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I N T R o o u e e I o N 

La situaci6n econ6mica en la que nos encontramos es cada vez -

m4s crftica. La inflact6n y sus efectos erosionantes constit~ 

ye una de las fuerzas m!s destructivas de la economfa de un -­

pafs, la cual ha impactado mucho a las generaciones actuales y 

por la fQrma en que la vivimos cotidianamente nos afecta. 

M~xico atraviesa por una ~poca inflacionaria que ha alcanzado 

niveles que tal vez nunca se habfa imaginado, todo ello con -­

una serie de consecuencias graves para la población en todos -

los sectores y a todos los niveles, y esto es lo que nos ha 

llamado poderosamente la atención para realizar la presente 

investigaci6n sobre este tema. 

En nuestro personal punto de vista, no es sólo un tema de ac-­

tual idad, sino que es mucho muy importante y cotidiano, real y 

tangible¡ no es un problema abstracto o Jobre una situación -­

ficticia o que estemo~ pensando en que se pudiera presentar, -

ni tampoco es de aplicación particular. 

La presente investigación pretende ofrecer en)orma prktica y 

objetiva el porqué del fenómeno infJacionarid.~en'd¿nde ~e for 
:-, -·· ··,·. ;" .. , .. -.;-...... ·-· .-·· ... -
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ma, conocer las causas y consecuencias, cómo identificarlo y 

en la medida de nuestras posibilidades dar sugerencias de ti­

po muy general acerca de cómo corregir o frenar sus efectos -

en base a las diferentes estrategias, pol1ticas y procedimie~ 

tos de que se trata esta investigación. Hacemos hincapi~ en 

que es en forma muy general ya que cada nación, empresa o per 

sona la vive en forma diferente pues cada una tiene sus pro-­

pias necesidades y sus propios recursos muy particulares. 

Consideramos a la empresa como factor medular del proceso ec~ 

nómico y su objetivo principal debe centrarse en su atenci6n 

de crecer para permitir el desarrollo de la economfa y de las 

personas que laboran en ella, pero este crecimiento se ve ob! 

taculizado por la situaci6n actual colocando a las empresas -

en una posici6n incierta de definir; las necesidades de creci 

miento a trav~s de inversiones en activos fijos y circulantes 

o el riesgo que presupone el encontrar suficiente financia--­

miento para sus necesidades de inversión, que debido a la - -

inestabilidad económica son cada vez más caros y diffciles de 

conseguir, en particular para las de tamaño mediano y peque-­

ño, que al no poder conservar su capacidad de producci6n, pro 

voca una creciente presi6n en el aumento de los precios .y el 

desempleo. 

Este. proceso in(l_acionarJo .~obra mayor importancia cuando - -
-<,. ····: ·. 

afecta. a todc)s 1()s~.compo~elltes de la sociedad, de una manera 
,:..:,: "- ' ', .. -; .. ;~-."":·.~- ... _-:,.·, ... -~ 

distinta~·pe~~· tnJu~ta, aJeC:ta la participación que cada uno 
-:·· -':; 



de ellos tiene en los recursos totales de la sociedad. tran~ 

firiendo a ellos recursos en forma inequ1tativa poniendo en -

peligro sin duda alguna a los factores de la estabilidad so-­

cial y el crecimiento econ6mico. Esto va sucediendo por el -

empobrecimiento general y paulatino de las grandes mayorfas -

de la poblaci6n, el equilibrio econ6mico es afectado negativ! 

mente por la descapitalizaci6n gradual que sufren un gran nO­

mero de empresas. 

Asf pues este fen6meno financiero se transforma en económico, 

social, cultural y hasta polftico, de modo que se vuelve sum! 

mente importante, cobrando demasiada atenci6n por parte de t~ 

dos los iectores mencionados, y de un an!lisis estructural y 

de fondo. 

En nuestro caso sólo consideramos los aspectos financieros y 

económicos, sin embargo cabe resaltar que sus or1genes y con­

secuencias van m4s alla. 



.. CAPITULO I. 

LA FUNCION FINANCIERA 
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1.1. ECONOMIA Y FINANZAS 

La economta desempeíla un papel muy importante en la vida dia­

ria; nuestras decisiones sobre qué profesión elegir, dónde -­

trabajar y vivir, se basan en razones económicas. 

La economía puede aplicarse directamente a nuestras ganancias 

y a la forma de gastar nuestro dinero; pero no solo eso, sino 

que también afecta nuestra vida. 

Las políticas económicas ayudan a determinar el nivel de pro­

ducción y el empleo, como también la cantidad de r~cursos que 

se dedicar~n a preservar y mejorar el ambiente natural, las -

medidas económicas que se toman influyen sobre los precios -­

que pagamos, el poder adquisitivo del dinero, la producción -

de bienes y servicios y los niveles de vida. 

Economta significa algo diferente para cada persona. Para al 

gunos, implica el presupuesto familiar o el ahorr~r pa~a com~ 

prar algo, mientras que para otros significa el análisis de -

una declaración de ingresos de mil millones d.e pesós; <of~{~a 
'"; - ' ',_, ~" .::,.;:, 

el presidente de un país preparar el presupuesto n~crC>ri~1}'-·:.. 

proponer planes para aumentar la produccióntota.1, él'einpleo 
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y los ingresos de la naci6n, etc. Sin embargo Ram6n J. Cao -

Garcta, en su libro titulado Economfa Básica define a la eco-

nomía como: "La ciencia que se encarga de la producci6n, la -

distribuci6n y el consumo de bienes y servicios". Además di­

ce que a la economfa le interesa la producci6n, la cual defi­

ne como "La creación o adici6n de utilidad". Utilidad o va-­

lor es el t~rmino que usamos para lo conveniente o provecho-­

so, es la habilidad que tiene un producto o servicio de sati1 

facer un deseo. Producirnos cuando hacemos un artículo (bie-­

nes) o préstamos un servicio que tenga valor, y seíl~la las -­

cuatro características más frecuentes de utilidad: 

l. La de forma. Cuando mejoramos o aumentamos la. capa­

cidad que tenga el producto para 

al cambiar su forma o apariencia. 
. . . 

2. 

3. 

La e 



entre los factores de producci6n, definidos estos como, el 

trabajo, la tierra, el capital y la habilidad empresarial. 

7 

El trabajo es el tiempo y esfuerzo de los seres humanos en el 

proceso productivo, la tierra (en economh) considera la pro­

piedad inmueble y los recursos naturales, el capital son los 

bienes necesarios para producir otros bienes o servicios, y -

la habilidad empresarial, se refiere al funcionario que orga­

niza una empresa y acepta el riesgo; combina los factores an­

teriores p~ra producir el producto final. El consumo puede -

considerarse como la funci6n mls importante de la economía 

pues es el fin de la actividad econ6mica. S~il éste no :;on 

necesarios la producci6n y la distribuci6n. 

La funci6n financiera puede contemplarse como una forma de la 

economfa aplicada que da énfasis a conceptos económicos teóri 

cos, asf como también en cierta forma toma información de la 

contabilidad que es igualmente otra área de la economfa apli­

cada. La economfa desarrollada en el ambiente financiero se 

comprende en dos campos; la macroeconomfa que se ocupa de an! 

lizar los factores a nivel nacional e internacional y se pue­

de definir como "el estudio de las fuerzas o factores que de­

terminan los niveles de producción agregada, del empleo, de­

los precios de una economfa, y sus ritmos de cambio en el 

tiempo". Y la microeconomfa que está regida en gran parte -­

por la anterior y que determina el modelo de operación indivi 

dual que forma la economía agregada: empresas, industrias, --· 
.. ' .· 



8 

consumidores, mercados. etc. Analizaremos brevemente estos -

dos campos. 

1.1.1. MACROECONOMlA 

Se ocupa del sistema bancario. de los intermediarios financi~ 

ros. del tesoro de la naci6n y de las poltticas econ6micas 

gubernamentales, para regular la econom,a. La nac16n a su 

vez podrTa considerarse como una parte integrante del sistema 

econ6mico mundial al cual podemos o nos puede afectar; por •• 

mencionar ejemplos cabe seftalar los del petr61eo y la bolsa • 

de valores. 

Como una empresa comercial debe funcionar dentro de un am­

biente macroecon6mico es importante que el ejecutivo financi! 

ro estf enterado del s1stema institucional en que se mueve. -

Debe permanecer alerta a las constantes fluctuaciones en los 

diferentes niveles de la actividad económica, y a los cambios 

en política fiscal, asf como todo lo relacionado con su campo 

decisorio. 

Sin entender a fondo el funcionamiento de la econom1a en gen! 

ral en el que se desarrolla el funcionario no puede tspirar a 
·; 

alcanzar el crecimiento y ~xito financi~r~ para su empresa, -
-. -, -- ~-· /'- -~ 

debe conocer asimismo, las consecll.enéias de una política mcin.§. 

tarta más restrictiva sobre la ,ca: .. ~icidad de la empresa para -



allegarse de fondos y generar ingresos. Igualmente debe conQ 

cer las diferentes instituciones financieras y su forma de -­

operaci6n para asf poder evaluar las alternativas de financi! 

miento para la empresa. 

1.1.2. MICROECONOMIA 

Se ocupa de la operaci6n eficiente de un negocio. Define las 

actividades que permiten que una empresa alcance el ~xito, -­

sin embargo estos resultados est&n directamente ligados a ese 

marco general en donde funciona, que es la economfa. Cada e~ 

presa deber& adoptar, segQn la teorfa microecon6mica, las -

estrategias que mejor convengan para maximizar las utilida- -

des, pero esto no ser4 posible si no se tiene el pleno conoci 

miento de la actividad econ6mica o por lo menos en lo que a -

su actividad respecta, tomando como ba~e aún a sus mismos co~ 

petidores. Para entender el funcionamiento del campo econ6mi 

co, es muy importante que el ejecutivo siga de cerca los cam­

bios futuros, a través de revistas editadas por instituciones 

especializadas en la materia, o asistiendo a conferencias, s~ 

minarios, etc., y de esta forma tomar decisiones que tengan -

bases s61idas apegadas a la realidad, para el logr6 de los ok 

jetivos planeados, aprovechando las condiciones imp~rantes 

que puedan ser favorables o desfavorables. 



1.1.3. EL ENTORNO ECONOMICO Y SU EFECTO EN LA FUNCION 
FINANCIERA 
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La funci6n econ6mico-financiera fundamental de toda empresa -

es la tendiente a allegarse de fondos suficientes para hacer 

funcion~r los distintos campos de su actividad y que estos, -

a su vez generen utilidades que finalmente, a travfs de sus -

ciclos financieros, se transformen en efectivo, en volúmenes 

adecuados, a fin de proporcionar la liquidez necesaria para -

su igtl operaci6n, 

En un entorno inestable, con constantes cambios econ6micos, -

causados principalmente por la inflaci6n y la devaluaci6n, 

los flujos de los ciclos financieros se alteran y producen en 

muchas ocasiones, la gradual descapitalizaci6n de la empresa. 

Es conveniente hacer notar que en su forma mas genfrica "de! 

capitalizaci6n" debe concebirse como la gradual disminuci6n -

de la capacidad operativa y de crecimiento de las empresas, -

que redundara, de manera inexorable, en una disminución de C! 

pacidad de servicio. 

En esencia, la empresa se descapitalizará por tener rendimie~ 

tos negativos, por cubrir impuestos que, en un momento dado, 

pudieran resultar superiores a sus utilidades, y por observar 

una inadecuada polftica de dividendos, basada en utilidades -

superiores a las reales, consecuencia de una reexpresión de 

resultados no efectuada, o efectuada incorrectamente. 



11 

Son indudables los graves impactos que en perfodos de relati· 

va inestabilidad econ6mica se producen en las finanzas de la 

empresa, que por ser extremosos pueden conducir, inclusive a 

su desaparición. Por esta causa resulta indispensable refor­

zar ciertas &reas de su actividad, a fin de mantenerlas prep! 

radas de manera adecuada, para hacer fr~nte al reto que estos 

fen6menos representan, en consecuencia, es necesario que los 

ejecutivos financieros, tomen conciencia de su responsabili-­

dad, y adopten actitudes especfficas de observaci6n y an&li-· 

sis, puesto que deben participar y coorpinar todas las acti-
,. 

vidades de la empresa, de manera adecuada para resistir con -

fxfto la problem&tfca a la que se enfrentan y aportar soluci~ 

nes para asegurar que en todas las decisiones se consideren -

los elementos financieros b!sicos y relevantes, en la medida 

del alcance de su esfera de acci6n, sin descuidar o dejar de 

analizar el &mbito econ6mico internacional que en el presente 

o futuro incidir&n en la economfa nacional, asf como en el en 

torno de la empresa, entendiendo ~ste como los segmentos de -

la economfa que tienen relación directa, o influencia determi 

nante sobre las operaciones de la entidad, tales como el mer· 

cado especffico de sus productos o servicios, el abasteci- -

miento de sus materias primas, la actividad de su competencia 

y otras &reas que influyen fuertemente en su actividad empre­

sarial especffica. 

La empresa tiene dos ciclos económico-financieros 
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definidos; uno a corto plazo y otro a largo plazo (ver figu­

ras 1 y 2). El ciclo financiero a corto plazo es aquél que in. 

cluye la adquisición de materiales y servicios, su transform! 

ción, venta y finalmente su recuperación en efectivo, Se rea 

liza en lo sustancial con el capital de trabajo, que esU re­

presentado por los activos y pasivos circulantes. 

En fpocas de inestabilidad, el ciclo financiero a corto plazo 

tiene transtornos importantes en los elementos que lo compo-­

nen; principalmente en los siguientes: 

Efectivo. El efectivo que se genera conlleva al riesgo 

de no ser suficiente para cubrir las operaciones b&sfc~s 

de la entidad como: 

a) Reponer las unidades de inventarios. 

b) Reponer la capacidad de producción instalada. 

c) Pagar el necesario rendimiento sobre la inversión. 

d) Cubrir el crecimiento normal de la entidad. 

Cuentas por cobrar. Tiende generalmente a incrementarse 

en una magnitud superior al crecimiento real de las ope­

raciones de la entidad, tendiendo así a absorber una ma­

yor proporción del capital de trabajo y a dificultar el 

financiamiento del mismo. 

Inventarios. En épocas inestables suele .. presentarse --
,". 

cierta escasez provocada por el ocultamiento de los pro-



duetos con fines especulativos y a las demandas adicion! 

les de los fabricantes que requieren más materiales para 

garantizar sus programas de producci6n. 

Cuentas por pagar. Los financiamientos de las materias 

primas se hacen m&s diffciles, ya que por causa de la e1 

casez, los proveedores establecen condiciones de crédito 

m&s rfgidas, teniéndose que pagar precios m!s altos con 

créditos limitados. 

Mano de Obra. La mano de obra se encarece al multipli-­

carse las demandas obreras para aumento de salarios y, a 

consecuencia de lo anterior se ~levan los costos de .pro-
' 

ducci&n y los gastos de operac16n. 

Financiamientos. Los créditos se hacen m&s escasos, ca­

ros, ya que las tasas de interés bancario sub~n y los -­

créditos por lo general son restringidos. Las tasas de 

interés suelen incluir los fndices inflacionarios y 

ademh, se requieren otras fuentes de financiamiento. 

En conclusi6n, el flujo de fondos .en el ciclo financiero a 

corto plazo se ve alterado seriamente, dado que la transforma­

ci6n de los conceptos que lo integran resisten por demás el -

efecto del ámbito eco116mico del pafs asf como del entorno par. 

ticular de la empresa. 

El ciclo financiero a largo plazo es aquél que se reali~a con 

la inversi6n de carácter permanente, que contribuirá ~ q~e la 

-

-· .. 
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empresa logre sus objetivos, intervienen en el ciclo financi~ 

ro a corto plazo a través de la incorporaci6n gradual de la -

depreciaci6n, amortizaci6n y agotamiento. Su recuperaci6n se 

realizar& a través del precio de venta de los productos o ser 

vicios que se produzcan o suministren. 

Por lo que respecta al ciclo financiero a largo plazo, se in! 

cia con recursos provenientes de los accionistas o de ffnan-­

ciamientos, los cuales se invierten en activos fijos, como -­

terrenos, planta y equipo, edificios, etc., este tipo de in-­

versiones no son erosionadas, debido a que consisten en bie-­

nes cuyo precio por lo general se eleva en la misma o mayor -­

proporci6n que las tasas de inflaci6n y, por tanto, su costo 

es susceptible de modificarse en el transcurso del tiempo. -­

La empresa, al mantener una alta inversi6n en activos fijos, 

esti protegida en forma importante del efecto que produce la 

inestabilidad econ6mica del pafs, por ser esta 1nvers16n sus­

ceptible de conservar su valor. Adem&s intervienen en forma 

por dem&s importante los financiamientos a largo plazo, los -

cuales se hacen m&s caros y diffciles, al punto de llegar a -

contratarse con las tasas variables de inter~s. Los financi! 

mientas en moneda extranjera son m&s accesibles para las em-­

presas grandes, pero corren el riesgo de registrar p6rdidas -

importantes en el caso de devaluaciones monetarias futura~. 
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1.2. LAS FINANZAS 

1.2.1. OEFINICION 

El término "Finanzas" tiene su origen en un galicismo que 

significa hacienda. negocio. banca o asuntos econ6micos. 

17 

La Com1si6n de Consultorfa en Administraci6n de Empresas del 

Instituto Mexicano de Contadores Públicos. seftala lo siguien­

te: "Las Finanzas de la empresa constituyen la actividad por 

la cual su administraci6n prevee, planea. organiza. integra. 

dirige y controla la invers16n y la obtenci6n de sus recursos 

materiales". 

Roberth Jhonson en su libro Administraci6n Financiera~ dice: 

"La palabra finanzas puede observarse sencillamente como el -

hecho de proveer los medios para los pagos". 

Alfredo Navarrete R •• en su libro Administraci6n para el Oesa 

rrollo la define asf: "Finanzas es preveer y lograr la ·conse­

cuci6n más conveniente de fondos para la compaftta y la utilt~ 

dad 6ptima de los mismos". 

Finanzas son aquellas funciones enfocadas a planear y contro­

lar el flujo de fondos de una empresa, es decir, lograr que -

los fondos de ésta se apliquen lo mejor posible. Asimismo, -

tiene como objetivo la administraci6n 6ptima de los recursos 

económicos y humanos que asegure la redituabilidad futura. 
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Las finanzas intervienen tanto en el sector público como en -

el privado, asf la definen Roberto Botella L6pez y Martha Pa­

tricia García Hernández, en su obra titulada Glosario de TAr­

minos Financieros. 

La gran ventaja de las definiciones modernas de finanzas es -

la simplicidad y la autoridad con la cual permite resolver -­

asuntos que conciernen a la gerencia. Para muchos la funci6n 

financiera y contable es generalmente la misma. Aunque si -­

bien es cierto que las definiciones modernas han sido comple­

tamente investigadas, aún no aparece una interpretaci6n ade-­

cuada de la misma. 

1.2.2. CONCEPTO 

Conceptualizamos a las finanzas como la TAcnica que se refie­

re, a la obtenci6n y aplicaci6n de los recursos, los cuales -

son utilizados de la manera más óptima y eficiente. 

En base a lo anterior las finanzas nos proporcionan las bases 

y herramientas, para lograr el manejo adecuado de los recur-­

sos, lo cual se traduce en la realización o cumplimiento de -

los objetivos ya sea desde el punto de vista del manejo fina~ 

ciero de fondos de una persona ffsica, pequeílo comerciante, -

de una empresa, 

desarrollada. 
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nacimiento que brinda su. ~~oyo para una mh ef.ic.iente adminis 

trae i ón de 1 os recursos, .desdé 'su>ohJénción m~s,,e~onórrifca~ su 

inversi5n más prod'u'2t1V~t il:tr~vi~)cl~ 1i~v~YJ:~ción de:\~s 
di fe rentes al t~;~ftiva s hasic~· fra td~a t~i~ ~·áe·~Jflor\és adé.cu.adas. 

1.2.3. EVOLUCION 

' '"--

En un .. principio, 1 as" f"illa~zz!~:c.~;."~~~·!ii~,e'r~aban .fUndamenta lmen-

te como una parte ci~'fa econo~fa,'que ~e.ocupaba solamente de 

las funciones 

mantenerse al 

de créclitci·~·;~e;~·~.d~-¿J~Sevaluar~ seleccionar y 

cor r i enfi::fa~,';~¿~:; .. ~ l~ieite s a quienes se ha b fa 
''.'•,;:: j .,-()'. ·,:.·' - _,,··· 

concedido crédito. En;·;J~liA~~a~~a.de,'',los.aQ.os 1920's, el surgi 

miento de 

dad de 

ra como rama 

estructura 

nanza·s;•··· 

1950, se 
-~~:~::: -:;--\:-- ·· -.-r .;:·:-~·,,_,_:;;,;·. "'}::.>- :~~ ·-~-:·0-~f:_:-~¡'.,J;.·~:,;~---,;;_-~3_-:l-__ 

t; vo .. y .1 os :íli~t~.~9sj,~·~···· JJ'a~it,f;§~~iw.:y C"ó;ri~foT·:ci~Li(;:,J~ffotde 
efectivo. p~rci'·'e~'g~~~era 11. el Ernr<lei de . cié' 'l~s;éfr;k~ni'il.§::;n~ .··di 

\-: <-:_;.;::_<·:·-~ ' '.,'._;'.;+.', ,_~;;~~-; .. '~-,~-.'-·· 
-·~- ~, :.;":·~:::_. -~; :·::~~~··:'.: ,~· '. 
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rigido al punto de ~ista del analista externo. No fue sino -
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estas publicaciones y las que le siguieron, surgi6 el concep­

to del "Mercado Eficiente". en el cual los precios de las ac­

ciones reflejan totalmente toda la informaci6n conocida por 

los inversionistas. 

Una segunda corriente, que ha tenido gran importancia, sur- -

gi6 cuando la teorfa de la seleccf6n de cartera fue publicada 

por primera vez en el Journal of Finance de Harry Markowitz -

en 1952. Posteriormente este trabajo condujo a una teorfa de 

c6mo se fijan los precios de los valores de un mercado compe­

titivo. Esta teorfa, conocida ahora como el "Modelo de Fija­

ci6n de Precios de los Valores de Capital" di6 lugar a una -­

gran controversia debido a ciertos supuestos de sfmplifica--­

ci6n. 

Aunque estas dos corrientes relacionadas entre sf, fueron tr! 

tadas como la principal base ~e la nueva y mis cie~tffica di! 

ciplina de la administraci6n de inversiones, recibieron rela­

tivamente poco énfasis. En 1973 Mark Rubinstein public6 un -

artfculo que proporcionaba una sfntesis de la teoria moderna 

de finanzas empresariales con la teorfa de la administraci6n 

de la cartera y con el modelo de Fijaci6n de Precios de los -

Valores del Capital. El artfculo era un ejemplo inicial de 

los nuevos puntos de vista que surgfan para referirse a los -

problemas y métodos de las finanzas. 
,;,·,· 

<-~.<o>~~-'.·>~::~--~~~----­
-: -,-·:·- ... _.<_~:;;--~~U~-

De lo anterior se puede apreciar,:que el d~s~afhriJrnif-~e,''l~;s;,_:. ; - <:::~ -~~-',' ::.: ~ .. :;~:· .. · ,,'-><<-~·:':· :.:_º>_' ', ';,-;~ ---:}:·:\-:.··, 

finanzas ha sido paralelo, a1 1iro9t~'so cde .la huírFáríiClªCi~\.Y 'en -
y_;:-~_::::'·(-;~-,_.>:;:;¡."-.. >· ~. ,. 
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ese progreso los cambios sociales han venido sucediéndose con 

creciente velocidad durante las últimas décadas. 

Las nuevas responsabilidades que han venido al campo de las -

finanzas, como consecuencia de la tecnificación de las empre­

sas, ha hecho que el departamento de finanzas, que anteriorme[ 

te se encargaba únicamente de conseguir fondos para llevar a 

cabo los futuros proyectos de inversión que eran propuestos -

por los departamentos de ventas y producci6n, en la actuali-­

dad tiene a su cargo la evaluación de esos proyectos y la se­

lecci6n de las mejores alternativas para optimizar las deci-­

siones de tal manera que estos proyectos se lleven a cabo con 

la mayor probabilidad de Exito, minimizando al mismo tiempo -

el riesgo y la incertidumbre. 

Como lo describe el C.P. Osear M. Pérez, "La función de finan 

zas dentro de la empresa ha evolucionado desde el llevar los 

registros históricos de la empresa, pasando por el manejo de 

efectivo, crédito y cobranzas, pagos, relaciones con bancos, 

asuntos sobre impuestos, inmuebles y seguros, ast como tam- -

bién, posteriormente, manejo de emisiones de capital, refinan 

ciamiento y consolidación de pasivos, manejo de capital de 

trabajo, cumplimiento de las e~igencias fiscales, sistemas de 

control y administración, control presupuestal, costos est§n­

dar, contabilidad por ~reas de responsabilidad, etc., hasta -

llegar a la planeaci6n financiera, proyecciones a corto, me-­

diano y largo plazo, simulación de operaciones y en gerieral -
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an~lisis del futuro~ 

1.3. LAS FINANZAS EN LA EMPRESA 

1.3.l. CONCEPTO Y OBJETIVO DE LA EMPRESA. 

Debe concebirse a la empresa corno la entidad jurtdica produc­

tora o distribuidora de los bienes y servicios que requiere -

la comunidad para satisfacer sus necesidades. La evoluci6n -

socioecon6mica. tanto en México como en el resto del mundo, - . 

ha llevado a una divisi6n del trabajo que permite que los bie 

nes y servicios sean producidos y distribuidos en un grado 

tal de especializaci6n y de volumen. que tanto los costos de 

producci6n. como las cantidades producidas sean accesibles o 

suficientes para satisfacer la demanda que la misma ·sociedad 

ha creado de ellos. Surge asf, la misma necesidad de que - -

existan empresas especializadas en producir y distribuir pro­

ductos y servicios. 

Es innegable que en los tiempos modernos se tiene ya una ~la­

ra concepci6n de la empresa como célula básica de la activi-­

dad econ6mica de las naciones, se aprecia y se reconoce su V! 

11a como instrumento generador y distribuidor de la riqueza. 

Bajo este nuevo contexto es más fácil apreciar las medidas -­

que en este capftulo se expresan y, visualizar que no plan~ -

tean un enfoque egoistamente protector de los intereses piirti 
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culares del capital, representado por un grupo de accionis- -

tas, sino que incluyen un prop6sito: garantizar la superviven 

cia y creci~iento de la empresa, en aras de preservar su cap! 

cidad de servir a la sociedad, de la cual es parte integran-­

te. 

Existen un sinnúmero de conceptos de empresa, todos desde un 

punto de vista particular, enfocados sobre una especializa- -

ci6n, de tal forma que el aspecto jurfdico, administrativo y 

social, juegan un papel importante en la definici6n de empre­

sa. 

Enunciaremos algunos de los conceptos que consideramos enmar­

can las definiciones, que diferentes autores dan de la misma, 

en diversas ~bras editadas. 

Isaac Guzmán Valdivia, en su libro La Sociologfa de la Empre­

sa dice "Empresa es la unidad econ6mico-social en la que el -

capital, el trabajo y la direcci6n se coordinan para lograr -

una producci6n que responda a los requerimientos del medio -­

humano en el que la propia empresa actúa". 

Por otro lado el maestro José Antonio Fernández Arenas, en su 

libro El Proceso Administrativo, dice "Empresa es la unidad -

productiva o de servicio que constitufda según aspectos prácti 

cos o legales, se integra por recursos y se vale de la admi-- · 

nistraci6n para lograr sus objetivos". 

El Lic. Agustfn Reyes Ponce en su obra Admihjstraci6n de Em--
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presas la defi~e como "Parte de una investigaci6n de los ele­

mentos materiales, humanos y técnicos que unidos considerando 

factores econ6micos, jurfdicos, administrativos y socio16gi-­

cos, forman una empresa". 

"Empresa es la entidad legal con cierta forma de organizaci6n 

cuyos funcionarios deciden en qué se debe invertir y c6mo se 

van a financiar las inversiones con el fin de lograr al máxi­

mo los objetivos de la empresa". Asf "la define Steven E. 

Bolten, en su libro titulado Administracf6n Financiera. 

En el libro Léxico del Contador de Raúl Enrfquez Palomee, 

la define asf: "Empresa es la organizacf 6n existente con me-­

dios propios y adecuados para alcanzar un fin determinado". 

En efecto la empresa, en su actual y más amplia acepci6n, es 

una comunidad de esfuerzos encaminados a proporcionar un ser­

vicio a la sociedad. Es indudable que se persiguen objetivos 

econ6micos, pero ellos habrán de estar fntimamente ligados -­

con los sociales, que cumplen o dejan de cumplir en la medida 

en que los primeros sean alcanzados. Es un hecho que uno de 

los objetivos primordiales en las polfticas de la empresa, es 

maximizar el valor de la misma, aunque ello no debe entender­

se exclusivamente como maximizaci6n en términos de valores mi 

netarios, sino que conlleva una permanente actitud de incre-­

mentar su capacidad de servicio social. El objetivo de toda 

empresa, no necesariamente debe ser muy complicado, se puede 

tratar de una meta genérica, y dejar para las diferentes -
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!reas de estructura organizacional, los objetivos especfficos 

o particulares. 

Podemos distinguir tres tipos de objetivos gen~ricos, que to­

da empresa debe seguir y son: 

Maximización del valor actual de la empresa. 

Maximizaci6n de las utilidades 

Objetivo Social. 

Maximización del valor actual de la empresa.- Debe estar enf~ 

cada a la capacidad de la empresa de generar utilidades en el 

futuro, distribuyendo adecuadamente sus recursos para ofrecer 

un buen rendimiento a los inversionistas, dentro de una ade-­

cuada limitación de los riesgos, adem&s de que mediante un -­

crecimiento programado de la empresa, éste aumente su valor -

actual coordinando la administraci6n un plan de utilidades de 

manera que los accionistas obtengan la mejor combinación de -

dividendos y se incremente el valor o precio de sus acciones 

en un perfodo determinado. 

Maximización de utilidades.- Las utilidades constituyen condi 

ción necesaria para el éxito de cualquier empresa, de tal for 

ma que se debe buscar mayor rendimiento para cada peso inver­

tido. La administración debe aprovechar todas las oportunid! 

des de inversión cuya tasa de rendimiento sea mayor que )a ~­

del costo de financiamiento. 

Objetivo Social.- Debe estar enfocado a. dos aspectos; que. 
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La producción de bienes y servicios, destinados a la 

población y consumidores, y 

La generación de fuentes de trabajo. 

No hay la menor duda, que los objetivos sociales enunciados 

son los mas importantes para el entorno donde se desenvolver& 

la empresa aunado a que por medfo de las contribuciones que -

la entidad genere, el gobierno captar& recursos para los gas­

tos públicos. 

1.3.2. LA FUNCION FINANCIERA EN LA EMPRESA 

Dentro de la economfa de la empresa, ciencia de las medios 1! 
mitados, la expresión formal y pr5ctica de esta limitación, -

reside b5sicamente en los recursos financieros disponibles. 

Los propósitos de la empresa deben ser la satisfacción, en la 

forma m§s eficiente posible, de las aut~nticas necesidades so 

ciales de tipo económicoi y la conservación e incremento del 

valor hü~ano de la capacidad de producción que administra co­

mo fiduciaria de la comuniaij. 

Es muy importante def,in\r:,:1á'.fur1cf6n financie,ra a partir de -
.,.' ... ,·.··-" .. :'.\)-",-" 

la función misma y ~~.c1ld~s!abtJt'icia'des .'encomendadas a la --
" 
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unidad organizacional especializada en ella, porque se llega­

ría simplemente a una lista de actividades elaboradas de -

acuerdo con las necesidades y costumbres de cada empresa, lo 

cual, en un método inductivo, constituiría apenas el primer -

paso para la integración de la definici6n. 

Quiía la definici6n mh sencilla de la función financiera es 

la que dan Hunt Willians y Donalson, quienes indican que ésta 

consiste en suministrar los fondos requeridos por la empresa 

en las condiciones más favorables, teniendo en cuenta los ob­

jetivos del negocio. 

Ser&, por consiguierite, funci6n del máximo responsable del -­

departamento financiero, en primer lugar, conocer las posi; -

bles fuentes de financiamiento existentes en el pafs a las --

que puede acceder la empresa, para una vez conocida, elegir -
' la m&s favorable para cada negocio, lo cual implica por otro 

lado, el conocimiento de la misma en dicho momento. 

Ezra Solomon señala que la función financiera está fundamen-­

talmente relacionada con las decisiones que define el monto y 

composición de las inversiones en activos, el volumen y es- -

tructura del financiamiento. 

Una definición m&s amplia y compJe,t;Aes la de Depallens,;;; 

quien señala que "La"functón fina11cJ~Y~ de una empresa tiene 

por objeto esencial poner a dispos{é:''t5r de sus dirigentes, en 
. ·,.·.· ... '. .,'. »,,, 

los momentos oportunos y por procedimientos mas económicos, -
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los capitales necesarios para su equiparamiento racional y su 

funcionamiento normal, asegurando su independencia permanente 

y su libertad de acción, industrial y comercial. 

La función financiera b!sica en la empresa es definir las po-

11ticas financieras de la misma, es decir y se repite con · 

ello conceptos anteriores, determinar los fondos que necesita 

la empresa para su desenvolvimiento y obtenerlos en las cond! 

ciones m&s favorables, compatibles con las circunstancias - -

concretas de cualquier empresa. 

La ejecuci6n adecuada de estas decisiones debe conducir a la 

maximizaci6n del valor de la empresa en el mercado. Para cu~ 

plir su come~ do la funci6n financiera integra dos objetivos 

primordiales: maximizar el valor neto, y mantener disponible, 

en tiempo y monto, los fondos requeridos por la empresa. 

El primer objetivo se refiere a un concepto relacionado con -

la producción o creación de riqueza, la rentabilidad, que se 

d! cuando el valor económico de lo producido es superior al -

de los insumos utilizados. 

El segundo objetivo se refiere a la liquidez, la solv~ncia y 

la estabilidad, y 

empresa 

das. 

Los objet 
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mites para juzgar la validez econ6mica de las acciones, pero 

no debe estar en contraposici6n con el entendimiento y la in­

terpretaci 6n de la problemática general de la empresa. 

Organizaci6n Financiera. Es evidente que la funci6n financi~ 

ra es la de máxima importancia en la empresa, siendo además -

esta importancia creciente dfa con dfa, al menos comparándola 

con la que tienen las otras funciones en el desenvolvimiento 

y direcci6n de la empresa, una incorrecta estructura financi~ 

ra y errores en su planteamiento pueden ser causantes de da-­

ños irreperables y pueden dar al traste con un negocio, que • 

en otras condiciones estructurales sobrevivirfa con holgura. 

Si se trata de un gran negocio, las decisiones financieras 

importantes como pueden ser la polftica de distribuci6n de be 

neficios, la política de amortizaciones, las solicitudes de • 

cr~dito importantes, el estudio y lanzamiento de una emisi6n 

de obligaciones, etc., son decisiones que corresponden a la -

junta general de accionistas. 

En el caso de la pequeña y mediana empresa, la gesti6n y deci 

siones financieras importantes corresponden, casi en su tota-

1 idad al propio director, o gerente general (aunque asesorado 

siempre que lo considere oportuno por un especialista en la -

materia), quien adopta con plena responsabilidad dichas deci­

siones. 
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1.3.3. PAPEL DEL EJECUTIVO FINANCIERO Y SU UBICACION EN LA 
ORGANIZACION 

Estimar las necesidades de fondos en los negocios es esencial 

para la sobrevivencia y buen éxito de las empresas, por lo -­

cual constituye una labor inevitable y continua del ejecutivo 

financiero, en los últimos años los funcionarios financieros 

(Ll,mese Lic. en Administraci6n, Lic. en Contadurta, Tesore-­

ro, Contralor, etc.), m!s comúnmente llamado Administrador -

Financiero, esos nuevos funcionarios de alto nivel han logra­

do un reconocimiento creciente y una posici6n clave en la ad­

ministraci6n general de las empresa comerciales, que tienen -

como principal responsabilidad: 

a) Planear las necesidades de fondos, 

b} Estudiar la mejor forma de obtenerlos, y 

e) Proyectar su inversi6n. 

Todo ello para el mejor beneficio para la empresa en ~uésti6n. 

Asf como en una etapa los ingenieros fueron un elemento impar. 

tanteen nuestro desarrollo industrial, y posteriormente· los 

mercad61ogos al ampliarse los mercados y.aumeritar la~cómpeten 

cía, ahora estamos 

financieros. 

En efecto. 1 o 
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cene identifican la problem&tica actual (Inflac16n y Deva- -

luaci6n) por ser fen6menos que repercuten en el &rea financie­

ra, y por lo tanto son responsables de aportar ideas, formu-­

lar estrategias, dar soluciones, para atenuar los efectos ecQ 

nómicos, asegurando la presencia y permanencia de la empresa 

en el mercado, aunada a una mayor eficiencia y productividad, 

asf como apoyar y cumplir en la parte en que les toca para -­

abatir la inflación y salir consecuentemente de la crisis ecQ 

nómica que existe en el pafs. 

El campo de acci6n del ejecutivo financiero debe ir mis all& 

de la planeaci6n de fondos y su utilizaci6n 6ptima, desarro-­

lla funciones muy variadas en diferentes compañfas. Su papel 

principal depende del grado de participaci6n en las funciones 

financieras, y variara de acuerdo con la funci6n o polfticas 

involucradas, asf como por el tamaño de la empresa, o a su 

propia habilidad en la toma de decisiones. Ocasionalmente se 

le puede pedir que tome parte activa en la solución de probl~ 

mas especiales. 

Para ilustrar esto, consideremos la posibilidad de una nueva 

emisión de obligaciones, en la cual el ejecutivo financiero -

puede ser solamente uno de los muchos funcionarios que acons~ 

ja al presidente o al consejo de administración, quien(es) 

ser&(n) el(los) que tome(ñ) la(s) decisión(es) final(es). 

En una pequeña compañh el ejecutixo fJ,nanciero puede ~a~~jar 

la contab~lidad, dictaminar sobre -cr~ditos, ayudar en las re-



33 

laciones públicas, auxiliar al gerente de ventas con los -

clientes importantes, etc, Estos problemas no se consideran 

de la responsabilidad exclusiva del ejecutivo financiero, aún 

cuando sin duda tiene implicaciones financieras importantes. 

La magnitud de un negocio no determina la cantidad de funcio­

nes que cumple el ejecutivo financiero, pero si su compleji-­

dad. A consecúencia de esa complejidad, las funciones en las 

firmas mayores son altamente organizadas, mientras que en las 

empresas peque~as es diffcil comprobar si tales funciones 

existen. 

En realidad, las atribuciones del ejecutivo financiero son m.!!. 

cho m4s amplias, y el sitio que ocupa en las empresas comer-­

ciales de hoy (ver anexo 1) es sumamente importante y se rec~ 

nace que el ~xito de las mismas, y aún su sobrev1vencia de-­

pende en gran parte de la toma de decisiones, asf como a sus 

polfticas financieras, tanto pasadas como presentes. 

1.3.4. RESPONSABILIDAD DEL EJECUTIVO Y SU RELACION CON LAS 
OTRAS AREAS. 

La responsabilidad del ejecutivo financiero consiste, en -

esencia, en inyectar visi6n en cada paso de la planeaci6n, 

ganizaci6n y operaci6n financiera, desde la definici6n de los 

objetivos primordiales a alcanzar, asf como de las medidas de 
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tallad~j y calendarizadas para lograrlos.· 

Esta habilidad de entrever las principales necesidades del fR 

turo antes de que dichas necesidades se conviertan en un obs­

táculo para el desarrollo y permanencia de la empresa, es la 

base de un ejecutivo financiero con espíritu imaginativo y e~ 

prendedor. 

Considerando las operaciones diarias del negocio podemos de-­

cir que la responsabilidad del ejecutivo financiero es unifi­

car e integrar las finanzas a las tareas de lograr una mayor 

productividad con una mejor eficiencia y eficacia que signifi 

que m&s velocidad en la entrega, menores costos unitarios y -

productos mejorados a bajos precios. 

Su coordinación con otras &reas est& en función al manejo y -

canalización de los recursos, ya que el ejecutivo financiero y 

en general el departamento de finanzas no interviene directa­

mente en el proceso productivo, o en las ventas, pero si es -

muy importante su intervención en la organización e implanta-­

ción de programas como por ejemplo: 

Estudia y propone sistemas que contribuya:n<~:.,n.·te.du.f. 
' •,. -~ ,.·-~·, - "'"~-:.:.";"'7--"--,;-.~'o-:r_-,_.>,;;;;;-:-. ;;:,-;:._. · · · " -

ción de costos, en los dJferentes·'.dJparhmen\os. .. 

Da i nform·es·· flrli!ncfe/bs -ui~;~"~~r:s~~l\;~. ~e·~;s· eJ~}Ü'ti:~. 

v o s d ~ ,J.a .e md~.;e~rpta•.~~r·_;,.t~a •• m[~qe'.ºun~_·•t¡a_·I····.11:_._.ºe'_:_~s.~.'k.·_'.~•Jl.~'•' ~·~ ,t <imi r me j ore s -
dec·i~i'tih'Js . . ... · ........ ··._·· ...•.... _,·. 

,::>:":!'-.:,: 

~<. ~:L·. ~~--~~ . -~ 
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Estar al dfa en los Gltimos adelantos t~cnico~,n la 

materia, para implantarlos en los diferentes departa­

mentos con objeto de tener mayor eficiencia en las -­

operaciones. 

Colabora con los ejecutivos, empleados y encargados -

de área del negocio, para hacer una operación contf-­

nua y eficiente. 

Contribuye con los otros departamentos a la formula-­

ción de sistemas de retribución al personal, que sean 

justos, adecuados y suficientes para satisfacer las -

necesidades de la empresa, de personal eficiente. 

Contribuye con el Departamento de Compras a seleccio­

nar a los proveedores de acuerdo con las condiciones, 

precio, calidad y rapidez del servicio. 

Proyectar con la mayar exactitud las necesidades de -

efectivo con el objeto de que el pago a los proveedo­

res sea puntual y adecuado. 

Esto Gltimo lo hace estar directamente 

operaciones de mayor importancia, ya que de 

realización de los 
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En la actualidad todo mundo habla· del proceso inflacfona~io y 

lo que es peor todos sufren sus. consecuencias y efectos nega­

tivos. Mundialmente la inflac'.icSn h~ asumido características­

tales que se recurre a.termiriol~gfas prestadas para señalar -

algo nuevo. Se hablá_de·"i.nflación por contaminación", de 

"inflación como vfr'us giÓl>a1•i. Claro esta que hay lapsos en 

que las presiones infl~.cionafias disminuyen ligeramente,;,pe,ro· 

en .termines general e~·· •.s.u .aumento ha sido apreciable, s~~frni_ 

do y caracterizado pOr: un fenómeno evidente: internacio~~l~e.!}_ 
te hay mucho dinero ~vide de bienes y éstos son escisa·~.·:'.?> 

':,• 
~:r·:-c--'~~----e: ;--.:,· ·:-. 

Hay una ~i nfla'ff¿lf~t~~~2f~;f~i~~l. ·•·•·• Co .. n. pequeñas .. r.e);~s'iones )o ~~n~-
.- ·-/J;:O:;'. ·,_ -.. }',~ ~ /;'.-01·, ·~;' •. ;· - ·'<,• ' . ,. .. , '' .' , • •,· .. ·'o o-,· - • ~:~:::..~:_,;. 

trace i ones.;fi~i(~f'i~l.L~h:;R'esa· ~lza: iÍic~ht~·~i·gí.'~:··i:n\ l~s '.p\;ecios, 

se ha co0~:~~ 2ff{<l()i:~~\e·frofénóníerió ~;~ó:ri~'~ico·~~:e·"fia').riyagc•.·•en .. :-
.~·:··?};:~:-:>" ·.,·:::i;;\- ·.~:~:',;.,'.··_,·-~ 7, '",''/ _,,; .,"<. 

1 a P r imP, ea r,·.~.ªs.~e;~.:_fs./::.·.·.·.:···:._.c~ot.•~.cJn:.f.•.·.· .. ··~.·.•.:'.dº···· .. :er'¡·.lg/a)5n·-.'·.¡1;,··.·.·.gz;.~.:1ª· .. ·•.:ºci.•,.xo·. xn·~·-··;.·yd· .. ,. es'.pt·. :., .. ••.:.n·.'.;bt •..•. a~i.~,u.; .~J.••·~~·;,e!:•·1·:~· •.• _s;_%9"ü~É:~·. nij_ 
tad. . . .. . cori:rreg'\m'én eco~:órnico 

',';:~·,·::, (<:''. ·\f> :·::,·.',, ,:'-;" 
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cuando el exceso de medios de pago indujo a un aumento indis-

criminado en los precios. 

Por sus graves consecuencias distorsionadoras en la asigna-­

ción de los recursos reales y de la distribución del ingreso, 

así como por sus efectos negativos sobre las posibilidades de 

crecimiento a mediano y largo plazo en las empresas, se ha 

originado que la información financiera no sea confiable y la 

to•a· de decisiones no refleje la realidad económica actual; -

esto ha constituido lJ preocupación fundamental de los orga-­

nismos contables, de los contadores y de los demás interesa-­

dos en esa información. 

El desbocado aumento de los precios de los productos agríco-­

las ha propiciado la tendencia al acaparamiento de materias -

primas y alimentos, por parte de las naciones y de grupos den 

tro de ellas, por ejemplo los Japoneses Qtienen prisa por des 

hacerse de sus dólares comprando valores reales: metales, ce­

reales, etc.•, (Michel Bosquet: Hemos entrado en la crisis). 

Por razones obvias se huye de las soluciones deflacionarias. 

Cuando más los gobernantes están dispuestos a generar una li 

gera y poco duradera recesión. Aunque fué hasta los últimos 

años cuando la inflación se generalizó a nivel mundial se -­

tienen ejemplos de casos sumamente agudos de inflación (de -

lo que podría llamarse en realidad Hiperinflación). Hay paf 

ses, que sin embargo, después de padecer hiperinflación, con 
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instrumentos coercitivos y métodos sustentados en la fuerza, 

aparentemente han tenido éxito en el control Üel fenómeno in 

flacionario. Los programas de combate a la inflación que se 

ha~ intentado en el mundo pueden tener éxito de acuerdo con­

la intensidad con que se apliquen. Los programas tienen en­

común que descansan en una política de ajuste fiscal y mone­

taria como elementos básicos. Han existido planes exitosos­

como los de Alemania, Austria, Hungría y Polonia en los años 

veinte, países que experimentaron las más graves hiperinfla­

ciones de la historia (principalmente en Alemania) en donde 

el crecimiento en el nivel general de precios fué espectacu­

lar. Las estadísticas revelan que en cada caso la inflación 

se detuvo abruptamente y ne de manera gradual. En cada uno­

de estos países, ocurri6 un cambio drástico en la polftica ~ 

fiscal, misma que estuvo asociado con el final de la hiperi! 

flación. 

En otros pafses como Argentina, Brasil e Israel en los años­

ochentas, los tres países, aun cuando mantienen condiciones­

diferentes, en cuanto al aspecto general de sus economías, -

tenfan en común un proceso hiperinflacionario. Los tres - -

adoptaron como medida desesperada un programa de choque en -

1985 y 1986. Los resultados de estos programas fueron dis-­

tintos en cada uno de ellos: por ejemplo el programa Israelí 

puede calificarse de exitoso ya que logro bajar la tasa -

anual de inflación de alrededor de 450% a fines de 1985 a 
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dio de los cuales es medida periódicamente. En los momentos­

actual es empresarios, contadores, inversionistas y analistas­

financieros se enfrentan a las dificultades de interpretar -­

los estados finaricieros de las empresas, y han disefiado meto­

dologfas, como la contenida en el Boletín 10, para asf elimi­

nar de la información contable las distorsiones creadas por -

la inflación. 

Como base en estos métodos de reexpresión, así como para infi 

nidad de otros usos importantes, se utilizan los indices de -

precios elaborados por el Banco de M~xico, y en especial el -

relativo al consumidor nacional. 

Los indices de precies con los cuales se mide la inflación 

son establecidos por medio del análisis de datos fidedignos,­

ampl ios y totalizadores lo cual hace que no siempre reflejen 

la realidad principalmente cuando intervieneh causas como la 

del control de precios, escasez, mejoras en calidad de disefio, 

etc. Debido a que estos índices generales de precios son pr~ 

cisamente eso, muy generales, existen otros tipos de fndices­

con universos restringidos a grupos y actividades especiales, 

aunque no en todas las ramas, llamados indices específicos, -

por ejemplo, ~os Indices de Precios al Mayoreo (IPM) los cua­

les proporcionan los precios de materias primas e insumos no 

contenidos en el Indice Nacional de Precios al Consumidor-

( INPC), y que pueden servir a los ejecutivos para medir los -

costos en su rama. Estos nos sirven para acercarnos un poco-
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más a la realidad. Pero pueden ocurrir aumentos casuísticos-­

de precios que no deben afectar a la inflación generalizada, -

como son los aumentos debido a malas cosechas por razones cli­

máticas, cuando la demanda es superada esporádicamente por la 

oferta, o por cualquier otro problema estructural, que no debe 

ser considerado como aumento generado por una economía infla-­

cionaria en su totalidad. 

Cabe hacer mención que debido a lo obsoleto del índice de pre­

cios al mayoreo, se inicio en 1980 la estructuración de uno 

~uevo, índice nacional de precios al productor, que aparece 

desde 1982, con 578 artículos genéricos, relativos a los sect~ 

res primario y secundario. 

Este índice toma sus ponderaciones de la matriz insumo-produc­

to, y cubre una gama más amplia de sectores que el índice al -

mayoreo, lo que permite proporcionar precios a nivel de rama -

de actividad y para los principales rubros de gastos: consu-­

mo, inversión y exportaciones. Por ello este índice tiene una 

enorme riqueza de información para estimar por ejemplo: los -­

costos de las empresas, para evaluar algunos activos y anali-­

zar la evolución de los precios relativos - es decir, con res­

pecto al índice general- de las ramas donde se ubica la empr~ 

sa. 
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2.1.3. CAUSAS Y CONSECUENCIAS. 

2.1.3.1. OFERTA Y DEMANDA 

Cuando la cantidad demanda de un bien es mayor que su produc­

ción. se genera una presión para aumentar su precio y vicever 

sa. Solo cuando la cantidad ofrecida es igual a la· cantidad­

demanda el precio del bien tiende a mantenerse constante, eso 

solo sucede en un mercado de competencia perfecta el cual sa­

bemos que no existe. Para evitar que el precio de un bien no 

suba se debe evitar su demanda o bien fomentar su oferta. 

La situación se empeora cuando la demanda agregada. o sea la­

demanda conjunta que realiza el Gobierno. las empresas y los­

particulares, supera notoriamente a la producción total de -­

bienes y servicios, pues se generan incrementos en ·el nivel -

general de los precios. 

De esto podemos deducir que la inflación es una clara señal -

de que existe un desequilibrio entre la cantidad de bienes y­

servicios que se están produciendo. conocida como oferta y la 

cantidad que se requiere denominada demanda, entendiendo que­

la balanza se está inclinando a favor de la demanda. 

La capacidad de compra de la población esta en relación con -

sus medios adquisitivos, cuando estos aumentan consecuenteffie~ 

te se incrementa la demanda de bienes y servicios. ./"Vi 
' .:,. ~;,~:.'7-:-; 
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Respecto a la inflación el C.P. Armando Pérez de León, en su­

obra titulada "Inflación Estudio Económic~ Financiero y Cent~ 

ble" afirma categóricamente que no nace, ya que este concepto 

implica espontaneidad, ausencia de la intervención del hombre, 

en cambio la inflación es en una forma casi invariable, prov~ 

cada por quienes tienen el poder oficial, laboral y financie­

ro; por tanto se da un contexto en el que los tres grupos pu~ 

den llegar a intervenir simultáneamente. Y las acciones con­

ducen a un mismo resultado, no por ello, agrega debe descono­

cerse que pueden existir causas externas no controlables por­

el hombre como en los casos de terremotos, inundaciones, etc. 

Así pues, al incrementarse la capacidad de compra de la pobl! 

ción por el incremento en el circulante, aspecto que analiza­

remos inmediatamente, el mismo hombre va dando origen a este­

proceso destructivo y casi irreversible de la inflación. 

2.1.3.2. CIRCULANTE MONETARIO 

Básicamente el proceso inflacionario -~~9-ikfc;a o se incremen-
.:--:-->r--''··:,. _,. ,. :-.:/:,::. 

ta por una desmesurada expansióri\d~~ lk oferta monetaria o por 

el excesivo aumento de 1 ~s.c~I~e~~;~~~-C-proclucción, correl ac ion! 

dos con el desequilibrio,:eritre ta~:o'fefta y 1 a demanda de b i e-
··-"'oc-- '.,_'c:.~:'.;,·~:~l!;:;i-;f,f~~~;_\ ~~ .. ~·,'O"'':,··:··( 

nes y servicios; :,:-> ;:;,:';\ 

La produCcJ~~'. afü~fJ~,tJ; f c:~·;:Jc¡t\:();\ ÍcitaÍ. de penden en gran • • 
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parte de la disponibilidad y utilización de los recursos ffsi 

cos, humanos y tecnológicos de la economía, y que una parte -

de la producción cubra la depreciación y aumente la capacidad 

productiva, es decir inversión y reinversión. 

Por otra parte la demanda agregada depende de la cantidad de­

dinero en circulación, o sea del ingreso, y de la velocidad -

de circulación que es el deseo de consumir; por lo tanto el -

aumento o disminución de la demanda va en función a la canti­

dad de dinero en circulación y al aumentar, las personas tie~ 

den a gastarlo provocando incremento en la demanda de bienes 

y servicios. Cuando la demanda de un bien es mayor a su pro­

ducción, como ya mencionamos, tenderá a elevar su precio. Pa 

ra ilustrar esto recurrimos al ejemplo que menciona el C.P. -

A. Pªrez de León. "Si nos encontrásemos en una isla en donde-

el total del dinero existente fuera de·cinco pesos y la pro-­

ducción total consistiera en solamente cinco manzanas, el pr! 

cio de cada manzana sería un peso. Si la autoridad monetaria 

de esa isla aumentara la cantidad de dinero de cinco a diez, 

los habitantes se sentirían más ricos e intentarfan gastar -­

los cinco pesos adicionales, provocando así un aumento en la­

demanda de manzanas, pero como la producción total permanece~ 

ría siendo solo cinco manzanas, cada una de ellas aumentaría­

su precio a dos pesos". 

Esta es una inflación de los precios por expansión monetaria, 

es decir incremento en la oferta mon~taria agregada, el aumen 
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to en la demanda propicia una utilización mayor de la capaci­

dad productiva, pero cuando se carece de ello o se llega a la 

utilización plena la oferta se vuelve inelástica, provocando­

escasez, aumento de precios y demanda de bienes importados, -

considerándose pues como causa fundamental de la inflación de 

los precios el crecimiento del circulante que ha superado al­

de la producci6n real. 

Este dinero inflacionario en circulación lo re6~)a el Banco -

Central y son varias las razones de su aumento. 

La primera de ellas es la q~e determina el crecimiento de la­

actividad productiva, es decir conforme aumenta el volumen de 

bienes y servicios producidos en el mercado, aumenta el núme­

ro de transacciones y consecuentemente el monto de los medios 

de pago. 

Otra raz6n importante puede ser la necesidad de financiar con 

dinero reciin emitido parte del gasto del Gobierno. En este­

caso, la creación de los medios de pagos funciona de la si- -

guiente manera: cuando el sector público incurre en un d€fi-­

cit emite valores para financiarlos. Estos valores guberria-­

mentales son documentos que el Gobierno coloca en institucio­

nes financieras del país y del extranjero. 

Como no es posible la tcta.l colocación de esos,.vilh're~ ¿ni{ini· 
tituciones públicas.y pr.iv.adas sel/eobfigado:a;.~écn<lcá'rJasen 

el Banco Central. El ci;ri~i~o que_e~.~á1-.}~1~·0 éntre·g~ este al-
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Gobierno proviene de dos fuentes; una parte es dinero que ya­

exsit1a en las arcas de ese banco debido a los dep6sitos que 

recibe por Ley de todas tas instituciones financieras del 

pais conocido también como encaje legal, y la otra es con di-

nero nuevo. 

Otro factor importante que puede determinar aumentos en el di 

nero en circulación es el aumento neto en las reservas de di-

visas en poder del banco central. 

Todas las entradas y salidas de divisas por exportación e im­

portación se traducen en un aumento o disminución neta de .1 as· 

reservas internacionales. Si durante un determinad~ perfodo­

se da un aumento neto en dichas reservas, necesariamente será 

un aumento neto de la cantidad de dinero en circulación equi­

valente al valor del aumento neto de las divisas en moneda na 

ciona 1. 

El Banco Central dispone de instrumentos que le permiten, con 

relativa facilidad contraer o expander a corto plazo el crecj_ 

miento del medio circulante. En cambio la producción de bie­

nes y servicios depende de la inversión productiva, la cual -

es resultado de muchos factores¡ esto hace imposible su con-­

trol por lo menos a corto plazo. 

De esto.se desprende que las variaciones en la cantidad de di 

nero, deben ajustarse en la mi~ma proporción ~n que varfa la­

producción, si no ~e qü~erendes~quilibrios entre oferta y d~ 
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manda y consecuentes variaciones-en los precios. 

El financiamien~o inflacionario de los déficits gubername~ta~­

les genera aumentos de costos; cuando sus gastos son superio-­

res a los ingresos y a la capacidad econ6mica del país acuden -

inicialmente a financiamientos internos corno el aumento de im­

puestos. 

Los financiamientos internos repercuten en perjuicio de las e!!!. 

presas privadas, pués reduce la oferta crediticia obligándolos, 

cuando les es posible a recurrir a préstamos en moneda extran­

jera; a su vez cuando existen financiamientos se incrementa la 

tasa real de interés debido al incremento de su demanda. A e1 

tos aumentos de costos se suman los de mano de obra que anali­

zaremos posteriormente y que en ocasiones son complementados -

por incrementos de los 

ros. 

Cuando la 

préstamos 

nancierp; 

será 

este 

sus 

ria 
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Muchos art,culos producidos en los paf ses -que sufren infla- -

ción suelen perder competitividad en el extranjero y aún en -

su propia patria, por los incrementos acumulativos de sus co~ 

tos, si el tipo de cambio es estable. Las balanzas comercia­

les son la confirmación de este problema, que sumado a los an 

teriores, reduce el coeficiente de· reservas monetarias a cir-

cu lante. 

Podemos deducir que la inflación monetaria es un aumento de -

los medios adquisitivos, ya sea moneda o crédito, que respal­

da la demanda de bienes y servicios en cantidades que superan 

a las de la oferta de estos. Si el aumento de la oferta mene 

taria no obedece al incremento físico de la producción, se -­

precipita la inflación de los precios. "La llamada inflación 

de 1 a demanda". 

2.1.3.3, OTRAS CAUSAS 

Las empresas· confrontan situaciones del icadas,,deii~o a.,q~e -

la contracción de financiamientos en moneda nacional'"'l~;s obli 
.' .. ,'..-

ga a contraer pasivos en moneda extranjera. Ajp~~-~B:A~J-é~_to, 
no siempre logran la reposición oportuna de· actN~,~~~(fj~s~.· Y 

'· J:. i·~;. . '~,'0~::;;~~f¡~ ~I;~.;i'J~';~~oi:'.:c~T.:"-~-· ' - -

:::, p:: :: j :b :::::::.; :: :: ~q·~~.f;.~A.1i~~f ~~~:~if~·~~~~~$~~:: 
que reducir'.invel1ta1·i~~ dism\ntlyéndo•·sU;. ~.itm~ó~.era'c5onal y -

.. -'.o·_-<~( 
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consecuentemente se refleja en la elevaci6n de precios que -­

son necesarios para absorber sus costos fijos. En teoría eco 

nómica se afirma que la demanda "jala los precios" pero tam-­

biªn dentro de la misma se sostiene que los costos "empujan -

los precios". La demanda da el tiron cuando tiene expansión-

. autónoma y es seguida por agresivos incrementos en precios y 

salarios. El costo empuja por aumentos agresivos de tarifas 

salariales y/o precios de materiales seguidos por defensivas 

expansiones de la demanda. 

La inflación por las causas mencionadas origina que la conta­

bilidad basada en costos históricos reporte utilidades supe-­

rieres a las reales, lo que conduce al pago de mayores impuei 

tos, como son la participación al Gobierno y a los trabajado­

res, así como dividendos, adem~s de que la información escen­

cial para la toma de decisiones será falsa. Al conjugarse el 

pago de impuestos basados en utilidades sobreestimadas, con -

el de participación a los trabajadores y dividendos, se opera 

inexorablemente la descapitalización empresa-país, por tr'ilns-

rativas. 
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adquisitivo y como cada vez es mayor la necesidad de produci~ 

la mano de obra se vuelve cada vez más cara, esto se agrega -

al costo de un insumo, repercutiendo en el costo total de un­

producto terminado aumentando su precio y volviendo a generar 

nuevamente la necesidad de tener más recursos monetarios para 

adquirir los bienes que cada vez son más escasos por su alto­

costo, ·aumentando desmesuradamente la demanda y disminuyendo­

la oferta cada vez por los elevados costos de producción. 

Cuando los precios aumentan a tasas razonables del 3% o 4% -

al año se debe fundamentalmente a ajustes naturales del merca 

do por la introducción de nuevos productos, nuevas marcas o -

mejoramiento de la calidad en alguna rama de la producción. -

Estos aumentos son fácilmente aceptados por la población que­

no siente sustancialmente afectado el poder de compra de sus -

ingresos y no se califican como inflacionarios. 

Por el contrario, si los aumentos en los precios rebasan esos 

límites llegando a tasas anuales promedio de 10%, 20% e in-­

cluso 200%, 300% o mBs, como es el caso de México y la mayor 

parte de Am~rica Latina y se mantienen en forma generalizada­

en todas las ramas de la producción, no por un mes sino por -

mucho e incluso por años, entonces si se trata de un fenómeno 

inflacionario cuyos efectos .los percibe la población en su -­

conjunto al ver disminuido d.e manera: persistente el poder de 
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Dentro del aumento de los costos se encuentran factores como 

el incremento en el valor general de los insumos que se tradu 

cen en un aumento general al costo de la producción y este en 

el de los precios; un ejemplo claro lo encontramos en el pe-­

tróleo. 

Consideremos el caso de los aumentos salariales cuya orienta­

ción principal para su repercusi6n económica estriba en preci 

sar si responde a un aumento en la productividad. Sin embar­

go aunque asi sea, si se transfieren a los precios, los incr~ 

mentas se vuelven inflacionarios; algunos autores opinan que­

de no haber expectatfva inflacionaria o creciente, dichos 

aumentos son autonomamente inflacionarios, esta autonomía se­

debe, como la hab1amos mencionado, a presiones sindicales o -

en ocasiones a estrategias poHticas que por lo regular propi­

cian descapitalización de la empresa cuando esta los absorbe. 

Existen factores externos que tambi~n son considerados en la 

inflación de precios y los encontramos en diversos aspectos­

del comercio exterior; por ejemplo la importación a precios­

inflados que significa una elevacion de los precios internos 

llamada inflación importada o la exportaci6n de bienes y ser 

vicios de un país que no cubre su consumo interno y de esa -

forma reduce considerabl• y ~otoriamente su oferta interna. 

Otro aspecto que ya analizamos' son ·las tasas de interés ele-
' . ' ' 

vadas que re.basan incJÜso,fa tasa de rentatiil idad de la mis-
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ma empresa volviendo los créditos inalcanzables. 

A los intermediarios también se les culpa de aumentar la in-­

flación de los precios, pero esto es cierto dentro de dos su­

puestos básicos: 

l} Que existan en namero superior al necesario y 

2) Que tengan margenes desproporcionados de utilidad. 

Si un industrial o mayorista, descuida estos aspectos, enton­

ces realmente estará provocando inflaci6n. Sin embargo según 

la teor;a de la libre competencia automáticamente se van eli­

minando con el tiempo. Por otra parte hay que tomar en cuen­

ta algo muy importante, que si no hay intermediarios el indus 

trial tendría que absorberlos como sus dependientes, esto en 

paises donde el capital es muy escaso y la población abundan-

·te, es perjudicial, ya que el intermediario aporta trabajo y­

parte del capital permitiendo así que el industri.al concentre 

sus escasos recursos en beneficio de la mayor producción po­

sible y se olvide de los gastos de distribución. 

-·,,' 

El incremento del costo de los .activos fijos repercu'te);ei{los 
- -', ' ~' ,' :· . f .. ' . '""·'· -- • 
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mas del costo histórico las empresas distribuyen entre los r! 

sultados de cada perfodo contable el costo histórico o valor­

al que se compro depreciable. La idea es recuperar dicho co~ 

to dentro del precio de venta de los bienes y servicios que 

produce la empresa, pues si no se hiciera tal cargo las utili 

dades de la empresa serian ficticias, elevadas, infladas, il~ 

serias, etc., sin embargo calcular sobre el costo histórico -

(precio de compra) la depreciaci6n en cada periodo, sería co­

rrecta si existiese estabilidad monetaria y los precios perm! 

necieran fijos. De no efectuarse la recuperación del costo -

de uso, llamado depreciación, los negocios no tendrían capaci 

dad financiera para reponer las unidades que deben desecharse 

por su desgaste, obsolescencia, baja de valor, etc., ya que -

parte del acervo de recursos para su reposición se habría - -

transferido al Gobierno, principalmente, a los trabajadores -

y a los accionistas. Esto es descapitalización por transfe-­

rencia de capital. 

El no calcular la deP,r.~'.~}a~~iófr ~:Ja revaluaci6n origina un -

problema similar, aU!1}1u~::h6,'f{n~g·ra:~~ que no calcul.arcdepre--
J. ; "~' - ' . '.;.. ' 

ciación alguna.·. fi'¿:r:~ó'r·es:q~eno se recupera ~ef)co{fo\i•Ac-

~~: ;~: ;¡:~¡;¡;;;¡~¡~~¡¡:;;¡~¡¡¡l¡¡¡¡¡~¡~~liii~f if ¡~:! 
uno nÜevo co~ un~~ ~~~t.~ ¡;~6'pofétbri¡'~'d{16 qui~ ~~·~t6'i;~ii .1 a -

._i</-: .,, ':·.~. - _:_;-., ··. ·""°"'• ·... ,'" ,<.~.;:_·:,'·~~-'_,_ - :~~~-;,_,.-':\~----·~ 
> ,.. --;·~"-' - -. 
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parfe-propórh~;na_l de .lo que haya aumentado el valor •. Sin -
·.:;· ~~ 

embárgo>sol~~e~t:e habra capacidad para reponer una;-p~}t~\él.el 

actiJg}f.uo,,del trabajo, trayendo como consec~e •• ~c{:fiJ~~;~~'§{ión 
de 1 a\capacidad productiva de empresa-país-mundo,{1o\;qué es­

una. d~'é i ~:; ón trascendental , pues di sm i nu ir •la"f~i'~ciJ:~~'j·~~~- - -

cuando hay demanda y hambre es un crimen• soci~i?:,/;.¡ '}•;''' 
= ·."· _· __ ._:"·'. '"··-\··: ·,·-- ·::-~·::~~--~r·· 

Continua diciendo que el incremento al valor ',de los a~{;V()s 
y en sü caso la depreciación, es algo similar al de To;s~ ~ulllen-
tos de precios de insumos, mano de obra, etc., en teorías in­

flacionarias y hace referencia al economista F. Mashlup•en ~~ 

cuanto a los aumentos agresivos que son los que elevan la ut! 

lidad a un nivel superior al coman y defensivos los 

Los 

al 

yendo 



aumentos en 

te defensivo 

Así que si 

que es más 

producción y si lo 

consecuentemente el proceso inflaci~na 

58 

·y -

- -__ ·-, ··"- -·~· -. ' 

Esto trae consigo utilidades infladas por~valuar a-~~e~~oimis 

bajos y además gravamenes más altos en ~~feri 

sider~ndose por lo tanto una causa dé inc 

Aunque los impuestos y específicamente el 

lidad (I.S.R.) aparentemente no es un cos 

de utilidades más, se debe entender qu 

ca en reducción neta de las ganancias 

sea operativo, sigue siendo 

la ganancias y es inflacionario 

precios ya que es 

utilidad para que sea 

afronte en 

E 1 factor 

costo sim 
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Para Jerry Flinte en un articulo en la revista The New York -­

Times, News Service (febrero 9, 1979): La productividad es un­

concepto ilusorio. Las grandes corporaciones afirman que no -

pueden medirla, sin embargo, los economistas del Gobierno se -

permiten hasta hacer gráficas basadas en conceptos económicos. 

Debemos tener presente por su importancia, que una productivi­

dad creciente, permite obtener mayores ganancias sin que cau-­

sen inflación. Por el contrario, al aumentar las ganancias -­

sin un aumento proporcional en la productividad, es inflaciona 

ria. 

Por el aumento de productividad se genera una mayor utilidad -

empresarial. mejores salarios, mayor pago de impuestos o baja­

en los precios por que se satisface la demanda y para el empr! 

sario y su-negocio mayor utilidad y reinversi6n. 

",;· 

En ocasiÓnes ~1 aumento en productividad se debe a la mayor -­

efici;n~i~-~-~":'.e:~;-,·{;abajo o a la cantidad y calidad del equipo-
.-.-"_,... ,,,, 

e inmuehl~~'utiTYzados. La productividad por mayor eficiencia 
, j-' .· .·\ \ ::.:; ;·-r ·<;("-' 

en el tr~b~'jÓ'.~e'~'.jci'gra por la enseñanza que proporcionan 1 as -
. •.: '; ;}.:,. \'. ~~·:·.::~~//'!:.:.'.,·:. ·.·'·,. 

relac1oríesi-;'fill~a_K~:s1/y/por el perfeccionamiento en las técnicas­

de orga n'.iz'efb~J:~.;~·~~·iÍl·i'ent'ras ·.que 1 a pro du et i vi da_d por a et i v ~s f i -
~-;,.·'.'•;:-., • •·re:-~' ·; 

jos se c'a·r\~~;g'i(e.;1~·an:;·i~~remento s de- C:a p ital·y té en; céls •. se.}e et i -
;--~~-~:; __ -._,_·-~ ·'.'".::;:;.<. ': 

va s de . l_§ s~ "fü!~~ITTR-~-.~~1.~1;sc ~l:~S.C, i p,b .;7d e,~-~,e,~,%·~ %~J n~,u Q1 o:. ~e -;_~aLJ d ad 

y bajos· p~~~i2o'~;''.es{~Aes.¿l.a·p~ft'J"'ct'()~~~ irif~r{fe~e eT:ya' men--

cionado en el ~~p-itlJr~ anterior,fJncf()naryC> financiero •. · 
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Un problema al que se enfrentará la administración de toda em­

presa es que no contará con una buena información actualizada­

que le permita tomar decisiones adecuadas al momento. La medi 

da de liquidez es la más usual para conocer el margen de segu­

ridad que la empresa mantiene para cubrir las fluctuaciones en 

el flujo de efectivo del ciclo financiero a corto plazo, obte­

niendo la relación que se tiene entre el activo circulante y -

el pasivo circulante. Puede observarse que en tiempos infla-­

cionarios esta relación se va reduciendo, debido a que el capi 

tal de trabajo tiende a disminuir, principalmente por requeri! 

se un mayor número de unidades monetarias de las generadas por 

la depreciación o amortización para reponer la capacidad pro-­

ductiva instalada, y por decretarse dividendos sobre utilida-­

des superiores a las realmente obtenidas, como ya se ha comen­

tado; se apreciari que el efectivo disponible dismi~uye en ra­

zón del pasivo circulante, las inversiones en cuentas por co-­

brar son mayores en relación con las ventas, es decir su rota­

ción es menor, los inventarios tienen la misma tendencia que -

las cuentas por cobrar y los pasivos circulantes se incremen-­

tan en una proporción mayor que el crecimiento en las cuentas­

por cobrar e · fnventari os. 

Un facto·~!·;~~i~1;~~a_l,de consideraci.ón por ser el recurso .inter~ 

no de •gene.'r~'c:·ú;h: de,fondos ... más·····importa.ntes.de. l ª•· empresa,·.es··-

e 1 repb~t;jt~;:~~~~-~~Tfí1.2a~;riB. ~~tu:a11z~~ª y c.ar~Di~A.e.~pder. -
de compra P;:rª re.sütliYt Va.Veres á~ ~·e~6s'i~iJh·;;~u·~'.ü.ene; que -

, .. _ ,-- -. ~' ;-~. ~-'.~~:·-.-C-- _, - •- .• ~ ·>·::: ... · ,:~ -' 
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consumir la empresa en el futuro. 

En cuanto a la solvencia de la empresa, desde el punto de vis­

ta de su ciclo financiero a largo plazo y su relaci6n entre la 

participaci6n que existe entre los recursos externos y los co­

rrespondientes a los accionistas, se observa aumentado si no -

se separan utilidades para reinversión y se decretan dividen-­

dos con cautela. 

En cuanto a los resultados de las operaciones de las empresas, 

los ingresos provenientes de las ventas tienen un poder adqui­

sitivo menor y, en consecuencia, pueden no ser suficientes pa­

ra reponer los inventarios y la capacidad productiva instala--

da. 

Los ingresos por concepto de alquileres, comisiones, intereses, 

etc., también se ven afectados por la pérdida del poder de com 

pra de la moneda y con ello no puede reponerse la misma canti­

dad de bienes y servicios que se han realizado. 

Al fin de un periodo se tiene una mezcla de diferente poder de 

compra, que serán tan diferentes como se haya ido comportando­

la inflación. Los costos de venta y gastos tienen el mismo -­

problema de los jngresos en cuanto a 1 a mezcla de monedas de -

f 1 u en c i a de 1 os PY'.ec tos de i nve ntartos cóhsum idos ·-a;?i)Y'.~ci6s de 
·' .,;_ :~~---< ·'"·f:~~~-~- \\:'~>- .·:::·· 

re posición.<~\' l~·;cle: .íÓs C:a~gos ·•por depre'~/a'~\~rí ·;tju:~~-·p~~~ite -
,-_ . ~' : , '-'. i'.~; .-' ~. --_· - . -5·:: -- . . ' .- ··; . 
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generar los recursos suficientes para poder reponer la capaci­

dad fabril instalada; en aquellas empresas en donde la mano de 

obra tiene una participación importante, los resultados se ven 

afectados por importes de mano de obra no actualizada, sino r~ 

gistrada a los precios a que fue liquidada. Como consecuencia, 

las utilidades antes de I .s. R., y el reparto de utilidades a -

los trabajadores, representan la suma de moneda con diferente­

poder de compra, que difiere del resultado que se obtendría -­

con una moneda del mtsmo valor que mostrara resultados reales 

y actualizados. Si las leyes no permiten esta actualización y 

gravan las utilidades determinadas con base en resultados obte 

nidos a los precios en que se efectuaron las operaciones, se -

están gravando y repartiendo utilidades no reales. 

Cuando la moneda pierde poder adquisitivo, los precios suben y, 

por consiguiente, las ventas crecen en unidades monetarias; -­

así las utilidades que se obtienen pueden originar una falsa -

sensación de prosperidad. Con inflaciones altas, a pesar de -

incrementos significativos en las ventas, puede darse el caso­

de producirse una disminuci6n en unidades físicas de las mis-­

mas, y la utilidad que se realice tal vez no sea suficiente p~ 

ra reponer la capacidad de poder de compra de los accionistas, 

a pesar de que en términos de dinero sea mayor. Por ello no -

sólo su crecimiento natural, sino también la conservación del­

monto real, se ven sujetos a riesgos graves de deterioro. 
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2.2, DEVALUACION 

Otra de las causas por la cual las empresas ven obstaculiza­

do su crecimiento económico es la devaluación o desvaloriza 

ción. La mayor parte de la población identifica a la deva­

luación cuando el estado anuncia que el tipo de cambio del -

peso es modificado con relación a una moneda extranjera. En 

la presente investigación encontramos que varios autores con 

sideran que hay dos modalidades de devaluación: 

a) La que se experimenta en forma doméstica o interna -

con la pérdida del poder adquisitivo del dinero en -

relación a los bienes y servicios. 

b) Pérdida del valor de la moneda local en relación a -

las monedas extranjeras. 

Si la moneda extranjera se equipara con una mercancía automá 

ticamente se establece un nexo entre inflación y devalua- -

ción, ya que, si la inflación disminuye el poder de compra 

de mercancía de la moneda local, estará generando una dismi­

nución de la capacidad para adquirir unidades de moneda ex-­

tranjera. 
'' ' 

El tipo d~ cámbiÓ,o precio simiJar~-.-

a 1 de· cu a1a"u;}e·i-' _mercan¿raf ·n1;&:ciét_eFnlini[cio ·J>o?·la's ·;u~~rzas 
~-.. :~ ; 

del mercado:es decir la ofe~ta<de,divi;as: Yos·'~esicl~~t~~ -
~~~. >~· . ' -,, 
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de un pafs demandan divisas para comprar bienes y servicios -

del exterior (Importaci6n), la oferta de divisas proviene de­

la venta de bienes al exterior (exportaciones), de la inver-­

si6n extranjera directa y del ahorro de extranjeros. 

El tipo de cambio natural de la moneda de un país, respecto -

a la de las monedas de los paises que constituyen sus princi­

pales mercados, es aquel en que la cantidad d'e demanda y ofer 

ta de divisas se iguala, y se modificará conforme cambie esta 

relación entre el pafs y sus principales mercados. Un factor­

importante que influye en la oferta y demand~ de divisas es -

la relación de los precios de ese pafs con l-0s que realiza -­

transacciones comerciales, si este país tiene un aumento SUP! 

rior al que se da en los paises con los que comercia hará - -

atractivo a los residentes de este país comprar en el exterior, 

aumentando consecuentemente la demanda de divisas, y disminu­

yéndose la oferta debido a que la entrada de estas no serán -

suficientes pues las ventas del país al exterior disminuyen,-

sus precios no tienen competitividad. 

Lo anterior provoca que el tipo de cambi.o natural tienda::~}-
. '·) ~: .. ·;_::: :'¡;;,:,' 

aumentar, es decir más moneda deL país por cada diyisk,,/oe·n_: 

tro de un sistema de<flotaciónten}lamedfda'que 1(\rifl-~c16n' 

del país sea rn~Yºr~ c¡ue>l a "de.sus~principal es mercados,: ~TLti;; 
po de cambió rlafUral'de'lf~onfa~:·~e"specto a :lade ú>'s d;~~~:s~ 
países tenderá a aumenta,r, .la fuoneda.se ir8 devaluando; 
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En este caso el Gobierno actúa para corregir esta falla, prov~ 

cada por una devaluación propiciada y no natural. Cuando el -

alza interna de los precios es mayor que en los paises con - -

quien se efectúa gran parte del comercio, como es el caso de -

México y Estados Unidos, los productos se encarecen y dejan de 

ser atractivos en los mercados extranjeros, y con objeto de 

abaratarlos se tiene que devaluar la moneda frente a las mone­

das extranjeras. 

Supongamos el caso de que a un importador Norteamericano le -­

costara $100.00 pesos mexicanos un par de zapatos. Esto signi 

ficaba desembolsar ocho dólares a una paridad de $12.50 pesos, -

si el hubiera comprado.esos zapatos en su país le hubieran co~ 

ta do 10. 00 011 s., por 1 o tanto prefirió comprarlos aquí. 

Si por los efectos inflacionarios el precio de este articulo se 

eleva a $200.00 pesos mexicanos y 16.00 Dl1s. en el país del im_ 

portador, 1 óg i camente no 1 e convendrá comprarlos en México, por 

lo tanto surge la necesidad de devaluar la moneda; Debido a -

las alzas de salarios y de costos sería muy diffcil que el pr~ 

ductor mexicano redujera su precio, así que si le damos $20.00 

pesos por cada dolar y si el precio del articulo es de $200.00 

pesos, el importador pagarl sólo 10.00 -Olls. y como consecuen­

cia se vol ved¿a ;interesar en comprar eh México; }' .• eL;pafs. re~ 

cu pera ·su .nl~t~;~db:·~iin~rementa.á J~''.jca-;ta:·d:;~Ádé ~;Ji'sas.)' . 

E 1 G o b i ern o 'f ~í~ Ú ¿¡V~¡ J~~:Ji:J'¡ ;n á~$;5( o
0

~ ~,.; ~;~i~Ü;tl~ i~n e-
:.·" .•,',' .··;•',• :.>, . . •,\ ·.".- ,•',- ,•.- ·,,, 
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ficios: 

l. Aumentar las exportaciones, 

tos para el extranjero. 

2. Disminuir las importaciones, al encarecer los ptodu.f_ 

tos extranjeros en el país, 

3. Buscar el retorno de capitales, al ofrecer más pesos 

mexicanos por cada dólar que deposite o invierta,en­

México. 
~; ! ' 

4. Incrementar el turismo al ofrecer los 

baratos al extranjero. 

5. Mediante estas me~idas, lograr reestablecer el équ.i-
·:.~::,_. : ' • • + · .:1z:. · · ·· 

librio de la balanza de pagos, 

Cabe aclarar que la balanza de pagos refleja el foferca;¡);~ -

de bienes y servicios entre un país y el resto del mundo,,~ - . 

Cuando se habla de balanza comercial se refiere al inter~am-­

bio de mercancía. En la de pagos, adem8s de las mercancías, 

se incluyen los mo~imientos de capitales y servicios. 
-. . . . ,. ' ··~: ~ . 

La deval u~;cióh ét ~·n ~eriómeno muy especfa l. cuariclbt·o2úW~~ en 
... ·,;,~::-~·.:.e::_,, . ._ , .. _ ._ , .. .;, __ ._.- .. :.)}·:. :.<~ /· '>7:1~;·,·· .. 

~~:::::~!itilíll~lilil¡,l)tllllllf 
aba rata r '•?i:~ ·~:~µi)'i~c{óll¡:~ r; ~~¿~:r~é}f¡~ .las- ~i·m~%~tad{oJe'¡k:;··· 

·~-" -,, ';·::;,e·.;_-,;: . ( ·; :·.·"> . 

. . ' ·~· : . " _ .· .( A·z.: 
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En un pais en desarrollo, como es el caso de M~xico, presenta 

una serie de efectos mezclados y contradictorios entre sí. De 

una manera generalizada se pueden mencionar como principales 

efectos positivos en el corto plazo los siguientes: 

- Abaratar de inmediato, de manera proporcional al por-­

centaje devaluado, los productos nacionales ante los -

mercados extranjeros. Como consecuencia se alienta la 

exportación y las visitas de turistas extranjeros al -

país; ambos efectos fortalecen la balanza comercial. 

- Encarece de inmediato proporcionalmente al porcentaje 

devaluado los productos extranjeros. Esto apoya el CO.!!. 

sumo de artículos nacionales, lo que a su vez equivale 

a estimular las ventas y utilidades de las empresas l~ 

cales directamente afectadas por ello. Igualmente de­

salienta los viajes turfsticos al extranjero y la "fa­

yuca". Todo esto tambi~n redunda en un beneficio di-­

recto a la balanza comercial del pafs. Esto se cumple 

bajo el supuesto de que nuestros productos cuenten con 

un mfnimo de calidad para competir en los mercados ex­

tranjeros. 

Entre los principales.efectos negativos de una devaluación en 

un país endesarroiló, E!n el corto plazo, se pueden citar los 

siguientes: 
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- El encarecimiento de las importaciones. Nos referimos­

aquí a maquinaria, equipo y materiales altamente espe­

cializados que no se producen en el país, o se produ-­

cen en cantidades insuficientes y que son indispen- -­

sables para el funcionamiento y crecimiento de indus-­

trias clave en el 1~:arrollo de la economía. 

- El encarecimiento de los créditos contratados en el e! 

terior. Sobre los créditos en moneda extranjera ya 

existentes en el momento de la devaluación representa­

una pérdida aut~mática proporcional al porcentaje de -

la variación cambiaria. 

Es importante enfatizar que los efectos tanto positivos como­

negativos se observan en el corto plazo, o sea durante aproxi 

madamente no más de 12 o 24 meses. En un país como el nues-­

tro tan dependiente de ciertas importaciones de maquinaria, -

equipo y en general de bienes de capital, además de importa-­

ciones de capitales, particularmente vía créditos, un efecto­

notable e inmediato de una devaluación es una alza acelerada­

del indice de inflación. Así es que no toma muchos meses que 

debido a la diferencia tan sustancial entre la inflación in-­

terna y la externa, los precios de los productos y servicios­

nacionales en relación cJn los extranjeros, pierdan su venta­

ja competitiva inicial ganada por la devaluación y se regrese 

a un estado similar del que se partló antes de la fluctuación 

en la tasa de cambio. 
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Las devaluaciones se tratan de presentar como una medida posi 

tiva. Sin embargo la causa principal del desequilibrio econó 

mico que sufre nuestro país y que provoca devaluaciones es- -

el derroche del sector público, que ha llevado al gobierno al 

desmedido endeudamiento externo, aumento de impuestos, de cit 

cu1ante y a enormes déficits presupuestales que han provocado 

una alza g~nera1 de precios y la disminución de la producción. 

La triste realidad nos muestra que el aumento en el gasto pu­

blico al cabo de aproximadamente tres sexenios y la mayor in­

tervención del estado en la economía, no sólo no producen los 

fines deseados, sino que para financiarse han aumentado los -

impuestos a un nivel equiparable y en caso mayor que en los -

países altamente industrializados, como estos no le alcanza-­

ron, se empezó a endeudar fuertemente en el extranjerp, y co­

mo tampoco fue suficiente empezó a lanzar más dinero circu-­

lante al mercado, que como ya hemos visto provoca alza gene-­

ral en los precios. Los déficits presupuestales son aquellos 

que efectúa el Gobierno sin que exista un ingreso que los re! 

palde. Oespues de las guerras mundiales y en base a las teo­

rías de Keynes que proponían en momentos de crisis el mayor -

gasto público y aumento de circulante, muchos gobiernos empe­

zaron a crear enormes dif icits con el pretexto de disminuir-­

el desempleo y dinamizar el desarrollo económico, pero ésto -

sólo servia para justificar enormes gastos. Después de más -

de cuarenta años de práct ca de las teorías Keynesianas mu- -
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chos economistas se dieron cuenta de que aún en tiempos de cri 

sis no solo no resuelven los problemas de desempleo sino que -

crean inflación. Por esto se ha dado en llamarse "estanflación" 

que quiere decir inflación con desempleo. 

Con el aumento desmesurado de la intervención del estado en la 

economía, el Gobierno de México se ha convertido en el mayor -

propietario, comerciante y banquero de todo el país; ha adqui­

rido cientos de empresas y ha creado otros tantos de organis-­

mos coordinadores, fideicomisos e instituciones que han absor­

bido gran parte de los escasos recursos con los que cuenta el­

pais. 

Esto significa que la inversión pública va en ascenso y esta­

no tiene logros productivos, mientras que la economía priva-­

da, que es la que realmente los necesita puesto que es neta-­

mente productiva, ha ido en descenso debido a la escasez de -

recursos financieros que, recalcando, los ha tomado el Gobier 

no casi en su totalidad. 

Las justificaciones teóricas de toda política intervencionis­

ta del estado Mexicano y del aumento del gasto público, ha s! 

do lograr una justa distribución de la riqueza, un desarrollo 

compartido, incorporación de los sectores marginados al pro-­

greso y en general el piogreso económico con justicia social; 

sin embargo todas estas metas han quedado en buenos deseos, y 

nos encontramos con la cruda realida'd y nos damos cuenta de -
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que esos objetivos no han sido alcanzados, sino que la situa­

ción se encuentra peor cada vez. 

El aumento de la inversión y el gasto público con la consi- -

guiente disminución del privado ha dado como resultado una -­

disminución en la producción de riqueza y la creación de may~ 

res tensiones sociales. 
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2.3. MERCADOS FINANCIEROS 

Las empresas se desarrollan dentro del sector financiero de -

la econom1a del país. Estas al realizar transacciones finan­

cieras producen la creación simultánea de un activo y de un -

pasivo financiero. La creación de dichos activos y pasivos -

constituyen los mercados financieros, estos están compuestos 

de mercado de dinero y capitales. 

A estos mercados concurren los inversionistas y ahorradores -

que cuentan con ciertos excedentes de recursos y están dis-­

puestos a prestarlos para recibir en compensación parte de -

los beneficios generados por el manejo de su capital, a las­

que se conoce como oferentes, y las empresas productivas cuyo 

objetivo es generar bienes, servicios y empleos para la soci! 

dad en su conjunto a las que denominaremos demandantes. 

Esta oferta y demanda se da por medio de instrumentos y obli­

gaciones financieras que cuando se han comprado y vendido con 

un plazo de vencimiento menor a un año, se dice que constitu­

yen los mercados de dinero. Cuando los plazos de vencimiento 

son mayores a un año, los mercados se denominan de capitales. 

Aunque en una economía el capital real esta representado por­

cosas, se considera que los instrumentos financieros a largo -

plazo representan derec.hos sobre los recursos reales de .una -

economia, y por esta fazón los mercados en los c~ales;se.in--
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tercambian estos instrumentos se conocen como mercado d~~cap! 

ta 1 es. 

2.3.1. MERCADO DE DINERO 

Lo constituye y controla el Banco de México, a través de mone 

da fraccionaria, billetes y cuentas de cheques. Este mercado 

se presenta con créditos a corto plazo, como por ejemplo: de~ 

cuento de documentos, pagarés, certificados de depósito, re-­

portos, etc. Su característica principal es que tiene una r~ 

cuperación del capital de hasta un año como máximo. Las Ins­

tituciones Nacionales de Crédito captan los fondos por medio­

de cuentas de ahorros, cheques y por el cobro de préstamos. 

La función del mercado de dinero se inicia porque representa­

una fuente de recursos para el empresario, que le v? ha ser-­

vir para satisfacer sus necesidades de efectivo, de capital -

de trabajo y otras de carácter permanente; se origina cuando­

los recursos a largo plazo son escasos, conecta, a través de­

las instituciones de crédito a las unidades económicas con S.Q. 

brantes de efectivo, con las que carecen del mismo; el Banco­

Central (Banco de México), tiene el control de este mecanismo 

por medio del encaje legal, con el cual aumenta ~e reduce él~.;;,­

monto de dinero en circufación que.crean los BancÓsp¡)r 'medio·. 

de sus cuentas de cheques, .ahorros;<étc., la pbli,tica dél en-
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caje legal y la de redescuento son los dos instrumentos que 

pueden alterar las condiciones de crédito de la economía. 

A grandes rasgos diremos que el encaje legal, es un porcenta­

je que depositan las instituciones de crédito de su captación 

en el Banco de México y redescuento se llama al cobro de inte 

reses por anticipado de un crédito bancario, es decir que el­

banco entrega la cantidad solicitada menos los intereses. 

2.3.2. MERCADO DE CAPITALES 

Se parte de la premisa de que el capital es escaso y por ello 

se reparte sobre bases competitivas, su característica es que 

los plazos para recuperar el capital son mayores de un año y 

la captación se lleva a cabo por medio de: depósitos a plazo­

fijo, contratos de mutuo,fideicomisos, bonos y cédulas hipot! 

carias, certificados de participación, valores gubernamenta-~ 

les, obligaciones y acciones, etc. Cuando las tasas de inte­

rés son altas, su demanda disminuye, por ende se invierte me­

nos. Los intereses que se pagan a los inversionistas influ-­

yen.en su captación y el efecto es la baja de intereses o bene 

ficios. Deben ser competitivos y mejores que los de las in-­

versiones a corto plazo para fomentar el ahorro y consectiente 

mente el aparato productivo. 
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2.3.3, MERCADO 

Las transacciones propias del mercado de capitales y de dine­

ro no se realizan por si solas, y dan origen a un intermedia­

rismo financiero que comercia con estos valores y por esto se 

llama mercado de valores, que está constituido por la banca -

múltiple, la banca de desarrollo y la bolsa mexicana de valo­

res. Estos tienen en común el propósito de contactar a los -

ahorradores o inversionistas con el público demandante de los 

recursos financieros. 

La banca m~ltiple, entre.otras, tiene las siguientes funcio-­

nes: 

1. Reci ~J~ depósitos 

v. 

VI •. · 
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VII Expedir tarjetas de crédito con base en contratos -

Ü apertura de crédito en cuenta corriente.: · 

VÍII.Operar con valores en los términos de las disposi-­

ciones de la Ley Orgánica del Banco de México y la­

Ley del Mercado de Valores. 

IX. Proveer la organización y transformación de toda -­

clase de empresas o sociedades mercantiles y suscr! 

bir y conservar acciones o partes de intereses de -

las mismas. 

La Banca de desarrollo en términos generales tiene las mismas 

funciones, pero además deberá proporcionar financiamiento a -

cierto sector espec;fico; por ejemplo: El Banco de Comercio­

Exterior (Bancomex), además de realizar operaciones de banca­

múltiple deberá fomentar el desarrollo a las exportaciones. -

Dentro de este tipo de bancos están: Nacional Financiera, Ba~ 

co Nacional de Comercio Exterior, Financiera Nacional Azucar~ 

ra, Patronato del Ahorro Nacional, Banco Nacional de Obras y 

Servicios, .Banco de Pese~~ Banco·del Pequefio tomercio. 

2. 3. 4. 
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ciera más elaborada que cubrirá de manera más completa el con 

junto de plazos, riesgos y formas demandadas por los inversio 

nistas. Esta intermediación da origen al mercado de valores 

que en México está constituido por la Bolsa Mexicana de Valo­

res (B.M.V.), Bolsa única por ley de 1975, la cual dispone de 

una localización física en la capital del país, en donde se -

llevan a cabo las transacciones de valores por medio de un 

sistema de remate libre, El mecanismo mediante el cual el 

ahorrador inversionista adquiere títulos de una empresa, ac-­

túa a través de una cuenta en una casa de bolsa, que al reci­

bir una orden de compra o venta por parte de su cliente, lo -

transfiere al piso de. remate de la B.M.V., donde el operador­

de la casa de bolsa trata de encontrar por medio de otro ope­

rador, un inversionista que desee. vender o comprar dichos tí­

tulos a un precio mutuamente aceptable. La existencia cons-­

tante de compradores y vendedores de títulos da liquidez al -

mercado y permite a las empresas acudir a el para ofrecer sus 

títulos y financiar sus operaciones. En la B.M.V. se comer-­

cia fundamentalmente valores del Gobierno como petrobonos, c~ 

tes y valores de empresas privadas y paraestatales como son -

acciones, obligaciones quirografarias y papel comercial; (de -

las cuales nos interesan las acciones que son valores de r.en-

ta variable de largo plazo y las obligaciones quir9grafarjas 
·- ~ ';-.o.-o-.,!~.;:~._;---oo-• -

que son bonos de renta fija;de·lafgo .plazo),:' ... . . uC : 

' - ,· ,, .-·--~ .<.:~/ 
· -·e'-.-;:·.~- c'i -~ ;:_ :/ ~ '-7' : ::~ :-.:·,~ .'.~ .;:i(. . -~'-~ji;>,{.{.,: ;'~ ~,; :-: :. ·-·~ : '; .. 

iEl riesgo es un fa~'ih;t i~~~n~~t~'fp'ahJ 'é]/'ifi~efsláñisÚi'i :En-
~\~: 

,--· '' 
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las inversiones financieras, pueden definirse como el grado -

de incertidumbre de que un valor produzca determinado rendí-­

miento. Rendimiento se define como la diferencia porcentual­

entre el valor original y el valor final de un activo. Como­

los valores representan a la empresa la incertidumbre en las -

utilidades de las inversiones se refleja en los precios de es 

tos activos. 

La incertidumbre en las utilidades de la empresa y su capaci­

dad de pago a los tenedores de valores tanto de renta fija e~ 

mo de renta variable, esta dada por un conjunto de factores, 

como las fluctuaciones de la economía, las decisiones de los­

administradores, las condiciones generales de los mercados fi 

nancieros, etc. Es normal preferir un ingreso seguro que con 

variaciones; los individuos en conjunto, están dispuestos a -

pagar por evitar la incertidumbre, esto se refleja en la pri­

ma de un seguro; sin embargo si el precio es demasiado alto -

prefieren asumir el riesgo. 

Las empresas se desarrollan en un ambiente de competencia y -

se ven obligadas a realizar una transformación de manera efi-
, ~... . . ~:· :-::>~:::- .. : . ''··: ': . 

cien te. es ·d ecTr raY:.;111s;r~·~·,c¿osto, ada p tá ndo se a los pre e;º s -

relativos de'lo~s;;cfa'i:'td?·~~·'de las medidas de política económ_i-
. ;_ ~_:._·,·.: . .=.;::_·,\- ·-:s- _'<'~4) . .\ 

ca dictadas P~t~-~1~i~G:~§feff~9: Tomaremos como base, según la -

contabil_idad.\~~'d{~{orW1)··ery el lado izquierdo de la hoja del 
"-;1",."•• •.:. - ,-t..',, ' 

ba 1 anee de-/urra'Pempr.ks~·:se· .~ri.contrarán 1 i stados 1 os .úÚ~os --

que de t~·~'m~~a~(1~~ }a~·t·d~i··a-c t ivi~~dtde.ila. e~~résa·;y-+e{';val or-
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presente de los flujos de efectivo que generan estos, y que -

sirven de indicador del valor de la empresa; en el lado dere­

cho se encuentran listados los pasivos y el capital, que in­

dica quienes son los acreedores de los activos totales y de -

su rendimiento y estos pueden ser: adeudos al personal y a 

las autoridades fiscales, créditos de proveedores (pasivos a 

corto plazo), créditos bancarios (pasivos a corto y mediano -

plazo), bonos y obligaciones del.público (pasivos a largo pla­

zo) y acciones (capital aportado por los accionistas). 

En las sociedades mercantiles modernas en donde la responsabi 

lidad de cada socio se limita a su aportación, la diferencia­

entre cada uno de los acreedores está determinada por un or-­

den de pago del rendimiento de los activos. Los tenedores de 

pasivos a corto plazo reciben su pago en primer lugar, poste­

riormente los bancos y tenedores de bonos a largo plazo reci­

ben un interés predeterminado, y finalmente, el accionista r~ 

cibe el remanente del rendimiento de los activos. Este rendi 

miento es incierto y varía con las diferentes circunstancias 

económicas, año con año, con la cual el riesgo del inversio-­

nista crece en relación directa con su posición en la hoja -­

del balance. Al inversionista le interesa maximizar JU rendi 

miento y minimizar su riesgo de modo que los que co.ns;deran -
,-o_.'o _ •••••• -". 

que afrontan un mayor riesgo demandarán un premio por a·t'fp{ar 
'.,. ,, -- .',-:o_;, •'" 

la probabilidad de que el rendimiento disminuya; eo.:i: .. E!Jlo el­

pago a los pasivos a corto plazo _será infe17for~a1 p~gc(ciehos 



80 

pasivos a largo plazo que a su vez será inferior al rendimie~ 

to que recibirán, en promedio, los accionistas. 

Todos los acreedores tenedores de pasivos son propietarios de 

la empresa, en tanto tienen derecho al rendimiento de los ac­

tivos y a ellos mismos, en caso de liquidación. Este hecho -

se ha reflejado en la circunstancia de que los tenedores im-­

portantes de deuda hayan sido colocados, con voz y voto en -­

los consejos de administración. En el mercado de valores se­

efectúan transacciones con tres tipos de pasivos: 

a) Pasivo a corto plazo (papelº comercial) 

b) Pasivos a largo plazo de renta fija (Obligaciones qui 

rografárias) 

c) Pasivo a largo plazo de renta variable (acciones) 

Como ya se dijo, el inversionista tiene interés en maximizar 

su rendimiento real y minimizar su riesgo. Se habla de un -

interés rea1 ya que su inversión equivale a cambiar consumo­

presente por consumo futuro: si logra un rendimiento tal que 

mañana obtenga menos bienes que hoy, su rendimiento en térmi 

nos reales es negativo, es decir disminuirá considerablemen­

te sus inversiones. Para calcular el rendimiento real, es -

necesario deducir el efecto de la inflación. Desde el punto­

de vista del inversionista, la inflación disminuye su rendi­

miento real, por lo tarit.o, para permanecer en .igualdad d~ 
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condiciones su rendimiento nominal sobre activos de~eria aumen 

tar para compensar la pérdida por inflación. Sin embargo, la 

situación se complica al tener que pagar impuestos. En el c~ 

so de las acciones, existen actualmente diversas estrategias -

que permiten reducir y aún eliminar el gravámen en las opera­

ciones de compra venta, aunque los dividendos que perciben -­

las personas físicas pagan 21%. ~Como al inversionista le in­

teresa saber lo que pueda adquirir en bienes y servicios, de­

berá calcular su rendimiento después de inflación e impuestos. 

Tenemos por ejemplo; con inflación cero, una acción que costo 

$100.00 q~e pag-o dividendos de $10.00 y que se vendió en -

$10S.OO. Su rendimiento nominal seria de 12.90%, ya que se -

pagaron $2.10 de impu~stos. Si suponemos una tasa de infla-­

ción de 20%, sólo en el caso de que tanto el precio de la ac­

ción como su dividendo se incrementen en la proporción de la­

inflación habrá quedado el inversionista en la misma situa~ -

ción. Si el precio de venta es de $126.00 ($105.00 x 1.201) 

y el dividendo $12.00 ($10.00 x 1.20%), el inversionista<re~i 

birá 35.48% nominal, que equivale a 12.90% real, 
··-'" 

Conforme la inflación. vkr,i'.~cr~men{~;~dose, 'r..~;ri~ifujiú1to .. real 

que º bt i e ne e 1 i nver si:~H.~s-~~"Ai s.~{ih"uxe.·consJd,~~~ ~J~fü:ente~ ~ -

aunque 1 a tasa .~n,omj~naJ_-.. ~~~t·~;JgK.~~:;;~~~eJ~e,qui~1:~i~"Ani:1.~i~~~_:remefat9c····· 
más que · p r º p º:Fc:i·9n~+~;·~~'i),~~.r·.~~'~f ;g'~i0i'gf~~'ª¿'.·i~ó~'.~IB:~F~~~~q:~;~~ ~1) ~_e.Qd·i. 

: : ~ n t: a'::;; ~~~~~:~:~~j~~lJ~;;f :;r; ~~l~':11:~&~~~1~rj~tf~~ ;t,:: ~: 
<>;.'_·:·:::: 

··"'"--
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de cuantificar y que no promueven la inversión. Los indivi-­

duos con una posición deudora con tasas de interés menores a 

lá tasa de inflación, se beneficiarán; esta situación fomenta 

el consumo. Adicionalmente el asalariado será empujado a ta~ 

sas impositivas (impuesto sobre la renta) cada vez mayores. -

Cuando la inflación es además errática y difícil de predecir, 

los efectos se magnifican al crear una situación de mayor - -

riesgo ante la cual los inversionistas exigen un mayor rendi­

miento real. Como consecuencia se produce una desintermedia­

ción financiera, mayor proporción de inv.ersión hacia bienes, 

reales, especialmente bienes rafees y mayor consumo. 

Los efectos de la inflación sobre las empresas pueden ser ana 

1 izados por los efectos tanto en el balance cCJmo en el estado 

de resultados. Tomemos una empresa típica, cuyo balance con­

tenga por el lado ~e los activos, activos monetari~s (corto -

plazo), in~entarios (mediano plazo}, maquinaria y planta (lat 

go plazo). En el otro lado créditos de proveedores (pasivo -

de corto plazo), préstamos bancarios (mediano plazo), bonos y 

obligaciones (deuda de renta fija largo plazo) y accio~e~ (e! 

pital de renta variable largo plazo). 

acciones se cotizan en 

El estado 

rios, otros 
';··-':·::.: 

ducibles al 
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Debemos distinguir entre la reposición de un rubro por pérdi­

da en el poder adquisitivo de la moneda y el rendimiento real­

de ese rubro. En el caso de estabilidad en los precios, to-­

dos los activos de la empresa mantienen su valor en el tiempo. 

Estos activos producen así, un rendimiento real, sobre el 

cual se pagan impuestos después de deducir costos y pagos a -

la deuda (costos financieros), a una tasa del 42%. Esteren-

dimiénto sobre los activos es, desde luego, variable y mien-­

tras más variable sea la actividad de la empresa, mayor debe­

rá ser su rendimiento. 

En el momento que aparece una situación con incrementos sost~ 

nidos en el nivel general de precios, será necesario reponer·· 

las cuentas que se vean afectadas negativamente. Tanto los -

inventarios como los activos a largo plazo al ser bienes físi 

cos, se reexpresan automáticamente. Los activos monetarios -

sí se desvalorizan y deberán ser repuestos. Por el lado de -

los pasivos todos los acreedores exigirán un pago qu~ refleje 

un rendimiento real y no un pago para reponer la pérdida del 

poder adquisitivo de su capital. Si los bancos por ejemplo -

conceden un préstamo de $20.00 sobre el cual cobran 4% en con 

diciones no inflacionarias, dada una inflación del 20% exigi­

rá 4% sobre $20.00 más 20% sobre J20_;00 para reponer su capi-_. __ ' .-_,: >'- -
"-·> :·>>·:~ > ·".'-"'f' · .. :· .·~ :' 

t a 1 • ..". :.•c..:·' ":;: · :':\ ·:., · · · : ·:· . _ ... _ 
, .. - '-_, ,-'-? - --~':>e__~~; :~--~":.~:·'.f;~~,~~'.-~-{ .-: -~ 

La e a pai: iqad d'~ JK ~rnp~~s':L~d:r,;.~;~só.t~v~,ritir""~ sfo s:ga.s tos el epe n-
,,:, -;, .r" ·- _,·'..:, .~,-·,::, 

de de su op~Y,ac\i 6~ ;-p'uE!~ é sÜpori~r s'e tj'ü~'}i~~C;~~ent'as s§n post! 
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riores a la adquisición de insumos con lo cual la empresa ve~ 

de a precios que refleja la tasa de inflación. Sin embargo, 

la depreciación, de no haber reexpresión, se realiza a costos 

históricos, que ya no reflejan el verdadero costo de reposi-­

ción de los activos. Asimismo, si los inventarios tienen una 

rotación lenta y se utiliza el sistema de primeras entradas.­

primeras salidas (PEPS), el costo de ventas se verá subestim! 

do. Por otra parte si se utiliza últimas entradas, primeras 

salidas (UEPS), el rubro de inventarios quedará subestimado.­

aunque las dltimas ser~n más reales. Por el lado de los cos­

tos financieros, se permite deducir el total del interés pag! 

do a la deuda para efectos del cálculo de la utilidad grava-­

ble. No se permite deducción alguna por pagos a los accionii 

tas y además los dividendos que reciben las personas físicas­

también pagan impuestos, por otro lado consideremos que están 

sujetos a regulaciones muy estrictas en cuanto a la asigna- -

ción de créditos, que las tasas de intereses son elevadas y -

que se ven grabados por una tasa de encaje legal muy alta. E~ 

to repercute negativamente sobre las posibilidades de asignar 

crédito necesario de manera eficiente, y _la intermediación fi 

nanciera se contrae o busca nuevos horizontes en donde expan~ 

derse. 

: : : : i ::e:::·:· , ::::.y: i ::xtt~;::~j·~~~~~¡;~·1:i;f TI~; "1 

: ::: ':: ~ 
to cuando menos; la 'repos;61°~n~-rdel§ 'cap/fai:~~ ~'o,~ a~t~onistas. 
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las utilidades se verán sobrestimadas y como sobre ellas se -

pagan impuestos proporcionales, el escaso remanente deberá -­

asignarse a reponer la parte de los activos que se subestimó­

Y a la reposición del capital social. la única manera de que 

la empresa pueda neutralizar este efecto es irse al 100% de -

deuda, lo que obviamente es imposible; el incentivo para emi­

tir acciones disminuye puesto que habrá una reducción en el -

rendimiento neto real de los accionistas. Como el tipo de a~ 

tividad y riesgo de la empresa exije cierto rendimiento, el -

resultado final será la contracción del sector productivo, -­

con quiebra incluso de las empresas marginales que no pueden­

producir rendimientos normales o mayores, que les permita ma~ 

tener un rendimiento real igual a la situación preinflaciona-

ria. 

Es importante señalar que no es la inflación misma la que 

afecta a los activos reales de la empresa, sino que es la fal 

ta de reconocimiento de la diferencia entre reposición de un­

activo determinado y su rendimiento real. Es indispensable -

mantener una polftica de reposición del valor tanto de los ac 

tivos come de los pasivos. Todos los tenedores de deuda deb,e­

rian exigir y obtener una reposición de su capital ~nveri~do~ 
ú~~ .. , --o-

-e;~' ·~.--_- '?-\~ - -~;\.·:· 

Tan to 1 as di s torsiones f is ca 1 es e amo lj d=BT,~~it~f-¡t~füi.,~~~Ju;9\:.~D~ . 
~-~-,-=~·_., 

sumo necesario causan efe'i:to~ 7n~egaf:{vos c,pe'rmari~rit~~)]~obréiili~s 

empresas y, por end'~} !~o.b.t'.eiqa:·Pt~'.dJcCipn'.f \ia:nf~f;~}~,s: .. ;K9J.·1'.g'a;-

c iones como la:s· acc;on~s 1~o~'er~'.iadas éri la boÚ~'s:e ~erán'~e~ 
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gativamente afectadas.ya que reflejan el valor de la empresa­

Y su capacidad para generar rendimientos·reales netos positi­

vos. 

Existe una diferencia importante entre pbligaciones y accio-­

nes: si las obligaciones tienen una tasa de interés flotante­

que permita reponer el valor adquisitivo del capital, no se -

verá afectado este tipo de instrumento. Por otra parte las -

acciones que se den en la posición de recibir el residuo de -

un rendimiento castigado si se encontrarán negativamente afee 

tadas y su precio caerá hasta que el rendimiento generado sea 

compatible con su precio y el nuevo valor deprimido de la em­

presa, absorbiendo los tenedores iniciales una ·pérdida del ca 

pi ta 1 . 

Como efecto de la inflación, la información contabJe ya no re 

fleja de manera adecuada la realidad. A este respecto ha~ 

que reconocer los esfuerzos del Instituto Mexicano de Contado 

res PQblicos (IMCP), para revelar los efectos de la inflación 

en los estados financieros de las empresas. Las disposicfo-;,, 

nes adoptadas son obligatorias para todas las empresas 

tas en la Bolsa ~exicana de Valores. 

flación produce un velo que dificulta 

to res 

traen recursos humanos valids~i; 
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nar o perder, de acuerdo con el tipo de créditos que haya co~ 

tratado. Si cuenta con créditos a tasa fija se beneficiará -

por la perdida del valor del capital que ha de reponer. Si -

otorga créditos en las mismas condiciones, perderá por este -

concepto. El resultado dependerá de si su posición es deudora 

o acreedora. En caso de tener créditos indizados, no debería 

haber efecto alguno, pero la inflación errática añade otro -

elemento adicional de incertidumbre que implica mayor riesgo -

de operación. 

Existen efectos transitorios. Mientras las expectativas de los­

agentes económicos no se ajusten totalmente al fenómeno infla 

cionario habrá un elemento adicional de incertidumbre. Gene-

ralmente se produce un incremento en la demanda agregada que­

tiene, a corto plazo, el efecto de aumentar el crecimiento -­

del producto real de la economía, con incrementos en el em- -

pleo. En general se mantienen al .menos durante un lapso, CO!!. 

troles sobre las tasas nominales de interés, lo cual llega a­

provocar tasas reales negativas. Esta situación, alienta en­

cierta medida la inversión, pero acaba por provocar una desi!!_ 

termidiación financiera global y en caso de seguirse mante- -

niendo esta demanda agregada, acaba por observarse el surgi-­

miento de una inflación sostenida y el abatimiento del prodl.lc-. 
' - . - . ...,_~ ~¡, - ; .,-

to. 
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bajadores aumentan equivocadamente la producción al confundir 

un incremento general en el nivel de precios con un cambio en 

los precios relativos. Sin embargo, la brecha entre el produs_ 

to interno bruto potencial y el presente se cierra poco a po~ 

co, deteriorándose. La economia se "sobrecalienta", desenca­

denando una reacción contraria, con la necesaria caída en los 

productos, terminando en una situación de menor producción -­

con inflación. ·E1 mercado de v~lores refleja, en general an­

ticipadamente, esta situación al incrementar las cotizaciones 

previamente a la expansión y disminuyendo con anterioridad a 

la caída en la tasa de crecimiento del producto. 

La inflación especialmente en presencia de distorsiones fisc! 

les que no permiten un ajuste real. afectan negativamente a -

la economía en general, al sector productivo y al mercado de­

valares. Si existen además controles de precios y 
0

de tasas -

de interés, se producirá una desintermediación financiera gl.Q_ 

bal, que tendrá efectos negativos adicionales. El análisis -

ha permitido destacar que, por el lado de la demanda de ·valo­

res los individuos mostrarán tendencia a reducir sus inversio 

Por el lado de la oferta. 

1 as 

una red 

sus 

-
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Si planear es decir anticipadamente lo que se va a hacer, si 

1a función financiera es conseguir dinero barato y usarlo lo 

mejor posible en los fines de la empresa. planeación financie 

ra es. entonces, prever anticipadamente las necesidades de di 

nero y su correcta aplicación, buscando su mejor rendimiento 

y su máxima seguridad. 

Definición: "Se entiende por planeación financiera a la inter 

vención en la preparación de los planes de toda empresa ex--­

presados en términos monetarios. la selección de la mejor al­

ternativa para la obtención de los fondos, que implica el es­

tudio y análisis de las fuentes de financiamiento disponi­

bles, de su.costo en relación con sus beneficios, con los ren 

glones de inversi6n de gastos correspondientes, etc., el ~on­

trol sobre la aplicación de los recursos monetarios y la apr~ 

ciación de los resultados que conducen a una posible modific-ª. 

ción en los planes y determinación de los objetivos de la em-

presa". 

Aiia l izando Ja_def'.iAi;~~i:~r1'.~'~·();;'.pbdemos dar cuerita que la pl ane'ª­

ci6n abarca·:;to~as'"{a·~-~f6_;~~\;'idadés de la empresa, el control, 
.,;.,:~;~-'--:·;·:'·".L.'.};:· :·,o ::.:~: '. ";>"-.;·· 

el logro de'l()~~o6J~t{~,<l5' establ~cidos con 1~' meta fi,nal de -
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maximizar las utilidades. Para lograr una buena planeaci6n -

financiera es necesario contar con la conjunción de todos los 

elementos materiales, técnicos y humanos de la administraci6n 

de la empresa, 1o cual se conseguirá si existe una adecuada -

comunicaci6n y motivación del personal que participe en ella. 

La planeaci6n financiera con base a los objetivos preestable­

cidos por la dirección de la empresa crea un marco de actua-­

ción ·p·a-ra·-ros niveles de mando. Para regular la actuación es 

necesario establecer medidas de control que permitan destacar 

y analizar oportunamente las desviaciones de los planes para 

alimentar con esta información a la dirección a tiempo para 

analizar problemas en potencia, determinar cursos de acción y 

tomar decisiones correctas para alcanzar los objetivos. 

En términos monetarios son los presupuestos los que conten- -

drán los resultados planeados y esperados para un período de­

terminado de tiempo. Para que la administración seleccione -

la mejor alternativa en la obtención de sus fondos, deberá e~ 

tudiar y analizar las fuentes internas y externas de financi! 

miento con las que cuenta y de este modo utilizar la que más 

convenga de acuerdo con los objetivos y resultados esperados. 

Una vez que la empresa disponga de lps fondos qye desea obte-
,- e- - '". -

ner, los administrará lo mejor po_:ib:~c .• _\~~.s~~; ~\gnifica con--

trol ar la aplicación de.losrecur.sos•:en··~rasi·iteas,)la\,eadas -

con el objeto de recuperarlos yasí\me}oriariu''.)s{tuáción .finan. 
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ciera. 

Los resultados que se consigan producto de la aplicación de 

los recursos, darán la pauta para apreciar si se cumplieron 

los objetivos y planes, sino deberán modificarse para la rede 

terminación de nuevos objetivos • 

. 3.1. ASPECTOS GENERALES 

Los planes financieros deberán estar estructurados de tal ma­

nera que los resultados que se pretenden sean producto de la 

aplicación adecuada de los mismos, por medio de la elección -

de alternativas. Estas podrán ser muy limitadas en la medida 

en que los problemas y cambios econ6micos se incrementen y -­

sean más diffciles de apreciar, y en consecuencia ,las decisi.Q. 

nes serán más diffciles de tomar. Un factor muy importante -

en la toma de decisiones es el tiempo, ya que al evaluar un -

conjunto de alternativas que coadyuven a una buena planeación 

dentro de un entorno económico con altas tasas de inflación, 

dependerá de que el ejecutivo financiero tome la decisión más 

óptima a corto plazo. 

Las decisiones deberán b as ar~~·~~~n,- ~O'n~~l~u s'ton es actuales pe ro 

siempre viendo hacia eT flltLJ~o6·-~a\~~2ió~ entre ~referir ven 
-'• ·,.~)..~> - ~·-~ -r - - - -

tajas actual es y pos i bl és: d·~s'vénÚj~s.;fútur~·;; fre'.dten te_mente 

complica la toma de deci slok~~\ fi~'¡{ri~'.i;~·~·a·~.: dc;o'll a·~ p)~llea'~j ó'n 
·-:«; .. ::: ;~ :< </ :~;~' 

·.x .. ;L J-<0• .·< . 
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se intenta que todas ellas tengan un m&ximo de ventajas con-­

tra un mínimo de desventajas. 

Ya establecidos los objetivos para determinado período, se de­

berá crear un plan de operación para el que se utilizarán los 

presupuestos. Estos son un sistema muy completo por medio de 

los cuales se controlan todos los aspectos de operación de la 

empresa, en lo que a planeación se refiere, son muy variados 

y abarcan todas las áreas de la empresa; posteriormente se ha 

rá mención más detenidamente de ellos. 

Para que la planeación financiera sea adecuada, se tomarán 

las alternativas con las que se cuenta, se discutirán los 

factores y ajustes que intervienen en ella, se realizará una 

evaluación total de cada una. Hoy en día las alternativas ya 

no son consistentes y predecibles, y como resultado de ello -

las empresas ya no pueden determinar su futuro tan fácilmen-­

te. El nOmero de variables que pueden afectar a una decisión 

será determinado por una evidencia total del caso en cuestión. 

En la actual época de discontinuidad, las empresas más que d~ 

cidir o determinar, tienen que preaccionar. El ixito de toda 

empresa depende, ahora, no sólo de la eficiencia de su adrni-­

nistrac~ón para ejecutar planes y programas~ lino que tambi~n 

haya evaluado correctamente· las nuevas alternativas(y de que, 
-0 ;•'- - T5' 0 - -~ •e_ ·:. ~.;" 

consecuentemente. se desarf.olJen en .. primer lúgar~rC>s. P,rogra--
,_:_.:_:,;;:~ ·--o-_cc .. ---';,_o. ---

mas más acertados en ;, corto ·pla~O~'~\;~i. • 
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La planeaci6rt financiera comprende l~~ siguientes aspectos: 

l. Estimación de los recursos que serán necesarios para 

llev•r a cabo los planes de operaci6n de la empresa. 

2. Determinación de los recursos que pueden ser genera­

dos por la compañía, y cuales tendrán que obtenerse 

de fuentes externas. 

3. Identificar las mejores fuentes de financiamiento a 

largo y corto plazo, para la obtención de fondos -­

adicionales y cuando son requeridos. 

4. Establecer el método de aplicación de los recursos -

generados por la empre~a. asf como los adquiridos -

de otras fuentes para realizar el plan estratégico -

de operación y financiero que coadyuve a atenuar los 

efectos de la inflación. 

Todos estos pasos requeridos indican claramente que la flln- -

ción no es distinta o separada de las otras activi~ades_ d~ -~ 

planeación de la empresa. 
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3.2. PLANEACION ESTRATEGICA 

En nuestros días se le está dando cada vez más atenci6n a la 

planeaci6n estratégica debido a que más y más organizaciones 

están resintiendo los efectos de los cambios econ6micos en --

sus esferas tradicionales de negocios. Sin embargo, algo que 

también resulta aparente es que la planeaci6n estratégica si~ 

nifica algo diferente para cada persona. 

Durante gran parte de esta década, el t~rmino "estrategia" ha 

sido ampliamente discutido en el ámbito de los negocios. Los 

altos ejecutivos ponderan los objetivos de tipo estratégico; 

los gerentes planean estrategias orientadas a productos y me~ 

cados. Se idean estrategias para todo, unas dirigidas al de­

partamento de investigación y desarrollo econ6mico, otras a -

la obtención de recursos financieros, otras más a las relaciQ 

nes sociales, etc., la planeación, como tal, ha perdido e.l 

atractivo que poseía, ya que los ejecutivos de planeaci6n ••se 

han convertido en estrategas. 

Quizá es cierto que las organizaciones han seguido siempre -­

alguna estrategia implícita; pero como área de estudio ·inde-­

pendiente,· el aná,1Jsis~e;la'.estrategia de la empresa, está -
;;.· :·;·,' ..... , .. .:,' . 

todavfa en sH·~¿{~JI.ig~.:¿~.~sto- se debe a que no haya una defi~ 
nici6n única'~)~~~}~~·rsalnfent.e áceptable de estrategia y quede~ 

; . , :;:,o('-_, ·.·~~.;,;o "'.;k:'~.c;;:';;;o;."'.-~;f~:':,,.,- " 

pres; on es- taÍ·~stit'ó~'o·"~~ir-~t e g i a" , 11 poH ti ca su y ··•p 1 ;ne ~cLón 

a 1 argo p 1 ii~;(-~~-~}~,~~pi:~~das a. vec~s én forma i~d~stfnta. 
'.< :' '<:~.:.:·. ~: ·_. 
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Es probable que toda esta situación nos haya hecho perder de 

vista la definición real de estrategia, no obstante ha servi­

do para que .los ejecutivos no den tanta importancia a los as­

pectos técnicos del proceso de planeación y consideren, en -­

cambio, 1os factores que afectan el bienestar futuro de las -

empresas. 

3.2.1. OE~INICION 

Existen.diver~a;definiciones de planeaci6n estratégica, men­

cionaremos laf que en nuestra opinión dan el mayor significa­

do por la tarea que implican. 

El Instituto Mexicano de Contadores Públj~os, en sü publica--

ción mensual de la revista .de 

la siguiente manera: 

"Es un proceso organizado comprende el an~-

lisis metódico, tanto interno como externo (entorno) de la -­

institución y que utiliza técnicas e instrumentos para progr~ 

mar y conducir loi r~~ursos y el talento a fin de lograr obj! 

tivos definidos, ide~tHicando estrategias 

así como tamb.)én Jos .medios de control 

plan". 

marcha que se 
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niveles de recursos ajenos a quien la emprende". Así la def! 

ne Guillermo Ceja Gómez en su libro Planeación y Organización 

de Empresas. Koontz O. Donell, dice "Estrategia es un progr_! 

ma general de acción de esfuerzos y recursos para lograr obj~ 

tivos amplios. 

De lo anterior se deduce que la estrategia es un plan realiz,! 

do por la Compañía, que determina las guías para orientar un 

negocio hacia el logro de los objetivos en forma eficaz. Es 

la elección de negocios y servicios a lo que se compromete la 

dirección y los ejecutivos de la empresa. Estrategia es el -

"como" hacer mejor uso de los recursos humanos, materiales y 

técnicos de la institución con el fin de obtener, por ejemplo, 

ventajas sobre otros competidores a pesar de que ellos tengan 

una capacidad y potencial semejante a la misma. 

Ahora estamos en condiciones de definir planeación estratégi­

ca: Es el proceso de decidir sobre los objetivos de la empre­

sa para espécificar un curso de acción y de los recursos para 

realizarlos1) sobre las políticas que deberán regir la adqu.i 

sición, us.o y dispos;c.ión de lo,s récurso~ 

rro 11 ar p 1 anés ~~ti{sa·~;~l":.~1 ;~~.~b~ ·Pr'.~~~.~\;h~· ··~~· 'l.~s'·\).p'§rfun't,d.! 
- ,, .. ·, .,· ;::~·:~ .·' .. ' 
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des futuras y contrarrestar los posibles efectos adversos de 

los cambios futuros sobre'~1niedio ambiente de la empresa. 

Peter Drucker esboza una cl~ra distinción entre planeaci6n y 

estrategia cuando dice: "La planeación trata de optimizar ma­

ñana las tendencias de hoy", en tanto "La estrategia busca e! 

plotar o sacar provecho de las oportunidades nuevas y difere~ 

tes del mañana". 

Respecto a las caractedsticas distintivas de la pla~e,aci6n ·• 

estratégica, ésta se refiere a las diversas partes 'de la em-­

presa más que a la organización total, por ello las técnicas 

analfticas varfan dependiendo de la naturaleza del problema o 

de la oportunidad. La planeación estratégica muestra los re­

sultados esperados de un plan generalmente a largo plazo. 

3. 2. 2. QUE ES LAESJRATEGIA 

Planeación estt~f~gica· es· uh PT()C~SO basado en el ac.tivd más.-
,. r~ :·.~'.\::/~/.; '" 

importante 'ele :cÚalquier nego'i:iÓ: el talento. Estf .talento. es. 

la reunión· de Ya experien.¿iá, p.ér¿epción de negoc{o~f-.c~pá¿~'.' · 
dad te c n 01 ó g; ca y ~u na a e t:ft~:k c~e~t ;-va:·· G C:Y~tt~;~~tüfü-f~~~~riF 
en la p 1 anea ció n es t ra tég 'i :~ a:'e s. d~:f in ir -cu-á 1 e s:."y~:Jtlif ·~:~,~~re.:' . 
qui ere que sea el. -negoció·, tt6~lií.d6~ 1 ~-5 CiéÚsfo~~-~-;;¿·a~·se6-~en-,., --

'.·.. -,-::: .:~;~ ,;_ 

tes.ahora. 
·.<.':(~_-:,. __ :.~:_·.·. -._.::_,'_-·;:_ .. _,.,<-.:, '.---. 

- • ·~-··:~:,~·.r_:,.:,~:,: r,;_-::;.,~: 
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La planeación estratégica se ocupa de la supervivencia a lar­

go plazo y el crecimiento de las organizaciones empresaria- -

les. Implica la elección de objetivos, el estudio de aconte­

cimientos puede contribuir al logro de esos objetivos y a la 

identificación de aquellos que más probablemente serán facti­

bles con los recursos de que se dispone actualmente. No obs­

tante, es poco probable que el proceso termine con un conjun-

to de planes y proyectos detallados para el futuro. La admi­

nistración debe preocuparse por establecer la forma general -

de los acontecimientos a largo plazo y fijar las normas según 

las cuales se juzgarán los planes futuros. La creación for-­

mal de modelos para ayudar a este proceso hay que complemen-­

tarl a con un análisis también formal de una amplia gama de -­

factores, muchos de los cuales tendrán que quedar sin cuanti­

ficar porque no se les puede medir en forma si~nificativa. 

Debemos re.calcar dos puntos referentes a estrategia: 

a) La estrategia se ocupa .de los :a 

plazo más bie.n que de la lu,~h~'i· 
tidianas. 

b) La ~strategia 

Si las 
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dad particular de previsión, se deben preparar para enfreritar 

se a lo desconocido, pero pueden aprovechar l~s acontecimien­

tos adquiridos a fin de sacar ventaja de cualesquiera eventos 

imprevistos que pudieran presentarse. 

3.2.3. OBJETIVOS DE LA PLANEACION ESTRATEGICA 

los objetivos de la planeaci6n son los propósitos de la empr~ 

sa, razón por la cual existe la línea que marca su desarro- -

llo. Sin ello la organizaci6n no tendrfa sentido ni razón de 

existir~ se desintegraría. 

Toda empresa tiene varios objetivos que alcanzar para seguir 

operando y evolucionar, pero la mayoría de ellas no han toma­

do conciencia de ello de una manera clara ni han sentido la 

necesidad de analizarlos, evaluarlos y ponerlos por escrito y 

hacerlo del conocimiento de todo el personal que labora en la 

compañía. 

La definición .de .objetivos .d.eb.e inclÚir los siguientes,~:s·~;~~'~ · 
'·t.:;,:,¡-,:. ::;;'-. ~:>>-' 

tos: '-L>~ '·' ,, ,. . .·-. /:_:·.: ::'.::>\ 

o b jet i V o '~\e.o ~~·i.,1a'i e~; ' e om pfe n de • 1 as;d efin'i era·~ aef l~S ;~;r.~ 
- ·.--- ;:~· '. -' \'.,~' 

t º s y ~e~ v_1_~~Z_ti~·}._ .. '.·.:~~K~.-.R.'.~t~:~( ~.LJ·~·éi.e ~c .. 1 é·~q~e , vende.;: .. ª:'.·quf~-íi~:,r~.-:: 
, ·. .:.--__;_,~ ~ .; ;··)':. ~_.!.:"I-''- ,,_-o·.:., ·._:-----~ .,- ;:. -.... 

vende, en qué ~e ctis(il19u'é-otctesfa2a}i_ sús '¡lr.odúcto{.· Y. servi"'-
·.o··.' ·'·<~; ~---·.7·; -':-te:,\:--: ,,-__ : 



Objetivos Económicos:. 

utilidades, expresado 

términos absolutos. 
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pone_ o6t~ne~ como 

oten --

Objetivos Financieros: Que canti'dac:I de recursos ha de mane-­

jar, como estar§n asignados entre los diversos renglones de -

_su activo y como los va a obtener en forma de créditos y cap! 

tal. 

Objetivos Técnicos: Los prop6sitos de desarrollo de métodos 

de trabajo, procesos, equipos, sistemas administrativos; como 

los va a desarrollar, cuando los ha de implantar, que conse-­

cuencias tendr§n sobre su posici6n comercial y sobre s~ re-­

sultados y finanzas. 

Objetivos de desarrollo de la Organizaci6n: Incluye la defi-

nici6n del personal que requiere, sus caracterfsticas person! 

les, su capacidad y experiencia, la forma en que va a reclu-­

tar o a desarrollar dentro de la ftmpresa, su remuneración y -

sus estímulos. 

Los 

zar 
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l. Aumentar la sensibilidad hacia el medio ambiente eco 

nómico, social y político. 

2. Evaluar las oportunidades estratégicas importantes -

para facilitar cambios en la asignación de los re- -

cursos. 

3. Proporcionar capacidad para el mejor manejo en la to­

ma de decisiones. 

4. Implantar la planeación 

5. Incluir riesgos a los compromisos estratégic~~. 

Tomando en cuenta estos objetivos se realizará una descrip- -

ción del proceso de introducción y de la integración de un -­

proceso de planeación estratégica dentro de la administración. 

La naturaleza de la estrategia debería regir el di~eño de to­

dos los sistemas de administración, incluidos los sistemas de 

organización y co~trol, lo~ ~uales evolucionan durante perío-

. dos largos y y complejidad 

de 

Si un a . 
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l. Formulaci6n de suposiciones ambientales. 

2. An~lisis de la competenc 

3. An~lisis de los recursos propios. 

4. Desarrollo y evaluaci6n de estrategias alternativas. 

5. Preparaci6n de planes estratégicos, con planes de -­

contingencia. 

Asf el producto de la planeaci6n estratégica debe consistir -

en una declaraci6n del objeto de la empresa, las suposiciones 

ambientales y de competencia, las restricciones impuestas a -

la compa~fa, las metas, objetivos y el curso ~e ac¿i6n ~ara -

alcanzar los objetivos, y la informaci6~ sobre los programas 

y recursos esenciales para realizar los objetivos. 

El proceso de planeaci6n estratégica es la inte~raci6n de los 

diversos pla'nes alternativos en las áreas de la empresa, lo -

que exige una selecci5n de planes espec1ficos para implantar­

los. Una vez que la empresa decidi6 los planes estratégicos, 

el principal instrumento para implantar y tomar decisiones 

con eficacia e' !l si~t~ma~de cont~ol de la gerencia. 

La '

1 

:~··~~~~···'i.l~V~f ~~1~1Yf .. ¡' .. ~{.l.:tH~Jíi:'.'.,b •b 1 ~' :,1,•~;cf .;: f ~: · 
, -,¡¡,.• '-. --:>?··· , • ., ,., ·.··;·· .:-"·' .. ·. :.~ ... - -,~-~-~---<-,~·--··.:·e-,>-,'.--\-'- r'',;;. 

·:~·~-~. :, . -, ·: ·. ;. ~ >.:_ ;, • ,: . ' .•·,.;,~ -· --,_;._-· . ··,·~.o:. ;:._:~-- -, ., ' 

2. A~tiJ'ipar~~ a j~~~~A~~IT~r~~ueYiP~ri fde>cis\o~'ii .futu:.,. 
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ras. 

3. Prever con más rapidez y con menos transtornos para 

tomar decisiones futuras. 

De acuerdo con su impacto sobre el comportamiento de la empr~ 

sa, distinguimos dos tipos de decisiones: 

a) Decisiones básicas o estratégicas: Son aquellas que 

configuran en forma permanente o duradera el compor­

tamiento de la empresa. Comprende la instalación de 

la planta, la adquisición de equipos, las normas op~ 

rativas, etc. 

b) Decisiones operativas o tácticas: Están relaciona-­

das con el desempeño regular y cotidiano de las fun-

ciones de la empresa: compras, ventas, fabricación, 

crédito y cobranza, etc. 

Cuando no existe un cuerpo de deci~iones~l~"suficftntemente -

sólidas y claramente comunicadas al personal; Ja empresa que-
... ' .. ·.• ,/ 

da al garete lo cual, a largo plazo·, hab.rá•de. provo~ar>un de-

terioro en su estructura y en 1os resJltfaos. > 
\''·'· •. l:.:.:Í· i;,,:; •''· 

La estrategia .de la empresa se expr~'s~' 11o'r Un .¿on·juW1:o det""E! 

trategi as func. i ona les" o subestrátegi as, -congruentes~entré-­
sf. A continuación se analizarán en mayor ~~talle ~o; as~ic~ 

tos de la estrategia y la forma como éstas afeictari al balance 

y estados de resultados. 



3.2.3.1. 

nes 

sa; 

108 

es el conjunto de decisi~ 

que atiende la empr~ 

lativas a los productos: 

a vender. 
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En s,nte~is, la estrategia com~rcial afecta los resultados de 

la empresa, por los irtg~esos y costos asociados a los produc­

tos que ofrece y a los mercados en los que participa. Tam- -

bién condiciona al balance en razón de las facilidades de 

pago que se den a los clientes y del tiempo de entrega de los 

pedidos ya que lo primero determina el monto de las cuentas -

por cobrar, y lo segundo, el valor de los inventarios de pro­

ductos terminados. Por otra parte, las inversiones en acti-­

vos fijos se relacionan directamente con la estrategia comer­

cial, por las características de los productos, servicios y -

mercados. 

~- .. ::'> ··\ ·' 
·.;~. '.,.. . ',,.\". . ... , . '.· .-

3. 2. 3. 2. Esrrúi.T:EGÚÚ DE .RRODUCCION. 
¡ :: ,:. ·~?.': :i'::;:;~{~c; ·.< ' : .. ' .,·.;~~{"': --;-~·i.~~--:. '.::~:-4 ., •••• 

. :,:_;(:~ ·: .. :'·:::~(; ···<"- >' '"·« 
, ,,~ '. 

Define la tecnol~ogíXque> 0debe adoptarse, as, como los proce--
;•¡, ·,.. : 

sos, instalacÚ>~net,~~e-é¡uipos y el grado de integr,ación dé la -

planta; es decir, la ela.boración del producto finaJquefabri 
'<'.,·' ... •; . 

ca la empresa y. os. ins.u!Tios que utili.zá y adquie~~)ell ~.r.IJ't'o o 
; ; '. ~: ·\'.~ ' : <.. ~.<~~- ~.\:·· 

: :: : e::::: ·:::9j¡· : ~':·: .:;: :: : j: h ~;J~¡'.~c.f.t~~'~';;~;~~l~r~:": 
e 1 e van e 1 P.r~~,¡i~1f:~)~~~~,~~')~}~~~i~~1't~i~i~~~~l~~~;~~%J~P~ 
ti r con un a p larft'a : p r.cii.i:.ia'' muy. e.fi;ci e_n téJ :\:E.sto~;cond i c 1 on a;;e 1 

· . -.. -~ ~;~ -~- ~:;~i~:,~ ¿q~~~~~~~/:~H~-~i~?~:'.:\f f:~t~~-~~H¡~~s~#,~;~:}i:fü~: ~~~~~-ó-~).~:1t~~;~,~~~~.;~~~1;~:~~~'.f ~:· (~i!-.:~00;~·1~;;~~~: 
b a 1 an ce, .·de ~ac~e~,d o.,~on:,a:a :~anti dad,~,'dei.frec.u~sos~H'nverti~dof en 

a et i vos (1 Jis¡§~!'~~.ib'¡{,~,'if M~i ;&it~lt;~d~s1'.~f ~~~tM,~,~f ,•f j • ; e 1 

volumen de productos que seL puedan fabricar y 1 osP.éostos un i-·.. . . _. . . ·, ·.- _, ,, 



11 o 

tarios de fabricación que,desde luego, dependen de una buena 

medida de la tecnologfa que se adopte. 

Los procesos y equipos m~s avanzados requieren, por Jo gene-­

ral, de fuertes inversiones, pero son capaces de producir - -

grandes volúmenes a bajo costo, mientra~ que los métodos tra­

dicionales requieren menores inversiones y operan con altos -

costos unitarios de producción. • 

3.2.3.3. ESTRATEGIA 

Se expresa en relación con los requis{tos de calidad, tamañ\i 

y frecuencia de 1 os pedidos. así colllcí e 1 plazo' de pago a/1 os 

proveedores. Esto influye sobre los resultados, según l~ca-
1 idad y la oportunidad con que s~ adquieren los materiale~, -

para el proceso de transformación. . El precio que se paga -

por los maférfales repefcute directamente en el costo de los 

. pro.duetos f:inales,. y frecuentemente representa un alto pareen. 
·'·',; 
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fl ej a en el inventario; si la empresa re~.l i~a\~r~Jldés .com• 
~·.,. i" 

pras, sus inventarios serán más elevada's qÚé. s'i realiza. com--

pras menores en cada ocasión. 

Tanto el plazo de pago como el volumen de compra repercuten -

sobre los precios de compra ya que, por lo general, si se re! 

lizan grandes compras de contado se pagará un menor precio, -

mientras que si se realizan pequeñas compras y se paga a lat 

go plazo, los proveedores aumentarán los precios '.la empresa. 

3.2.3.4. 

Se manifiesta en los crÚt~~X@~K~ue's~ ~~plean para seleccio-­

nar al personal más ·efi;{;~~t~i·;~·:~ihmov~rlo a puestos de mayor 
.. :-\\,7~ ·~~-;·· ·. ,~·,,-r~--:;·,. -~---

re S pO n S a b i 1 id ad, en lo'.c'óriC'err{fénfe a políticas de' sueldos y 
·_,)rr · ·, ' ' • ._.;".·-· ,. 

prestaciones, a las opdffunicfades que se les ofrecen para ca-
~.1.-.- .: .. :;:· •'" . . . . . 

pacitarse y desarrollar);_s~shabilidades así como a la actitud 

general que adoptan los~)iff~s\ .. hacia sus subalternos. Todos -
., -~~¡_- .. - ·._·,··.,· ... :/~.'/f:-··-~·.::; 

estos factores determin~n··~1a::capacidad y la motivación deJas 

personas que t rabaJil,rJ, ·~;,~~r'.1·[.~;·~;~_;R.~~sª:~ así como. su J ealtad Y<~ -
eficiencia. ····'/".~~&i~ :,_:,~·).~~;:;:;.;V .. ,,,, .. <: ... ·····., :-. _) ··.~f.¿~ú! '}> 

'. :: ::· ;:;;,~f *~'\_1_,1.º_.:t .. ~--.. '.:.l_,:····~ .•.•. " .•. t.~.{.t.l.·.~~í~it~; .. itit.ii~~í~.1.f f !~~~~{:::. 
o=~-"~'~.¡-~:'.;j~-c-_:7·. " " . - - ... -· ... ·.-: <-';: . ~- - . . ~-~:·-_:;~-=·.-~-:-·~-:. 

sa s. los ;s Ufl;~'.d:es;Yt'f~s_;pr~\~~:i:~i§ri~ii~--¡j-~'It¿~'~.¿'pn~'titdyen 'p~'~E. 
tic amen te un. ga_sto fi,Jo' ya que., 1a'Jegis la cJ6 ri' mex i éii na ~o ~,. 
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permite despedir a los trabajadores y empleados sin el pago -

de una importante indemnización. 

Algunas empresas establecen, además de los salarios básicos, 

un incentivo sobre producción o sobre ventas que, por su mis­

ma naturaleza, varía de acuerdo con los volúmenes alcanzados. 

En el aspecto financiero, es frecuente que el personal solici 

te criditos menores, que se agrupan bajoel rubro de "deudores 

diversosº. Por otra parte, la empresa crea reservas para la 

jubilación y el retiro de trabajadores, así como la gratific~ 

ción anual; estos conceptos constituyen parte de su pasivo. 

3.2.3.5. ESTRATEGIA FINANCIERA 

Se config~ra con base en las modalidades que se adopten para 

obtener créditos y capital, y para asignarlos dentro de la -­

empresa. Esto afecta los result~dos por los gastos financie­

ros derivados de los créditos, e incide sobre el balance en -

la forma en que se componen el activo, el pasivo y el capital 

(Autonomía financiera y liquidez). Independientemente de lo 

anterior, las modalidades y mecanismos que se elijan para ob­

tener los recursos y el volumen de éstos condiciona y limita 

1a operación ~e la ~mpresa eu dos aspe~tos 

~cO'~·-C--'-'.- ;-ec 

Enla estru.ctura.~ pqr 'los recúrsos 
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adquirir medios. df ~rodúcción eficientes y recursos 

humanos capacitados. 

En la estrategia comercial, por las limitaciones de 

estructura y los recursos disponibles para soportar 

una cartera de cuentas por cobrar y un inventario -

de productos terminados, para un volumen de ventas­

determinado. 

Por lo anterior podemos afirmar que cada uno de los aspee-­

tos de la estrategia afecta al estado de resultados y al b! 

lance de la empresa. En el cuadro No. 1 se presentan las -

relaciones entre los aspectos estratégicos mencionados y -­

las cuentas de dichos estados. En cada uno de ellos se con 

signan por separado las cuentas que varfan en relaci6n con­

la venta, y las que dentro de ciertos límites permanecen -­

constantes, independientemente de éstas. 



COADRO No. 1 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS B A L A N e E 
ESTRATEGIA VARIABLES FIJOS VARIABLES FIJOS 

Comercia 1 + Ingresos Gastos de venta + Cuentas por + Locales y equipo 
- Costos de venta cobrar de distribuci6n y 

+ Inventario de pro venta 
dueto tenninado -

Producci6n ·- Costos de - Gastos de - Inventarios en + Planta y equipos 
producci6n Producci6n proceso de producción 

Compras - Costos de mate- - - Gastos de compra + Inventario de ma- + Almacenes de mate 
rias primas y ma- teri as primas y ri as primas 
teriales materiales 

- Proveedores 
- Cuentas por pagar 

Persónál. · - Incentivos sobre - Sueldos y presta- (-)Reservas de jubi- + Deudores diver--
ventas y produc- ciones (asigna- - lación sos. 
ci6n bles a cada fun-- (-)Reservas de gra-

ción) tificaci6n 

- Gastos financie- - Gastos financie- (-)Crédito a corto (-)Créditos a largo 
ros variables ros fijos plazo plazo 

(-)Capital 

· SerVici~s - Gastos de (-)Acreedores diver- +Mobiliario y equi 
Administrativos administración sos po de oficina -

( -) Impuestos por 
pagar 

Totales 
.... 

- Ingresos menos - Gastos fijos (no Activos y pasi- Activos fijos .... 
*"" costos variables varfan con 1 as vos circulantes pasivos fijos (no 

(proporcionados ventas) ( varfan en pro- varf an en propor-
a proporcionales porción a la ci6n a la venta) 
a las ventas) venta 

= Margen 
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3.3. PRESUPUESTOS 

3.3.1. PLANEACION Y CONTROL 

Etimol6gicamente la palabra presupuesto se divide en PRE, 

que quiere decir antes de y SUPUESTO que quiere decir hecho. 

Los presupuestos se usan como elemento de planeaci6n y una -

de las principales metas de la p1aneaci6n es determinar los­

requerimientos de inversión, los cuales a su vez crean una -

necesidad de financiamiento. Los presupuestos proporcionan­

un an4lisis detallado de los ingresos y egresos de las oper! 

ciones que desarrolla una empresa; en ese momento se determi 

nan los recursos existentes y los faltantes. Para que estos 

presupuestos funcionen deberán hacerse revisiones peri6dicas 

para comparar las cifras presupuestadas con las reales. Es­

tas comparaciones· servirán para det~ctar errores o fallas. -

De esta manera los presupuestos se convierten en una herra-­

mienta de planeaci6n y control del desarrollo de actividades 

del plan. 

En el caso de las empresas es usual realizarlos para perío-­

dos muy largos, se buscan con el ma~or .alcan~e posible. Sin 

embargo, aunque depende en parte a lo que se dedique la em-­

presa, el tiempo del alcance del presupuesto, que varía.;de -

seis meses a un año o más, en épocas como l éi actual, n~: to~­

dos los presupuestos son todo lo útiles que. qui~'.iér;alllo:s:debl 
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do a los cambios constantes del entorno económico. La pr'ep! 

ración de éstos no debe concebirse como un instrumento para­

limitar los gastos; en vez de ello, debe visualizarse como -

una herramienta para obtener el uso m&s productivo y renta-­

ble de los recursos de la empresa. 

Para que exista un mejor control se deben establecer estánd! 

res, los cuales requieren apegarse en forma realista a las -

actividades que lleva a cabo la empresa, ya que si son arbi­

trarios pueden ser más dañinos que benéficos. Los presupue! 

tos que se imponen en forma arbitraria pueden representar ID! 

tas imposibles de lograr o por el contrario poco ambiciosas. 

Si los estándares fijados son poco realistas y muy altos po­

drfan causar frustraciones y si son indebidamente bajos, las 

utilidades se sacrificarfan. por eso se deben realizar en bA 

se a una clara comprensión y cuidadoso análisis de las operA 

ciones de la empresa. 

Los presupuestos como herramienta de planeación y control -­

sirven para anticipar los cambios futuros ya que las opera-­

ciones de los negocios en el medio económico actual están s~ 

jetos a fuertes presiones competitivas y a muchos cambios. -

La tasa de crecimiento de la economfa como un todo, fluctOa­

Y afecta a diferentes industrias en numerosas formas. El --· 

proceso presupuestal puede permitir que la empresa reaccione 

rápidamente a los acontecimientos que se desarrollan en la -
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s1tuac16n general con resultados efectivos. 

Este también mejora la coordinaci6n interna. Las decisiones 

en cada etapa y nivel tienen impacto sobre las utilidades. -

La coord1naci6n y control son la esencia de la planeac16n de 

fstas, el sistema presupuestal proporciona un panorama inte­

grado de las operaciones. De esta manera divide las opera-­

c1ones en partes especfficas para determinar su labor inter­

na y su re1aci6n con los resultados globales de la empresa¡­

es decir que se puede determinar por ejemplo. si un arttculo 

en particular es rentable o no para el negocio y asf el sis­

tema presupuestal se convierte en una herramienta financiera 

importante. Al preparar un presupuesto deben establecerse -

las metas ya sea a corto o largo plazo y se determinarS el -

número y tipo de productos que se manufacturar4n, el pron6s­

tico de ventas, la distribuci6n, la localización de la plan­

ta, el tipo de activos. los financiamientos, etc. 

3.3.2. NORMAS OE CONTROL FINANCIERO 

Las normas de control financiero abarcan a toda la organiza­

ci6n y contienen diversos tipos de presupuestos de control -

financiero, como los presupuestos para productos individua-­

les y para cada actividad importante en la empresa. Los pr! 

supuestos adicionales que se formulan para controlar las·OP! 



118 

raciones de las sucursales individuales, tambi~n se agrupan­

.y se modifican para controlar las operaciones regionales. 

En forma similar, las normas que se establecen en las ~reas­

de manufactura, mercadotecnia y administraci6n dan lugar a -

otra serie de presupuestos. Por ejemplo el presupuesto de -

producci6n refleja el uso de materiales, partes, mano de - -

obra e instalaciones; cada uno de los elementos principales­

cuenta con su propio programa presupuestal. Por lo general· 

hay uno de materiales, requerimientos, de mano de obra o de­

personal y uno de instalaciones o gastos de capital a largo­

plazo. Despu~s que se ha producido el artfculo, el ~iguien­

te paso del proceso consiste en la creaci6n de uno de merca­

dotecnia. Los requerimientos de los ejecutivos y de la ofi­

cina se relacionan con todo el proceso, y se reflejan en el­

sistema presupuestal de gastos generales y administrativos.­

Los resultados al proyectar todos estos elementos del costo­

se reflejan en el establecimiento de un estado de ingresos y 

egresos presupuestado, llamado tambi~n Proforrna o Proyectado. 

La anticipaci6n de las ventas permite contemplar los diver-­

sos ~ipos de inversiones que se necesitarSn para la produc-­

ci6n; estas inversiones, m&s el Balance General inicial pro­

porciona los datos nucesari~s para desarrollar el lado de ~­

los activos. Estos dtben financiarse, pero primero se nece­

sita un análisis del flujo de efectivo, es decir, el presu-­

puesto de efectivo o de recursos monetarios. Este indica --



los efectos combinados que tendrán las operaciones presupue~ 

tadas sobre los flujos de efectivo de la empresa. Un flujo­

neto positivo del efectivo indica que la empresa tiene un a~ 

plio rango de financiamiento interno, sin embargo si se in-­

crementan las operaciones y eso conduce a un flujo negativo­

del efectivo, se requerirá un financiamiento adicional, con­

duciendo lógicamente a elegir una forma adecuada y oportuna­

del financiamiento. 

El presupuesto de efectivo no sólo indica la cantidad total­

del financiamiento, sino también su oportunidad. Muestra la 

cantidad de fondos que se necesitarán mes por mes, semana a­

semana e incluso diario, convirtiéndose también en una herr! 

mienta financiera muy importante. 

3.3.3. PROBLEMAS DE PRESUPUESTACION 

El uso de sistemas de presupuestaci6n dá lugar a c~~Yr~ pro­

blemas principales • 

. Primero. Los programas 

vuelvan muy complicados y altamente 

puestaci6n puede ser ineficaz. 

Segundo. 

de la empresa. 
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Un presupuesto es una herramienta, y no un fin en st mismo.­

Por definición las metas de la empresa antéceden a los pla-­

nes de subsidio, de los cuales los presupuestos son una par­

te. Por otro lado los presupuestos se basan en expectativas 

futuras que pueden no llegar a realizarse. No existe una -­

buena razón por la cual no deban alterarse los presupuestos­

ª medida que cambian las circunstancias. Este razonamiento­

es el corazón del argumento a favor de la elaboración de pr! 

supuestos más flexibles. 

Tercero. Los presupuestos pueden ocultar las ineficiencias­

al continuar los gastos iniciales durante períodos sucesivos 

sin que se haga una revaluact6n apropiada. Los presupuestos 

que se formulan a partir de otros precedentes, por lo gene-­

ral contienen gastos indeseables. No deben usarse como tap! 

deras de una administración eficaz. El proceso presupuestal 

debe contener una cláusula que rija las normas referentes a­

las revisiones periódicas. 

Por último, los presupuestos se usan algunas veces como ins­

trumentos de presi6n, lo cual destruye sus objetivos básicos. 

Los que se convierten en instrumentos de tira~fa dan lugar a 

resentimiento y frustración, sentimientos que a su vez cond~ 

cen a la ineficiencia. Con objeto de contrarrestar este - -

efecto la alta administración debe aumentar la participación 

de los subordinados al preparar los presupuestos. 



CAPfTULO IV 

ESTRATEGIAS FINANCIERAS EN EPOCAS DE INFLACION 



4.1. LA INFORMACION FINANCIERA COMO BASE 
PARA FORMULAR ESTRATEGIAS 
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Nuestra sociedad se ha organizado econ6micamente en dos sect~ 

res. que son el PGblico y el Privado. formando una economfa -

mixta· en la que ambas juegan un papel muy importante. cuyo -

retroceso o desarrollo, conjunta o independientemente reperc~ 

ten de manera directa en el desarrollo de la economfa en gen~ 

ral. 

Es necesario remarcar, aunque ya se hayan mencionado, ·los ob­

jetivos que persigue la empresa, así como los de la informa-­

ci6n financiera y los principales efectos que el fen6meno in­

flacionario ocasiona sobre la misma; independientemente del -

fin primordial que persiga, la empresa coadyuva a satisfacer 

las necesidades de la sociedad en su conjunto, contribuye al 

desarrollo económico del 

tó 

La econom 
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les y actualizadas. Las operaciones de la entidad tienen un 

reflejo monetario que se maneja mediante la Contabilidad que 

en la actualidad deb~do al fen6meno inflacionario necesita 

reexpresar sus cifras para cumplir con su objetivo principal: 

PROPORCIONAR INFORMACION, pero ¿de qué tipo?, 

La contabilidad, considerada como una de las técnicas princi­

pales en la formulación y obtención de la información finan-­

ciera, deberá observar en todos los casos "PRINCIPIOS DE -

CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS", y configurarse de acuer 

do con las normas y técnicas establecidas por los organismos 

profesionales que las regulen en cada país, además debe cont~ 

ner las siguientes características: 

FEHACIENTE. Característica primordial de la información fi-­

nanciera que significa que los datos que proporciona deberán 

ser reales, transcripción fiel de la operación u operaciones 

que representan, confiables para tomarse como herramienta de 

un conocimiento y re~ponsable del riesgo que constituye el -­

ser base para la toma de decisiones. 

tros y métodos. 
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UNIFORME. La uniformidad de la información financiera es - -· 

esencial. Los bienes, obligaciones y todo entorno financiero 

deberá medirse en dinero y en una moneda única, normalmente -

la del país en el cual se encuentre ubicada la entidad, exceR 

ción hecha de informes de carácter internacional, Deberá ob-

s~rvar afio tras afio los mismos criterios y principios de va--

1 uació~, cálculo, c6ntrol, etc., y cuando fuere necesario un 

cambio, hacer mención del mismo como hecho importante en el -

cuerpo de los estados. La uniformidad es necesaria a fin. de 

hacer confiable y significativa la comparación de los datos. 

COMPLETA. Es fundamental que abarque y represente todas las 

operaciones, movimientos y situaciones tasables en dinero y -

proporcione un mayor número conveniente de estados sumarios y 

analíticos que permitan ~1 usuario hacer un análisis e inter­

pretación cabal de la situación financiera de la empresa. 

ACCESIBLE. Debido a que la información financiera de una e! 

presa analiza interna y externamente el aspecto econ~mico, su 

presentación deberá facilitar la interpretación de los hechos 

que represente. 

RELEVANTE. En la estructuración y presentación de su~ datos 

deberán enfocarse preerrinentemente a los·más importantés:.Y 

des tacar 1 as re l.aci ones. más si g:~if{c~Jiva s ;deiJl)óm~'llto y,; pe -> 

riodo al que se:ri1'.f~~e\ IgÜalmente,···:d~~etá•fomari'e e{;cue~:. 
ta a quién va dir:fgftia, ya~ qu.e su ~st{u~tti~adón;se \~rá de<-

... , 
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acuerdo con los fines p~ra los que ser~ empleada dicha )nfor­

maci6n. 

Es necesario enfatizar. que\una•informaci6n financiera distor­

sionada afecta s1n duda a ~a econom1a nacional en un grado c~ 

ya medición efectiva no es posible cuantificar. 

Es por esto que l~s condiciones ecori6micas cambiantes y el ifil 

pacto que tiene en los costos y utilidades los altos costos • 

del dinero asf como la erosión en el valor real de los activos 

monetarios. ha provocado una mayor atención por parte del eji 

cutivo hacia los problemas financieros. dándose cuenta de que 

en la actualidad se requiere un contacto más· estrecho de las 

áreas operativas y financieras con el objeto de conseguir es­

trategias para atenuar los efectos de la inflación y asegurar 

la presencia y permanencia de la empresa en el mercado, auna­

do al mantenimiento de la rentabilidad y la liquidez. La-el! 

ve para desarrollar una estrategia adecuada para enfrentar el 

futuro con optimismo, es el realismo: Realismo en cuanto a 

las perspectivas económicas globales, 

las perspectivas d~l mercado, par~ la 

las 

ese 
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rala empresa.í la cual se delie analizar, pues es el reflejo -

del comportamiento.;de, la misma durante un período determinado. 

De aquT sw desprende la necesidad de la obtenci6n de la infor 

mación financiera pues es base fundamental para la toma deci­

siones ya sean correctivas, de mejora o para seguir con un -­

plan progresivo. 

La Contabilidad es muy extensa y flexible y nos proporciona -

bases para realizar diferentes tipos de Estados Financieros -

según las necesidades de información de cada empresa o nego-­

cio en particular, sirviendo asf de base para poder formular 

estrategias financieras para abatir los impactos inflaciona-­

rios de la economía. 

4.2. CAPITAL DE.TRABAJO 
·~:------~·-'-:2"·--=,:,-

•" ~ . -

',· 

A 1 hab 1 ar de Ca pi ta í de TrªbaJo.~":s:~J;,\~}f~ia'cfg'n~ . con los b i e- -
·,· __ :·.>·' 

ne s de inmediata rea 1 tia c i ón 'c°;2~i~1J~.~J;~0.~'.e.'.\:c~enta una empresa -

para operar o incrementar 'su .. ope}.áCfóh, para hacer frente a -
~:_:-:.;: : ;t:·:.\,.~:-·~!~~~:(~~:l:~f~:i}i~,~~? :.'./:>~:: ;'):\·. . .. . '' 

sus deudas, como respald,o para la',obténción<.de crédi.tos, etc. 
:-;:·_ ·/:_:-: -·/,~·~\:::·;·:~:-~)~0.:t:.s'.;~'..:· <,' ·-- · :>:. · · · · · · · 

:·:,::s ':: '::;::. i :::·~;;~lJil~~~}lls~;f ~l:~j;;~ •... :::.~:~~!~ii~ 
fue creada •. ·. Unode .. Jo,s~~:mucho:s ooJetivo,s o,,fJnes''Segurament~ 

será 1 a .. obtenci ó~;.dt~~:i,~r,:~~~~"l~~iitf~~"~s~,Jciifa·,:p'~r.lm~~~Ío,:,,:;~:e 
>'.-_-'; .'f-···-- --'":""':-· - .,.. ,,;::·,,- .. _, ... ,<~'·-~·. ·-~'.;~;:-; ~ ·,-.,,-~~<>:~· ... ---~-~~'.' 

las ventas, GH~ se relácionaFcli~ec'f~l11erd:~,cOn:::i6s faveíltarios 
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y que cuando se realizan de contado se transforman en Efecti­

vo y que cuando son a crédito dan origen a las Cuentas por e~ 

brar, de ahí que esto sea considerado como capital de traba-­

jo. Sin embargo, cuando se habla de estrategias financieras, 

hay autores que consideran que el efectivo no debe ser consi-

derado como capital de trabajo puesto que es producto de los 

otros, es decir de la realizaci6n de los inventarios de cont~ 

do y de la recuperaci6n de las cuentas por cobrar, sin que -­

quieran decir con esto que no tenga importancia, sino que m4s 

bien consideran que en lugar de darle importancia como parte 

del capital de trabajo, es importante como resultado de los -

buenos o malos manejos administrativos de la empresa. Sin e! 

bargo debemos de tomar en cuenta que el efectivo entra en to­

das las poltticas, etapas, estrategias o como se les quiera 

llamar como parte esencial de la operaci6n misma, y aunque en 

nuestra investigaci6n encontramos a quien según su opini6n -

el efectivo debe ser separado, es imposible por su peso y el 

impacto que sufre por el paso del tiempo en épocas inflaciona­

rias, que no puede dejar de ser considerado como parte del c~ 

pital de trabajo pues es base y apoyo para reciclar la fun- -

ción del mismo. 

El manejo que se le de al Capital de Trabajo nos refleJael -

resultado de~la operaci6n y del rendimiento de.:los'r!tctVsos, .· 

es una medit'ió'n ,de l_a efi.ciencia opera ti.va; •Re'pr~se·11t~l·:1a.••.; 
disponibilidad a corto plazo eón r~specto a las\:C>bfiij~6Tones 
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del mismo período (no más de un año). 

No podemos hablar de los niveles óptimos en los que se debe -

de manejar o cuales son las pollticas operacionales a seguir, 

ni los márgenes de utilidad se deben de reportar en alguna -­

forma detallada o específica pues cada .empresa tiene sus pro­

pias necesidades internas y externas a satisfacer y sus pro-­

pies recursos con que ha de realizarlas. Lo importante aqu1 

es que se proporcionan bases, puntos de partida o de referen-­

cia para obtener la mayor eficiencia posible y que se reco-­

nozca lo importante de su manejo y las consecuencias que trae 

consigo, Los niveles óptimos los establecerá para cada empr~ 

sa quien tenga a su cargo el manejo de este rubro tan impor-­

tante. 

4.2.l. INVENTARIOS 

En cualquier ªpoca es una práctica gerencial muy sana la de -

mantener bajo estricto control el nivel de los Inventarios. -

El control de estos es muy complejo y por consiguiente requi~ 

re de mucha atenci_ón por parte de los ejecutivos. Los facto­

res que debe tomar e~ cuenta el hombre de negocios cuando an1 

liza y va a determinar cuáles son los ni.veles de Tnventarios 

correctos que debe de mantener son l~s si~uien~i~: 
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l. La oferta de las materias primas y otros insumos que re-­

quiere la fabricación de los productos que vende la com­

paftfa. Si se trata de una amplia oferta por varios pro-­

veedores competititos, se pueden mantener niveles de exis 

tencias relativamente bajos,por otra parte, si se trata -

de insumos de relativa escasez en el mercado, es evidente 

que el empresario tiene que mantener inventarios mSs al-­

tos para garantizar una producción ordenada de su empre--

sa. 

2. El costo real de mantener inventarios. Se trata aquf bá­

sicamente del costo financiero. Si la empresa tiene que 

financiar sus niveles de inventarios con crédito, el cos­

to financiero es el Ú1terés que tiene que pagar para el -

crédito. Si no tiene que recurrir a créditos para finan­

ciar las existencias, el costo financiero es lo que deja 

de ganar si tuviera los fondos disponibles para invertir 

en otra cosa. Estas pudieran ser tanto inversiones dé -­

renta fija como varias inversiones alternativas como el -

lanzamiento de nuevos productos, abrir nuevos mercados, -

etc. 

3. 

· .. ,, ..... }i ¡e 
.. 
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una estructura financiera fuerte sea motivo de una pol ftj_ 

ca de inventarios débil, y la verdad es que si una empre-

sa tiene una polTtica de inventarios déb i 1 , es probable -

que su estructura financiera s6lida no dure mucho tiempo. 

La rotaci6n de inventarios. Cuando mAs alta la rotaci6n 

de inventarios, mas eficiente la empresa y también más -­

productiva su inversión de capital de trabajo. los avan-­

ces en la computación han ayudado muchfsimo a que las em­

presas mantengan sus inventarios a niveles óptimos para -

asegurar el abasto de los insumos con la menor inversión 

de los mismos. es decir para lograr la mayor rotación po­

sible consiste en una flufda producción. Es por lo tanto. 

muy aconsejable que las empresas se aprovechen de los - -

avances tecnológicos en este sentido. pues en épocas in-­

flacionarias es una herramienta indispensable. Lo bueno 

precisamente en esta área del procesamiento de datos es -

que. a pesar del permanente proceso inflacionario mundial, 

los precios han bajado notoriamente, casi año tras año. -

Además, durante los últimos años se ha visto una verdade­

ra proliferación de computadoras muy pequeñas y muy bara­

tas que ponen prácticamente, tecnologfa avanzada al alcaR 

ce de Ja mano de ~oda compañfa en México. 

La forma de contábfTijar)os inventarios tiene un>impacto di· 

recto sobr~J~·~utiÍidad~s de la empresa·. Y .su.f1uio·deei~cti 
vo. Si se üsan 1~os:'c'8;~ti~ h·istóricos, que en'}P~~as.d:~ i~fl! 

.;:'\ 
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ción son siempre menores que los actuales, la utilidad será -

mayor. Pero también será mayor el impuesto sobre la renta, -

reduciendo asf el flujo de efectivo después de impuestos. -­

Lo importante en esto es entender que las utilidades registra­

das en el estado de resultados son únicamente una cifra en el 

papel, mientras que el pago de impuestos representa una sali 

da de dinero que reduce el flujo de efectivo con el que puede 

contar la entidad. 

El Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A.C., está tra­

tando de liberalizar la práctica contable para que los esta-­

dos financieros, en general, reflejen con mayor exactitud la 

situación real de las empresas. Aún existen desacuerdos en-­

tre los miembros de la institución en cuanto a la forma que 

deberá asumir esta liberalización. 

Sin embargo, si ~stán ~e acuerdo en que las empresas deberán 

usar el m~todo "UEPS" (últimas entradas - primeras salidas) 

para laconta6ilización de los inventarios. Este sistema. es -

Las 

por 
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guimiento de estas políticas es de suma importancia para la -

eficiencia de esta inversi6n temporal. La buena o mala admi­

nistraci6n de dicho rubro trasciende directamente en la rent! 

bilidad de una empresa, en vista de que un cobro es el final 

del ciclo comercial donde se recibe la utilidad de una venta 

realizada y representa el flujo de efectivo de la operación -

normal siendo la principal fuente de ingresos de un negocio. 

En épocas inflacionarias las pollticas deber!n contener las -

siguientes caracterfsticas: 

a) Que establezcan requisitos mlnimos de liquid•z y so1~~ 

vencia que debe reunir el cliente. 

b) Que establezcan, los descuentos m&ximos a conGider, 

asf como las circunstancias bajo las ¿u,les pueden COft 

cederse. 

c) Que fijen el plazo de cr~dito que se concede y a que -

tipo de cliente. 

d) Que establezca~ la forma como se débe cobrar .a 16s - -

c1ientes. 

La formulaci6n de políticas debe ser cuidadosamente est~~jada 
antes de establecerlas, para comprobar bajo qué condi2{cfri'e~ -

se puede conceder crédito, asl como que estén acor·de('.c~:h./ la 
-·--=-p.-~:. -'_, 

realidad económica del mercado donde se opera\. y asl po,d'~,r 
·:.>~'..:'·. 

evitar que puedan repercutir en forma negativa·enra re'nlab.i-
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lidad de la empresa. 

Esto significa _que las políticas demasiado estrictas pueden -

repercutir en una disminuci6n en las ventas, y poHticas· dem! 

siado flexibles pueden ocasionar que las pérdidas por cuentas 

incobrables aumenten, siendo ambos casos perjudiciales para -

la empresa. 

El punto 6ptimo para establecer las políticas de cuentas por 

cobrar puede estar basado en los términos bajo los cuales -­

conceden crédito los competidores. 

En épocas de incertidumbre, caracterizada por tasas de infl! 

ci6n generalmente altas, el comportamiento del mercado se -­

vuelve anárquico y obliga a las empresas a cambiar sus polí­

ticas de cuentas por cobrar. Este tipo de inversi6n está -­

completamente expuesta a los efectos nocivos de la inflación. 

En estas condiciones es recomendable reducir los plazos con­

cedidos, efectuando una cobranza más agresiva, a través del­

departamento indicado (motivado por atractivos incentivos).­

Otorgar descuentos por pronto pago, para asf promover las -­

ventas de contado y disminuir el monto y el tiempo de la in­

versión en cuentas por cobrar. 
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4.2.3. EFECTlVO 

E'te, dentro de sus funciones como capital de trabajo, es im­

portante para la adquisición de inventarios y como producto -

de una venta bien realizada de contado o por eficiente y -

oportuna recuperación de una venta a crédito (cuentas por co­

brar). Este rubro es muy delicado cuando atravieza por épo-

cas inflacionarias, donde conservarlo por un tiempo muy pro-­

longado puede ser tan perjudicial como ~o contar con el con -

oportunidad. 

Una de las herramientas que nos facilita el manejo de este--, 

rubro tan importante es el Estado de Flujo de Efectivo, cuyo 

objetivo es el de decirnos cuanto vamos a necesitar, en qué -

momento y con cuánto vamos a disponer, si tenemos faltante o 

excedente en base a nuestros pronósticos de ventas~ compras, 

gastos, recuperación y pago de créditos, etc., el cual como - · 

ya se habfa comentado en su momento no sirve de mucho si no -

es analizado y corregido con oportunidad. Oportunidad preci~ 

samente es la clave de este estado financiero auxiliar pues :... 

nos dice con oportunidad si tendremos faltantes de efectiv~ -

para buscar la .forma más conveniente y menos costoÚ'pár:~cob-
• >." .. ;-·. -_,"" 

tenerlo y si obtenemos excedentes para invertir .~1'1-~I·a,:;Óp.?~i6n 
más provechosa ·Y> eyitar 

que hacer y iollle~o·~ una 

te. 
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e·-· 

4;3~ .. ESTR.ATEGIAS FINANCIERAS 

4.3.l. ·CALIDAD V CANTIDAD DEL CRECIMIENTO 

Anteriormente durante los últimos años y principalmente en la 

década de 1960, el objetivo mSs importante de las empresas 

era el crecimiento de las ventas, mientras m4s grande mejor.­

La mayorta de las empresas, no sólo en M~xico, sino a nivel -

mundial, desarrollaron estrategias para obtener ese crecimie~ 

to lo m§s rSpido posible. El tema del momento era la mercad! 

tecnia, la penetraci6n y participaci6n de los nuevos mercados 

ya existentes, el mercadeo era el elemento clave de la adm1-

nistraci6n de la empresa. Los nuevos productos proliferaban, 

aunque en muchos casos no eran muy diferentes de los que ya -

ofrecían y los ejecutivos no escatimaban esfuerzos y recursos 

para lograrlo; su sed de abarcar cada vez m!s mercados con -­

sus productos era insaciable. 

Había la plena certeza de que los rendimientos sertan excele~ 

tes. · . .' 

'.',· 

.. ·\:\· ~~-:;;(._:.< .. :'. .·~~: :· .. - _\: ~. 

::::. f :: 1 ::: ::::.::: i :: :.::: :~ii~~f ~4~~1!fü~~r~~,1;r' , , 
'~ ·,.·,-~·:-·<. :.;.:. /_'.:-.. ·\:··c.·:·,·-;,~~,'.~,.~·~,>"· 

Sin embargo en una economía a dam~~{:;;r:~~'.1(r'&;~~'~;~''.¡~lf}~Eo~o 1 a 

que vive el pafs actualmente, la a~Íll~nisi~~c'.i6X·;,~j~ :;,~,fi~~resa 
debe eva 1 uar cuidadosamente el cosfo' de l ~ ,p~~tihi¡i'~c.i"6~'"adi- · 

-
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cional en el mercado, su repercusión en las utilidades y en -

las erogaciones de efectivo respecto al tlujo proyectado del 

mismo, analizar si la inversión será de tal magnitud que pue­

da desequilibrar el rendimiento esperado sobre el capital to-

ta l. 

Para eso contamos con una herramienta como los presupuestos y - -

principalmente el análisis de estos; es decir la comparación 

de los resultados presupuestados con los reales, que puede -­

determinar que producto o productos no proporcionan ni siqui~ 

ra un mfnimo de utilidad. 

De aquf se pueden desprender decisiones radicales como las de 

reducción o eliminación de un producto debido, por ejemplo, a 

que no tengan una satisfactoria rotación en inventarios, o -­

por el contrario si los resultados reflejan un fuerte crecí-­

miento en las ventas, consecuentemente habrá mayor penetra- -

ci6n en el mercado, con un incremento en las utilidades y en 

el flujo de efectivo, necesariamente el rendimiento sobre el 

capital invertido será superior, entonces ese o esos produc~­

to(s) contarán con el impulso necesario dándose un crecimien­

to no solo en cantidad, que es importante, sino en calidad -­

que es mucho mejor. 

También es importante úner presente que este crecimientó, no 

es el fin en s~, sinó'1'c)s':~edios con los 

son 1os 'más diÚ"¿~~T~;,de o~tener e indisµensab•leS, para hacet 
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le frente al fenómeno inflacionario. 

4.3.2. LA ESTRATEGIA Y LOS CONTROLES PRESUPUESTALES 

Las recientes devaluaciones de la moneda colocan una vez más 

en primera plana, la imperiosa necesidad que tienen las empr! 

sas de asegurar que su planeación estrat~gica y los controles 

presupuestales, sean los adecuados para el momento que ahora 

se vive. 

Como se menciona en el capitulo anterior, la planeaci6n estr! 

t~gica no significa más que formalizar las respuestas a las -

siguientes preguntas: 

l. lA dónde queremos estar al fin do un determinado pe- -

ríodo en comparación con donde estamos ahora?. 

2. lCómo hacemos para llegar ahí dentro del plazo esta- -

blecido?. 

Este esquema es cierto para toda condición económica pero las 

épocas de inestabilidad caracterizadas por altas tasas de in­

flación y devaluaciones periódicas exigen que la planeación -

estratégica no sea determinista, sino flexible y adaptable al 

tipo de econom1a en el cual se desarrollan las empresas. 

Impli'cita está una continua y sistemática revaluación de todas 
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pues.si 

no 

ta!!!. 

li~ sobre la~ cuales ·· 

para ser mSs :-..: 

ser una función· 
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(el cual ya es hist6rico 

se elimina éste 

trimestre se comparan co~ 

medir el desempeño de 1 
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ser determin! 

constantemen­

sobre precios no de-­

deb~n de estar en funci6n real 

cual. a su vez determinará los -

ci6nj detrimento del precio real de 

.. la especülaci6n y el intermediarismo • 
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a) Repondrán las unidades de inventa.ria que seestá.n ven 

diendo. 

b) Conservarán la capacidad actual de operaé:{6k(ya sea 

de fabricaci6n o de distribuci6n. · 

c} Obtendrán un rendimiento justo sobre la inversi6n de 

los dueños o accionistas de la empresa. 

Analizando lo anterior, se tendrá que la fijaci6n de precios 

en ~pocas inflacionarias es un problema que requiere una ma-­

yor atenci6n por parte del ejecutivo, que habrá de contar con 

informaci6n actualizada que sustente la integración de un co1 

to de fabricación o de reposici6n que satisfaga los dos prim~ 

ros requisitos, y con una planeación financiera adecuada que 

le permita cumplir satisfactoriamente el terc~ro. 

Sin embargo cierto es que el ejecutivo, en épocas de incerti­

dumbre, tiende a fijar precios de venta muy elevados movido -

quizá por la preocupación de que la carrera de precios lo al­

cance más pronto en sus costos, que en su fijación de pre­

cios; es decir que se presenta un factor subjetivo de temor, 

que al producirse en cadena, contribuye a acelerar el proceso 

inflacionario. Por otra parte, 1.os .incrementos de precios ar­

bitrarios tampoco son la s~lu~ió~=pu~~ tomando en cuenta· la -

situación económica, polf~fc~;·y ~ocia( que ha est.a.~o. v.iviendo 
-~)./_~~i .~• ___ ;__.~, -'--~~< 

el pa1s, tratar de aprovech)1rse.ctee'11a•aumentan~.o pfepios --
- . . ... . . . ' . ·, ·.:_··---;,,>.~.::.:._~/ ~.- .... · ; ·,_:.., . ,,'.<,,_-· : /: -

indiscriminadamente sería .ún polít{sa\njtope"Y, '.con.t~~ifr()ducen-
,. : 2 
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te, como lo sería asimismo el no aumentarlos. 

Una forma de hacerle frente a este fen6meno, es contar con -­

un sistema de costos que sea susceptible de actualizarse con 

frecuencia, tal vez tres o cuatro veces al año, o las que 

sean necesarias y que se reconozcan costos de reposici6n bas! 

dos en un buen sistema de precios vigentes de materias primas 

y otros insumos importantes. 

la comparaci6n frecuente de costos actualizados con precios -

de venta, permitirá al ejecutivo tomar la decisi6n de cambiar 

los precios cuando sea absolutamente necesario. Es preciso -

aclarar que las mejorías en operaci6n, mayores volúmenes de -

producci6n y otros aspectos de eficiencia y productividad inci 

den con frecuencia en los costos de manera más importante que 

los precios de sus materiales, el costo de mano de obra y sus 

gastos, y que esto debe de tomarse en cuenta antes de tomar -

decisiones sobre aumentos de precios, utilizando así una co-­

yuntura que puede permitir captar una mayor parte del mercado 

y dar a la empresa una sensible ventaja respecto a sus compe­

tidores. Puede suceder que los precios de venta se encuen- -

tren supeditados a los vaivenes del mercado o a las decisio-­

nes que puede tomar el gobierno respecto al control de pre- -

ci os, lo cu a 1 impide q•Je 1 as empresas· establezcan el precio 

de un producto determinado en un nivel tal que no produzca el 

deseado rendimiento sobre 
. . . . ' 

to el ejecutivo tiene que enfrentar fá dedsi5tisobre si debe 
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continuar o no con el producto en cuesti6n, pero lo que es -­

má~ importante es que reconozca que hay un cierto nivel mfni­

mo por debajo del cual no puede vender, en un perfodo mh o -

menos prolongado, sin que origine problemas en el flujo de -­

efectivo. 

En una economfa inflacionaria este nivel mfnimo aceptable es­

tá en constante cambio, condici6n por la cual se hace imper! 

tfvo que el ejecutivo esté bien informado de la realidad y no 

menos importante es que sistematice sus decisiones de precios 

para poder saber en un momento dado si la empresa está ven- -

diendo sus productos redituablemente. 

He aquf el dilema de las empresas que producen o venden kéf'C>~-
duetos con precio tope, en este caso cabe realizar gestiones, 

individuales o conjuntas, con apoyo en costos ac~~alizados P! 

ra lograr incrementos justificados. 

4.3.4. PRODUCTIVIDAD, UNA ESTRATEGÍA EF'ICAZ. 

Una manera más creativa 

inflacionario es elevar la produc:tfvidad. El producir se re-
• • J • 

fiere al nacimiento del producto 1 ,eri cambio la productividad 

establece la optimización de la producción y debe ser entendi 

da como la relaci.ón que existe entre !~s productos y los ser-
. . . . 

vicios que se.obtienen, así como los recursos materiales, fi-



nanci eros y humanos que se uti 1 izan en su· obtenci.ón, en un 

tiempo dado. 
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Productividad es la clave del éxito, y representa incrementos 

en el volumen de producción en la empresa, sin que se requie­

ran recursos adicionales o que no se deba a aumentos de capi­

tal o de fuerza de trabajo, dichos aumentos o incrementos pu~ 

den provenir de la aplicaci6n de mejores sistemas de adminis­

traci6n y organización en todos los niveles de la empresa. 

PRODUCTIVIDAD ES EL COCIENTE RESULTANTE DE DIVIDIR LOS PRODUf 

TOS O SERVICIOS OBTENIDOS ENTRE LOS COSTOS E INSUMOS QUE SE -

UTILIZARON PARA OBTENERLOS. 

En otras palabras, es el resultado de dividir las salidas en­

tre las entradas. Es una medida que nos indica que tan bien 

se están combinando los recursos de la empresa y que tan ace~ 

tadamente se están utilizando para el logro de ciertas metas 

especfficas comparadas con los resultados esperados y desea-­

dos. 

Lo anterior es sólo un concepto y como tal no produce algún -

cambio, por lo que se requiere que el ejecutivo aplique su h! 

bilidad para fijar las estrategias, programas y metas necesa­

rias para obtener mejoras en la operación~ En consecuencia -

la administración de la empresa debe tener corneo objetivo prin 

cipal el constante incremento en la productividad. 
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Desde una perspectiva ma croeconómi ca, la mejorf a de.,la produf. 

tividad es la Qnica·fuente real de incrementos ap6~table a la 

riqueza nacional. El uso más productivo de los recursos red~ 

ce el desperdicio, ayuda a conservar los recursos escasos y -

los hace menos costosos. Sin una mejoría en la productivi- -

dad, los incrementos de salarios, precios y de otros costos 

solamente están contribuyendo a crear inflación. 

Un incremento permanente en la productividad es el único cami 

no a largo plazo para que nacionalmente puedan resolverse los 

problemas que actualmente estamos viviendo,· cuando de alcan­

zar resultados se trata, las mejoras en la productividad de--

ben de contemplar lo siguiente: 

l. Conceptual izar la productividad; es deci~ di.stinguirla 

de: 

a) Utilidades en. el corto plazo, con las cu~le·~--~P-~ede 
- : . '. --·,~'"=,,:'~~ - - --·.,-

estar·o-o~;no~asoci ada pero jamás ser un s t~~n1mC1.; ·· 
·.·,··:c._:;: 

b) · Prod~lc'.iones record, las cuales pueden c'otncidir o 

nocon los iné:rementos sustantivos en 1.a prpductiv.i 

dad pero ncf constituyen una con.dición sine_,q\ia'(non. 
. . . 

Esta_ cqnceptual i zación referida debe<••r~~ultar ~e u.11 --;·- ~: -·< ·_..::,.:r~ .... .;_.y_-;o·----' 0--.-=-·,_-___ '.::-·--.-:-;:.-

pro ce so de bOsqueda de '.cétnsen-so ·ai.tntert o¡. del:'.eélu,_t po 

di re et i_vo' :i~ prj mera instán'éi~'.j.Y~fp'~ma'ri-e_2-~?~~ --trav,é s 
-< <': ~:_.'~- ~·, .. ___ ,,,_ ·;-

de ra conc~~t:a'~T6K~ iúa~(~C:f1v1dad:es 
-:>:·:·/ 

quema da~d~.~e¡~;stal1}~i<:;~,-;;i,~ 11lisi6n u 
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Medir la productividad •. · Establecer el 

productividad, 

es decir: 

a) De donde partimos. 

b) Establecer la brecha de 

c) Hacia donde queremos llegar. 

Diagnosticar las causas que estén limitando a la pro--

ductividad e impidiendo alcanzar el nivel deseado. El 

diagn6stico es uno de los pasos fundamentales en un 

proceso de mejoramiento; su importancia radica en lle­

gar a la soluci6n de un problema desde una perspectiva 

preventiva, que aventaja las medidas correctivas de ur 

gencia, las cuales normalmente son más costosas para -

la organización y dan resultados de corta du~aci6n, -­

por lo tanto un buen diagnóstico debe ser aquél que·-­

a ti en da el pro b l e ma desde s u s causas , no so la mente sus 

síntomas. 

4. Establecer un programa de mejoramiento. En atención a 

las causas detectadas en el diagnóstico, instrumentar 

1 as acciones correctivas y preventivas. cuya su.ma desem. 

boque en mejoras sustancial.es en el d~scempeñ.o.organiz~· 

c ion a 1 y, por ende , .··en .1~ª·. ~I~!f~. c,~}VOlciacl ::~~. ~ ~·;}'.~·< · .. ··.· ·· 

5. Cont in u'i dad. los :es f úe~zos· d~ mejbtami·~~t~;~e·~~~· ~~·~-
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tenerse en el largo plazo y con.stituir un estilo de -

administración nuevo, el cual constantemente dé res- -

puesta a los bruscos cambios característicos del entor 

no económico en el que actualmente se desarrollan las 

organizaciones y aún m~s. se adelante a éstos. 

Desde luego estos señalamientos son sumamente importantes pa­

ra alcanzar el éxito en la productividad; sin embargo, no con1 

tituye una camisa de fuerza imposi~le de ajustar a la reali-­

dad siempre dinámica de las organizaciones, 

Por otro lado Productivid~d no representa sac~ificios ni des-

perdicios de recursos humanos o económicos en un proceso de -

creaci6n y multiplicación de riqueza, el concepto de pr~duct! 
1 

vidad debe ser entendido en su cabal profundidad por todos --

los seres humanos, independientemente de que sirva en la so-­

ciedad, en el campo, en la fábrica o en alguna profesión, al 

respecto conviene reflexionar en que cuando deja de haber pr.Q. 

ductividad, lo que realmente se dá es desperdictio de recursos 

humanos, de instrumentos económicos y carencia de buenos re--

sultados. 

CAPACITACION. Una de las alternativas con que cuentan las -­

empresas y en general la ecolloíníá, ,para atenuar en;,illguna for. 

ma los efectos ~t}~infl~i.ón~2s·e1·.gué~s:,ag1)5ª¿~i~>fJ~_v~E >de 

programas de capaci tacün l:lieíl e"strUcturadós. y··deJi.~t.élos,' - -
> .. - · _:; . .', ·:<··-·····:· .·· '··'··- _., . . ·--:.·. -·,·';·:·::ce·· /:i~: · .. --.: .. 

orientados a ·mejorar ;¡a pr~duttivid~d en\r~s.·orig~n{~aciones;-: 
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Estos programas indiscutiblemente representan erogaciones im­

portantes, pero, si se analiza la relaci6n costo beneficio, -

el costo resulta mínimo en funci6n de los resultados que se -

logran al tener gente m~s preparada, eficiente, motivada e -­

identificada con la empresa. La capacitación es una fórmula 

para la productividad que nos permite encontrar y descubrir -

talentos en cada una de las personas que laboran en la empre­

sa para poder ubicarlos en aquellos puestos en los que, de -­

acuerdo con sus aptitudes e intereses, podrán hacer un mejor 

trabajo, lo cual se traduce en beneficios a la empresa, y ay~ 

da al empleado a realizarse mejor como persona y, obviamente, 

a obtener mayores beneficios econ6m1cos. 

4.3.5. LA IMPORTANCIA DE UN MANEJO FINANCIERO MAS CONSERVA-­
DOR 

En las condiciones económicas que enfrenta el hombre de nego­

cios actualmen~e, el manejo financiero debe ser mSs conserva­

dor, esto no quiere decir que una empresa debe dejar de asu-­

mir riesgos. Lo que si significa es que, como las economfas 

inflacionarias son por definición inestables, debe aplicarse 

un 

ro 

Concre 
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énfasis a su flujo de efectivo, más que a las utilidades conta 

bilizadas, construir una sólida base de capital contable, en 

la que pueda apoyarse en momentos de necesidad financiera, y 

evitar como si fuera plaga el fuerte endeudamiento y como han 

demostrado las recientes devaluaciones, ni hablar de un fuer­

te endeudamiento en moneda extranjera. Resulta indispensable 

que en tiempos de incertidumbre como lo son los inflaciona- -

rios que las compañías tengan una sólida base de capital con­

table. Cuanto más inciertos son los tiempos, más sólida debe 

ser tal base. El proceso inflacionario, sin embargo, no per­

dona, y a menos que el ejecutivo se esfuerce en todo momento 

para proteger la generación de su flujo de efectivo (aún cua~ 

do sea a costa de las utilidades contables, si es necesario), 

su compañía puede encontrarse un buen día con una situación -

en la que todavía es rentable, pero casi insolvente. 

Por lo que respecta al endeudamiento, puede sef sorprendente 

para muchos el que, enfáticamente, se recomienda el mantener­

se en el más bajo nivel (aparte, por supuesto del crédito co­

mercial natural). Es de dominio común la popular teoría de -

que la mejor manera de "derrotar" a la inflación es endeudar­

se tanto como se pueda, porque cuando llegue el momento de P! 

gar el empréstito, se podrá hacerlo con pesos, 

dólares más 

México. 
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damente peligroso. Da resultados positivos sólo si la empre­

sa está segura de que dentro del sistema económico habrá am-­

plia liquidez durante el período de amortización de préstamo. 

Las cosas a veces no resultan así. Por el contrario, muy --­

frecuentemente el proceso inflacionario lleva hacia una condi 

ción de menor liquidez en el sistema, por lo que cuando ello 

sucede, las compa~ías que se han endeudado fuertemente corren 

el riesgo de no tener suficientes pesos, baratos o no, para -

poder pagar el préstamo y sus intereses. Esto los hace insol 

ventes y obviamente puede llevarlas a la quiebra. De he-­

cho, ha sucedido, estos factores están íntimamente ligados --

con los mencionados anteriormente como base para decidir so--

bre las estrategias financieras aplicables a las épocas infl! 

cionarias; aparentemente pueden parecer repetitivos pero se -

debe a que van intrínsecamente ligados. Plantearemos un ejem 

plo en donde se encuentran varios considerandos pa~a darnos -

una aproximación hacia el campo en donde se van a tomar las -

decisiones. Tómese el caso de una empresa cuyas ventas lle-­

gan a $ 100 1 000,000.00 de pesos. (El ejemplo es igualmente -

válido con cualquier otro volumen de ventas, ya que el impac­

to relativo será el mismo). Establézcanse las siguientes suposicio-

nes: 

l. El capital de trabajo 

es de .. s. 20 1 06.o{boÓ.oQ cle;•pesos. 
;,~'.:.· ;,::>:;-, ;. < 

2. ·Las····~·tÍ1ia'ad·~'~ ·~{(af'd~~puJS 
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al 7.53 de las ventas, o sea S 7 1 500,000.00 pesos. 

Al año siguiente, la tasa de inflación es de un 10%, 

por lo que la empresa decide, aumentar sus precios tambi~n -

en un 10%. Esto eleva las ventas hasta S 110 1000,000.00 de P!t 

sos. Supóngase asimismo, que hay un incremento de otro 10%­

en el volumen de ventas. Asf, la situación de la empresa en 

ese segundo ejercicio será la siguiente: 

l. Ventas: 121 1 000,000.00 de pesos. 

2. Capital de trabajo: 24 1 200,000.00 (20% de las ventas). 

3. Uti 1 idades después de impuestos:$ 91075,000.00 pesos. 

(7.5~ de las ventas). 

Hasta ahora, todo bien. Las necesidades de capital de trab! 

jo se elevaron en $ 41 200,000.00 pesos, monto que fue cubier_ 

to por las utilidades después de impuestos de $ 91075,000.00 -

pesos. O sea, hay una cobertura de más de dos a uno. Si t_g_ 

dos los demás elementos permanecen iguales, la empresa está­

en una posición muy cómoda. 

Pero el problema es que en las economfas inflacionarias, todos­

esos otros elementos raramente permanecen iguales •. Obsfrve­

se qui le sucede a esta empresa si se hacen pequeños ajustes 

en las cifras. Téngase en cuenta estas nuevas suposicio~es: 

l. Loi~clien~es de 
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mentos en sus costos, como résultado de la inflación, como­

consecuencia, tiene la necesidad de generar fuentes adicio­

nales de financiamiento por lo que deciden extender un tan­

to sus pagos. Esto constituye un manejo financiero muy sa­

no en economfas inflacionarias. Pero el problema es que -­

·sus cuentas por pagar son las cuentas por cobrar de la de -

nuestro ejemplo. Sup6ngase, asf que por razones de competi 

tividad la propia empresa tenga que acept~r perfodos de co­

branza algo más largos, con el resulta~~ de que su ¿apital­

de trabajo, como porcentaje de ventas, se incrementa en un-

2%. 

2. Debido al incremento de la demanda internacional -

de las materias primas básicas que la empresa utiliza, ésta 

decide que, para proteger su flujo del producto esto es, P! 

ra permanecer en el mercado tienen que acumularse inventa-­

ríos que elevan el capital de trabajo, como porcentaje de • 

las ventas, en otro 3%. 

3. Esto traerá como consecuencia disminución en el -­

efectivo transformado en inventarios y cuentas por cobra~ -

por ventas a crédito, incrementándose el capital de trabajo 

pero perdiendo liquidei 

sí. 
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trabajo de la empresa cuando se incrementa ya de un 20% de­

las ventas a un 25~: pasa de $24.2 millones de pesos a más­

de $ 30 millones;· o sea, que el incremento en el capital de 

trabajo, que asciende ya a más de $ 10 millones de pesos 

respecto al monto original, es aproximadamente $ 1 millón -

de pesos más alto que el total de las utilidades netas des­

pués de impuestos, generadas durante el ~egundo ejercicio.­

La empresa ya se encuentra con un déficit de $ 1 mill6n de-

pesos. 

Es en una situación como ésta, cuando ayuda mucho el tener-

un s6lido balance, con una firme base de capital propio y -

de capacidad adicional de endeudamiento. Pero para compli­

car la situación un poco más, se puede asumir que, debido a 

que el proveedor de la materia prima clave de la empresa es 

tá ahora en mejor posición para negociar, decide reducir el 

plazo de los créditos que otorga. La compañía no puede di! 

cutir con él, ya que sería difícil conseguir el material -­

con otros proveedores. Así, los plazos de pago más cortos­

significan una mayor presión sobre la posición del capital~ 

de trabajo, por lo que la empresa tiene que hallar nuevas -
. ·' --- .·,· 

fuentes de financiamiento. (falta de liquidez,). 
-- -, o'-;"" <~o--, --,i{c-/,>'~;~~>-';i:fi/éo' .. :~~-~-:¿<;;--;=~:-

y s;. además de reducir 1 os términos ct~·iP~'.~a,\;~N,~,,;'~frov"~ec(or: · 

también 

sucedil5 
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sez de la oferta, se necesitar6ri aOn mái fondos para finan- -

ciar las operaciones. 

Por 01 timo, puede suponerse que mientras la empresa estaba·-­

considerando incrementar en 10% sus precios para compensar el 

efecto de los costos más altos provocados por la inflación, -

~u departamento de ventas prevé que si los precios se elevan­

en esa proporci6n, el producto se coloca fuera de mercado. Si 

la direcci6n de la empresa se convence de que sólo hay que a~ 

mentar los precios en, digamos, un 5%, esto significa cortar­

$5.5 millones de pesos a las ventas, lo que se verá reflejado 

en gran medida en las utilidades netas. O quizá pueden ser -

los controles oficiales de precios o la competencia, los que­

impiden aumerrtarlos en el 10% original. De cualquier forma.­

el impacto sería el mismo, haciendo necesario un ajuste en -­

las políticas de ventas y de fijación de precios; 

,' .. ···-··-·-

La importancia de este ejemplo, es que ilustra con cua'ntai.,ra:. 

pidez, en una economía inflacionaria y difícil de.produc{r; -

una empresa puede pasar de una situacl 6n fl;~?~1~i~~~jtJ;"ti~¿_ 
da a una extremadamente precaria. ·. ····· ··.>1 "···; • 

,· .:·~'.'. •. -- .. .,._,' - '.~/~1-~·:1;~:{'.:>.>:~.'. .· ... 

::::: n:::a :::;~é:d ;:t:~ :: 1 ~:;;;:~~i~i!~~t~i~~¡J~~!~~s;n 
o e b i'.d o .••.. a .. ·9 ·~·e•.•····ías.•····~.con~'.ni.í ~'.s···::i.nf.J.(~~1~onari1"a¡.s~:r•.•:I µ~·~·.· .. ·• ci:~¡~:Ji·c·i .. 6.n • 

. m.e~C>-~ .~s€k/f es·15i .·~~~¿·s;';P~.~·d~;~~ti~~ es;. ~·1 ·J~presari º. debe fo~p.en"' 
sar estos· fenómenos a tr~vés de ún manejo más éonservador, r~ 
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visi6n y ajüstes peri6dicos a sus polfticas y a los resulta­

dos reales con lo esperado o presupuestado. Por esto debe -

manejarse a la empresa con más cautela y analizar tanto a -­

corto como a largo plazo, cuales son las ventajas y las des­

ventajas y estar concientes de que pueden fallar y preveer -

rápidos ajustes y mejoras que no provoquen trastornos irre-­

~ersibles. Es necesario considerar otro factor que es más -

controlable por la empresa que es la productividad que ya se 

ana1iz6 anteriormente, pero que también es un factor relevan 

te y con repercusiones que pueden ser buenas o malas según -

se sepa aprovechar. 

No nos estamos poniendo en una posición pesimista. sino más­

bien realista. Debemos preveer las dificultades a las cua-­

les no podemos enfrentar, ya que estamos manejando un rubro 

muy delicado e importante que es el manejo financiero y que­

su mala aplicaci6n trae consecuencias muy graves y a veces -

irreversibles o de muy lenta recuperaci6n como las que esta­

mos viviendo en nuestra economfa actual. 
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Se puede definir como la.diferencia porcentual entre el va~­

lor original y el valor final de una inversión, en el caso -

de una empresa nos estamos refiriendo a sus activos. 

Sin embargo cuando esta inversión se realiza con carácter 

permanente, es decir a largo plazo y además atravieza por 

etapas inflacionarias en las que lógicamente las utilidades­

estarán expresadas en unidades monetarias de diferente valor 

y poder adquisitivo con respecto a las unidades con las que 

está registrada la inversión (costos históricos}, surge un -

problema para obtener una comparación real. La inversión ei 

tará valuada en unidades de muy bajo valor comparada con las 

utilidades de un año de alta tasa inflacionaria, entonces la 

apariencia será de una empresa cuya operación es muy eficien 

te pues la diferencia será desorbitante. Surge pues la nece 

sidad de comparar iguales con iguales, dar valores actuales­

ª la inversión para obtener resultados más realistas o por -

lo menos que se aproximen. Se reflejará con más precisión 

la forma en 1 a que ,,se están manejando 1 os recursos de 1 a em­

presa. 
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del pafs. Estas utilidades que se van a repartir no deben -

ser parte del capital, sino únicamente excedentes que no se­

requieran para seguir con las operaciones normales de la em-

presa. 

Precisamente es aquf donde se percibe la baja rentabilidad y 

la p~rdida del poder adquisitivo, cuando nos enfrentamos a -

la cruda realidad de que debemos reponer algún bien que com­

pone nuestra inversión, ya sea por obsolescencia o por que -

no nos permita ser competitivos, por ser inservible simple-­

mente o por cualquier otra razón, la reserva que fuimos acu­

mulando por concepto de depreciación y la utilidad que gene­

ró por su uso son insuficientes para adquirir otro de sus -­

mismas características o equivalente. 

Entonces no existió rendimiento sobre la inversión, sino que 

se está distribuyendo entre el gobierno, los t~abajadotei"y­

los accionistas y de esta forma la empresa se descapitaliza, 

necesariamente se irá extinguiendo; no será útil ni rentable, 

sus perspectivas d~ permanencia y de cumplimiento de los fi-
'' 

nes para los que fu~ concebida serán nulos completamen~e. Es 

tarea de todos y cada/un9delos .responsables Je áre~,{:d~RªI 

tamento, • gerenc i a.."~1 .. ~c~~o.se,,l~/9,u:{e{\a l)ani?·r.~'s.~$P.n;li~,~·~@J-

t u d de 1 a e m p res;~". ·(~€í:.~~·~;~·~j~a,~t·.;~.f '.~~s.E·n~;$·ú.~~i~§·~~j(d'~iS1·~}~~~·~~ .. ~·é·J of 

ma posible ,p ara(qu~~:e:i:.bene'iic'f&ff~e~;:i ncre,~eh<te;+ta'cia' v'ez; niá s ·,., 
y cubra a la ernp~·~~~>·cl1{1ff~~'.a.cfo''.!i•n~.iJ~2io~a·f,}6\,qÚe•;~~~·Hae,. 
a los actfoílis'taL.pfr~~~e¿ecsa'h~ríllil s~ ~~blVerfafractiva··y-



158 

será sujeto de inversión pues tendrá intrínseco un alto gra­

do de confiabilidad; relacionado con esto debemos aceptar 

que la administración más eficiente y mejor organizada no 

puede demostrar que lo es si no tiene recursos para hacerlo, 

y esto conlleva a un ciclo en el cual el mayor rendimiento -

va empujando a la mayor inversión. Es necesario considerar­

también que el inversionista requiere al igual qu~ la empre­

sa que al invertir sus recursos y obtener un beneficio sea -

mayor al perjuicio que la inflación pueda ejercer. Esto es­

que si un inversionista tiene cierta cantidad de dinero dis­

puesta para comprar un bien cualquiera que le vaya a traer -

innumerables beneficios y se encuentra con la alternativa de 

invertirla en la empresa, pues €sta tiene necesidades de - -

efectivo para continuar con sus operaciones, es de esperarse 

que al cabo de esas operaciones, pensemos por ejemplo en un­

afio, la cantidad que reciba el accionista .le será suficiente 

para comprar el mismo bien del inicio o uno equivalente, ya~ 

que de lo contrario la empresa habrá fallado en su adminis-­

tración al obtener un rendimiento menor al de la inflació~;­

afectándose a sf misma y a los duefios 

tegran. 

4.4.1: 

No 

ra 
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:::::::~:,~¡~,~[~ti~~~l~~~~i~¡t~t~~~~~iJiii~~Jl 
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,, , .. ·" ," '· -s ;.;.1
' ::<~·:·;~-~-;~·-.:~:;ji-' T:": :~·~:31:0~/!~W~t.; ·.'" '.';-

por e j ~~.~J~~}1i,~~!i'.'.~$~'.~~¡~~~~i;;1~n V,li:~-§~e}$11 O O o , O O O · en .u na· i:aqui. n! 
ria, cuya:v.fda>'úti:li'es~de.5:áños.'; Cada año. destina $200,000 

::::.
1 :1~~;J~i~f &l~~~i~Kf;'::::. d: ~:;;::i:~: 6~.i~ : 

·' -.. , .-,_-~ .-,~·!·>~~ ·:,:. ':"í"·'' 
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del va lar años/a u.; 

torizados ;,i;_·i~s1 gne··· éie•:vl~a~···· 
útil. En eY;.: •.. 
total de 

.·,e,:' 

río do l ái 

ge ne ra dos•·· diirilnt~e\l Qs.{5 'áñós,:·no .s'on•,V:eri r.ea lfdild/úti lid a des•'-' 
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Unicamente cuando la producción y venta de la maquinaria en­

cuestión haya generado $ 2'500,000. será cuando la inversión 

en ésta co~enzará a producir una verdadera utilidad, lo cual 

permitirá a la empresa efectuar nuevas inversiones y/o pagar 

dividendos a sus accionistas. 

A menos que el ejecutivo valúe los activos fijos sobre una -

base de costo de reposición, le será imposible tomar las de-

cisiones necesarias para asegurar que se generen reales y -­

verdaderas reservas de deprP.ciación, adecuadas para reponer­

activos, así como también para obtener una ganancia real so­

bre la inversión de este rubro. Es por esta razón que los -

activos deben ser constantemente revaluados para reflejar -­

tanto como se pueda su costo de reposición en términos actua 

les. El Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A. C., -

hace hincapié en que la revaluación de los activos no es una 

operación contable simple que aumenta el valor para compen-­

sar la devaluación de la moneda mexicana frente a las extran 

jeras .. Se trata más bien, de una medida financiera que hay­

que llevar a cabo meticulosamente y con criterios bien defi­

nidos, recordando siempre que el objetivo de revaluación de­

activos es el de establecer valores más realistns durante --

épocasinflacionarjas e:n que Jos valor/s ~.istóricos der acti 

···'·" 
·,. 

El I, M. C.P. ·/A.'C ,}.recomi en'dá·qÜe .·se 'úsi'co~o 'hás~ e (;fndi ce­

de Precios al Consumí dor TI. P.l:;}, c~ando s~ 'trati de lá re-
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valuaci6n del patrimonio, salvo en casos espectficos como el 

de los Bienes Rafees, donde el valor podrfa aumentar a un 

ritmo mayor al del I.P.C., pues están involucrados otros el~ 

mentos como la cambiante posición de la oferta y la demanda. 

Es aconsejable que el ejecutivo analice: 

l. Los aspectos fiscales y 

2. El mecanisno más apropiado a seguir en caso de que deci­

da efectuar dicha revaluación. 

La revaluación de los activos tiene el mismo impacto sobre -

las decisiones de precios que la actualización del método -­

UEPS para la contabilizaci6n de los inventarios, es decir, -

con los activos fijos valuados en los libros en cantidades -

mayores, también serán mayores las depreciaciones que se car 

gan contra las utilidades de la empresa. Sin embargo el ej! 

cutivo debe tener cuidado en fijar precios de los productos­

estrictamente sobre la base del rendimiento que requiere ob­

tener sobre su inversión en activos a valores revaluados, -­

pues podrfa colocarse fuera del mercado y también, en algu-­

nos casos, podría crear reacciones políticas indeseables. 

Esto es especialnente peligroso en el caso de la revaluaci6n 

de los bienes raíces, cuyos valores bien podrfan aurnentarse­

varias veces. 
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CONCLUSIONES 

1.- A lo largo de esta investigación se ha resaltado que la -

empresa es la parte medular que da origen al entorno eco­

nómico y surge en y para la sociedad, ya que se encarga -

de satisfacer las necesidades de la misma por medio de la 

producción de bienes y servicios y de la creación de em-­

pl eos, además de contribuir de manera importante en el -­

gasto público. 

2.- La empresa como generadora y distribuidora de la mayor -­

parte de la riqueza de un país, debe contar con una exce­

lente administración para que cumpla con los objetivos P! 

ra los cuales fui creada. En consecuencia la administra­

ción contará con los recursos humanos, materiale~ y tiir! 

cos necesarios; dentro de is tos se puede considera( 1( P.Q. 

sibil ida d de i ne 1 u fr .. al Licencia do en Colltadifr~H'f:-4~ebi~i ' 

a sus amp 1 i os ccí no ci~J~Q~t(J s :y su estrechiP· ~e1~·di\sW:,;~·~ri'~··;;.~ 
1 os as pee tos·cónd6FJ'~:;t·f1sca1~s :Y\ii:r(an·~; erci~~~?'.~~J~·'i~st:i:L 
; n ti mamen te 1'd~~6~~;~_~/,",~~ causas'/J ~.onsecue~'cias del:,,:. __ 

proceso. infl·~\~i~gH~ril. s 



l63 

3.- La función financiera, que no es privativa del licenciado 

en Contaduría, tiene como objeto la obtención y análisis­

de la información financiera para la toma de decisiones -

adecuadas que permitan un buen funcionamiento de la empr~ 

sa. La función financiera no sólo se localiza en algún -

tipo de empresa en particular, se encuentra en toda clase 

de organización económica sin importar su objetivo o tama 

ño. 

4.- Las empresas están expuestas a los efectos negativos de -

la inflación y la devaluación, los cuales son originados­

básicamente por el derroche del Sector Público que provo­

ca un desmedido endeudamiento interno, aumento de impues­

tos, de circulante monetario, alza general en los precios, 

disminución de la producción y en general un desequili- -

brio económico; siendo principalmente las empresas que -­

componen la otra parte de la economía (la iniciativa pri­

vada), quienes tengan que cargar con las dificultades op~ 

rativas y administrativas que pueden causar su extinción. 

Debido a esto las empresas sufren descapitalización y se­

ven obligadas a recurrir a dife~entes fuentes de financi! 

miento externas. 

5.- Una vez que cuen.ta con >i~s recur.s~~ ~éce~arios par.a reali 

zar sus operaciones:; ~la ··empre:~~. 1~eber/p1 anear estra tég i-
. ";-' . ·c.: .,,, '- • - ~ ~·/ " , ;:-· -

c amen te c uá:1 ~{1~i{~[I'~li} 6,}j~tfv'o 5':y h·,cami no a seguir pa-
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ra evitar que la inflación y la devaluación causen estra­

gos y que no cumpla con los fines establecidos. 

6.- Cuando ya se han definido los objetivos de la empresa, de 

ben aplicarse medidas correctivas en caso de errores y de· 

mejora si son necesarias, poniendo mucha atención en los­

rubros que componen el Capital de Trabajo y aplicar las -

estrategias financieras que se consideren apropiadas para 

el buen manejo de todos los recursos importantes que con­

forman una empresa, las estrategias necesarias para mante 

ner óptimos niveles en el Capital de Trabajo: En el Efec 

tivo porque pierde su poder de recuperación, en los Inven 

tarios porque son difíciles de reponer y en las Cuentas -

por Cobrar porque al convertirse en efectivo tendrán me-­

nor poder de compra que el original. Además de·l Capital­

de Trabajo existen otros aspectos importantes en los cua­

l es aplicar las estrategias financieras convenientes como 

lo son las Políticas de Precios, la Calidad del Crecimie!!. 

to, las Estrategias Presupuestales y de Productividad y -

en general un manejo financiero más conservador. En esta 

investigación hemos tratado de sentar las bases para mej~ 

rar la operación, para que la empresa sea altamente renta 

ble y conserve su poder de reinversión que es lo que pri!!. 

cipalmente deteriora el fenómeno inflacionario, pero de -

ninguna manera hemos fijado un camino a: seguir para todas 

y cada una de las empresas ya que cada ·una ti ene sus ne ce 
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sidades y recursos específicos para satisfacerlas. 

En el proceso de toma de decisiones y en cualquier proble 

ma de tipo económico, el Licenciado en Contaduría no pue-

de ni debe estar al margen, ya que es su obligación cono-

cer causas y consecuencias, pues éstas estarán reflejadas 

en ·1os Estados Financieros Básicos. Cuenta con una herrt 

mienta útil para la planeación, proyección y fijación de 

objetivos que son los Presupuestos. Es importante resal­

tar que éstos se manejan dentro de la empresa basándose -

primero en los ingresos y de esta forma se proyectan los 

egresos, lo cual supone que conforme vayan aumentando las 

entradas aumentarán los gastos; existe aquí una radical -

diferencia respecto a la forma en que se desarrollan en -

el Sector Público, ya que primero proyecta sus gastos y -

depués se preocupa de cómo obtener fondos suficientes pa­

ra solventarlos. Lo primero a lo que recurrirá es al - -

aumento o a la creación de imposiciones fiscales, lo cual 

daña sobre manera a la tan debilitada iniciativa privada, 

o a los empréstitos internacionales comprometiendo más a 

la tan descontrolada economía del país. La Administración 

Financiera es una herramienta que ha ido evolucionando y 

ha estado proporcionando los medios para ir sorteando las 

dificultades y aprov2char las oportunidades. Es necesa-­

rio que el aparato buroc~ático utilice y aproveche las es 
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tr.ategias que ofrece la Ad~inistraC:ión Financiera y que-

las empresas privadas que las.estén utilizando evolucio-
,,,.¿, 

nen al mismo ritmo. 

8.- Indudablemente que el Sector Público, al igual que el Sec 

tor Privado, se enfrentarán a problemas que aunque no los 

.hubieren propiciado tendrán que solventarlos¡ deberán im­

plementar soluciones rápidas junto con la aplicación de -

la ~~trategia que se considera como ~ás eficaz que es la­

Productividad, ya que de esta forma se reactiva la ec~no­

m~a del pafs. Es aqui donde se h~ce necesaria la acción­

conjunta de ambos sectores, sin dud~~alguna el aparato b~ 

rocrático debe tomar conciencia' de 

una forma de luchar contra la 

ble contar con la cooperacióri 

ra que realmente se saneen 1 s 
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