello . 
- Estado de Situacion Financiera por los afios de 1996 y 1995 

~ Estado de Resultados por los afioe de 1996 y 1995 

- Estado de variaciones en el capital contable por los 

ejercicios de 1996 yv 1995 

- Estado de cambios en la situacion financiera por los 

ejyercicios de 1998 y 1995 

- Notas a los estados financieros 961 31 de diciembre de 1996 
y 195s 

 



DICTAMER . 

A los sefiores AcCclonistas de 

DIBORHEZ S.A. DE C.¥. 

Hemnos examinado los estados de situacidn financiera de Dibornex, 
SA deCY¥.. al 31 de diciembre de 1996 y 1995. y los estados de 

resultados. de variaciones en el capital contable y de cambios en la 

situacién financiera que les son relativos, por los aos que 

terminaron en esas fechas Dichos estados financieros son 
responsabilidad de la administracidn de la compafiia Nuestra 
obligacion consiste en expresar una opinidén sobre los mismos con base 

en nuestra auditoria 

Nuestros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de 
auditoria generalmente aceptadas. las cuales requieren que la 

auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener 

una seguridad razonable de que los estados financireros no contienen 

errores importantes. y de que estan preparados de acuerdo con los 

principios de contabilidad generalmente aceptados la auditoria 
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la 
evidencis que soporta las cifras v revelaciones de los estados 

financieros. asimismo, incluye la evaluacién de los principios de 

contabilidad utilizados, de las estimaciones significativas 

efectuadas por la administracion y de la presentacién de los estados 

financieros tomados én su conjunto. Consideranos que nuestros 

exaémenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra 
opinion 

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionades 
presentan razonablemente en todos los aspectos importantes. la 

Situacion financiera de Dibormex, S A de CY. al 31 de diciembre de 
1996 vy 1998 y los resultados de sus aperaciones. las variaciones en 

el capital contable y los cumbios en la situacion financiera por los 
afios qué términaron én esas techas. de conformidad con Princzpios de 

Contabslidad Generalmente Aceptaacos 

xh 

 



Las cifras de 1995, fueron determinadas por otro contador publico, 

quien enitié una opinion sin salvedades el 22 de marzo de 1996. 

L.C. Roberto Palacios Tellico 

México. D.F , a 21 de febrero de 1997 
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DIBORHEX, S.A. DE C.¥. 

ESTADO DE RESULTADOS 

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS 
EL 3i DE DICIEMBRE DE 1996 Y 1995 

(NOTAS 1 ¥ 2) 

  

(PESOS } 

1995 
(A PESOS 

1996 ” DE 1996) 4% 

Ventas netas 23136269 100 21724584 laa 

Costo de ventas 21715330 94 12576008 58 

Utalidad bruta 1420339 6 9148576 42 

GASTOS DE OPERACION 

Administracién 4050044 18 3426915 16 

(pérdida) utilidad de operacidon (2629105) 11) 5721661 26 

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 

Gastos financieros 284814 1 870707 4 

Utiladad en cambios (43443) ~ - - 

Resultado por posicidén monetaria (480883) (2) (743335) (3) 

(239518) (1) 127372 1 

Otros gastos y (productos) 26980 - €70574) - 

(pérdida) Utalidad antes de 

ISR ¥P.TU. (2416567) (10) 5664863 26 

Impuesto sobre la renta 199604 2 470992 2 

PTU 116840 - 71149 - 

309644 1 2 

  

RESULTADO DEL EJERCICIO (2726211) oe 

tas adjuntas a ics estados financieros son parte inteqrante de este 35 nN oO 
LBD ad

it
 

s 

 



Opeyss 385 op eyuerhaqur Syred uos ‘“SOZsTOUBUT] SOpeyse SOT © Sequnfpe seqoUu sey ee 

  

(1129242) 8628S TeTrar éTé8trt TOS926E 9661 AQ AUNGHaISIAC Ha TE IY SCATYS 

(1129227) = = - (1129222) 9661 OloTozale Tsp opeipnsey — 
(eeeeeTs) 20T8F0S gT9té - - S661 tele Tap opeiTnser fap osedsery - 

e2ée2Ts L92TBE 90562 é£T28TtT 2TE2599 (9661 ad sosad ¥) 
$66T Yd AMAWAISIC Hd Te I¥ ScdTYS 

E6TTITT zteze 0OF9 9992be TéQeprt 9661 8p sosad e ugToOeZtTenqoy ~ 
6eSttor SS6862 SOTEZ 1909248 TR960¢S S66T 3d FYGHAIDIG 3d TE T¥ SOUS 

eeagttor - ~ - 62STTOP S661 OToTMIefa Tap opeiynsay ~ 
(soedr) SOELP - - - p66] Tele Tep opeiTAsex Top osedsex, ~ 

SOELY OS9TSe 90TEZ TS90948 cTTe6tt (4661 3G SoSad ¥ ) 
. v66t AQ YAaNAIOIA Ad TE T¥ SOUTYS 

OIDIDdaLa ‘Tad SHYOLUSLNY TYOaT T¥I50S ATa¥LNOD 
OG¥YLINSHY  SOIDIONALA 3d YAdaSTX  IVLIdYD TYLIdYD 

Od¥LTNSHa 

(sosad) 
(2 & @°T S¥LON) 

So6T A 9667 BQ SHAHHIDIC Ad Te TY 

STA¥VLNOD T¥LId¥D Td NA SHNOIOVIAYA 3G OdVISA 
“AD Ad ¥'S “XxaRdOdIC 

 



DIBORMEX. S.A. DEC ¥. 
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA 

POR LOS EJERCICIOS TERHINADOS 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 ¥ 1995 

(NOTAS 1 ¥ 2) 
(PESOS) 

OPERACION: 

Flujo de efectivo generado por la operacidn: 

Resultado del eyercicic 

PARTIDAS APLICADAS A RESULTADOS QUE NO 
REQUIRIERON LA UTILIZACION DE RECURSOS. 

Depreciacaén y amortizacidén 
PT.U. 

Impuestos 

Estimacién para cuentas de,cobro dudoso 

FINANCIAMIENTO NETO DERIVADO DE ( INVERSION- 
NETA APLICADA A) LAS CUENTAS DE OPERACION 

RECURSOS GENERADOS POR LA OPERACION 

FINANCIAMIENTO 
Créditos bancarios 

RECURSOS (UTILIZADOS) EN ACT DE FINANCIAMIENTO 

INVERSION 
Activo fijo neto 

Otros activos no circulantes neto 

RECURSOS GENERADOS (UTILIZADOS) EN ACT.DE INVERSION 

AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO 

EFECTIVO aL INICIO DEL PERLODO 

EFECTIVO AL FINAL DEL PERICDO 

1396 

  

(2726211) 

836919 
110040 
107831 

3333 

(4668088) 

1683110 

15022 

762557} 

(762557) 

853927 

953927 

106392 

17893 

124285 

1995 
(A PESOS 
DE 1396 

5122722 

929380 

6069099 

2722127 

3346972 

(784291) 
1486 

(782805) 

(170477) 

188370 

17893 

las notas adjuntas a ios estados financieras, son parte aintegrante de este 

estado 

 



DIBORMEZ. S.A. DE C.Y. 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 ¥ 1995 

(PESOS) 

TA.1 CONSTITUCION Y OBJETO SOCIAL 

DIBORNEZ. S.A. DE C ¥.. es una empresa constituida de conformidad con 

as Leyes Mexicanas el 3 de Febrero de 1988, bajo el régimen de “Sociedad de 

ssponsabilidad Limitada de Capital Yariable". con uma duracidn de 99 afios. 

Con fecha 10 de julzo de 1992, mediante asamblea general extraordinaria 

2 soacios, se transforma la sociedad en “Sociedad Anénima de Capital 

ariable" Su actividad principal es la impresién y edicién de revistas, 

niletos y toda clase de publicaciones 

OTA.2 POLL{TICAS CONTABLES Y FINANCIERAS 

Las principales politicas contables y financieras se resumen a4 

ontinuacian’ 

a) Registro de operaciones 

Se reconocen los efectos de la inflacion en la informacién financiera, 

on los lineamientos del Boletin B-10 “Reconocimientos de los efectos de la 

nflacion en la informacién financiera" y sus "“Adecuaciones", emitidos por el 

nstituto Mexicano de Contadores Piblicos, 4.C . con las aimplicaciones 

escritas a continuacion 

- Leos estados financieros de 1996 y 1995 se expresan en pesos de poder 

dqtuisitive ai 31 de dacsembre de 1396. oe . 

— La actualizacian del capital contable se distribuyé entre los distantos 

ubros que lo componen En consecuencia, en el balance general cada partida 

el capital contable esta integrada por la suma de su valor nomanal y la 

orrespondiente actualizacion 

- Las citras actualizadas no tienen etecto fiscal 

are)



~- El nétedo seguido para la actualizacion fue el de ajuste por cambios en 
i nivel general de precios, mediante el uso de factores derivades del Indice 
acional de Precios al Consumidor (INPC)}. los utilizados fueron: 

Diciembre 1995 1$6.915 

Diciembre 1996 200.388 

Inflacion de 1996 27.70% 

~ Resultado por posicién monetaria.— Representa la erosidn de la 
nflacién sobre el poder adquisitivo de las partidas monetarias. 

b) Caja. bancos e inversiones temporales 

los valores realizables. se encuentran representados principalmente por 

spositos bancarios a la vista e inversiones de inmediata realizacién. 

aluados ai costo de adquisicién que no excede al valor de nercado, 

>gistrando los intereses como un ingreso cuando se devengan 

c) Cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar son registradas a su valor nominal, que es el 

ismo de recuperacion. 

d) Reserva para cuentas de cobro dudoso 

La provasion correspondiente se establece en base a la estimacion que se 

ace de la irrecuperabilidad de cobro por cada cuenta 

e) Inventarios y costo de ventas 

Los inventarios se presentan a su valor de reposicién o al valor neto 

stimado de realizacién, el menor El valor de reposicién se determina por el 

todo de primeras entradas primeras salidas (PEPS}, y se actualiza mediante 

L uso de factores derivados del Indice Nacional de Precios al Consunidor 
LNPC ) 

El costo de ventas se actualiza mediante la utilizacién de un factor 

srivado del IN PC sobre el costo originalmente registrado en libros al 

mento de la venta 

ay



f} Propiedades, planta y equipo. 

fas inversiones se registran inicialmente al costo de adquisicidn y su 

spreciacién se determina con el método de linea recta sobre saidos iniciales 

snsuales, a través de las tasas méximas autorizadas por la Ley del Impuesto 

sbre la Renta, posteriormente se actualizan en los términos del inciso a) 

g} Pasivo contingente. 

Indemnizaciones - Existe un pasivo contingente por un monto 

ndeterminada derivado de las disposiciones de la Ley Federal del Trabajo. en 

> relativo a indemnizaciones y otras compensaciones al personal, en los 

asos de despido bajo ciertas circunstancias. 

Prina de antiguedad ~ La ley Federal del Trabajo obliga pagar una prima 

los trabajadores con antiguedad mayor de 15 afios Este beneficio se 

stermina a razon de 12 dias de salario, (limitado al doble del salario 

inimo) por cada afio de servicig. 

Es politica de la administracién, considerar estos conceptos como gastos 

aando se realizan 

OTA 3 COMERCIALIZADORA DIBORMEX, S A. DEC ¥ 

  

  

SALDO 

MONTO ANUAL 1996 1995 
TIPO DE DE LA (A PESOS 

COMPANTA OPERACION OPERACION DE 1996) 

DIBORMEX, - Ventas 20915713 3271570 1884987 
A, DE C.Y ~ Préstanos 9571 9571 1277 

3281141 1896264 

- Arrendaniento 

ae naquinaria B9S554 (895454) - 

- Préstano 183070 (188070) - 

(1053524) - 

2227617 1886264



TA 4. IMPUESTOS POR RECUPERAR 

31 de diciembre se integran de la siguiente manera: 

  

  

  

  

1995 
(A PESOS 

1396 —DE_1336) 

puesto Sobre la Renta 353420 11923 

puesto al Activo 20406 26059 

puesto ai Valor Agregado 144791 351443 

édito al Salario 3526 - 

528143 389425 

TA S. MAQUINARIA Y EQUIPO. 

. TOTAL 

IMPORTE 1995 
% {A PESOS 

NCEPTO ANUAL HISTORICO REVALUADO 1996 DE 1996) 

quinaria 3 3611442 3642682 7254124 9010139 

b.y equipo 19 120714 69608 190322 115727 

po. conputo 30 133345 44909 178245 99873 

po. transporte 25 364855 167648 $52703 S48594 

q. trénsito ~ - - - 266686 

tivo depreciable 4230356 3945038 8175394 10041015 

prec acumulada (1031394 (1105162) 2136556 (2313743) 

  

ITAL 3198962 2839876 6038838 2727276 
    

la aplicacion a resultados por la depreciacidén actualizada fue de 

34,511 en 1996 y de $927,087 en 1995 

La inversion incluye maquinaria por $4578,356 (a pesos de 1996) que 

rantiza el prestano refaccionario que se menciona en la nota 5 

zat 

 



‘A 6. CREDITOS BANCARIOS. 

Se tiene contratado un préstamo refaccionario con Banca Serfin. S.A.. 

: devenga intereses a la tasa de interés que resulte mayor entre el costa 

‘centual promedio y los Certificades de la Tesoreria a 28 dias, mds catorce 

tos porcentuales. 

La garantia esta representada por ia maquinaria adquirida con dicho 

sstamo (ver nota 5). 

; saldos y vencimirentos de la deuda son como sigue’ 

  

    

19 3 5 

PESOS ACTUALIZACION 
) DE VENCIMIENTO 1996 ORIGINALES POR_INFLACION TOTAL 

1996 - 466666 129267 595933 

1997 466666” 466666 129267 595933 

1998 111515 116578 32294 140872 

tal de la deuda $78181 1049910 290828 1346738 

nos; corto plazo 466666 466666 123266 598932 

uda a largo plazo 111515 583244 161562 744806 

Durante 1995 se realizé el paga anticipado de 18 documentos lo cual 

plica el vencimiento anticipado del plazo original del préstamo en 18 

SES 

TA ? CAPITAL CONTABLE 

Capital Social 

El capsatal social esta aintegrado por 3,579 ameciones ardinarias 

minativas, con vaior de cien pesos cada una divididas en des series 990 

 



siones de la serie "A" que representan el capital social minimo y 2,679 

siones de la serie "B" que representan #l capital variable. Las acciones de 

serie "A" no pueden ser adquiridas por sociedades extranjeras ni por 

‘sonas fisicas extranjeras que no tengan la calidad de inmigrados en México 

tampoco pueden ser adquiridas por sociedades mexicanas en las que la 

roria del capital sea propiedad de extranjeros. 

Les principales restricciones a la reserva legal y a las utilidades 

venidas son- 

La reserva legal no se incrementara més, ya que ésta es igual al 20% del 

rital social Esta reserva no esta sujeta a distribuirse entre los 

shonistas., sino sclamente en caso de liquidacion de la sociedad 

El amporte actualizade, sobre bases fiscales. de las aportaciones 

sctuadas por les accionistas y de las utilidades pendientes de distribuir, 

sre otas que ya se cubrio el impuesto scbre la renta, en los casos 

licables, pueden ser reembolsados o distribuidas a los accionistas sin 

nuesta alguns. 

Otres reembolsos y distribucaones en exceso de esos importes de acuerdo 

procedimiento sefialado en la Ley del Impuesto Sobre la Renta, estan 

jetos al impuesto sobre la renta a la tasa del 34%, por lo que, en su caso, 

5 accionistas solo podran disponer del 66% de tales importes 

Actualizacién del capital 

la actualizacion del capital social y de los resultados acumulados, 

iresenta la cantidad necesaria para mantener la inversién de los 

rlonistas, en términos del poder adquisitivo de la moneda equivalente al de 

s fechas en que se efectuaron las aportadciones o se generaron los 

sultadas 

aga



encuentra integrado de la siguiente forma: 

  

  

  

1995 
{A PESOS 

HISTORICO _ ACTUALIZADO 1996 DE 1996} 

pital social 3579900 760817 1118717 1118717 

serva legal 71580 32541 104121 29506 

sultado de ejerciciscs 

teriores 3928324 1501550 S429874 381767 

sultado del ejyercicio (2334078) (367264) (2701342) 5122722 

2023726 1927644 3951379 6652712 
  

TA.9 IMPUESTO AL ACTIVO 

Existen al 31 de diciembre de 1996, $384,682 de IS R. pendiente de 

reditar contra el impuesto al Activo que se cause en pages provisionales o 

el aimpuesto anual de 1997, siempre que el impuesto al Activo sea mayor al 

S.R. 

Estas notas son parte integrante de los estados financieros de DIBORMEX, 

A DEC VY, al 31 de diciembre de 1996 y 1995 

ALISIS FINANCIERO (RESOLUCIGN CASO PRACTICO): 

Jtarlazacion Método de Aumentos y Dismiznuciones



DIBORMEX. S.A. DE C.V. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 ¥ 1995 

(NOTAS 1 y 2) 

  

  

  

  

  

(pesos) 

1995 

(A PESOS ORIGEN APLICACION 
TIVO 1996 DE 1996) (-) (+) 

RCULANTE . 

fectiva 124,285 17,893 106,3921 

aS por cobrar- 

omercializadora 

iborméx S A de C.¥ (nota 3) 2,227,617 1.886.264 341,353 

lientes 3,258 403,980 400,722 

eudores Diversos 10,717 13,973 3.256 

mptos por recuperar (neta 4) $28,143 389.425 138,718 

2,763,735 2.693, 642 76,093 
agos anticipados 61.287 100,293 39.006 

nventarios de papel - 3,289,954 3,289,954 

Suma el circulante 2.955.307 6,101,782 3,146,475 

QUINARIA Y EQUIPO {neTo) 

ta 5) 6.038.838 7.727.276 1.688, 438 

RO ACTIVO 105,51? 44,96? 60.550 | 

NA EL ACTIV 3,099,662 §.421.376 b47,013 
peewee cam Ammaereoe 

las notas adjuntas a los estados financieros. son parte antegrante de 

te estadc 

ae



DIBORHEX. S.A. DEC ¥. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIYO 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 Y¥ 1995 

(NOTAS 1 y 2) 

  

    

(PESOS) 

1995 
(A PESOS ORIGEN APLICACION 

SI¥O 1996 DE 1996 (-) (+) 

CORTO PLAZO 

Créditos bancarios (acta 6) 466.666 595,932 129,266 

Proveedores 3,816,958 5,145,113 1,328,161 

Acreedores diversos 430.801 429,411 1,390 

Impuestos por pagar 233,983 225,127 8,856 

Participacion T U 113,238 80,918 32.320 

Suma, pasivo a corto plazo 5,061,646 6,476,507 1,414,961 

LARGO PLAZO 

créditos bancarios 111.515 744,806 633.291 

Suma pasivo total 5,173,161 7,221,313 2.048.152 

PITAL CONTABLE 
(nota 7) 

Tapital social 1.118.717 1.118.717 

Reserva legal 104,121 29,506 74,615 

Resultade de sjer. ant. 5,429,874 381,767 S,048,107 

Resultado del ejyercicio (2,726,211) §,122,722 7,848,933 

Suma capital contable 3926-501 6,652 712 © 2,726,211 

puma pasive y capital 

sontable 9,099,662 13,874,025 §.165.288 9,939,651 

MAN LOS ORIGENES Y APLICACIONES DE RECURSOS 0,586,664 
sa@onansccn 

Las notes adjuntas a los estades tinancieros, son parte integrente 
te estadc 

   



DIBORWEZ. S A. DE C.¥. 

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS 

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE 

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1395 ¥ EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 

  

  

  

(PESOS } 

INCEPTO 4% % 

RIGEN DE RECURSOS 

Resultado del ejercicio 1996 (2,726,211) (34.68) 

Aumento del capital 

Reserva legal 74,615 0.95 

Utalidades pendientes de aplicacion 5.0948,107 64.22 

5,122,722 65 1? 
Aumento de pasivo 

Acreedores diversos 1,390 0.04 

Impuestos por pagar . 8.856 oii 

PTU. 32.320 QO 42 

42,566 0 S4 
Disminucion de Activo: 

Clientes 400,722 S 10 

Deudores diversas 3.256 0.04 

Pagos Anticipados 39.006 0 SO 

Inventarios de papel 3,289,954 41 85 

Maquinaria y equipo (neto) 1,688,438 21 48 

68.97 

Total de recursos obtenidos 7,860,453 100 06 100.90 

-LICACION DE RECURSOS 

Disminucian de capital. 

Resultado ejerciciza 1995 $,122.722 65 17 

Dasminucidn de pasiva 

Créditos bancarios 762,557 9°70 

Proveedores 1 328.161 16 90 

2 090,738 26 69 

oko



kumenta de Activo. 

Efectivo 106,392 1.35 

Conercializadora Dibormex 341,353 4 34 

Impuestos por recuperar 138,718 1.76 

Otros actives 60,550 O78 

647,013 8.23 

Total de recursos aplicados 7.860.453 100.00 100 69 

TERPRETACION : 

En orden de importancia, los recursos se aplicaron 4 

Proveedores 1,328,161 

Crédites bancarios 762.557 

Comercializadora Dibormex 5.4 341,353 

Impuestos por recuperar - 138,718 

Efectivo 106.392 

Otros activos 60,550 

  

34 83% de aplicacidén 2,737,731 

de recursos 

  

El origen de los recursos, en orden de importancia fueron: 

Utalizacién de Inventarios 3,289,954 

Movinientos de su capital contable 2,396,511 

Cobros a clientes 400,722 

7? 44% del origen 6,087,187 

de recursos . FRRESGRSS . 

Como puede observarse la empresa utalizé la utilidad del eyercicio 1995, 

inversion en inventarios que se ¢fectud dentro de dicho ejercicica, y los 

bras a clientes para hacer trente a sus operaciones. que basicamente 

rvieron para el pago a proveedores y créditos bancarios. 

sgn



‘ODG DE ESTADO DE RESULTADOS POR DIFERENCIAS 

DIBORMEX, S A. DE C.¥ 
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIYO 

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 ¥ 1995 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

{NOTA 1 y 2) 
(PESOS) 

ESTADO DE 
1995 RESULTADOS 

{& PESOS POR 
1996 DE 1996) DIFERENCIAS % 

itas netas 23.136.269 21.724,584 1.441.685 6 50 

sto de ventas 21,715,338 12,576,008 9,139,322 72 67 

-ilidad bruta 1,420,939 9,148,576 (7,727,637) (84 47) 

STOS DE OPERACION. 

imznistracion 4,050,044 3.426.915 623.129 18.18 

nérdida) utilidad de operacién (2.629.105) 5,721,661 (8,350,766) (145.95) 

STO INTEGRAL DE FINANCIANIENTO 

astos. financieras 284.814 870,707 €585,893} (67 29) 

tilidad en cambios (43,443) - (43,443) - 

ssultado por posicidn monetaria (480,889) (743,935) 262.446 35.31 

(239,518) 127,372 (366.890) (288 05) 

ros gastos y (productos) 26,980 (70,574) 97,554 138.23 

pérdida) Utalidad antes del 

impuesto sobre la renta y la 

P T.U (2,416,567) 6$,664,863 (9,081,430) (142.66) 

Inmpuesta sabre la renta 199,604 470,992 (271,388) ($7.62) 

PTU 110,049 71,149 38,891 $4.66 

309.644 $42,141 (232,497) (42 88) 

sultada del ejercic1ia (2,726,211) $.122,722 (7,848,933) (183 22) 

Las notas adjuntas a los estados financieros. 
te esteda 

BREE soe eRETS Seen eRestes Seek aes 

son parte integrante de 

rss



NTERPRETACION 

los resultades negativos con nineros absolutos en descenso de un afio a 
tro son generades principalmente por: 

La empresa incremento en un 6 50%, después de tomar la inflacién del afio, 
uS ventas. 

Se detecta claramente un aumento en exceso ©n sus costos superior en wn 
6 17% de lo previsto en ventas, siendo la Causa principal de que la utilidad 
el ejercicio 1996 se vea mermada. Dicho exceso debe ser precisado s1 
roviene de 

— Aumento en los precios del proveedor 

- Fallas en su control presupuestal 

- Errores de la administracidén 

- Los precios de venta no se hen actualizado en funcidon 
de la inflacién operada en el ejercicio, etc 

Deben analizarse los renglones de gastos de administracién dado que tuvo 
1 iuncremento del 18.18%. se puede pensar que la empresa se encuentra en 
sriodo de transicidn de pasar de un nivel de ventas a otro superior. Dentro 
2l pericdo de expansién dio lugar a que su costo se haya i.ncrementado al 
jual que sus gastos en forma exagerada, siendo la mayoria gastos fijos por. 

- Depreciacion en linea recta de la nueva maduinaria 
~ Planes publicitarios 

— Por expansidn se contrata nds personal, etc 

Analizando el “costo integral de financiamiento", se observa que nejora 
zonablemente en relacién al ejercicio anterior. conviene revisar si la 
presa esta seliendo de su endeudamiento vy esto, le permite nejorar su 
jivencia manteniendo la estabslidad desmada o le permite solicitar nuevas 
@ditos para ampliar sus operaciones. que como se ha visto no lo logré en 
te ejercic1o 

Observande detenidamente. se ve que tanto la estimacidn de I 5 R como de 
PTU . estan de acuerdo a los resultados declarades y por lo tanto no 

ocede profundizar en Su verificacion 

289 

   



Como efecto de nuestro estade de resultados por diferencias. se llega a la 

nclusién de que las tendencias pueden llevar a la quiebra si no sigue una 

litica conservadora, se estima que debe investigarse nas a fondo el costa. 

TODO DE RAZONES Y DE POR CIENTOS INTEGRALES 

Estudio analitico financiero de la empresa “Dibormexs, $.A. de C.¥ " para 

ejercicio 1996. 

ANALISIS DE IA SOLVEKCIA. 

  

1fras en pesos) 

  

  

  

139 9 6 

19 3 6 (a PESOS DE 1996) 

. $ % $ % 

Efectivo e inversiones 124.285 2.45 17,893 0 28 

Comercializadora Dibornex 2,227,617 44 01 1,886.264 29.12 

Clientes 3.258 0.06 403,980 6 24 

Deudores diversos 10,717 G 21 13.973 0 21 

Imptos por recuperar nota 4) 528,143 10 43 389,425 6.91 

Pagos anticipadas 61,287 1 23 100,293 1.55 

Inventarios de papel - - 3,289,954 50.80 

Actavo circulante 2,955,307 58 39 6,101,782 94 21 

Pasiavo Circulante $,061.646 100.06 6,476,507 100.00 

1996 1995 . 

Solvencia inmediata AD/PC co 02 0 00 

Solvencia circulante AC/PC 6 S8 0 94 

  

‘2 

 



TERPRETACION : 

Exzaminando con detenimiento los resultades obtenidos de la aplicacidn de 

$s métodos analiticos de Razones y de Por Cientos Integrales Parciales. 

multaneamente, llegamos a las siguientes interpretaciones: 

La solvencia inmediata (liquidez), aunque mejoro en relacién al 

ercicio anterior, se encuentra dentro de una situacion peligrosa para la 

presa, dado que ésta es demasiado delicado. y deben estudiarse otras 

Zones que nos indiquen la situacién real de la empresa. 

Ia situacion presentada en cuanto a la solvencia circulante va en 

crenento en relacion al ejercicio anterior: se considera que la empresa 

ta en serios problemas, puesto que en un plazo menor de un afio deberd 

quidar cantidades superiores a sus posibilidades. Considerando que la 

Presa cuenta con solo $0.58 por cada peso que debe 

Se recomendaria conseguir algin préstamo a largo plazo para cubrir 

chas deudas y nivelar sus cuentas de activo en forma tal que su cicla 

Dnomico se mantenga estable. 

Aplicando el métcdo de por cientos integrales, se observa que las 

entas por cobrar se mantienen equilibrados, no asi el renglon de 

ventariros de papel que se encuentra reducido en su totalidad 

ANALISIS DE LA ESTABILIDAD 

Estudio del origen del capital 

1995 
1996 (A PESOS DE 1996) 

Pasivo total §.173.161 7.221.313 , 

arr comment en ne rete en «= 1 32 aoe 2 09 
pital Contable 3,926,501 6.652.712 

sive Circulante 5.061.646 6.476.507 

nn ee * wm 2 29 ——- = 0.97       

pital Contable 3.926.502 6,652,712 

 



ivo a largo plazo 111,515 744,806 

ann = 8 08 aa = 012 
pital Contable 3,926,501 6.652.712 

ERPRETACION- 

Ila empresa se encuentra en una inestabilidad latente. dado que la 

jdencia se inclina a que la compafiia pudiera pasar a terceras personas. 

4 Situacidn es grave, puesta que la deuda a corto plazo ss muy superior a 

bienes con que cuenta la empresa y si no puede negociarla a plazos 

pres, nuestra suposicion se puede hacer realidad y perder el neqocic los 

uales accionistas. 

Claramente se ve que por cada peso que la empresa tiene invertido, hay 

32 de capital ajeno 

Inversion del capital 

  

1995 

1996 (A PESOS DE 1996) 

otive £130 6,038,838 7.727.276 

------- = -- = 154 a--—-----= = 1.16 
ital Contable 3,926,501 6,652,712 

ERPRETACION 

La empresa ha usado todos sus recursos propios y ajenos para la 

u1lsicioOn de maquinaria y equipo, es decir que por cada peso de Capital 

pio invierte $1 54 en activo fijo 

Valor Contable del Capital 

1995 
6 (A PESOS DE 1996) 

apital Contable 3,926,501 6,652,712 

a ant z weeeceo- = 3S] soncoewen 2 6 95 
atal Social Psaado L.118,747 1,118,717 

ago



TERPRETACION - 

Ta politica seguida por la empresa es ir acumulando las utilidades de 

srcicios anteriores sin capitalizarias o distribuirlas. por lo que existe 

rendimiento de $2.51 a favor de los accionistas, por cada peso invertido 

n enbargo como ya se observa en el andlisis del origen del capital hay 

yor capital ajeno invertido en la empresa, haciendo nds dificil la 

stribucion de dividendes. dado que si esto se da la empresa quedaria 

finitivamente en manos de sus acreedores. 

TUDIO DEL CICLO ECONGHICO 

  

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 

  

1995 

1996 (A PESOS DE 1996) 

entas netas a crédito 23.136.269 21,724,584 

= a = 23,38 
smedio ctas. por cobrar 1.365,844 929,232 

396 

.693,642 + 2,763.735) - 2 = 2,731,689 > 2 = 1.365.844 

39S 

.023,285 + 2,693,642) - 2 = 41,858.464 - 2 = 929,232 

Los datos se tomaron de los saldos al final de cada afio de los rengiones de 
mntas por cobrar 

 



  

ROTACION DE INVENTARIOS 

  

  

1996 

entas netas a crédito 21,715,330 

= = 26.40 
romedio de inventarios 822,489 

1996 

1995 

(A PESOS DE 1936) 

12.576, 008 

a 1529 
822.489 

3.289.954 + 8 O00) + 2 = 1.644.977 = 2 = 822,489 

1395 

0 00 + 3,289,954) + 2 = 1,644,977 + 2 

  

Los datos al igual que en cuentas por cobrar fueron tomados de los saldes 
1 final de cada afio en inventarios 

  

ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR 

  

1996 

Compras netas a crédito 12,462,292 

Promedio de ctas por pagar 2,240,519 

296 

>. 145,119 + 3,816,958) = 2 = 4,481,038 = 2 

995 

1,160,072 + 5.145.119) : 2 # 3,152,595 = 2 a 

1995 

(A PESOS DE 1996) 

8,804,407 

56 moet = 5D 
1,576,298 

2,240,519 

1 576,298 
ca oeeam ee



Nota’ igual que en las rotaciones anteriores. se tomaron en este caso los 

idos finales de cada afio de la cuenta de proveedores y se estimaron los 
ldos finales de 1934. dado que no se proporcionaron estados financieras de 

te ejercicio. Ademas se estimaron las compras netas a crédito como sigue 
ra 1995 por $8,804,407 y para 1996 por $12,462,292. 

  

NVERTIBILIDADES 

Rotacién por: 

  

  
  

i995 

13996 (A PESOS DE 1996) 

santas por cobrar 

360 360 

= 21 dias = 15 dias 
16.94 | 23.38 

ventarios 

360 360 

———- = 14 dias ————— = 24 dias 
26 40 15 29 

entas por pagar 

360 360 

——-- = 65 dias ——c7-> = 64 dias 
S 65 S59 

  

TERPRETACION 

Del estudio de las razones anteriores, asi como sus convertibiladades. 
puede seMalar la siquiente 

Ta empresa cuenta con 44 dias en 1996 de gracia, si conparamos que sus 
veedores le conceden 65 dias para liquidar deudas. contra sdélo 21 dias en 
> que ce recupera el sfectiva 

ang 

 



La politica de crédito que se manejya es de 30.60, y 90 dias, como se 

erva se recuperan las cuentas por cobrar en 21 dias. se interpreta 

ences que la empresa esta por debajyo de los limites de crédito, afectando 

baja en el volumen de operaciones de ventas. por un control demasiado 

ido en la cobranza 

Tomando en cuenta el resultado de la retacidén de cuentas por cobrar y el 

enido en rotacion de inventarics. podriamos sefialar que la situacidn esta 

rde entre ambos casos 

Aun cuando la empresa aparentemente es estable. debe aprovechar que 

nme un plazo més amplio pare el pago de sus deudas, liquidando 4a sus 

weedores, minimizando asi el capital ajeno invertido. que como ya se 

lizé esta excedido 

ANALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD 

  

ESTUDIO DE LAS VENTAS 

  

      

    

2435 
1996 (A PESOS DE 1996) 

fentas netas 23.136, 269 21,724,584 

on = = —— = 3 27 
tal Contable 3,926,501 652,71 

Ventas Netas 23,136,269 21.724,584 

Ha = eaeeaa-a- = ~ =X 

apital de trabajo Negativo Negativo * 

tioabeaty - Agtisg Cire ~ Pabivu Circulante     

ng



  

ESTUDIO DE LA UTILIDAD 

  

1995 
i996 (A PESOS DE 1996) 

-ilidad Neta (2.726.211) 5,122,722 
_————--~-_---- = w+ = (0 69) ———-—- 2 0977 9ital Contable 3,926,501 6,652,712 

  

  

  

Utalidad Neta (2,726,211) 

= = (0 30) = 0 37 sive total + Capital contable 9.099,622 

lidad Neta (2.726.211) 5.122.722 
mmr oem = CO 12 = 0 24 tas Netas 23,136,269 21,724,584 

ERPRETACION 

los resultades no son halagadores aun cuando la empresa eS productiva, 
vender $5 89 por cada peso iunvertido, siendo que no tiene solvencie y su 
abilidad esta sobre bases muy critacables 

lna vez mas se comprueba que la empresa esta en peligro de llegar a la 
ebra estudiando sus utilidades se ve la tendencia a la baja llegando a 
ultados negativas, ya que estos de un afio a otro han disminuido en mas del 
x 

saa



amblea de Accionistas de. 

DIBORHEX. S A. de C ¥ 

esente 

Una vez concluide con la establecido en el contrato de servicios, 

mado con ustedes 61 15 de marzo de 1997 me permito informaries del 

sultado obtenido de mi investigacién a través de métodos analiticos que 

isideré conveniente aplicar, asi como los comentarios y recomendaciones 

ales apoyados en las interpretaciones que de cada método se precisaron 

gO sigue 

Andlisis Financiero 

través de los estudios efectuados por métodos de andlisis iddéneos, se 

serva que 

La empresa se encuentra én una etapa de expansion 

Sus resultados van en decremento debido al pago anticipado de 18 

wsualidades a sus acreedores bancarios, asi como en él incremento del costo 

ventas yy gastos de administracidn que son superiores al reportado en las 

—1tas 

Se precisa que el incremento desigual, bésicamente es ocasionado por el 

slodo de transicion de pasar de un nivel de ventas a otro superior, lo cual 

fulere de inversidén, asi como la contratacion de mas personal 

Le solvencia y estabilidad requieren de una solucion tajante, por lo que 

sugiere. se busque un endeudamiento a largo plazo que le permita salir de 

> conpromisos a corto plazo dentro del siguiente afio 

La productividsd ef aceptable cin considerar que Ila solvencia y 

abiiicaa Geqan mucho que deseer somo se menciono anteriormente 

Sc investiga 

  

politica de credita  cobranzas, observando que cu 

   2 encucntra por di 

  

lo vstipulado, principalmente porque lus 

4 

  

dopartamentco de ure Qo gon muy rigides La La 

   



ido la empresa y que tiene que aprovechar de la mejor forma, es que sus 

yveedores le conceden plazos superiores para cubrir sus sdeudos 

Se considera acertada y conservadora la politica de no distribuir 

1dendeos hasta que se establezca el periodo de expansidn sobre bases nas 

idas 

Bentro del estudio efectuado. se dan interpretaciones a los resultados 

enidos en cada uno de los métodos de andlisis aplicado que amplian los 

tos entes expuestos 

Esperando que el Andlisis Financiero llevado a caho le sgirva para una 

cuada toma de decisiones. y en espera de sus dudas o comentarios al 

pecto quedo de usted 

ATENTAMENTE 

~% C FERNANDO RIVADENEIRA



la directiva de Dibormex. SA de CV. una vez que disertaron el 

sultado del andlisis financiero efectuado por el despacho 

sciados SC . tomaron la decisidn siguiente 

Abrir una sucursal el sur de la ciudad para abarcar nuevos mercados 

Contratar un préstamo directo a corto plazo, para financiar el capital de 

abajo (prestamo quirografario) 

anteando las siguientes politicas y presupuestos 

LiTICAS 

Uso y conocimiento del cliente y necesidades del mercado para manejar las 

trategias del negocio y sus implementaciones 

Analisis del mercado. canales y competitividad para anticipar las futuras 

sesidades 

Modelar y promover principios de calidad para implementar la efectividad 

la organizacién vy su eficiencia 

Mantener en bancos el monto necesario para hacer frente a las deudas a 
rta plazo 1 liquidez) 

El monto de& prestamos a corto plazo para capital de trabajo no podra ser 

ror a la tercera parte del capital contable 

Los prestamos obtenidos para capital de trabajo unicamente se destinaron a 

compra de anventerias y al pago vencide de proveedores y acreedores 

Sequir can ja poiitica de 30,60 90 dias en el departamento de credito v 

tajantes, considerando que el plazo de pago 4 proveedores 

  

on 10 daas ol gel cobre 2 cirentes 

Ia rotacion de inventarios debera 

  

menor en ! daas o igual o ila 

por cobrar dade of gire de lL      



Elaborecion de reportes mensuales de la situacién financiera de la 

sursal para integrarlos a la matriz, determinands la rentabilidad que se 

tzene de la primera 

ESUPUESTOS 

Determinar el P E.E de 1997 si la empresa incrementa sus ventas en un 17% 

sluyendo la sucursal. ai oun precio actualizado a razdén de un i8% de 

flacién durante dicho afio 

Los costos y gastos variables disminuyen en un 25% y los castos y gastos 

jos se incrementan en un 2% 

Determinar las utilidades obtenidas con las ventas presupuesto. asi como 

S ventas necesarias para obtener $9°500.000 00 

Representa por media de un balance pro-forma, la situacidn de la empresa 

finalizar el ejercicio 1997, considerando los presupuestos sefialades con 

terrzoridad, ademas de las siguientes razones promedio 

a) Ventas nétas a capital contable 5 veces 

b) Pasivo circulante a capital contable 

s) Pasivo total a capital contable 90% 

dad) Razon circulante 15 veces 

e) Ventas netas a inventario 30 veces 

t}) Plazo medio de cobros 35 dias 

g) Activa fijo a capital contable 70% 

Determinar ¢1 monto del prestamo pera capitel de trapajo a corto plazo, 

ra hacer frente a las deudas de inmediata realizacion, asi como 3u 

artazacion



Determinacién del Punto de Equilibrio Econémico de 1937 sobre bases 

esupuesto 

  

Ventas netas 1996 23.136. 269 

1?% de nuevos mercados 3,933,166 

27,069,435 

189% de ianflacion 1997 4.872, 498 

TOTAL 31,941,933 

  

Costos y gastos variables 

28% de decremento = 69% 

Costos y gastos fijos 1996 4,050,044 

2% incremento 81,000 

  

18% de intlacion 1997 743,538 

  

a 4,874,632 4 874 632 

= Castas vy gastos fijos 4 874,632 

= LOStos y gastos variables = 46. 

rlided por obtener con ventas presupuesto de &31 941 923 

= ¥ (i-b) - a + 31,941 933 ( 42) 
Hoe 4 902 988 = 4 Bra wae 
To. 1 gat gee 

   



tas necesarias para obtener una utilidad de $9°590,000 08. 

Ura 9,500,000 + 4,874,632 14,374,632 

= = = $46,369,781 
i1-b -31 31 Bessssseee 

DIBORMEX S.A, DE C.¥ 

GRAFICA DE UTILIDADES PRESUPUESTO DEL AiO 1997 

      

 



Elaboracion del estado de situacidén financiera proforma al 31 de diciembre 

1997 

  

DIBORMEX. S A DEC ¥ 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PRO-FORMA 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997 

  

ivo Circulante Pasivo a corto plazo 

Efectivo 3,495,868 Proveedores y acreedores 5,110,716 

Cuentas por cobrar 3.105.466 

inventar1os 1,064,731 Pasivo largo plazo 

soto Acreedor bancario 638.838 
a circulante 7,666,065 0 ne ee 

Suma pasivo total 5,749,548 

1vo Fijo 
Capital Contable 

Maquinaria y Eqpo 

(neto) 4.471.870 Capital Social 1.118.717 

sate Resultados acumulados $,269,670 

Suma el capital contable 6,388,387 

A EL ACTIVO 12,137,935 SUMA EL PASIVO Y CAPITAL 12,137 935 

CULOS 

Ventas Netas 

Capitai Conteble «5 = 

Rotacron de. capital contable 

   



Pasivo Total = Capital Contable x 90% 

$,743,.548 = 6.388.387 x 0 96 

Pasivo Circulante = Capital Contable x 80% 

$.110,710 = 6,388,387 x 0 80 

Pasivo Fijo = Pasivo Total - Pasivo Circulante 

638.838 = $749 548 ~ S,110.710 

Activo Total = Capital Contable + Pasivo Total 

12,137,935 $388,387 + $,749,548 

Activo Circulante = Pasivo Circulante x Razén Circulante 

7 666 065 = $110,710 x1 5 

Ventas Netas 

  

Inventarios Bp 

Rotacion de inventarios 

31.941 333 

1,064 731 = 

Clientes + Yentas por dia x plazo medio de cobros 

31,941,933 

PLUS 466 wana eee x G5 
2h 

Etsctiva activa circulante “irentes - Inventarios



i Activo Fijo = Capital Contable x 70% 

4,471,870 = 6.388.387 x 0 70 

Activo Total = Activo Circulante + Active Fijo 

12.137.935 = 7,666,065 + 4.471.970 

Determinacion del monto del préstamo para capital de trabajo asi como sus 

Irtizaciones 

fasivo Circulante 5.110.710 

.ctive Disponible 3.495.868 

faltante 1,614,842 

  

1to del préstamo a solicitar $1,615,000 

wrtizable en 12 mensualidades de $134 584 

Con los numeros resultantes de las estimaciones se observa que la 

wresa puede mejorar cu situacidn actual, oabteniendo resultados positivos 

‘a los afios venideros, ademas hay que tener en cuenta que la deuda a largo 

ZO que se tiene se amortiza totalmente en el afio de 1993. favoreciendola 

2 mas 

“ye



CONCLUSION 

Hemos analizado diferentes tecnicas financieras que ayudan a 

visualizar diferentes camincs para salvaguardar los bienes de una 

organizacion en tiempos inflacionarros. como se ha mencionado. casi 

en toda nuestra historia a existido este fendmeno, asi como la deuda 

externa 

El protesional en administracion financiera, no solo debe de 
dominar el aspecto técnico de las finanzas es indispensable que 

posea una cultura general que le permita analizar todo tipo de 

Situaciones que pudieran modificar la economia del Pais como sucesos 

politicos sociales etc, ayudando ea prever posibles circunstancias 

adversas para la ernpresa como la devaluacion 

las finanzas se han convertida en una herramienta bdsica en 
companias competitivas, que ofrecen diversas alternativas debide ala 

diversidad de técnicas financieras interrelacionandose entre si Por 
lo tanto es conveniente conocerlas en su gran mayoria © mejor aun en 

su totalidad y no encasillarse en determinada teoria que si bien nos 

seré de utilidad pero no obtendremos todo su potencial como $l 

estuviera ligada adecuadamente a otras disciplinas 

El conocimiento es la base tundamental pera ia superacion en 

todos los ambitos repercutiends en el bien o servicio Propercionada 

al cliente por eso es primordial que el conocimiento sea exacto de 

acuerdo ai area particular en que se desempefie la compafila perg sin 

ignorar el funcionamiento de otras Supongamos que una sociedad no 

Posee un buen wvistema de contabilidad que es la base de 4 

informacion fanancrera como es de esperarse eSta tendra errores de 
veracidad inecrementandose de acuerdo a los departamentos por lo que 

pase la informacion 
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