78S 0¥

VNIVERSIDAD NVEVO MVNDO qu'

ESCUELA DE CONTADURIA.
Con ostudios incorparados a la Universidad Nactonal Autdnoma dq México

APLICACION DE LOS RUBROS BASICOS
DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
EN LAS ORGANIZACIONES -

T E S ! S

QUE PARA OBTENER EL TITULDO DE
LICENCIADO EN CONTADURIA
P R E S E N T

A
CESAR SALGADO LEYVA

DIRECTOR DE TESIS ; ING. JUAN ANTONIC TORRE MARINA

MEXICO. D. F. 1998

£411 4 DE NORIGEN



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



A Dios gracias.

A mis padres:

Es mi deseo agradecer a ustedes todo el carifio, apoyo,
comprensién y motivacion que he recibido de su parte durante toda
mi vida, sin esto no hubiera podido lograr esta meta tan valiosa

en mi vida profesional.

Su ejemplo es una guia en mi para poder lograr mis

objetivos. Los quiero mucho.

A mis hermanos:

Rodolfo y Ana Maria con carifio y agradecimiento por su
preocupacion, ayuda y apoyo en la culminacién de mi carrera

profesional.

A mi director y profesores, a mis amigos y a todas aquellas
personas cuyo interés y apoyo me ayudaron a lograr esta

licenciatura.



APLICACION DE LOS RUBROS BASICOS DE LA
ADMINISTRACION FINANCIERA EN LAS ORGANIZACIONES.



INTRODUCCION
OBJETIVOS
METODOLOGIA
CAPITULO 1

CAPITULO II

CONTENIDO

LA ADMINISTRACION ESTRATEGICA EN LA ORGANIZACION

1.1 CONCEPTO DE PLANEACION ESTRATEGICA 12
1.2 EL ENTORNO ECONOMICG Y SOCIAL 14
1.3 LA FUNCION FINANCIERA EN LA EMPRESA 15

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO, SUS NERCADOS,
INSTITUCIONES Y SERVICIOS RELACIONADOS CON LA
ADMINISTRACION FINANCIERA DEL CAPITAL.

2.1 ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 17
2.2 BECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO 18

2.3 BANCO DE MEXICO 22
2.4 COMISION NACIONAL BANCARIA 23
~INSTITUCIONES DE CREDITO 23
~FIDEICOMISOS DEL GOBIERNO FEDERAL 24

~ORGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DE

CREDITO 24
+ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 25
+EMPRESAS DE FACTORAJE 26
+ARRENDADORAS FINANCIERAS 27
+CASAS DE CAMBIO 30

+UNIONES DE CREDITO 32



2,5 COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS 34
-INSTITUCIONES DE SEGUROS 34
-INSTITUCIONES DE FIANZAS 37

2.6 COMISION NACIONAL DE VALORES 38
-LA BOLSA DE VALORES 39
-LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 41

~INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES 43
-INTERPRETACION DE LA INFORMACION DERIVADA
DE LA ACTIVIDAD BURSATIL 43
-EL NIVEL DE PRECIOS DE LA ACCIONES 44
~FACTORES BCONOMICQS Y SU RELACION CON EL
NIVEL DE PRECIOS DE LAS ACCIONES 46
-EL PROCESO BURSATIL 48

CAPITULO III FUNDANENTOS DE ADMINISTRACION FINANCIERA DEL CAPITAL

CAPITULO IV

DE TRABAJO

3.1 CONCEPTOS 51
3.2 OBJETIVOS 51
3.3 ADMINISTRACION DEL ACTIVO CIRCULANTE 52

3.4 ADMINISTRACION DEL PASIVO A CORTO PLAZO 53
3.5 CICLO DE CAJA Y ROTACION DE EFECTIVO 56

ADMINISTRACION FINANCIERA DE TESORERIA
4.1 ADMINISTRACION DEL EFECTIVO 57
4.2 DETERMINACION DE FLUJOS DE EFECTIVO 59



CAPITULO V  ADMIMNISTRACION FINANCIERA DX CUENTAS POR COBRAR

5.1 OBJETIVO 61
5.2 POLITICAS DE CREDITO ' 61
5.3 DETERMINANTES DEL NIVEL DE CURNTAS POR
COBRAR 62
5.4 CONDICIONES DE CREDITO 65
5.5 POLITICAS DE COBRO 66

CAPITULO VI ADMINISTRACION FINAMCIERA DE INVENTARIOS
6.1 OBJETIVO 68
6.2 TECNICAS DE ADMINISTRACION DE
INVENTARIOS 69
~SISTEMA ABC 70
=MODELO BASICO DE CANTIDAD ECONOMICA
DE PEDIDO 70
=PUNTO DE REFORMULACION O REORDEN 71

CAPITULO VII AMALISIS K INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

7.1 DEFINICION Y OBJETIVO 72

7.2 METODOS DE ANALISIS 74

7.3 METODO DE RAZONES 78

~METODO DE RAZONES SIMPLES 75

+ANALISIS DE LIQUIDEZ 76

+ANALISIS DE SOLVENCIA 77

+ANALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD 79

' ~METODO DE RAZONES ESTANDAR 80



7.4 METODO DE PORCIENTOS INTEGRALES
7.5 ~I’UN'I.'O DE EQUILIBRIO ECONOMICO
~C08T0S FIJOS, VARIABLES Y
SEMIVARIABLES
~ENFOQUE ALGEBRAICO
~LIMITACIONES DEL ANALISIS DEL PUNTO
DE EQUILIBRIOQ
~APALANCAMIENTQ OPERATIVO
~OTRAS APLICACIONES DEL ANALISIS DEL
PUNTO DE EQUILIBRID
-COSTO DE OPERACION VARIABLE POR UNIDAD
MONETARIA
-MARGEN DE CONTRIBUCION
~-ANALISIS DE EQUILIBRIO EN EFECTIVO
7.6 METODO DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES
7.7 METODO DE TENDENCIAS
7.8 METODOS GRAFICOS

CAPITULO VIII FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZ0O
8.1 DEFINICION
~FUENTES ESPONTANEAS
8.2 CUENTAS POR PAGAR, PASIVOS ACUMULADOS
Y DOCUMENTOS POR PAGAR
8.3 PAPEL COMERCIAL
8.4 FUENTES DE FINANCIAMIENTO CON GARANTIA
CONCLUSIONES
B.IBLIOGRAIIA

86
89

90
92

93
93

94

95
95
96
97
99
101

103
103

104
105
106



INTRODUCCION

f El gran desarxollo de las instituciones inversionistas y las
i

{ dificultades en el manejo de las inversiones que emergen de la
. desvalorizacién monetaria, demandan un nimero cada vez mayor de

' profesionales, técnjcos y expertos especializados en finanzas.

La administracién financiera ha evolucionado mucho en los

- recientes afios en México. Las fuertes presiones inflacionarias
: 1llevaron en afos pasados a las tasas de interés a niveles sin
- precedentes y el volatil costo del capital ha conducido a cambios
profundos en las politicas y practicas financieras corporativas.
De esta manera, la teoria financiera es una herramienta basica
para los profesionales de los negocios teniendo retroalimentacidn’

de lo que realmente ocurre en las finanzas.

Desde la Revolucién Industrial se eligié en Europa
Occidental la via de la libre empresa para alcanzar los niveles
de prosperidad que en la actualidad cobservamos en esos paises.
Ia libre empresa permite la iniciativa, la tenacidad y el ingenio
de los individuos para el progreso econdémico. Asi, las empresas
manifiestan constantemente cambios, prosperando aquellas que son
eficientes y que cuentan con profesionales aptos para esos
cambios. Los profesionales en la estructura econdémica tienen un
importante papel tanto en el crecimiento de la empresa a la que

son fieles como al pais en s{i.



En México no fué sino hasta hace Oo_aﬁos cuando empezd el
proceso de industrializacién y con é1, la creacién y crecimiento
de las empresas que ahora conocemos. sabemos que en México
existe una riqueza enorme en el tamafio de su economia, con una
planta industrial que goza de cierta importancia y a la vez se
encuentra el mal aprovechamiento de sus recursos; ahora nos
efrentamos a la globalizacién y a la posibilidad de competir con
los grupos poderosos existentes en el mundo que buscan un acuerdo
de libre comercio. Ante esta apertura acelerada que el pais esté
sufriendo por los cambios dados desde 1983, no s6lo en funcidn
de corregir el proteccionismo en el que viviamos, sino en funcién
de tener una gran deuda sin expectativas de crecimiento. Por
esto es que las instituciones académicas deben dar respuesta a

estos cambios en nuestro Sistema Financiero Mexicano.

En este dindmico campo de los negocios, el conocimiento y
buen manejo de las finanzas se hace imprescindible, la toma de
decision adecuada implica una gran responsabilidad para quienes

se encargan de la gerencia financiera.

La informacién que se presenta se hace (til a los alumnos
en los primeros cursos de finanzas con los temas mas recientes
y modernos. De esta manera este documento dara las bases para que
se dé la formacidén financiera que se necesita para generar los
cambios desde el area de planeacidn estratégica de las empresas,
conociendo la evolucion del sistema financiero mexicano, su

estructura y las fuentes de financiamiento entre otras cosas.



La literatura nacional sobre los diferentes aspectos
financieros es escasa, y es necesario acudir con frecuencia a
textos extranjeros que aunque pueden en algunos casos brindarnos
informacidn, no estén planteados ni adecuados a la situacidn real
mexicana. En este texto se pretende establecer un adelanto en la
docencia administrativa y financieru que habra de favorecer el
entorno econdémico al que entraran tarde o temprano los estudiosos

de los primeros cursos de finanzas.

Las crisis financieras que el mundc atraviesa crea la
necesidad de interpretar los hechos econdémicos y financieros,
cuestion qgue serd mas sencilla al poseer textos que como he
mencionado son diffciles de encontrar. Los cambios originados por
la crisis econdmica de hace més de dos décadas, nos han forzado
a un manejo mas cauteloso y creativo de las finanzas individuales
y de grupo. El desarrollo economico que ahora percibimos hara
que la necesidad de textos en finanzas se haga mas ferviente para
la preparacién de profesionales en este tema. Se necesitara a la
vez que estos profesionales sean competentes y actualizados, en
este aspecto ayudari el texto, a conformar financieros futuros

¥y bresentes.

Observamos, entonces, la profunda trascendencia social que
tiene para México el correcto uso de la informacién financiera.
Comc menciona el Dr. Daniel Beltran Maldonade, del Instituto
Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C., en el prélogo a Joaquin

A. Moreno Fernandez, "La formacion del ahorro en cantidades



suficientes para apoyar el desarrollo de nuestro pais, la

inversién que permita elsvar el nivel de bienes y servicios a las
necesidades de una mejor calidad de vida de nuestra creciente
poblacién y el financiamiento sano de las empresas y organismos,
tanto del sector piiblico como privado, se han tornado en las

constantes prioridades nacionales” (1983).



OBJETIVOS
OBJETIVO GEMERAL:

due el lector sea capaz de aplicar los fundamentos de la
teoria financiera analizando los principiog, técnicas y aspectos
institucionales del sistema financiero mexicano y a la vez que .
sea capaz de analizar e interpretar los estados financieros para
una adecuads toma de decisiones con base en los fundamentos y
técnicas de la administracién financiera aplicadas a 1la
administracién y contabilidad del capital de trabajo.

OBJETIVOS PARTICULARES:

Brindar al lector la informacion necesaria para que sea

capaz de:

1. Estudiar y analizar la Planeacidn Estratégica y sus

categorias, propuestas por H. Igor Ansoff.
2. Analizar el sistema financiero mexicano, sus mercados y otros
organismos relacionados con la administracién financiera del

capital de trabajo.

3. Analizar el concepto de administracién del activo y pasivo

a corto plazo.
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4. Proponer alternativas de inversién.
5. Determinar la importancia del crédito y cobranza.
6. Analizar Estados Financieros.

7. ticplicar e interpretar las normas de funcionamiento de los

sistemas financieros nacionales e internacionales.

8. Aplicar los principios de la administracion finenciera al
capital de trabajo.

9. Ejercer la administracién financiera en los inventarios.
10. Determinar el manejo de cuentas por cobrar.
11. Conocer los métodos para el financiamiento a corto plazo.

MNETODOLOGIA
Bl presente trabajo se realizara obteniendo informacién
bibliogradfica, apoyandose en textos tanto extranjeros como
mexicanos. Por medio de este apoyo biblicgrafico se cubrirén los

objetivos mencionados.

Al ser una investigaci6én bibliografica poseerad toda la
informacién tedrica indispensable y a la vez se elaboraran
ejemplos de casos practicos para el mejor entendimiento de la

informacién brindada.

11



CAPITULO I

LA ADMINISTRACION ESTRATEGICA EN LA ORGANIZACION.

1.1 CONCEPTO DE PLANEACION ESTRATEGICA.

Bescogidos y fijados los objetivos organizacionales, esto
o5, 108 objetivos globales de la empresa a ser alcanzados, el
siguiente paso es saber como alcanzarlos, esto se logra al
establecer una estrategia empresarial a ser utilizada para
alcanzar de la mejor manera aquellos objetivos y definir cuales

son las tacticas que mejor implementan la estrategia adoptada.

BSTRATEGIA es la movilizacidn de todos los recursos de la
empresa en el ambito global tratando de alcanzar objetivos a
largo plazo.

La estrategia:

Envuelve a la organizacidn como una totalidad.

Es un medic para alcanzar objetivos organizacionales.

Es orientada a largo plazo.

Es decidida por la alta administracién de la organizacién.

H. IGOR ANSOFF propone ciertas categorfas de estrategia,
asegurando que cada empresa se encuadra en una de ellas cuando
se dirige a determinados objetivos a largo plazo. Su tipologia

de estrategias es la siquiente:

12



a) MAXIMO RENDIMIENTO ACTUAL: es una estrategia en donde se busca
elevar al maximo la ligquidez de caja con el Onico fin de

sobrevivir para producir rendimientos.

b) UTILIDADES DE CAPITAL: es una estrategia que tiende a obtener
utilidades a corto plazo , dejando a un lado los objetivos a
largo plazo, con el fin de crear una imagen piblica de empresa

en rapido crecimiento.

c) LIQUIDEZ DE PATRIMONIO: es una estrategia que busca atraer
inversionistas y/o clientes demostrando una alta posicidn

patrimonial pero quizés teniendo una baja productividad.

d) RESPONSABILIDAD SOCIAL: es una estrategia en donde la empresa
busca proteger sus intereses a largo plazo mediante 1la
demostracién de un cierto interés en cuestiones civiles y
nacionales. Por ejemplo empresas contaminantes gue dan apoyo a

las campanas ecoldgicas.

e) FILANTROPIA: es una estrategia en donde la empresa destina
recursos a objetivos no econémicos y no lucrativos con el fin de

obtener un beneficio.
£) ACTITUD PARA CON LOS RIESGOS: es una estrategia dirigida a

eliminar riesgos del negocio sin importar la posible afectacién

de rendimientos.

13



En sintesis la planeacion estratégica es la manera en que
una empresa pretende aplicar una determinada estrategia para
alcanzar los objetivos propuestos, estos objetivos son globales

Yy a largo plazo.
1.2 EL ENTORNO ECONOMICO Y SOCIAL.

A poco tiempo de la Revolucion Industrial originada en
Europa occidental, los paises de mis avanzado desarrollo
disfrutan en la actualidad de un alto nivel de vida y de una alta
prosperidad para sus habitantes. Para poder lograr este
desarrollo log paises optaron por escoger una economia en donde
existe libertad de decision para sus habitantes, logrando asi que
cada uno de ellos mediante su iniciativa, ingenio y trabajo

logren alcanzar sus objetivos y un progreso econdmico.
-

Con base en lo anterior muchas empresas han sido creadas,
algunas de ellas han prosperado y crecido; su capital se ha hecho
propiedad de un gran nimero de accionistas, y su administracién
estd en manos de profesionistas altamente capacitados. La gran
empresa en los paises industriales del mundo es la organizacidn
fundamental de su estructura econdmica y apoyo determinante de
su esqguema social y cultural.

La empresa en su necesidad de supervivencia o en su afan de
desarrollo ha logrado avances en todos los aspectos de su
operacion, como por ejemplo la fabricacién, comercializacién,

investigacioén y en la administracién de sus finanzas.
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* g

** 81 administrador de las finanzas de una empresa debe tener
un buen conocimiento de la técnica contable, saber manejar y
analizar la informacién financiera, conocer las fuentes de
financiamiento, desarrollar y evaluar proyectos de inversiédn,
conocer los instrumentos de administracién de recursos, utilizar
la planeacidn financiera, conocer aspectos fiscales y en general
conocer y vigilar el entorno econdmico y social en que se

desenvuelve la organizacion.

1.3 LA FUNCION FINANCIERA EN LA EMPRESA.

Todas los individuos y organizaciones perciben ingresos
{dinero), este ingreso lo invierten o lo gastan. Asi pues, las

finanzas se encargan de administrar el dinero.

Las finanzas se ocupan de estudiar los procesos,
instituciones, mercados e instrumentos gue intervienen en 1la
circulacidén del dinero entre las personas, las empresas y el

gobierno.

La actividad de administrar el dinero se lleva a cabo
mediante la administracién financiera, definiendo ésta como la
planeacién, organizacion, direccién y control de los recursos

financiercs de una empresa.
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El administrador financiero, quien se ocupa de llevar acabo
la administracién financiera, es el encargado de tomar decisiones
acerca de fuentes y aplicaciones de fondos, su tarea es la de
tomar decisiones acerca de inversiones que la empresa debe hacer,
la forma en que estos proyectos deben ser financiados y la forma
en la que la empresa debe administrar sus recursos a fin de que

obtenga un maximo rendimiento de estos.

En la actualidad la gran empresa cuenta con un director
financiero quien 1leva acabo las funciones especificas de las
finanzas, en empresas pequefias esta tarea la realiza el
departamento de contabilidad. El director financiero cuenta con
el apoyo del contralor y del tesoreroc, siendo actividad del
tesorero la planeacién financiera, obtencién de fondos,
administracion del efectivo, manejo de créditos, control de las
inversiones realizadaé o por realizar, etc. El contralor es el
funcionario responsable de la actividad contable de la empresa
como por ejemplo la contabilidad de costos, contabilidad
financiera, aspectos fiscales, procesamiento y registro contable
Y la preparacidon y emisidn de reportes externos e internos entre

otros.



CAPITULO II

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO, SUS MERCADOS, INSTITUCIONES Y
SERVICIOS RELACIONADOS CON LA ADMINISTRACION FINANCIERA DEL
CAPITAL.

2.1 BSTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

Cuando hablamos del sistema financiero mexicanc o mercado
financiero , estamos hablando de una organizacidn, en donde la
empresa plblica o privada, sea gobierno o persona fisica,
canalizan sus recursos financieros al mercado con el objeto de

obtener un beneficio.
Bste sistema financiero esta dividido en dos tipos de mercados:

a) Mercado de capitales: es el mercado financiero donde se
intercambian recursos a largo plazo, cabe mencionar que la mayor
parte de los tinancieros concuerdan en que el largo plazo se

refiere a periodos superiores a un aifio.

b) Mercado de dinero: es el mercado financiero donde se
intercambian recursos a corto plazo, en éste, acuden oferentes
que tienen dinero temporalmente ocioso, y demandantes que tienen

que satisfacer los requerimientos de su capital de trabajo.



Con base en lo anterior podemos decir que un mercado se
relaciona intrinsecamente con el otro, pero existe una gran
diferencia basada en los objetivos que el inversionista busca.El
tipo de personas y de recursos que se canalizan hacia cada
mercado es distinto y cada uno tiene alternativas diferentes que
estdn orientadas a cualquier necesidad, con caracteristicas,

objetivos y rendimientos distintos.

En cuanto a la estructura formal del Sistema Financiero
Mexicano la autoridad mixima es la Secretarfia de Hacienda y
Crédito Publico (S.H.C.P.). Esta secretaria ejerce sus funciones
a través del Banco de México y de las distintas comisiones que

lo integran.

2.2 SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO.

La politica financiera es la parte de la economia politica
que se encarga de formular los objetivos, sefialando 1los
instrumentos adecuados para controlar los ingresos, su
administracién y asi como para elaborar el gasto del sector
piblico. La politica financiera se encarga también del control
del sistema bancario, asi como la politica monetaria y
crediticia.

Los principales instrumentos que utiliza 1la politica
financiera en cuanto a la obtencién y control de ingresos y para
la elaboracion del gasto del sector piblico son fijados dentro
de 1la Ley de Egresos de la Federacidén y dentro de la Ley de

Ingresos de la Federacion para cada ejercicio.
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La Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico (8.H.C.P.) es
la institucidn encargada de aplicar los diferentes instrumentos
y mecanismos que conforman a la politica financiera de nuestro

pals.

Las principales funciones de :a S.H.C.P. son:

1) Estudiar y formular los proyectos de leyes y disposiciones en
cuanto a 1la ley de ingresos y a la ley de egresos de la

federacion y del Departamento del Distrito Federal.

2) Cobrar los impuestos, derechos, productos y aprovechamientos

tederales y del Distrito Federal en los términos de las leyes.
3) dirigir la politica fiscal de la federacion.
4) Dirigir los servicios aduanales y de inspeccidn.

5

'

Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del
paig que comprende al Banco de México y a las instituciones
de crédito.

6) Realizar o autorizar todas las operaciones en gque se haga uso
del crédito piblico.

7) Manejar la deuda piblica de la federacion y del Distrito
Federal .

1



8) Dirigir la politica monetaria y crediticia.
9) Ejercer las atribuciones que le sefialan las leyes en materia
de finanzas, seguros, fianzas, valores y de organizaciones

" auxiliares del crédito.

10) Dirigir y autorizar todas las actividades realizadas por la

Comisi6n Nacional de Valores.

20



SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

S.H.C.P.
BANCO
DE = ~~—————
- MEXICO
f ! ]
COMISION COMISION COMISION
NACIONAL NACIONAL NACIONAL
BANCARIA . DE DE
SEGUROS VALORES
FIANZAS
INSTITUCIONES INSTITUCIONES BOLSA
DE DE MEXICANA
CREDITO SEGUROS DE
‘ VALORES
FIDEICOMISOS INSTITUCIONES AGENTES
GOBIERNO DE DE
FEDERAL FIANZAS VALORES
ORGANIZACIONES CASAS Y AGENTES
AUXILIARES DE DE
CREDITO BOLSA
UNIONES SOCIEDAD
DE DE
CREDITO INVERSION

|

DE RENTA FIJA
DE CAPITALES
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2.3 BANCO DE MEXICO

Dentro de las funciones del Banco de México podemos encontrar las

siguientes:

= Regula la emisidn y circulacion de la moneda y los cambios

sobre el exterior.

-~ Opera con las instituciones de crédito como banco de reserva

y ademids regula el servicio de camara de compensacion.

- pPresta servicios de tesoreria al Gobiernoc Federal y actia como
agente financiero del mismo en operaciones de crédito interno
y externo.El Banco de México es el agente exclusivo que maneja
los valores gubernamentales. (Cetes, Tescbonos, Ajustabonos,

Pagafes, etc.)

- Funge como asesor del Gobierno Federal en materia econémica y

financiera.
- Fija las tasas, comisiones, premios, descuentos, plazos y demas

caracteristicas de las operaciones activas, pasivas y de

servicios asi como las operaciones con oro, plata y divisas.

22



2.4 COMISION NACIONAL BANCARIA.
Es un drganc desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Piblico que se encarga de la inspeccién y vigilancia de

lag instituciones de crédito y otros organismos.

Esta comision regula las actividades de los siguientes

organismos:
INSTITUCIONES DE CREDITO
FIDEICOMISOS DEL. GOBIERNO FEDERAL
ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO
UNIONES DE CREDITO
INSTITUCIONES DE CREDITQ

1a ley de instituciones de crédito define que el servicio
de banca y créditc solo podrad llevarse a cabo a través de las
Instituciones de banca miltiple y de las Instituciones de banca
y desarrollo.

Las Instituciones de banca maltiple son intermediarios
financieraos que prestan sus servicios al piblice en general
(ventanilla) , captando recursos a través de certificados de
depdsito, pagarés, etc. (operaciones pasivas), y con esos
recursos obtenidos, otorgar diferentes tipos de créditos
{operaciones activas). Algunas Instituciones de bancea miltiple’
son Bancomer, Banamex, Multibanco Mercantil Probursa, Serfin,

Banpais, Citibank, Banco Obrero, etc.
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Las Instituciones de banca de desarrollo son constituidas
como sociedades nacionales de crédito y su objetivo es el de
brindar apoyo a ciertos sectores o actividades especificas , a
diterof:cia de las de banca miltiple que prestan sus servicios al
piblico en general. Algunos ejemplos de estas instituciones son:
Nacional Financiera, Banco Nacional de Obras y 8ervicios
Piblicos, Banco Nacional de Comercio Exterior, Banco Nacional del

Ejército, Fuerza Aérea y Armada, etc.

FIDEICOMISOS DRI GOBIERNO FEDERAL

El gobierno federal ha creado fondos para el apoyo Yy
desarrollo de ciertas actividades que por el tamaiio de 1a empresa
o por el riesgo que conlleva la misma actividad, no han sido
atendidos por la Banca miltiple o de desarrollo. Estos fondos
federales gon administrados por el Banco de México y son

manejados a través de fideicomisos.

OQRGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DE CREDITOQ.
La ley general de organizaciones y actividades auxiliares
del crédito sefiala como organizaciones auxiliares a las

siguientes:

* Almacenes generales de Depdsito.
+* Empresas de Factoraje
* Arrendaderas Financieras

* casas de Cambio
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ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO

Estos tienen como objetivo el dlmcenamiento, guarda o
conservacion de bienes o mercancias y la expedicién de

certificados de deposito y bonos de prenda.

Esta actividad econémicamente es muy idtil, ya que para
realizar una actividad mercantil es necesario almacenar las
mercancias, y algunas empresas no cuentan con almacenes o no son
suficientes para sus necesidades. Los certificados de depdsito
acreditan la propiedad de 1la mercancia o de los bienes
depositados y los bonos de prenda son titulos de crédito
caracteristicos de un crédito prendario sobre los bienes , estos

bonos cotizan en el mercade de valores mexicano.

Bxisten dos clases de Almacenes Generales de Deposito:

a) Almacenes financieros.- destinados al deposito de cualgquier
producte industrializado o no, asi como a recibir mercancias
nacionales ¢ extranjeras de cualquier clase siempre y cuando

cumplan con requisitos ya preestablecidos.
b) Almacenes fiscales.- a parte de lag caracteristicas de los

almacenes financieros, estos reciben mercancias destinadas al

régimen de deposito fiscal.
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EMPRESAS DE FACTORAJE

El 3 de enero de 1990 aparece un decreto publicado en el
Diario Oficial en donde se define lo que es la operacion de
factoraje financiero y en éste, se dan las bases para la

institucionalizacién de este tipo de empresas.

Una empresa de factoraje compra a un cliente (cedente), que
a su vez es proveedor de bienes y servicios, su cartera {(cuentas
y documentos por cobrar), después de hacerle un estudio de
crédito. El cedente debe notificar lo anterior a sus clientes
para que los pagos se hagan directamente a la empresa de
factoraje. El objetivo de esto es obtener liquidez y un aumento

en el capitel de trabajo.

Esgta actividad de las empresas de factoraje se encuentra con

dos riesgos al llevar a cabo sus operaciones:

- En primer lugar existe el riesgo de no poder cobrar por

morosidad de los clientes.

- Con esta operacidn puede causar problemas a los clientes del
cedente ya que sus pagos los deben de efectnar directamente a
la empresa de factoraje, lo cual puede ocasionar problemas

administrativos e incluso observaciones fiscales.
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para reducir el riesgo de no poder cobrar una cuenta, estas
empresas de factoraje realizan la operacién a través del
factoraje con recurso, esto es, para poder comprar las cuentas
del cedente la empresas entrega un porcentaje como anticipo de

las cuentas por cobrar al cedente.

Al vencimiento de la cartera cobra el total al cliente y
reembolsa el remanente no anticipado. 8i no logra el cobro el
cedente tiene la obligacidn de liguidar el importe y de esta
manera se reduce el riesgo. Se dice que se reduce el riesgo ya

que probablemente el cedente no pueda liguidar tampoco la cuenta

por pagar.

Bs importante mencionar que también existe el factoraje
puro, en este las empresas de factoraje corre todo el riesgo de
cobrar ya que el cedente no tiene la obligacién de liquidar y no

existe garantia.

ARRENDADORAS FINANCIERAS

Arrendamiento es el financiamiento de inversiones en bienes
de caradcter permanente que pueden contratarse a corto, mediano
y largo plazo, evitando la necesidad de comprometer fondos en el
momento de adquirir el uso del bien. Con esta opcidén de
tinanciamiento, 1as empresas que tienen la necesidad de adquirir
equipo nuevo y no tienen la posibilidad o se encuentran en
problemas financieros, logran hacer uso de los bienes

necesitados.
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Existen dos clases de arrendamiento. En el primero ,0
arrendamiento puro, no es permisible que se vaya adquiriendo
derecho de propiedad sobre el bien, en el segundo, o
arrendamiento financiero, el arrendatario va adquiriendo en

propiedad el bien arrendado a medida que paga las rentas.

El arrendamiento puro es el contrato por medio del cual el
arrendatario tiene derecho a utilizar los activos a cambio del
pago de rentas y en el cual no es permisible que se vaya
adquiriendo un derecho de propiedad sobre el bien. Este tipo de
arrendamiento es utilizado cuando los bienes arrendados tienen
un alto indice de obsolescencia motivado principalmente por
avances tecnoldgicos que producen nmejores o mas réapidas y
eficientes miquinas y equipo, o también cuando se fabrican
productos que, por su naturaleza, se tenga planeada su
permanencia en el mercado (inicamente por poco tiempo. Un ejemplo
de esto es cuando una empresa tiene la necesidad de utilizar
equipo de computo y recurre a este tipo de financiamiento, existe
la posibilidad de que cuando la empresa acabe de pagar las rentas
fijadas este equipo sea ya obsoleto.

El arrendamiento puro ofrece al arrendatario la ventaja de
deducir integramente las rentas, y la desventaja de no poder

adquirir el bien o adquirirlo por lo menos & valor de mercado.
En el arrendamiento firanciero existe la posibilidad de

compra del bien arrendado y generalmente tiene las siguientes

caracteristicas:
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a) El contrato inicial es por un periodo menor al de la vida
dtil del bien arrendado, y el arrendatario tiene la
posibilidad de renovar el contrato con rentas mis bajas que

las pactadas en el contrato inicial.

b) El arrendatario tiene derecho, durante el perjodo del
contrato, a adquirir el bien arrendado mediante un pago
considerablemente menor al que tendria gue hacer al momento

de terminacion del contrato.

c) Existe la posibilidad de que el arrendador compre eduipo
especial considerando las necesidades especificas del
interesado o arrendatario. El arrendatario puede seleccionar
el bien, as{ come al proveedor y la moneda en que desee

celebrar el contrato.

d) En este tipo de arrendamiento los gastos de conservacion,
mantenimiento, seguros, impuestos, reparacidm,etc.,son

cubiertos por el arrendatario.

e) Las rentas pactadas cubren el valor del bien mis los intereses
y gastos, por lo tanto, al cubrir todas las rentas se adquiere

el bien en propiedad.

La desventaja principal del arrendamiento financiero es que
s8u costoc es mds elevado gque cualquier otro tipo de
financiamiento. Esto debide a que las arrendadoras cargan una

tasa de interés mayor que la bancaria.
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lLas arrendadoras para poder cobtener liquidez y para la
realizacién de sus operaciones pueden recurrir a prestamos de
instituciones de crédito y de seguros nacionales o de entidades

financieras extranjeras.
CASAS DE CAMBIO

El objeto social, segfin la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Creédito, “es la realizacion de compra,
venta y cambio de divisas, billetes y piezas metalicas nacionales
o extranjeras, que no tengan curso legal en el pais de emision;
piezas de plata conocidas como onzas troy y piezas metélicas

conmemorativas acufiadas en forma de moneda."

Es dificil entender por que se les consideran organismos
auxiliares del crédito, pero algunos financieros consideran que
son organismos de este tipo ya que aceptan cheques en moneda
extranjera de bancos extranjeros y una empresa puede hacer
efectivo estos cheques al momento de presentarlos, mientras que
la casa de cambio recibe el dinero pagado algunos dfas después,

es decir financian a la empresa.

Otra funcién importante dentro del mercado financiero es la
de operar coberturas cambiarias, esto con el objetivo de proteger
a importadores y exportadores mexicanos de devaluaciones bruscas.
En el mercado de coberturas cambiarias se realizan dos tipos de

operaciones:
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1. La compra de cobertura cambiaria utilizable por 1los
importadores.

Ksta consiste en pagar en la fecha de contratacién a un
intermediario autorizado un precio de cobertura en pesos,
adquiriendo el derecho a recibir de este, si el peso se deprecia,
una cantidad en moneda nacional equivalente a la depreciacién en
délares controlados, o la obligacién de pagar al intermediario

el equivalente a una apreciacidn del peso si fuera el caso.

Con esto el importador tiene la certeza del precio que va
a pagar por los dblares americanos a precio controlado mas un
costo por la cobertura. El plazo maximo al que se puede realizar
cualquier operacidon de cobertura, ya sea de compra o venta es de

seis meses.

2. Venta de cobertura cambiaria utilizada por los exportadores.
. 4

Es la operacidn complementaria a la anterior, y en esta, que
es una especie de operacidén en corto ya que el participante no
tiene todavia los ddlares, el participante recibe en la fecha de
contratacion un precio de cobertura, y su ganancia aumenta si el
peso se aprecia, o pierde si el peso se deprecia. La ventaja
principal para el participante consiste en el hecho de que en el
momento de pactar, recibe el precio, esta recibiendo liquidez.
Este tipo de operacidn permite a los exportadores garantizar un
tipo de cambio y obtener una ganancia sobre un capital gque
todavia no han recibido, el Gnico problema puede surgir en el

caso de una devaluacion brusca.
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UNIONES DE CREDITO

Una de las formas de financiamiento a la pequefia empresa y
que le permite mantener su independencia, y al mismo tiempo
formar grupos econdmicos de relativo tamafio como para poder

suplir muchas de sus carencias es la unidn de crédito.

Las uniones de crédito son organismos constituidos como
sociedades andnimas de capital variable con concesidon otorgada
por la Comisioén Nacional Bancaria, con un numero de socios no
menor a veinte ( personas fi{sicas o morales ) y con personalidad

juridica.

Para que las uniones de crédito puedan operar en un ramo
especifico es necesario que sus socios se dediguen a ese mismo
ramo o giro, por ejemplo, una unién de crédito en el ramo
industrial debe operar con socios dedicados a la actividad
industrisl. Existen uniones de crédito mixtas en donde sus socios

se dedican a dos o mas actividades relacionadas entre sf.

las actividades principales que pueden realizar las uniones

de crédito son:

-~ Facilitar créditos y prestar garantia o ser aval exclusivamente

de sus socios.

- Recibir de sus soclos prestamos en apoyo al organismo o en

apoyo a otros socios.
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Mgquirir acciones, obligaciones y otros titulos.

Encargarse de la construccién de obras propiedad de los' socios

con el objeto de beneficiar a todos sus agremiados.

Dar consultoria y asesoria administrativa a sus socios.
Comercializar la produccién colectiva de la agrupacion.
Comprar, vender o alquilar por cuenta y orden de sus socios
bienes para el desarrollo de las empresas que conforman la

unién de crédito.

Realizar estudios tecnolégicos en favor de sus agremiados.
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2.5 COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y PIANZAS.

BEs un 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Piblico que se encarga de la inspeccion y vigilancia de

las instituciones de seguros y fianzas.

INBTITUCIONES DE SEGUROS.

En México existe algo novedoso llamado "Administracion de
Riesgos", y tiene que ver con la ingenierfa industrial en cuanto
al digeiio de sistemas de seguridad e indices de riesgos y
estadisticas de accidentes en las empresas. También tiene que ver
con la adecuada proteccioén de los activos de las empresas en

cuanto a la contratacion de seguros y fianzas.

El seguro evita, la acumulacidén de siniestros, contribuye
a asegurar la demanda econdmica total de bienes y servicios y
coadyuva en la conservacioén de la produccién y la ocupacién en

la economia nacional.

La actividad aseguradora es una muy especializada forma de
intermediacion financiera. Las instituciones de seguros captan
ahorro de personas fisicas y morales para aplicarlo a la
inversién, ahorros motivados por el factor riesgo e inversiones

motivadas por el exceso de efectivo o reservas temporales.

Las instituciones de seguros son sociedades anénimas

concesionadas por el Gobierno Federal a través de 1a S.H.C.P.
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Las instituciones de seguros se pueden clasificar en :
Privadas
Nacionales
Mutualistas

Reaseguradoras.

Las operaciones de seguros a las que se pueden dedicar son:
1) Vvida.
2) Accidentes y enfermedades.

3) Dafios en algunos de los siguientes ramos:

- Responsabilidad civil y riesgos profesionales. Indemnizacion
que el asegurado deba a un tercero por causa de un hecho

previsto en el contrato de seguro.

- Marftimo y transportes. Indemnizacidn por dafios causados a los

bienes transportados y/o a los transportes.
-~ Incendio. Indemnizacién por dafios causados por incendio.

-~ Agricola, Indemnizacion por muerte o pérdida de animales y de

cosechas.

- Automoviles. Indemniza por dafios o pérdida de automdviles

asegurados.

- Crédito. Indemniza pérdidas del asegurado por la insolvencia

de sus clientes.
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-~ Diversos (indemniza lo no incluido en los ramos anteriores).

Cabe mencionar que las instituciones de seguros deben ser
empresas econdmicamente fuertes ya gue su funcidn principal es
la de respaldar a la actividad productiva mexicana., Segin
estudios realizados, la mayor parte de las utilidades obtenidas
por lag aseguradoras provienen de productos financieros derivados
de las inversiones que realizan y no por su actividad preponde-
rante. Es por esto que las empresas aseguradoras deben aumentar
su productividad y eficiencia ya que si los instrumentos del
mercado financiero sufren alguna caida en sus rendimientos, la

estructura economica de estas empresas se puede ver afectada.

Por otra parte, las aseguradoras deben crear ciertas
reservas con el objetivo de cubrir en cualguier momento
siniestros con alta probabilidad de ocurrencia o de grandes
dafios. Algunos ejemplos de estas reservas serian, para
operaciones de accidentes y dafios, riesgos catastrdéficos, de

vida, enfermedades y una especial para contingencias.

Una actividad muy comiin en las aseguradoras es el reaseguro,
que consiste en asegurar los riesgos que las empresas
aseguradoras aseguraron, es decir, asegurar 1los riesgos
importantes que una aseguradora tenga. El objetivo es proteger
al asegurado sobre cualquier riesgo y no llegar a afectar al

sector productivo.
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LAS INSTITUCIONES DE FIANZAS.

Estas instituciones complementan la administracién de
riesgos en lo que al sector financiero coupete.‘ Son sociedades
andnimas concesionadas por el Gobierno Federal a través de la
Secretaria de Hacienda y Crédito piiblico para otorgar fianzas a

titulo oneroso.

Una fianza se otorga mediante un contrato en donde un
tercerc, en relacion con una determinada obligacién, se obliga
a su cumplimiento para el caso de que el deudor o fiador anterior

no la cumpla.

1a fianza puede ser civil o mercantil. Segin al ley Federal
de Instituciones de Fianzas, estds ( y los contratos gque en
relacién con ellas otorguen o celebren dichas instituciones )
ser&n mercantiles para todas las partes que intervengan, a

excepcion de la garantia hipotecaria.

Es importante mencionar que existe una fianza impuesta
directamente por ley ( Ej. cédigo Fiscal, Ley del Impuesto sobre
la renta,etc.) para asegurar el cumplimiento de determinadas
obligaciones o la gestién de ciertos cargos o encargos, dicha

fianza recibe el nombre de "fianza legal”.
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2.6 COMISION NMACIONAL DE VALORES.

La Ley del Mercado de Valores es la que define a la comisidn

y ademids menciona cuales son sus facultades.

~ Es el organismo encargado de regular el mercado de valores y

de vigilar la debida observancia de dichos ordenamientos.

~ La comisién Nacional de Valores tendra ademas, entre otras, las

siguientes facultades:

1)

2)

3)

4)

5

6)

7)

8)

9)

Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de los agentes y
bolsas de valores.

Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos en
el Registro Nacional de valores e intermediarios.

Dictar medidas de caracter general a los agentes y bolsa de
valores para que ajusten sus operaciones a la Ley del Mercado
de Valores.

ordenar la suspension de cotizaciones de valores.
Inspeccionar y vigilar el funcionamiento del Instituto para
el Deposito de Valores.

Formar la estadistica nacional de valores y hacer publicacio-
nes sobre el mercado de valores.

Ser Srgano de consulta del Gobierno Federal.

Proponer & la Secretarfa de Hacienda y Crédito pitblico la
imposicion de sanciones por infracciones a la Ley del Mercado
de Valores o a sus disposiciones reglamentarias.

Las que sefialen otros ordenamientos.
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LA BOLSA DE VALORES.

La bolsa de valores es un mercado organizado de
intermediarios que representan los intereses de particulares,
sociedades mercantiles y del mismo estado en el libre intercambio

de valores, dentro de las reglas establecidas.

Algunos de los valores que se negocian en bolsa son
acciones, obligaciones, petrobonos, certificados de tesoreria,

papel comercial y aceptaciones bancarias.

A la unidad monetaria del valor de una sociedad se le
denomina accién, dicho valor, en el caso de una sociedad en
formacion serd igual a lo que resulte de dividir el valor en
efectivo de las aportaciones sobre el nimerc de aportaciones que

los socios deseen crear.

Ejemplo:

Capital social en la fecha de constitucion de la sociedad:
N$ 50,000.00
Nimero de acciones que los socios desean:
100
Valor nominal por accién:

50,000.00 / 100 = N$ 500.00
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Los principales beneficios de un mercado de valores para la
sconomia de un pais son:

- LA gran capacidad de movilidad que proporciona a los capitales.

Diversitica la propiedad empresarial entre el mayor nimero
posible de inversionistas y brinda acceso a diversas alternati-

vas de invergidn,

-~ Asegura que sean los inversionistas mexicanos los que financien

al desarrollo del pais.

Promueve el ahorro y la inversion.

1)

Facilita el mantener un equilibrio adecuado en lag empresas
entre sus pasivos y-su capital.
Las principales ventajas de una empresa registrada en bolsa son:

- Mayor facilidad de crecimiento.

- Proporciona gran liquidez a los accionistas y a la empresa.

1

Mayor valor de mercado a la acciodn.

Democratizacién de capital.

Estimulo ¥ presidn para profesionalizar la'adniinistracién de

las empresas.

Mejor imagen y prestigio.

40



LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,

La estructura formal donde se desenvuelven las operaciones
burgédtiles en México es la "Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de
C.V. Los accionistas de esta sociedad son los agentes de valores

que integram el mercade mexicano.

AMgente de Valores es el nombre con el que se designa a los
intermediarios en el mercado de valores. Los agentes de bolsa
personas morales reciben el nombre de "Casas de Bolsa".Todos los
agen\tes de beolsa deben estar inscritos en el Registro Nacional

de Valores e Intermediarios.

AGENTES DE VALORES PERSONAS MORALES -==== > CASAS DE BOLSA
AGENTES DE VALORES PERSONAS FISICAS ~=~w~ > AGENTES DE BOLSA

Las facultades de los agentes de valores, de acuerdo a la

Ley del Mercado de Valores son:
I. Actuar como intermediarios en operaciones con valores, en los
términos de la presente ley, sujetdndose a las reglas

generales que dicte la Comision Nacional de Valores.

11. Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores '

que se le encomienden.

III. Prestar asesorfa en materia de valores.

41



1V, Recibir prestamos o créditos de instituciones de crédito o
de organismos oficiales de apoyo al mercado de valores para

1la realizacion de las actividades que les sean propias.

V. Conceder prestamos o créditos para la adquisicién de valores

con garantia de estos.

VI. Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la
colocacion de valores o que coadyuven a dar mayor estabilidad
a los precios de éstos y a reducir los margenes entre

cotizaciones de compra y de venta de los propios titulos.

VII. Proporcionar servicios de guarda y administracién de

valores, depositando los titulos en otras entidades.

VIII. Todas las complementarias a las anteriores gque les sean
autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico
y dirigidas a través de la Comisidén Nacional de Valores.
.
De la actividad IV a la VIII solo podran ser realizadas por
agentes de valores que tengan el caracter de sociedades andnimas
y las nnteriorek, podran llevarse acabo tanto por personas

fisicas como sociedades.

Ningin agente de valores podra poseer mas de una accidn de

la bolsa de valores.
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EL_INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES (INDEVAL),.

Este instituto tiene por objeto prestar un servicio piblico
para satisfacer necesidades de interés general relacionadas con
la guarda, administracién, compensacién, ligquidacidn vy
transferencia de valores, en los términos de la Ley del Mercado

de Vvalores.

Bn cuanto a la administracién de valores el INDEVAL, a
solicitud del depositante, se encargara exclusivamente de la
administracion de los valores en lo concerniente al ejercicio de
los derechos patrimoniales, tales como cobro de dividendos tanto
en efectivo como en acciones, cobro de intereses, cobro de la

amortizacion de valores.

INTERERETACION DE LA INFORMACION DERIVADA DE LA ACTIVIDAD
BURSATIL.

Diariamente aparece publicado en las secciones financieras
de los principales diarios nacionales , el resumen de la

actividad bursatil del dia anterior.

La informacidén que se presenta en dichos diarios sobre las
acciones negociadas es la siguiente:

Nombre de No. de Precio de Precio Precio de Cambio

laaccidp acciones apertura  max/min __cierre  _neto

TELMEX 1138 7,525 7.525/7.475 7.5 -0.025
‘SEARS 14 28.1 28.2/28.2 28.2 0.100
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Nombre de la accidén - nombre con el que se le conoce para efectos

de la negociacién bursatil.
Nimero de acciones- cantidad de acciones negociadas en el dia.

Precio de apertura- precio al que fue realizada la primera

operacion del dia.

Precio miximo y minimo- precio maximo y minimo del dia al que se

llego a registrar alguna operacién.

Precio de cierre- precio al que se registro la Gltima operacidn

del dia.

cambio neto- variaciéon del precio entre, el precio de cierre
del dia habil inmediato anterior y el precio de cierrg del dia -

que se trate.

EL_NIVEL DE PRECIQS DE LAS ACCIONES.,
Bxisten tres factores basicos que determinan la direccion

en el nivel de precios del mercado de acciones:

ALTERMATIVAS

Existen diversas alternativas de inversién y todas ellas son
competitivas entre sf, a su vez estas alternativas de inversion
presentan diferencias sustanciales entre si, y por otra parte,
los propios inversionistas presentan cbjetivos con un rango muy

amplio de variacién, los mercados se diferencian muy facilmente.
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Como ejemplo podriamos decir que una inversion de renta fija
{mercado de dinero) equivale a obtener un reandimiento menor a la
tasa de inflacidén, esto implica una certeza absoluta de los
rendimientos obtenidos por la inversidn del dinero pero, el dnico
factor de incertidumbre lo constituye la tass de inflacion
existente en el periodo de inversion. Cabe la posibilidad de
obtener rendimientos en caso de que la tasa de inflacién sea

menor a la tasa de rendimiento de la inversion.

Por otra parte existen personas con excedentes de efectivo
que estén dispuestos a correr riesgos razonables con el objetivo
de incrementar su capital con el tramscurso del tiempo. Por lo
general estas personas invierten su dinero en el mercado

accionario (mercado de capitales).

Con base en lo anterior se puede decir que el mercado de
capitales tiene caracteristicas que 1lo diferencian muy
marcadamente del mgrcado de dinero. Es por esto que el tipo de
personas y de recursos gue se canalizan hacia cada uno es

diferente.

PERCEPCIONES ]

El nivel de precios de las acciones se rige por oferta y
demanda. Por ejemplo, cuando el numero de compradores (dinero)
es mayor al nimerc de vendedores los precios suben y por lo
contrario cuando el nimero de vendedores es mayor al nimero de
compradores los precios bajan. Lo que a final de cuentas motiva

a un comprador es su percepcion a distintos plazos a futuro.
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Una conclusién importante es que en cualquier mercado a
corto plazo las percepciones son menos confiables y a su vez

tienen alta probabilidad de error.

TIENPO
El tiempo es un elemento en donde se presentan las
alternativas y se desarrollan las percepciones de 1los

inversionistas.

Las empresas a traves del tiempo sufren diversos cambios en
su economia, tienen aiios de crecimiento y afos de debilidades.
Lo mas importante para un inversionista es poder detectar

oportunamente los cambios y aprovecharlos de la mejor manera.

ve 0os S

ACCIONES.
INFLACION

La inflacidn es una alza generalizada en los precios de los
distintes bienes y servicios de una economfa. El alza en los
precios es consecuencia de la relacién entre un crecimiento en
axceso de la cantidad de dinerc en circulacién en la economia en
un memento determinado y el crecimiento en la produccién de
bienes y servicios. La inflacién se puede presentar tanto en
paises con alto crecimiento econdémico, como en paises en

recesion.
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El factor mas importante que determina el nivel de precios
de las acciones en el largo plazo son los resultados de las
empresas, puede existir inflacién en un pais y a la vez un
crecimiento de la economfa y las empresas registrar utilidades
atractivas, de esta manera el nivel de precios de las acciones

mostraran prosperidad.

Por 1o general a largo plazo los precios de las acciones
tienden a crecer a un ritmo similar al de la inflacién, pero
existen etapas intermedias en donde los precios de las acciones

no siguen el ritmo de la inflacién.

DEVALUACION

Devaluacion es la pérdida de poder de compra de una moneda
en relacidon a otra. El efecto mas importante de una devaluacidén
es el notable beneficio en el comercio internacional, esto es,
originando el abaratamiento de las exportaciones y en encarecer

las importaciones.

El comportamiento a largo plazo del nivel promedio de
precios de las acciones en el mercadn bursatil, dependerd
exclusivamente del comportamiento de las utilidades de las
empre$gs en una devaluacién. Una devaluacion puede afectar
consiéérabiemente estas utilidades ya que una empresa puede tener
deudas;cqhtraldas en moneda extranjera o también cuentas por

cobrar en moneda extranjera.
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EL PROCESO RBURSATIL

La Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V. es el lugar
fisico donde a diario se reinen representantes de las distintas
casas de bolsa para comprar y vender valores por cuenta de los
clientes que representan. El1 lugar especifico donde se reiinen los
agentes de bolsa o sus representantes recibe el nombre de piso

de remates.

Los representantes de las casas de bolsa reciben el nombre
de apoderados operadores o corredores de piso y tienen poder
amplio para efectuar transacciones de compra-venta de valores.
Para poder ser apoderado operador es necesario presentar Yy
aprobar examenes ante la Comisiéon Nacional de valores y ante la
Bolsa Mexicana de Valores. La funcién basica de los corredores
de piso es la de hacer su mejor esfuerzo para comprar lo mas

barato y vender lo mas caro posible.

Corro es el procedimiento que consiste en darle prioridad
a las operaciones de compra y de venta, es el procedimiento
establecido para buscar equidad, consistencia y orden en el
intergambio de valores efectuado en la bolsa. Las posturas de
compra y de venta registradas en el corro, tanto en precio como
en volumen, aparecen impresas en la pizarra dentro del piso de
remates y asi todos los corredores de piso tienen acceso a estas

operaciones.
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Cuando un accionista o grupo de accionistas pogeen un
pagquete importante de acciones de una ermpresa y deciden vender
una cantidad superior a los volimenes operados diariamente, es
recopendable bugcar fuera del mercado interesados en comprar tal
cantidad de acciones y asi llevar a cabo la operacion lo mas
ripido posible. También con esto se evita llevar el precioc de la
accién hacia la baja ya que en el mercado existiria una mayor

oferta que demanda.

Es importante mencionar que la operacion forzosamente debe
realizarse a través de la bolsa pero de antemanc ya existe un

precio de compra pactado entre los interesados.

Oferta piblica de acciones o colocaciones son los nombres
que recibe el procesc de poner en manos del piblico acciones o
valores de nueva emisién o acciones que estaban en posesién de

una o varias personas.
Existen diversos conceptos en cuanto a la oferta piblica de
acciones:
1) Acciones emitidas por una empresa gue inicia el registro en
bolsa de sus acciones o,

2) Acciones emitidas por una empresa que ya cotiza en bolsa.

3) Venta piblica de acciones nuevas para la captacidn de recursos

frescos paras la empresa o,
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4) Venta piblica de acciones por parte de los actuales propieta-

rios,esto solo implica cambio de propietario de las agciones.

-
Mercado primario (oferta primaria) es el referente a ‘lu i

colocacioén de una nueva emision de acciones en la cual existe
entrada de dinero fresco para la empresa emisora,
independientemente de s5i la empresa ya estaba registrada o no en
bolsa.

Mercado secundario (oferta secundaria) es el mercado diario
de acciones . La transferencia de recursos es lUnicamente entre

L g
el comprador y el vendedor. La empresa emﬁarw

que estan en movimiento no tiene nada que ver con la operacién.

valor nominal a nivel empresa, se refiere al capital social
de la misma. A nivel accidén corresponde al valor de aportacién
por accion por parte de los accionistas fundadores de una
sociedad. También puede corresponder al wvalor que resulte de
dividir el capital social de una sociedad entre el nimero de

acciones en circulacién en un momento determinado.

Valor en libros es el valor total que la contabilidad le
concede a los activog netos de la empresa, valor de liguidacidn
de la empresa. El valor en libros por accién corresponde al valor
resultante de dividir el valor en libros entre el aimego de

acciones en circulacion.
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valor de mercado es sinénimo de precio de mercado, aquel
precio que la oferta y la demanda fija en un momento determinado.
-
CAPITULO IIX
FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION FINANCIERA DEL CAPI’I'AZ'.DE TRABAJO.

3.1 CONCEPTOS

El capital de trabajo es la inversion de una empresa en

activos a corto plazo (efectivo, invers:.olngs‘en vdlores, cuggg:a.s“ ve

- . . .
wpox gobrar e inventarios).
R . Ae. e > M

M e e, .
* P @e e . 8. -
3

-
[P .
El capital de trabajo neto se define como [of BCEIRF. waw ..
ca.rculantes menos los pasivos circulantes {cuentas por pagar, -
prestamos bancax ri0s, impuestes por pagar, sueldos y salanos)

e

«La AONINTeTYNEion ‘ded capital dg J:tabajo es la planeacién,.
L)
organizacién, direccién y control de todos los aspéetos relacio-

Yee. ..

-
nados don 1ds actdwvos. ¥ pasivos circulantes.,

- 3.2 OBJETIVOS
Para te‘n.e.r Jna buena posicidn financiera en una emprésa es
muy importante la administracién del capital de trabajo va, que?
S oE " YR v '
Y a

1) La mayoria de los administradores fina’?:leros se. dedican
badsicamente a las operaciones diarias de la empresa y est:aé
operaciones se encierran en la administracién del capital de

trabajo.‘
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drevlantes de una empreéa representan un 60% de
los activos to . - e e

3) La administracién del capital de trabajo es muy importante
para las empresas pequefias o de reciente creacién, Esto debido
a que sus operaciones se basan nicamente en conceptos de
activo y pasivo- circuiante; Bor % jemp¥0 und  EmeTesh -péquena
no tiene, por lo general, pasivos o cxéditos a largo plazo Y

8us operacionds dc (:é’nta o compra son a corto plezo.
g . .

B

.
3.'3 ADMINISTRACION DEL ACTIVO CIRCULANTE.

El n.i'.vel..é;aﬁo‘ﬂb sreivos circulantes que se debe mantener
debe ser el minimo necesario para que un;.e;apresa maximize sus
utilidades., K Es decir, que una empresa debe .keger,pl.efectivo
suficiente para cubrir los gastos o desembolsos necesarios en el
momento, tener un nivel de inventario para satisfacer 1los
requerimientos de produccién. y ventas, tener exactamente la
cantidad de cuentas por cobrar para t:ene-i"un nivel optimo en
cuanto a politicas de crédito y tener inversiones en valores que
asequren un rendimiento superior a cualquier otro tipo de

inversion.
Cualquier aumento en el nivel de activos totales de 1la

empresa sin un incremento proporcional en los rendimientos de la

misma, el rendimiento gobre la inversidén disminuiria.
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Por lo general las /Smpresas siguen una politica conservadora en
cnanto a la administracién de activos circm-.s'
mantener saldos relativamente altos en efectivo
mantener cantidades fuertes de Mt »
ventas conceder financiamiento produciendo un alto nivel de

&

cuentas por cobrar.

Una politica agresiva en cuanto a la administracion de
activos circulantes seria mantener un niyel minimo de
inventario, efectivo y cuentas por cobrar. Esta politica agresiva
generalmente produce un alto rendimiento sobre la inversion, pero

también produce un alto nivel de riesgos.

El tipo d¥ Medgfica de actives circulantes que siga una
empresa, ya sea conservadora o agresiva, buede ser un estimulo
para las ventas y para la rentabilidad o puede afectar

negativamente al volumen de ventas y a la rentabilidad.
3.4 ADMINISTRACION DEL PASIVO A CORTO PLAZO.

Para la administracién del capital de trabajo es muy
importante considerar las politicas establecidas para el uso de
tinanciamientos a corto o 1large plaze. Para elegir un
financiamiento es necesario realizar un andlisis de flexibilidad,

de costos y de riesgos.
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ELEXIBILIDAD DE LAS DEUDAS.

Las necesidades de fondos (efectivo) de las empresas son
necesidades permanentes o momentarias, es decir, existen empresas
que necesitan de efectivo suficiente para poder llevar acabo su
operacién en cambio, otras empresas lnicamente necesitan efectivo
para satisfacer necesidades momentarias. De acuerdo a lo anterior
se toma la decisidn para elegir un financiamiento a largo o corto

plazo.

Se debe tomar en cuenta gue los costos por financiamiento
a largo plazo son mayores gue los costos por créditos a corto
plazo. También es importante considerar que una deuda a largo
plazo puede ser pagada antes de su vencimiento peroc
una cléusula en el contrato por pago anticipado pueden existir

sanciones muy costosas.

Es por lo anterior que si.las necesidades de fondos de una

% R
empresa son 4 un futuro cercanc, se debe optar por un financia-

miento a corto plazo por la flexibilidad que este presenta.

COSTO DE LAY DEUDAS.

En cuanto al coste por financiamiento es importante
mencionar que las tasas de interés son mas pequeiias sobre las
deudas a corto plazo que sobre las deudas a largo plazo. Sin
embardo, un prestatario que use deudas a largo plazo evita la
incertidumbre de tasas fluctuantes a cortg'plazo y la posibiligpd
de tener que renovar la deuda bajo condiciones adversas en los

mercados de dinero y de capitales.
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RIESCOS Y RENDIMIENTOS DE LAS DEUDAS.

El financiamiento a corto plazo suele ser mas riesgeso que
el financiamiento a largo plazo ya que si una empresa contrae una
deuda a largo plazo sus costos por financiamiento serdn relativa-
mente estables y en una deuda a corto plazo estos costos pueden

fluctuar ampliamente y llegar a ser muy elevados.

Una empresa gque utiliza el financiamiento a corto plazo
también se enfrenta al riesgo de no estar en condiciones de
renovar sus deudas a medida que venzan sus préstamos y depender

del comportamiento de los mercados de dinero y de capitales.

En resumen, muchos pasivos circulantes surgen del uso del
crédito comercial el cual, es conveniente y flexible. El
financiamiento a corto plazo proporciona ventajas en cuanto a su
flexibilidad para satisfacer necesidades fluctuantes de fondos

\

W&f&gpks‘m embargo, um uso excesivo de deudas a corto
S .
plazo implica uanIW riesgo.

M‘-‘ .
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3.5 CICLO DE CAJA Y ROTACION DE EFECTIVO.

E clo de caja de una compaiila es el periado gque
transcurre entre el desembolso de efectivo por la compra de
" materia prima hasta el momento de obtener un ingreso por la venta

del bien o producto terminado con la materia prima adquirida.

La rotacion de efactivo es el nimero de veces por gfig en que
el efectivo de la empresa se convierte en un producto
comerciable, para convertirse luego en el efectivo resultante de

su venta.
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CAPITULO IV
ADMINISTRACION FINANCIERA DE TESQRERIA.

4.1 ADMINISTRACION DEL EFECTIVO

Los administradores financieros y los bancos han creado
nuevas técnicas pars la recoleccidn y el desembolso del efectivo
e fin de acelerar la disponibilidad de los fondos y disminuir las
necesidades de financiamiento externo. A traves de un sistema
eficiente de administracion de efectivo una compaiiia puede
reducir su necesidad de mantener un saldo de efectivo en una
cuenta o de tener un exceso de efectivo y a la vez reducir el

saldo de una cuenta de pasivo. .

El avance tecnolégico y las caracteristicas cambiantes de
los mercados han impulsado una mayor eficiencia en 1a

administracién del efectivo.

Las cuentas de efectivo generalmente tienen bajos
rendimientos , pero a su vez reducen los riesgos de las empresas.
Esta cuenta de efectivo se divide en dos tendencias, una es
mantener el dinero ligquido o "a la mano" (caja,bancos) para
cubrir pagos y otra en mantener un saldo en inversiones que
generalmente dan un rendimiento mayor (certificados de 1la
tesorerfa). La funcidén del administrador financiero es decidir
la distribucién de estos fondos (efectivo) en las diversas

opciones.
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La administracidn del efectivo incluye el uso de sistemas
eficientes para el manejo de ingresos y egresos, la administra-
cién de la cartera de inversiones en valores y las necesidades

para respaldo en caso de necesitar créditos.

Cualguier persona fisica o moral tiene cuatro razones

fundamentales para mantener efectivo:

1) Motive transaccional
Congiste en gue la empresa tenga capacidad para realizar sus
operaciones ordinarias como comprar y vender, haciendo sus
pagos en efectivo y depositande los ingresos en cuentas

bancarias o en caja.

En la mayoria de las empresas las facturas y los pagos
pueden ser ciclados a lo largo del mes y asi, las salidas de
efectivo pueden ser programadas conforme a las entradas de

etectivo.

2) Motivoe precautorio
51 los flujos de efectivo son muy predecibles, solo se
necesita una pequefia cantidad de dinero para emergencias y'

contingencias.,

3) Motivo especulativo
Consiste en que la empresa o individuc pueda aceptar

rapidamente las oportunidades lucrativas que se le presenten.
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4) Requerimientos de saldos compensatorios
Mantener un saldo minimo en una cuenta de banco buscando
obtener ayuda por parte de este en caso de ser necesario. Un
salde compensatorio representa los niveles minimos que una
empresa conviene en mantener en su cuenta de cheques y asi el
banco puede prestar estos fondos y ganar intereses sobre

ellos.

Existen diversas técnicas para el manejo del efectivo que
pueden proporcionar ahorros adicionales y reducir al minimo los
requerimientos de efectivo de las empresas. Ciertas técnicas

pueden llegar a acelera los cobros y reducir los pagos.

El retardo de cuentas se refiere a desembolsos de dinero o
egresos que realiza una empresa para pagos, pero la empresa que
. espera el dinero no puede disponer de el o también hay retardo
cuando se reciben fondos que pueden gastarse, pero que no han

sido retirados de la cuenta del deudor.

En la actualidad este procedimiento de retardo de cuentas
es muy dificil de seguir llevando ya que los nuevos sistemas
electrénicos (bancos) automiticamente retiran y depositan el

dinero.
4.2 DETERMINACION DE FLUJOS DE EFECTIVO

Los flujos de efectivo de una empresa pueden dividirse en

dos:
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1) Flujos de operacién - Flujos de efectivo que forman parte del
ciclo de produccién de la empresa. (compras, mano de obra,
activos fijog, gastos de comercializacién, sueldos y salarios

ete.)

2) Flujos financieros y legales - Flujos de efectivo que
comprenden pago y percepcidn de :
Intereses
Deudas o
Impuestos
Dividendos

compra y venta de acciones,etc.

Dos aspectos importantes acerca de la administracidn de los
flujos de efectivo, y como se sefiald anteriormente, son los
sistemas de recoleccién de efective y los sistemas de desembol~

508.

Flotacion es la diferencia entre el saldo en libros de

bancos y el saldo real del banco.
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CAPITULO V
ADMINISTRACION FINANCIERA DE CUENTAS POR COBRAR.

J’

,

5.1 OBJETIVO L.
Las cuentas por cobrar representap-~Yos créditos otorgados
a los diversos clientes de una compafifa. Para conservar y atraer

nuevos clientes, las empresas deben conceder créditos.

lLas cuentas por cobrar son los activos circulantes mas
significativos para gran parte de las empresas, en ocasiones
llegan a constituir haste un 80% de los activos circulantes y

un 40% de los activos totales.

La administracién financiera de las cuentas>por cobrer tiene
por objetivo planear y mantener un control directo de estas

cuentas.

5.2 POLITICAS DE CREDITO.

Las politicas de crédito de una compafifa establecen los
lineamientos para determinar si se conceden créditos y por que
cantidad o monto.Para conceder un crédito es necesario que las
empresas sigan las normas crediticias establecidas por cada

compaiiia y utilizar ciertos métodos de andlieis.

Las normas de crédito de una empresa son los criterios

bésicos para conceder un crédito a un cliente .
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5.3 DETERMINANTES DEL NIVEL DE CUENTAS POR COBRAR.

Las variables principales que deben tomarse en cuenta para
evaluar las propuestas o cambios en cuanto a las normas de
crédito son:

Volumen de ventas
Inversidén en cuentas por cobrar

Gastos pox cuentas incobrebles.

Volumen de ventas ~ al otorgar crédito, o variar lag normas
de crédito ya existentes, la compafiia espera un cambio en el

volumen de ventas. 8i las condiciones de crédito se amplian es

de esperarse un aumento en el volumen de wventas, si lgs’

condiciones se restringen el volumen de ventas disminuye. por lo
general, si las ventas aumentan las utilidades se inufe'mentan Y

si las ventas disminuyen también las utilidades disminuyen.

Inversidon en cusntas por cobrar - no es recomendable tener
mucha inversién en cuentas por cobrar ya gque estas cuentas
originan un costo para la empresa. El mantener un saldo en
cuentas por cobrar muy elevado o por mucho tiempo va a originar
un costo por financiamiento , es decir, que pueden existir
opciones de inversién con altos rendimientos que la empresa no
pueda aprovechar ya que no cuenta con fondos (efectivo). 8i la
empresa hace mis flexibles sus normas de crédito, el volumen de
las cuentas por cobrar se incrementa, al igual que sus costos de

mantenimiento (inversién).
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Gastos por cuentas incobrables - Todas las empresas que

,« otorgan créditos tienen el riesgo de manejar cuentas incobrables

y este riesgo aumenta a medida que las normas de créditc se

amplian. Los gastos por cuentas incobrables disminuyen las

/

En resumen el otorgar o ampliar el crédito de una compaiiia

utilidades de las empresas.

{normas de crédito) tienen un efecto positivo o negativo sobre

las utilidades de las empresas.

=

L4

Una vez que la empresa ha determinado sus normas de crédito,

debe crear procedimientos para el andlisis de crédito.

Andlisis de crédito - es una evaluacién de la solicitud de
crédito de un cliente con el objetivo de estimar la cantidad

mixima que puede otorgarsele.

Linea de crédito - una vez hecho el andlisis de crédito de
un cliente es necesario establecer una linea de crédito, es
decir, establecer la cantidad méxima que puede concederse de

crédito a un cliente.
El proceso de evaluacién de un cliente que solicita un

crédito se inicia con el llenado de una solicitud Yy entrega de

informes 'y referencias tanto financieras como crediticias.
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Las empresas, con el fin dé no tener cuentas incobrables,
pueden obtener informacidn adicional de fuentes externas de

informacidn crediticia. Estas fuentes son: /

- ‘Estados financieros. Obtencidn de los esta l'tin,:n:ieros del
solicitante con el objetivo de analizar solvencia, liquidez,

sus deudas y su rentabilidad.

- Agencias de informacidn crediticia mercantil. Existen agencias
dedicadas al andlisis de créditos y andlisis de las compafifas

solicitantes.

- Intercambic directo de informacion crediticia. Consiste en
contactar a otros proveedores del solicitante y preguntar sobre

su comportamiento.

~ Verificacidén bancaria. E1 banco de la empresa puede obtener
informacién crediticia del banco del solicitante. Por lo
general esta informacion resulta imprecisa ya que intervienen
los intereses de los bancos, del solicitante y del que otorga
el crédito. .
Una vez analizada la informacidén se podréd decidir si se
otorga o no el crédito y si se otorga en que cantidad. Es
recomendable que estas decisiones las tome un comité especial y

no solo una persona.

64



5.4 CONDICIONES DE CREDITO.'ﬁ

Las condiciones de crédito de una empresa especifican los
términos de come y cuando se haran los pagos del crédito por

parte del cliente.
Las condiciones de crédito sefialan tres aspectos:

1) Descuentos por pronto pago.- Es cuando la empresa estipula un
perfiodo para que el cliente pueda pagar y obtener un descuen-
to. E1 otorgar u obtener un descuento por pronto pago

fomentara un cambio en las utilidades de las empresas.

2) Perfodo de descuento por pronto pago.- Es el perfodo que la
empresa otorga al cliente para que efectie el pago y asi

obtenga el descuento.

3) Perfiodo del crédito.- Es el tiempo que la empresa otorga al

cliente para que este pague la factura,

s importante mencionar que el periodo del crédito también
afecta las utilidades de la empresa y del cliente, La empresa que
otorga el crédito tiene un costo por financiamiento y el cliente
obtiene un financiamiento en el que puede disponer de fondos para

realizar alguna inversién.
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§.5 POLITICAS DE COBRO.

Las politicas de cobranza de una empresa son 1los
procedimientos de cobro de las cuentas pendientes de una empresa
' cuando éstas vencen. Esfas politicas pueden ser evaluadas de
acuerdo al nivel de gastos por cuentas por cobrar o por cuentas

incobrables.

Las politicas de cobro también originan un efecto en 1la
utilidad de la empresa ya que estas politicas llegan a originar

gastos por cobranza.

El andlisis de antigiiedad de cuentas por cobrar es un método
que proporciona informacién acerca de la proporcién del saldo de
cuentas por cobrar que ha estado vigente durante un perfodo

especifico.

El anadlisis de antigiiedad requiere que las cuentas por
cobrar de la empresa sean divididas en grupos con base en su
fecha de origen, esta divisién se realiza sobre una base mensual

abarcando los tres o cuatro meses anteriores.

Cabe mencioner que si la empresa exige con demasiada premura
ol pago de sus deudas, los clientes pueden optar por realizar sus
compras con otro proveedor, por lo tanto, la empresa debe
cuidarse de no ser muy exigente en cuanto a sus politicas de

cobro.



A medida que una cuenta vence es necesario tramitar una

gestion de cobro.

Los procedimientos normales de cobro y por orden son:

@ e

1.~ Notificacion por escrito.

2.~ Llamada telefodnica.

3.- Visita personal.

4.~ Mediante agencias de cobro.

5.- Recurso legal.
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CAPITULO VI

ADMINISTRACION FINANCIERA DE INVENTARIOS.

6.1 OBJETIVO.

El inventario, al igual que 1las cuentas por cobrar,
representan una inversion significativa dentro de las empresas.lLa
administracion financiera de 1los inventarios va a planear,

organizar, dirigir y controlar estas inversiones en inventarios.

Los tres tipos basicos de inventario son:

1) Inventario de materias primas.- Articulos comprados por la
empresa para utilizarse en la manufactura de productos

terminados.

2} Inventario de produccién en proceso. Articulos en proceso de

produccién.

3) Inventario de productos terminados. Articulos terminados pero

que aun no han sido vendidos.

1as inversiones elevadas en inventarios por lo general van
a originar un costo elevado y diversos gastos. Al evaluar un
cambio en el nivel promedio de inventarios es necesario

considerar un costo-beneficio por dicho cambio.
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Al reducir la inversidon de inventario probablemente se
afecte el rendimiento de la empresa positivamente pero, aumenta

el riesgo de ventas perdidas por faltantes de inventario.

Los administradores financieros deben mantener un nivel
optimo de inventarios para mantener un equilibrio entre beneficio

Y costo.

Los costos asociados a los inventarios son:
1.- Costos de mantenimiento- Los asociados con el mantenimiento
del inventario. Ej. seguros, impuestos, depreciacion

fisica,etc.

2.- Costos de faltantes- Los asociados con incurrir en faltantes

de inventario. Ej. ventas no efectuadas.

3.~ Costos de ordenamiento- Los asociados con colocar una orden,

es decir, ordenar y recibir los inventarios.
6.2 TECNICAS DE ADMINISTRACION DE INVENTARIOS.
Los métodos mas utilizados para una administracién eficiente

de inventarios son el sistema ABC, el modelo basico de cantidad

econdmica de pedido (CEP) y punto de reformulacién o reorden.
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Cabe mencionar que estas técnicas no son estrictamente
financieras pero pueden ser muy itiles para el administrador

financiero.

Las empresas que utilizan el sistema ABC dividen su
inventario en tres grupos. El grupe A esta formado por los
productos que requieren la inversi6én mAxima. El1 grupo A, de
acuerdo con la distribucifén clasica, representa el 80% de la
inversidén total de la empresa en inventarios. El1 grupo B
representan la siguiente inversién mas grande y el grupo C esta

formado por productos gue requieren de una pequefia inversién.

Con esta divisidén la empresa puede determinar el nivel y
tipos de control de inventarios requeridos. El1 control sobre el
grupo R debe ser el mas cuidadoso dada la inversion, mientras que
los grupos B y C estarian sujetos a procedimientos de control

menos estrictos.

El modelo bamico de cantidad econémfa de pedido es una
técnica para determinar la cantidad ¢ a de un articulo de
inventario, tomando en consideracién los diversos costos

operacionales y financieros de inventario.

Los costos bésicos relacionados con el inventario pueden
dividirse en:
Costos de pedido
Costos de mantenimiento

Costos totales
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Los costos de pedido serdn los gastos administrativos fijos

por formular y recibir un pedido.

Los costos de mantenimiento son variables por unidad y seran
los resultantes de mantener un articulo en inventario durante un
ﬁeriodo especifico, por ejemplo almacenaje, seguros, maniobras,

'

etc, .

El costo total del inventario serd la suma de todos los
costos de mantenimiento mas los costos de pedido.

El objetivo del sistema de modelo bésico de cantidad
econdmica de pedido es el de determinar la cantidad de pedido que

reduzca al minimo el costo total de inventario de la empresa.

El punto de reformulacion o reorden es el punto en el que
se realiza la reformulacidn del inventario; expresado en forma

de ecuacidn, tiempo de resurtido en dias por uso diario.

El punto de reformulacién se requiere una vez que la empresa
ha calculado su cantidad econdmica de pedido. Una vez calculado
"esto, la empresa debe determinar el momento adecuado para

formular un pedido.
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CAPITULO V,

WL

ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FIRANCIEROS.

7.1 DEFINICION Y OBJETIVO. e

Un estado financiero’ es un documento alfanumérico que
proporciona informes de ‘u'na fecha determinada, sobre el estado

o desarrollo de la admifxisttacién de una empresa.

Los estados finuncieyj_p_r_i_ugingl_e_ﬁ tienen como objetivo
informar sobre la situacién financiera de la empresa en una fecha
determinada y sobre los rgsultados de sus operaciones y el flujo

de fondos por un perfodo determinado.

Los estados financieros principales sirven para:

L )

- Tomar decisiones de inversion y de crédito. Con los estados
financieros podemos conocer la capacidad de crecimiento de la
empresa, su estabilidad y rentabilidad.

- Evaluar la solvencia y liquidez de la empresa .

- Conocer el origen y las caracteristicas de sus recursos para

estimar la capacidad financiera de crec¥lemo.
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- En general, formarse un juicio sobre los resultados financieros
de la administracién en cuanto a la rentabilidad, solvencia,

generacion de fondos y capacidad de crecimiento.

Un estado financiero debe presentarse con los siguientes datos:

1.- Nombre de la empresa.
2.- Nombre del estado financiero.
3.- Fecha o periodo que cubre.

4.- Informacién que presenta.

lLos estados financieros basicos tienen el objetivo de
informar sobre la situaci6n financiera de la empresa en cierta
fecha y los resultados de sus operaciones y los cambios en sus
situacién financiera por el periodo contable terminado en dicha

fecha.

Los estados financieros basicos son:

BALANCE GENERAL
ESTADO DE RESULTADOS
ESTADO DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
ESTADC DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

Las notas a los estados financieros, son parte integrantes

de los mismos, y su objetivo es complementar los estados

financieros basicos con informacién relevante.
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Los principios de contabilidad son conceptos basicos que
establecen la delimitacién e identificacién del ente econémico,
las bases de cuantificacién de las operaciones y la presentaciédn
de la informacién financiera cuantitativa por medio de los

estados financieros.

Los estados financieros producen informacién que debe ser
analizada e interpretada con el fin de conocar mejor la empresa
y poder manejarla eficientemente., Para analizar e interpretar

esta informacidon es necesario aplicar una técnica de andlisis.

La técnica de anélisis e interpretacién comprende el estudio
de las tendencias y las relaciones de las causas y efectoe entre

los elementos que forman la estructura financiera de la empresa.

El objetivo de los métodos analiticos es simplificar y
reducir los datos que se examinan en términos méds comprensibles
para estar en posibilidad de interpretarlos y hacerlos

significativos.

El enfoque de la técnica de andlisis puede variar segin el

analista, si es un analista interno o externo.

7.2 METODOS DE ANALISIS.
El andlisis de estados financieros cuenta en la actualidad
con.una cantidad considerable de métodos, sin embargo, muchos de

estos métodos se derivan de otros métodes basicos.
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Estos métodos de analisis pueden clasificarse de acuerdo al
periodo que se analiza, ya sea analisis de un ejercicio o

anadlisis de dos o mas ejercicios.

Los métodos de analisis para un ejercicio son:
a) Método de razones.
b) Método de porcientos integrales.

c) Estudio del punto de equilibrio econdmico.

Los métodos de analisis para dos o mas ejercicios son:
a) Método de aumentos y disminuciones.
b) Méﬁodqs de tendenciaé.

¢) Métodos graficos.

7.3 METODO DE RAZONES.
Método de razones simples., ‘

Este método consiste en relacionar cifras de conceptos
homogéneos de los estados financieros y de su resultado obtener
informacion para apoyar nuestra interpretacidon acerca de la
solvencia, rentabilidad, estabilidad y productividad de 1la

empresa.

Estas razones se dividen en razones estdticas y razones
dinamicas. Las razones estdticas se derivan de la relacioén entre
los rubros del Balance General y las razones dindmicas se derivan
de las cuentas del Estado de Resultados. Existen razones
estatico-dindmicas en donde intervienen cuentas de ambos estados

financieros.
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Las razones financieras mas comunes son:
I. ANALISIS DE LIQUIDEZ
Activo circulante / Pasivo Circulante = Liguidez

su fundamento se basa en que las deudas a corto plazo estén
garantizadas con los valores del activo circulante. Se dice que
para una empresa tener buena liquidez (circulante) debe tener una

relacién minima de 2 a 1.

ctivo Circul e ~_Invent = Prueba de
Pasivo Circulante acido

»
En esta razdn de liquidez (inmediata) se considera 1la
utilizacién de valores de répida realizacidén. Para este caso, la

razon debe tener una relacién minima de 1 a 1.
Cuentas por cobrar / Ventas Netas
En esta razdn de cuentas por cobrar a ventas se va a
considerar el porcentaje de las ventas en un periodo que no dan

liquidez a la empresa. Para esta razén, se considera un resultado

conservador si se obtiene un porcentaje inferior a un 35% .
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Cuentas por cobrar a ventas x dias o meses del afio

Con esta razén obtenemos la rotacidn de cuentas por cobrar,
si multiplicamos por 365 dias obtenemos los dias cartera, es

decir, los dias de crédito y por 12 obtenemos los meses de.
-~

crédito. .
Ejemplo :
= __7,500.00 = .3846 = 38.46 %
Ventas netas 19,500.00 et
- - "
Cuentas por cobrar a vegias x Dias del afio = dias cartera
o ‘.3546 ‘ 365 140

Cuentas por cabrar a ventas X meses en el afio = mes cartera

. 3B46 <12 4.6

II._ANBLISIS DF SOLVENCIA

Pasivo total / Capital Contable
Pasivo Circulante / Capi't':a".{ Contable
Pagivo a L.P. / Capital Contable

La finalidad de estas razones es la de conocer la ptopor_cién '
que existe en el origen de la inversidn de 1a ern;i_x:esa',”_ .g.gor;..ng'.,__f;...--'—
capital propio como capital ajeno. Mide la ";ia—‘fﬁ{cv:ipacién,d.e los
acreedores en relacidn e la inversién de los accionistas.

- W -ﬂ_"-;‘ .
. P
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En términos generales, la intervencidn de los accionistas
en el negocio siempre es mayor que la de los acreedores. Esg

conveniente tener una relacién en porcentaje menor al 100% .
Activo Total / Capital Contable

Con esta razén podemos determinar la inversidn de los
accionistas en activos de la empresa y si se ha recurride a

financiamiento externo. .

-

Ejemplo:

Activog totaleg = £5,000.00 = 1.70
Capital Contable 50,000.00

Esto significa que por cada peso que los accionistas
invierten, el negocio necesita § 1,70 de activos y que se han
obtenido $.70 de financiamiento externo.

Activo Fijo / Capital Contable

En esta razon existe una intima relacién entre los bienes

fijos de la empresa ( Activo Fijo ) y la inversion permanente de

la emprésa {tapital Contable) que normalmente sirve para la

adquisicidn de activos fijos. El resultado, de esta -razon varia

de acuerdo al tip: _d_e' qmpresa,*‘una compafifa industrial va a
-e

- ,_nanesitat"gfa;i inversién en activos fijos (maguinaria), una

comercial no necesita de gran inversidn.
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Pasivo a largo plazo / Capital de trabajo

' Esta razén se utiliza cuando se aumentan los pasivos a largo
plazo para inyectar recursos al capital de trabajo (efectivo,

inversiones en valores, cuentas por cobrar e inventarios).

Si el resultado expresado en porcentaje pasa de un 100%
significa que los créditos a largo plazo se han desviado a la

inversién de otros activos o a pago de dividendos.
IIT. ANALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD

vVentas netas  / Capital contable
Ventas netas / Capital de trabajo

Para determinar la productividad de una empresa es necesario
obtener una relacién entre las ventas y el capital que se utiliza

para llevar acabo dicha operacién.

Es légico pensar que si las ventas superan por mucho al
capital coﬂtable o al capital de trabajo, la productividad de la
empresa es muy buena.

utilidad qgfﬁ ./ . Capital contable
Ug;lldad N‘t;' / Pasivo + Capital contable
Utilidad neta / vVentas netas

” ESTA TESIS WO DEBE
SR DE LA BIBLIBIEGA



La razdn de capital contable va a sefialar la productividad ..

de la empresa de acuerdo a la inversién de los accionistas.

La razén de pasivo total mas el capital contable va a
sefialar la productividad tomando en consideracion no solo la
inversidn de los accionistas sino ademds la inversién ajena y/o

financiamientos externos.

La razon a ventas netas dard el rendimiento gue por cada

peso-de venta obtiene la empresa.

Método de razones esténdar.

Este método consiste en la comparacién constante de datos.
Estos datos se obtienen de la propia empresa de aflos anteriores
0 se obtienen del promedio de un grupo de empresas del mismo

giro.

La ventaja principal de este método radica en su sencillez,
pero en la actualidad este método casi no se utiliza ya que
existen factores externos que no permiten gue las condiciones
sean iguales y que a su vez hacen que los datos sean
incomparables, por ejemplo, afios con distinta situacién
econbmica, empresas similares pero no idénticas, carencia de

datos, etc.
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Ejemplo para la aplicacidn de razonss simples:

COMPANIA XY2 S.A. DE C.V.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA

AL 3) DE DICIEMBRE DE 319X3.

A CORTO PLAZO
PROVEEDORES
ACREEDORES

PASLYQ

N$ 30,000.00
15,000.00

ACTIVO

CIRCULANTE
CAJA NS 1,000.00
BANCOS - 40,0600.00
CLIENTES 8,000.00
DEUDORES DIV. 1,000.00
INVENTARIOS _12.000.00

SUMA N§ 62,000.00
FrJ0
EDIFICIO N$450,000,00
TERRENO 150,000.00

MOBILIARIO ¥ EQ. .. 8,000:00"
.EQ." DE TRANSPORTE

SUMA

DIFERIDO

SEGUROS

SUMA

TOTAL ACTIVO

17,900.00
NS625,000.00

2,000,.00
NS 2,000.00

N$689,000.00

e v ot 1 e

IMPUESTOS POR PAGAR __8,000.00

SUMA NS$ 53,000.00
A LARGO PLAZO
CREDITO HIPOT, 400,000.00
SUMA N$400,000.00

CAPITAL CONTABLE

R

CAPITAL SOCIAL-- - * 50,000.00

Lo
RESULTADQ EJ. ANT. 85,000.00

RESULTADO DEL EJ. 1] 00

SUMA N$236,000,00

TOTAL PASIVO N$689,000.00

ot 2 2 e e



TS |

COMPASIIA XYZ S.A. DE C.V.

ESTADO DE RESULTADOS

DEL lo DE ENERC AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3.

VENTAS

DEVOLUCIONES S/VENTAS

VENTAS NETAS

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE VENTA

GASTOS Y PROD.

FINANCIEROS

UTILIDAD DE QOPERACION

e

OTROS PRODUCTOS

OTROS GASTOS

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

I.8.R. Y P.T.U.

TR

UTILIDAD NRETA

82!

N$290,000.00

—20.900.00
N$270,000.00

90,000,00
50,000.00
——20,000,00

- §$110,000.00

3,000,00

—:000.00
N$1¢9,000.00

~—B.000.00

NS101,000.00

———————atte e

. -



ANALISIS DE LIQUIDEZ

Activo circulente = 62,000 =1,1698
Pasivo Circulante 53,000

Su ligquidez es satisfactoria ya que por cada peso pagado por
el pasivo a corto plazo la compafifa tiene un excedente de NS.17

- tario = =.9434

62,000 - 12,000 =
Pasivo Circulante 53,000 53,000

Con esta prueba de liquidez inmediata (prueba de éacido)
podemos observar que la relacidén estd por debajo de 1 a 1, es
decir, la compafiia no puede pagar sus deudas a corto plazo con

los valores de inmediata realizacidén gue tiene en el momento.

Cuentag pox Cobrar
Ventas netas

_B,000 = .0296 = 2.96%
270,000

Con esta razon sabemos que el 2.96% de las ventas netas nho
dan liquidez inmediata, siendo este porcentaje un resultado muy

bueno para la compaiiia.

Para determinar la rotacién de las cuentas por cobrar o dias
de cartera de la compafifa se hace lo siguiente: o
Cuentas por cobrar a ventas X Dias del afio

8,000 = .0296
210,000
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Cuentas por cobrar a ventas X Dias del afio = Dias cartera
.0296 . 365 = 10.8
Con este resultado sabemos que cada 11 dias aproximadamente
las cuentas por cobrar de la compaiifa se realizan o convierten

en efectivo.

S S0

Pasivo Total _ = 689,000 = 2.9195 =2928%
Capital Contable 236,000

i 0 = 53,000 = .2245 = 22%
Capital Contable 236,000
si o = 400 = 1.6949 = 169%
Capital Contable 236,000

Como resultado de la aplicacién de estas razones observamos
que la solvencia de la compaiiia no es buena ya que la relacidn
entre el capital contable (inversion de los accionistas) y el
pasivo total es superior al 100%. Esto indica que la intervencién
de los acreedores es mayor que la de los inversionistas.

Para este ejemplo podemos»mencionar que el financiamiento
através del crédito hipotecario (pasivo a largo plazo) es
superior a la inversion de los accionistas y la capacidad de pago
de la compania dependerd del buen funciénamieﬁto (utilidades) de
la misma. k :

Para el pasivo a corto plazo se obser‘}é gue la participacidn
de los acreedores es menor a la de los inversionistas (22%)
siendq este un resultado bueno para la empresa'.

' En términos generales la solvencia de la compafiia XYZ, S.A.
de C.V., no es buena y como se mencioné anteriormente la

estabilidad de la compafiia dependeré de sus operaciones futuras.
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.

ti = £89,000 = 2,9195
Capital cContable 236,000

Este resultado significa que por cada peso invertido por los
accionistas la compafiia necesita de N$2.92 de activo y que
requieren de N$1.92 de financiamiento externo

— Activo Fijo  =625,000 = 2.6483
capital contable 236,000

Con esta razén observamos que la compafifa ha recurrido a

financiamiento externo para la compra de activo fijo. El

Fipgncipmiento.hu-sido-de‘NSltéB'pbf cada peso invertido por los

accionistas en activo fijo.

Pasivo a largo plazo = 400,000 = 6.4516 = 645%
Capital de trabajo 62,000

Al pasar del 100% el resultado obtenido, se puede menclionar
que el crédito a largo-plézo'fué destinado a la inversién de
otros activos (f£ijo) y no al circulante.

S DE L {¢) IV
Yentas Netag = 279,000 = 1.1441

Por cada peso de inversién la compafifa vende N$1.14,

pensando conservadoramente la companfa tiene una productividad

baja.
Utiljdad Neta = 101,000 =.4280

Capital Contable 236,000
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Por cada peso de inversion la compaiiia recibe 43 centavos

de utilidad siendo este un resultado satisfactorio.

Utilidad Total = 101,000 =.3741
Ventas Netas 270,000
La empresa tiene un mirgen de utilidad del 37.41% sobre las

ventas netas.
7.4 METODO DE PORCIENTOS INTEGRALES.

Este mét.r:wd.q. c.:czns_:i'si.:e en, convertir %os estados financieros
a porcenlt.c':j.e;s analiticos, es decir, porcentajes integrales de las
cuentas del activo considerando al activo total como el 100% y
porcentajes integrales de las cuentas de pasivo y capital
considerando la suma de pasivo y capital como el 100%. Para el
estado de resultados se consideran las ventas el 100% y las demas

cuentas se convierten a porcentajes integrales.

Este método es recomendable para un ‘5010 ej.e:;::iéié ya que
facilmente se pueden identificar los conceptovsndé:v_ mp&gtancia en
un estado financiero, por ejemplo, si en.el éc{:iva'él concepto
de cuentas por cobrar es un 70% del acti‘vot‘fidt‘émlk, ‘gsﬁb sighifica
gue existe una debilli.dad en la administfac@én» firianciera de -

cuentas por cobrar en cuanto a las politicas de cobro,



Este método no es recomendable si se establecen porcentajes
comparativos (dos o mas ejercicios) ya que estas comparaciones
pueden perder su valor si las operaciones no se han registrado
consistentemente, es decir, aplicando distintamente los princi-
pios de contabilidad adoptados por la entidad entre un ejercicio
y otro. La pérdida del poder adquisitivo de la moneda puede ser

otro factor que afecta directamente los resultados del analisis.
Este método se puede aplicar parcial o total. Es parcial

cuando, por ejemplo, se considera como el 10p% a la suma del

activo circulante y no a la suma total del activo.
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Ejemplo:

ACTIVO

Efectivo
Ctas. X Cobrar
Inventarios

Fii

Edificio
Eq. transporte
Mob. y Equipo

Diferido

Gtos. de
Instalacidn
Pagos por
anticipados

Suma el activo

COMPANIA XYZ S.A
ESTADO DE POSICION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3.

PASIVO
Circulante
NS 100.00 Ctas., X pagar N§ 200.00
50.00 Acreedores Div. 100.00
50.00 = eeecsesmeae
________ —— N§ 300.00 30%
N$ 200.00 20%
A large plazo
NS 400.00 Acreedor
50.00 Hipotecario N§ 250.00
100.00 -
- NS 250.00 25%
N§ 550,00 55% :
Capital
Capital social N$ 250.00
NS 100.00 Utilidad ej. 200,00
150.00 NS 450 00 45%
N§. 250.00 25%

- o  a

N$1,000.00 100% Pasivo y Cap.

- 1 oo v 2

- o e

COMPANIA XYZ S.A. SRR o
ESTADO DE RESULTADOS SRR T

DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3.

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de venta

Gastos de administracién

Utilidad de aperacidn

I.S.Ry P.T.U.
Utilidad Neta

N$ 1,000.00 100&
300.00 30

NS jco.oo,,ﬂ 70%’* 2

NS 100.00 - 10%
250,00 .. 257

N$ - 350.00 35%
150,00 15

NS  200.00  20%



7.5 PUNTO DE EQUILIBRIO ECONOMICO.

El punto de equilibrio econémico es uno de los sistemas mas
avanzados e importantes dentro de los métodos de andlisis, fue
descubierto en el afio de 1920 por el Ing. Walter Rautenstrauch
quien considero que los estados financieros no presentaban una
informacidén completa sobre la solvencia, estabilidad y producti-

vidad de las empresas.

Las relaciones entre el tamafio de los gastos y costos y el
volumen de ventas requerido para lograr una productivided y
rentabilidad dentro de las empresas se estudian a través del

andlisis de punto de equilibrio.

El andlisis de punto de equilibrio es un método para
determinar el punto exacto en el cual las ventas cubriréan los
costos. También sirve para mostrar el tamajio de las utilidades
o pérdidas en que incurrird la empresa si las ventas resultan

estar por abajo o arriba de ese punto de eguilibrio.

En resumen el andlisis de punto de equilibrio es utilizado

por la administracion de la empresa para:

~ Determinar el nivel de operaciones necesario para cubrir todos

los costos relativos a éstas.

~ Evaluar la rentabilidad de los diversos niveles de ventas.
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Los costos que intervienen en las operaciones de las

empresas se pueden clasificar en:

costos fijos se generan a través del tiempo
independientemente del volumen de la produccidon y ventas.(
Sueldos de oficina, depreciaciones, renta, gastos de

administracién, etc. )

costos variables son aquellos costos gque cominmente varian
con relacién al velumen de ventas que efectlia la empresa, a mayor
volumen de ventas mayores gastos.{ Mano de obra pagada a destajo,

materias primas, comisiones por ventas, etc. )
Costos semivariables son aquellos costos que comparten las

caracteristicas de los costos fijos y variables. ( A criterio del

analista podrian ser el teléfono, correo, fax, etc. )
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14
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Ventasen 12 utilidad
miies de 1 UT".PAD 8 2,000
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$

]
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6,800

6t+-———— 4. costos variables ;3 8,000

5

4

3 +>"~ -PERDIDA

2

11 costos fijos ¢ $ 2,000

0 123 45678311 12131415

Unldades vendidas

Usntas §12.008 Comprobacidin Uentas $6,000
costo var. 3,008 costo var. 4. 9008(.6666%)
con:r.fu;;rg ;. contr.furs .m
costo ] costo fijo 2
utilidad 2,008 utilidad B

91



ENFOQUE ALGEBRAICO.

Para determinar el volumen de ventas donde la utilidad de
operacién es igual a cero utilizamos la siguiente formula en

donde:

UTILIDAD DE OPERACION

PRECIO DE VENTA POR UNIDAD
COSTO FIJO POR PERIODO

COSTO VARIABLE POR UNIDAD
VOLUMEN DE VENTAS EN UNIDADES

x<muog

wruaena

entonces;

VO=X(P-V)~F
1}

y si o = o,

Ejemplo:

Una compaiifa desea conocer 'ely volumen de ventas para
determinar el punto de equilibrio. econdmico, sus costos fijos de
operacioén son de N§ 2,500.00, el precio de venta por unidad de
su producto es de N$ 10.00 y su costo variable de operacidén por

unidad es de N§ 5.00.

X = 2,500.00 = 2,500.00 = 500 UNIDADES
10.00 - 5.00 5.00
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LIMITACIONES DEL ANALISIS DEL PUNTO DE EQUILIBRIO.

El analisis de punto de equilibrio es (itil al estudiar las
relaciones entre los costos, el volumen y los precios, es util

para fijar precios y para controlar gastos.

8in embargo, una limitacidn en el andlisis lineal del punto
de equilibrio es que cualquier grafica lineal del punto de
equilibrio se basa en un precio constante de ventas, para
estudiar las posibilidades de utilidades bajo diferentes precios
es necesario tener una serie completa de graficas , es decir, una

grafica para cada precio.
P, CAMIENTO OPE 0.

Apalancamiento es la utilizacidén de los activos de costo

fijo, a fin de incrementar el rendimiento de la empresa.

EL apalancamiento operativo describe la relacidn entre el

ingreso por ventas y las utilidades antes de impuestos.

Apalancamiento operative = Ingresos por ventas
menos
Costo de ventas
menos
Gagtos de operacién
Utilidad antes de impuestos
Apalancamiento operative = Ingresos por ventas
. menos
COstos f1jos de operacxon

Utllldld antes de impuestos
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Existe apalancamiento operativo cuando surge un cambio
porcentual en las utilidades antes de impuestos, derivado de un
cambio porcentual en las ventas, y este es mayor al cambio

porcentual en las ventas.

QIRAS APLICACIONES DEL ANALISIS DEL PUNTO DE EQUILIBRIQ.

otros dos enfogues de uso generalizado para el analisis de

eqghilibrio son:

1) La medicibén del punto de eguilibrio en términos monetarios.

2) La determinacion del punto de equilibrio en efectivo.

Cuando una empresa cuenta con mas de un producto , conviene
calcular el punto de eguilibric en términos monetarios mas que
en unidades. Este método lo utilizan las empresas que cuentan con

mas de un producto y de diferentes precios.

si la combinacion de productos de una empresa permanece
relativamente copstante, el punto de equilibrio puede ser
calculado en términos monetarios mediante un margen de

contribucién.

El margen de contribucién es el porcentaje de cada unidad
monetaria de ventas que resulta luego de pagar los costos

variables de operacidn.
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‘EI costo de operacién variable por unidad monetaria se
obtiene al dividir los costos operativos variables fotaleg entre

el ingreso total por ventas.

para determinar el margen de contribucién se aplica 1la

siguiente formula:

MARGEN DE CONTRIBUCION

COSTOS OPERATIVOS VARIABLES TOTALES
INGRESO TOTAL POR VENTAS

COSTOS FIJOS DE OPERACION

mo 5%

nunn

1 - !I
8
Para determinar el punto de equilibrio en unidades
monetarias para cualquier volumen de ventas se utiliza la

siguiente formula:

Ejemplo:

La Compaiifa X¥Z S.A. en un ejercicio tiene costos operativos
fijos de N§ 100,000.00, ventas totales de N$ 800,000.00, costos
variables de operacidn de N$ 600,000.00 y quiere determinar el

punto de equilibrio en unidades monetarias.

—100,000,00 ___ = _100,000.,00 = N§ 400,000.00
1 - £600,000,00 0.25
800,000.00
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~ El resultado significa que ai tener un nivel de ventas en
el ejercicio de NS 400,000.00 con los costos sefialados, la

compafifa alcanza el punto de equilibrio en su operacion.

El andlisis de equilibrio en efectivo es una técnica
utilizada para encontrar el punto de equilibrio operativo cuando
ciertos movimientos que afectan la utilidad no reguieren de un
desembolso de dinero (Ej. Depreciacidn) pero significan una

importante proporcidén de los costos fijos.

La férmula para determinar el punto de equilibrio en
efectivo es la siguiente:

COSTOS F1JOS DE OPERACION

PRECIO DE VENTA POR UNIDAD

COSTO VARIABLE DE OPERACION POR UNIDAD
COSTOS F1JOS QUE NO REQUIEREN DESEMBOLSO

Z<om
[T

E -~ R
P - v

BEsta formula se deriva de la foérmula para determinar el
volumen

de ventas en donde la utilidad de operacién es igual a cero.

Ejemplo:

La Compafifa XYZ S.A. desea conocer el punto de equilibrio
en efectivo y tiene como costos fijos N$ 2,500.00, N$1,500.00 de
depreciacion, N$ 10.00 de precio por unidad y N$ 5.00 de costo

variable de operacidén por unidad.

= = 1.000.00 = 200 unidades
16.00 - 5.00 5.00 ©



7.6 METODO DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES.

Este método fue el primero que se utilizo tomando como base

dos o mas ejercicios.

Consiste en comparar estados financieros correspondientes
a dos o mas ejercicios y detectar las diferencias que muestren

las cifras de una misma cuenta.

Estas diferencias o cambios en el activo, pasivo y capital
van a servir a la administracién de la empresa para detectar lo
gue sucede en la entidad derivado de las utilidades o pérdidas
de los ejercicios.

Después de obtener los aumentes y disminuciones tanto en
cifras absolutas como relativas, es necesario seleccionar
aquellas que presenten cambios importantes con el objeto de ser

investigadas y analizadas.

Es recomendable agregar a estos andlisis una columna que
seflale porcentualmente los aumentos y disminuciones, porcentaje
global del aumento o de la disminucién, con el fin de obtener los

canbios proporcionales que hayan tenido lugar.

Una desventaja de este método es cuando existe una pérdida
en el poder adquisitivo de la moneda puesto que las comparaciones

pierden su valor y pueden ser engafiosas.
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Ejemplo:

COMPANIA XYZ S.A

ESTADG DE RESULTADOS COMPARATIVO
DE L0S ANOS QUE TERMINARON EL
31 DE DICIEMBRE DE 19X3 Y 19X4.

19X3 19X4 Aumentos { disminuq‘iones )
Ventas netas N5800,000 945,000 145,000 . 18,1
Costo de ventas __320,000 469,000 140,000 43.7
Utilidad bruta 480,000 485,000 5,000 1.1
Gastos de
administracion 80,000 95,000 15,000 18.7
Gastos de
venta 25,000 45,000 20,000 80,0
Utilidad de : . ;
operacién 375,000 345,000 (30,000) -(8.0)
Otros gastos 100,000 120,000 20,000 " 20,0
Otros ingresos 40,000 75,000 35,000 87,58
Utilidad antes
de impuestos 275,000 225,000 (50,000) {18.1)
R
I.8.R. Y P.T.U. 95,000 _85,000 {10,000} {10.5)
Utilidad neta  N§ 180,000 140,000  (40,000) (22.2)




7.7 METODO DE TENDENCIAS.

Este método es recomendable para el estudio y andlisis de
tres o mas ejercicios y as{ tener un punto de vista mas elevado
y que permita apreciar la direccién que ha seguido la empresa,
lo cual permite dar conclusiones mas fundamentadas de 1la

trayectoria de la compafiia.

Para realizar este método es necesario tomar como base el
saldo de una cuenta de uno de los ejercicios e igualarlo a 100
{(nimero indice) y calcular las magnitudes relativas que
representan en relaciéon a ella los distintos valores

correspondientes a otros ejercicios.

La ventaja de este método es gue con la simple lectura de
los datos obtenidos nos podemos dar cuenta de la tendencia o
sentido hacia el cual se ha dirigido el concepto cuya serie se

representa.

8in embargo, este método también presenta ciertas
desventajas, siendo la principal, que tratandose de niimeros
relativos y al olvidarse de los niimeros absolutos gue representan
podemos no considerar su verdadera magnitud en términos
monetarios.
Ejemplo:
Saldo en efectivo por los afios de 19X2 a 19X%5.
19%2 N$ 50,000.00 10%4 N$ 75,000,00
19X3 60,000.00 19X5 72,000.00
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Tomando como base el afio de 19X2:

8i 50,000 =

8i 50,000 =

8i 50,000

100 60,000 = 120
100 75,000 = 150
100 72,000 = 144

Entonces a nimeros indice:

19X2
19X3
19X3
19X4

= 100
= 120
= 150
= 144

180

170

160 1

150

140 9

130
120

110 -

100

o =

v

192 193 19%4 195

EFECTMO[=———] ACREEDORES [mmmmed
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7.8 METODOS GRAFICOS.

La finalidad de este método es mostrar en una forma objetiva
como se conforman los estados financieros o la relacién entre

cuentas o renglones de los mismos estados.

- La representacién grafica de este método es tan variada como
la imaginacién de quienes lo aplican, las graficas mas comunes

son:

~ Graticas de tipo cartesiano.
~ Gréafica de barras.

- Grafica de pastel.

Las graficas permiten observar materialmente el estado de
los negocios sin la necesidad de una gran concentracidn mental,
carente en muchas ocasiones de un punto de referencia técnica que

permita tomar decisicnes acertadas.

La desventaja de este método es que al analista le lleva
mucho tiemﬁo estar representando sus estudios en graficas, otra
desventaja es gque algunas personas al ver su sencillez lo

consideran poco profesional.
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CAPITULO VIII
FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO.

8.1 DEFINICION.

El financiamiento a corto plazo son los adeudog que vencen
en un afio 0 menos y generalmente son empleados para satisfacer

necesidades estacionales o imprevistas y de activos circulantes.

Los tipos de financiamiento a corto plazo son los
financiamientos con o sin garantia, su diferencia radica en
utilizar o no utilizar ciertos activos come garantfia. Ambas
formas de financlamiento aparecen registrados en el bhalance
general como pasivos a corto plazo y, por lo general, se ven
reflejados en las cuentas de documentos por pagar, pasivos

acumulados y cuentas por pagar principalmente.

Las dos tuentes espontdneas mds importantes de
financiamiento a corto plazo son las cuentas por pagar y los
pasivos acumulados. Estas fuentes carecen de garantia y resultan

de las operaciones normales de la empresa.

A medida que aumentan las ventas de una empresa, el nivel
de cuentas por pagar también aumenta, esto debido a que existe
un incremento en las compras de la compaiifa. Asimismo, el nivel
de pasivos acumulados aumenta como resultade del incremento en
los requerimientos de mano de obra (sueldos) y el aumento en los

impuestos a consecuencia del incremento en las utilidades.
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8.2 CUENTAS POR PAGAR, PASIVOS ACUMULADOS Y DOCUMENTOS POR
PAGAR.

Las cuentas por pagar son la fuente mas importante de
financiamiento a corto plazo sin garantia. Por lo general, estas
resultan de la compra de mercancia a proveedores y en donde la
mercancia es entregada sin que el comprador autorice o firme

algin documento que lo comprometa al pago de las mismas.

Las condiciones de crédito otorgadas en tales situaciones
quedan asentadas en la factura del proveedor. Estas condiciones
de crédito especifican el perfodo de crédito, monto y periodo de
descuento por pronto pago (en caso de existir), y la fecha en que
el credito inicia.

Los pasivos acumulados son adeudos por servicios recibidos
aun no pagados. los pasivos acumulados mas comunes son los

sueldos y salarios y los impuestos.

Los documentos por pagar se originan cuando una empresa
solicita un préstamo (crédito) con el fin de obtener fondos para
satisfacer necesidades de la empresa a corto plazo. Por lo
general, estos documentos contienen las condiciones del crédito,
es decir, la fecha.de vencimiento y la tasa de interés que se
impone sobre el préstamo. Los documentos por pagar pueden

presentar tasas de interés fijas o variables.
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8.3 PAPEL COMERCIAL.

El papel comercial es una forma de financiamiento que
consiste en pagarés a corto plazo, sin garantia, emitidos por

empresas con prestigio de crédito.

Solo las grandes empresas con reputacién crediticia pueden
emitir papel comercial. Por lo general presentan vencimientos de
3 a 270 dias y se emiten normalmente en miltiplos de NS 100.00

0 mas.

Los intereses pagados por el emisor de papel comercial se
determinan por la magnitud del descuento y la duracién del

documento hasta su vencimiento.

Una caracteristica importante del papel comercial es que
maneja una tasa por debajo de la tasa minima de prestamos

bancarios.

El papel comercial se vende directamente al comprador o a
través de casas de bolsa. Por llevar a cabo la comercializacién

del papel comercial los intermediarios reciben una comisién.

Es recomendable solicitar los prestamos necesarios a bancos
comerciales aun cuando resulten mas costosos ya que al mantener
una relacion directa con los bancos, la empresa, asegura la
disponibilidad de fondos en el momento oportuno y a una tasa de

interés razonable.
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8.4 FUENTES DE FINANCIAMIENTO CON GARANTIA.

Un préstamo con garantia o asegurado es aquel en gque el
prestamista exige una garantia o colateral. Tal garantf{a puede
ser un activo, ya sea invengario, cuentas por cobrar o activos

fijos.
Bl convenio de garantia es un convenio entre el prestamista
y el prestatarioc en el gque se sefiala la prenda a mantener como

garantia.

Por lo general estos convenios se registran en una oficina

piblica.
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CONCLUSIONES

En la elaboracién de este trabajo se han cubierto los
objetivos en un alto porcentaje, ya que cubre tanto las
expectativas dé informacién que se tenian como la explicacién
especifica de cada tema en ejemplos adecuados a la situacién

mexicana.

Reitero la importancia que tiene la elaboracién de textos
de informacién financiera en México, necesidad a la que atiende
la presente investigacién bibliogrifica por medio de teoria y

practica.
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