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INTRODUCCION 

En la vida económica de un país es primordial el desar

rollo de las actividades extractivas, industriales, comercia 

les o de servicios de todas y cada una de las empresasº Es -

por ésto, que se hace necesario realizar un estudio constan

te de las operaciones que se desarrollan en la empresa; pue~ 

to que todas las decisiones que se tornan dentro de las mis -

mas pueden causar transtornos que repercutirán considerable

mente, tanto en la empresa como en el paísº 

Dentro de toda empresa recae sobre la Administradi6n, 

ia responsabilidad de lograr con eficiencia la ejecución de 

las actividades de una entidad así corno conducirla al logro

de objetivos previamente establecidosº 

El Administrador cómo responsable del buen funcionamien 

to de la empresa, se deberá proveer de una adecuada informa

ción en el proceso de la toma de decisionesº En gran medida 

esta información es proporcionada por los Estados Financie 

ros; los cu~les, por medio de la aplicación de los métodos 

de análisis, permitirán al Administrador emitir una opinión

de la situación financiera de la empresa en un periodo dete~ 

minado, aprobando las p~l!ticas administrativas, o bien, su

giriendo las medidas correctivas o preventivas necesarias p~ 

ra el buen aprovechamiento de los recursosº 

Las necesidades de una Administración eficiente y eficaz 

dentro de las empresas, requiere que se tenga un mayor domi 

nio de las técnicas de la Administración y del conocimiento 

de los recursos hurnanosv materiales y financie~os con los que 

cuenta la empresa así como de los factores externos que en 

un determinado momento pueden influir en las políticas de la 



empresa. 

Por lo antes expuesto he decidido elaborar el presente 

trabajo de investigación, en el que se pretende explicar lo

qué es la información financiera, su análisis e interpreta 

ción por·medio de 1a aplicación de los métodos de aná1isis y 

su influencia en la torna de decisiones qué, en a1guna forma, 

repercutirá en cada una de las áreas de la empresa y en su -

conjunto. 

Esta información se encuentra clasificada de la siguie~ 

te forma: 

En el primer capítu1o, se explicará el concepto de los 

.Estados Financieros, sus objetivos, clasificación y limita 

.cienes así como los principales estados, con el fín de que 

el lector pueda introducirse al estudio y comprensión de la 

información financiera. 

En el segundo capítulo, 

de los Conceptos de análisis 

Financieros, los objetivos, 

se pretende dar la explicaciOn 

e interpretación de los Estados 

la importancia y las clases de 

análisis, con e1 propósito de que el lector conozca y coro 

prenda lo qué es el análisis f inancieroo 

En el tercer capítulo, se explicará y ejemplificará ca

da uno de los métodos de análisis como son el método de Ra -

zori0s. Financieras Simples, Razones Estánd~r, Porcientos Int~ 

grales, Aumentos y Disminuciones, Tendencias y control Pres~ 

puestal. 

En el capítulo cuarto, se explicará el concepto de la 

torna de decisiones, 1a clasificación de éstas, sus bases y 



sus técnicas. 

Finalmente, en e1 capítulo quinto, se indicará y ejem 

pLificara La utiLidad de La información financiera en La to

ma de decisiones, dentro de cada una de las áreas de 1a em -

presa. 

Con la finalidad de proporcionar una mejor comprensién, 

se anexa al presente trabajo un ejercicio de la Compañía 

~· El Complemento ", SoAo, en donde se muestra la aplicaci5n 

de los citados métodosº 

Esperando sea de utiLidad La aportación que pueda sig 

nif icar para quienes de alguna manera se encuentran vincula

dos en el analisis e interpretación de los Estados Financie

ros y aspirando a superar en un futuro cercano las posibles 

deficiencias, someto a juicio del honorable jurado el prese~ 

te trabajo. 
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CAPITULO I 

LA INFORMACION FINANCIERA 

1.- CONCEPTO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Existe un sin fÍn de conceptos acerca del significado 

de los Estados Financieros, es por ésto que se mencionan al 

gunos, con el objeto de que se pueda apreciar y resumir los 

principales elmentos que los integran, enca~inados a compre~ 

der y definir lo que son los Estados Financieros • En tales 

~ondiciones se tiene que algunos prominentes autores, def i

nen a los Estados Financieros de la siguiente manera. 

El C.P. Roberto Mac!~s Pineda, ~ndica ''Los Estados Fi

nancieros son el resultado de conjugar los hechos registra

dos en Contabilidad, convenciones contables y jüici.os pers~ 

nales. Se formulan con el objeto de suministrar a los inte

resados en un negocio, información acerca de la situación -

y desarrollo financiero a que ha llegado el ~ismo, como con 

secuencia de las operaciones realizadas''g 

El C.P. Cesar calvo Langarica, señala que los Estados 

Financieros son ''Documen~os primordialmente num~ricos que 

proporcionan informes periódicos o a fechas determinadas, 

sobre el Estado o desarrollo de la Administración de una em 

presa". 

El C.P. Alfredo F. Guti~rrez, dice ''Los Estados Finan

cieros son la extensión del registro contable en su etapa 

final de exposición condensada de los hechos económicos. 
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Son verdaderos cuadros sipnóticos en que la parte numérica 

se destaca en forma preponderada. Son resumenes de Contabil~ 

dad y por lo tanto, son Estados Informativos de una empre

sa''ª Y continua deciendo ''Son los documentos que muestran 

cuantitativamente, ya sea total o parcialmente, el origen y 

la aplicación de los recursos empleados para realizar un ne

gocio o cumplir determinado objetivo, el resultado obtenido 

en la empresa, su desarrollo y la situación que guarda el ne 

gocio''. 

El e.Po y L.A.E. Abraham Perdomo Moreno, dice que por 

Estados Financieros se entiende ''Aquellos documentos que 
/ 

muestran la situación económica de una empresa, la capacidad 

de pago de la misma a una fecha determinada, pasada, presen

te o futura, o bién, los resultados de las operaciones obte

nidas en un período o ejercicio pasado, presente O futuro en 

situaciones normales o especiales. 

En virtud de los conceptos expuestos anteriormente, se 

podrá determinar que los Estados Financieros son documentos 

numéricos en cuyas cifras, se proporciona información resumi

da de las actividades que realiza una entidad económica a 

través de la Administración, en base a hechos registrados, 

convenciones contables ~ juicios personales de un período de

terminado. 

Los principales elementos, más enunciados por los diver

sos autores, son los que se consideraron para elaborar 1a de

finición anterior y se explican de la siguiente manera: 

a) Los documentos numéricos.- Se refiere a que las oper~ 

cienes que realiza una empresa, son registradas 
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de acuerdo a su expresi6n monetaria; 1~ cu51, 1es 

da homogeneidad requerida para plantear comparaci~ 

nes, facilitar la interpretación y la selección de 

la mejor alternativa de soluciónª 

b) El proporcionar información de las actividades que 

realiza una entidad económica.- Se hace referencia 

a que, por medio de los Estados Financieros, la ad 

ministración se entera del origen, desarrollo y r~ 

sultado de las operaciones que se realizan en una 

empresa, identificando la correcta aplicación de -

las políticas establecidas y aplicadas a la enti

dad e implementado las medidas correctivas necesa

rias. 

A mayor abundamiento, en el capítulo II de este 

trabajo, se detallara la importancia que tiene la 

aplicación de los métodos de análisis para obtener 

los elementos de juicio, que permitan eva1uár 1as 

transacciones que se realizan en una empresa •. 

c) Los hechos registrados.- Se refiere a los hechos -

obtenidos de los registros contables, con 1a secuen 

cia y periodicidad convenientes. 

d) En las convenciones contables.- Se hace referencia 

a ciertos supuestos y procedimientos que reglamen

tan el registro de las transacciones financieras, 

cómo son los principios de Contabilidad generalme~ 

te aceptados. 

e) El juicio personal.- Se refiere a qué aún cuando -
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las operaciones sigue~ un pat~ en su forma de re 

gistro interviene significativa~ente el juicio pe~ 
sonal de quién los elabora. 

Los juicios personales, los hechos registrados y -

las convenciones contables se combinan en los Est~ 

dos Financieros. Por último, 

f) En un período determinado.- Se hace referencia a -

qué 1os Estados Financieros deben abarcar un perí~

do de tiempo determinado y conveniente; puesto qué, 

reflejarán mayor aproximación en sus cifras después 

de un ciclo completo de actividades, lo cuál, trae 

rá corno consecuencia beneficios fiscales, reducción 

de costos y esfuerzos personalesº 

Con esta apreciación se está en condiciones de contar 

co~ un punto de partida y poder comentar en forma a~reciat~ 

va. 1o que se considera cómo información financiera, en cua.!!_ 

do a su conceptualización. 
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2. OBJETIVOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

El objetivo basico de los Estados Financieros, en toda 

empresa o Entidad, es proporcionar información que sea útil 

para 1a torna de decisiones, satisfaciendo así las necesida

des de· los usuarios internos y externos. 

La importancia y objetivos de los Estados Financieros, 

van en función a la utilidad que tiene la información finan

ciera para cada usuario, dentro de los cuales se mencionarán 

los mas importantes o principales: 

l. USUARIOS INTERNOS 

a) ADMINISTRADORES 

Proporcionar información sobre la capacidad de la Ad

ministración para utilizar con eficiencia los recur

sos de 1a empresa; conocer si las políticas aplicadas 

por la Administración func~onan adecuadamente; deter

minar los puntos débiles y fuertes de la empresa, en 

general, ejercer el control de las operaciones de la~ 

empresa, alcanzando así la meta primordial según el -

giro a que dediquen. 

La interpretación de los Estados Financieros, en este 

caso, es esencial para los administradores en sus fu~ 

cienes de planeación, dirección y control.Es por ello 

que en ios siguientes capítulos, se explicara, en foE 

ma más objetiva, la importancia de un análisis e in

terpretación de Estados Financierosº 
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b) ACCIONISTAS O PROPIETARIOS 

Proporcionar información sobre el grado de seguridad 

de sus inversiones y de la productividad de las mis

mas; informar sobre la capacidad generadora de util~ 

dades, y a la vez, de la actuación de la Administra

ción de la empresa. 

2.- USUARIOS EXTERNOS 

a) ACREEDORES Y PROVEEDORES 

Proporcionar información referente a la capacidad de 

pago de la empresa y del grado de endeudamiento de -

la misma para el otorgamiento de créditos en la com

pra de materia prima, mercancias, activo fijo o de -

préstamos solicitados por la empresa, ya sea a corto, 

mediano o a largo plazo. 

b) AUTORIDADES HACENDARIAS 

Proporcionar diversa información concerniente al pago 

de los diferentes impuestos a que están sujetas las 

empresas. 

e) BOLSA DE VALORES 

Proporcionar información sobre la situación financie

ra que guarda la empresa, en un momento determinado,

para aceptar o cancelar registros, en la colocación -

de emisión de valores al público, situación muy impoE 

importante, puesto que, es un medio para que la empr~ 
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sa adquiera financiamiento. 

d) CLIENTES Y PUBLICO EN GENERAL 

Brindar información que permita conocer el presti

gio que tiene la empresa; determinar si conviene -

o no, el tener relaciones comerciales con la empr~ 

sa y ei beneficio sociai que ia empresa puede apoE 

tar a ia comunidad. 

De acuerdo a lo anterior, existe una amplia gama de -

sectores sociales u oficiales, 
,-

que se interesan en la ·infoE 

ma c ión financiera; esta información que proporcionan los E~ 

tados Financieros se obtiene, en forma diversa, por medio -

de la aplicación de los diferentes métodos de análisis, los 

cuales, ayudaran en la interpretación y evaluación de la so~ 

vencía, estabilidad y rendimiento de una empresaº 
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3.- PRINCIPALES ESTADOS FINANCIEROS 

Es importante hacer notar que los Estados Financieros 

más comunmente conocidos y utilizados para cualquier tipo de 

información son: 

1.- El Estado de Situación Financiera o Balance General 

es un documento contable que muestra en unidades m~ 

netarias, la situación financiera de una entidad 

económica a una fecha determinada. Proporciona por 

un lado información referente a la situación de 

bienes y derechos bajo el control y propiedad de la 

empresa y, por el otro, los recursos y obligaciones 

de la mismaº 

2.- El Estado de Perdidas y Ganancias o Estado de Resu~ 

tados es el documento cantable que rnuestr~ los in

gresos, los gastos así como la utilidad o perdida -

neta del ejercicio, corno resultado de las operacio

nes de un negocio durante un período determinado. 

3.- El Estado de Origen y Aplicación de Recursos es un 

documento que señala los recursos con los que cuen

ta la empresa y la aplicación que de dichos recur

sos se hizo, entre dos fechas a través de dos esta

dos comprativos. 

4.- El Estado de Costo de Producción y Venta es el do

cumento que muestra minuciosamente todos los eleme~ 

tos que forman el costo de lo producido y el costo 

de lo vendido durante un período determinado. 
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5.- El Estado de Flujo de Efectivo es un informe que -

indica la forma en que los recursos de la empresa 

fueron generados y aplicados para llevar a cabo 

sus operaciones, tanto normales cómo extraordina

rias, de un período determinado. 

6.- El Estado de Variación en el Capital Contable es el 

Estado Financiero que muestra los cambios ocurridos 

en el Capital Contable durante un per!odo de tiempo 

determinado. 

Hay que tener presente que los Estados Financier~s son 

'tltilizados por los directores de las empresas de acuerdo -

a sus necesidades de información, a su periodicidad y a su 

capacidad de operación; ya que estos brindan una valiosa i~ 

formación, tanto para el control de operaciones cómo para -

la toma de decisiones en un momento determinado y, de ésta -

forma, estar en condiciones de corregir pol!ticas ~quivoca-

das. 
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4.- CLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Existen varias clasificaciones de los Estados Financie 

ros; de las cuales, las más importantes y reconocidas por -

la mayoría de los autores son: 

1.- Atendiendo a su contenido: 

a) Básicos o Principales, como son El Balance General 

o El Estado de Situación Financiera y El Estado de 

Resultados. 

b) Secundarios o Auxiliares, como son el Estado de Ori 

gen y Aplicación de Recursos, Relaciones de Inventa 

rios, Clientes, Documentos por cobrar, Deudores Di

versos, Documentos por Pagar, Acreedores, El Estado 

de Producción y Ventas, El Estado Superávit, Los Es 

tados Analíticos de Gastos, etc. 

e) Existe otro grupo de Estados Financieros secundarios 

que sirven para el control interno de la empresa, e~ 

tos son El Estado de entradas y salidas de almacén. 

El Estado de Producción por artículo, entre otros. 
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2.- Atendiendo a la información que presentan en: 

a) Normales.- Son todos aquellos Estados Financieros -

básicos o secundarios, cuya información corresponde 

a un negocio en marcha. 

b) Especiales.- Son los Estados Financieros, básicos o 

principales, secundarios o auxiliares, cuya inform~ 

ción correspon~e a una empresa que se encuentra en -

situación diferente a un negocio en marcha, cómo son 

El Estado de Liquidación de Sociedades y El Estado -

de Fusiónº 

3.- Atendiendo al período que comprenden se clasifican en: 

a) Estáticosº- Son aquellos Estados Financieros que 

muestran la situación económica de la empresa, cuya 

información se refiere a una fecha fija, cómo son El 

Balance General ~ Estado de Situaci6n Financiera, El 

Estado detallado de Cuentas por Pagar, de Activo Fi

jo y de Capital de Trabajo. 

b) Dinámicosº- Son aquellos Estados Financieros, que -

presentan la información correspondiente a un perí~ 
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do dado o a un ejercicio determinado, cómo son E1 

Estado de Resu1tados, E1 Estado de Costos de Pro

ducción y Ventas, y E1 Estado de Cambios en la Si

tuación Financieraº 

De acuerdo a lo anterior, el tipo de información y 1a -

periodicidad de los Estados Financieros, son factores impor

tantes a considerar en un grado de analisis requerido por la 

empresa para fundamentar las decisiones principalmente en el 

'aspecto administrativo. 



13 

S.- LIMITACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

La Situación Financiera de una entidad, comprende el -

registro de las transacciones que realiza ésta, durante un 

período determinado y los factores internos y externos que 

influyen determinantemente en ella; por lo cuál los Estados 

Financieros no presentan con exáctitud matemática la situa

ciOn financiera de una empresa, solamente son referencias 

cercanas a la realidad que permiten tomar medidas preventi

~as o correctivas sobre la marcha del negocio. 

Al analizar los EStados Financieros de cualquier enti

dad se debe estar consciente de las limitaciones que estos -

presentan cómo son: 

lo- Las cifras presentadas en los Estados Financieros 

son provisionales; puesto que se formulan en base 

a costos históricos y no en costos actuales, por 1o 

tanto, la utili'dad o p"rdida neta de la empresa no 

se puede conocer hasta que la empresa sea vendida 

o liquidada. Además la distribución de los costos 

e ingresos, métodos de valuación de inventarios, 

porcentaje anual de amortización y depreciación, 

provisión para cuentas de cobro dudoso, tratamiento 
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adecuado de gastos de capita1 y de operación están 

determinados por criterios muy persona1es, que si 

no se apegan en forma consistente a las pol!ticas 

prescritas por la Administración, traerán como 

consecuencia, un análisis erróneo de 1os Estados 

Financieros. 

2.- Las cifras contenidas en los Estados Financieras, 

no son la medida exácta de la situación financiera, 

ni de 1a rentabi1idad de un negocio, porque son e~ 

presión de las transa~ciones en monedas con valores 

de diferentes fechas. 

3.- Los Estados Financieros, n? reflejan todos los fac

tores que afectan la situación financiera y los re

sultados de operación de la empresa, porque no son 

cuantificables en valores monetarios, como sucede 

con el crédito mercantil, las condiciones del am

biente económico en que opera la empresa~ ia efi

ciencia y capacidad de1 persona1, 1a capacidad de 

la Administración, los compromisos por compra y ve~ 

ta de materia prima, los problemas tecnolOgicos, e~ 

tre otros. 

4.- Los Estados Financieros pueden contener errores en 

su elaboración, esto puede deberse a falta de cono

cimientos, poca experiencia en el campo profesional 

o errores humanos de las personas encargadas de re

gistrar las operaciones correspondientes. 

Por consiguiente, para realizar un correcto análisis de 

1os Estados Financieros, así corno para subsanar algunos 
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errores cometidos es necesario que los Estados Financieros 

esten dictaminados, por 1o qué es recomendable la consis

tencia de las políticas administrativas 6 indicar en los ane

xos a los Estados Financieros todos los factores no cuantif i 

cables en términos monetarios que afectan la situación finan 

ciera del negocio y, la conversión de las cifras de los re

gistros contables a la nueva paridad de la moneda. 
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CAPITULO II 

EL ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

1.- CONCEPTOS 

1.1. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

La palabra "Análisis" quiere decir 11 Distinción y separ~ 

ciOn de las partes de un todo, hasta llegar a conocer sus 

principios o elementos''. 

El análisis de los Estados Financieros será por consecuencia 

la operaciOn de identificar, desintegrar, recopilar y compa

rar 1os datos financieros y de operación de una empresa. 

1.2 INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

A éste respecto se puede decir que la interpretación es 

un proceso de juicio, basado en el análisis de los Estados -

Financieros y en otra información pertfnente, que busca eva

luar la posición financiera y los resultados de operación 

presentes y pasados de una empresa, con e1 propósito de for

marse una opinión sobre la buena o mala política administra

tiva (puntos debi1es y fuertes, capacidad de pago, rentabi1~ 

dad, manejo de fondos, etc.) y poder determinar las mejores 

estimaciones y predicciones acerca del futuro. 

A través del análisis e interpretación de los elementos 

que integran los Estados Financieros, se obtiene información 

sobre la situación financiera, los resultados de operación 

y el desarrollo de la empresa, que permiten a las personas 

interesadas formarse un criterio de acción hacia la consecu-
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ción de un determinado objetivo. 

En el análisis ~inanciero, cómo en cualquier acción de 

la empresa, hay que segu~r el proceso administrativo, por 1o 

que es necesar~o en primer lugar, planear el propio análisis 

determinando primeramente: 

lo- La fijación de los objetivos del análisis. 

2a- La in=ormación requerida. 

3.-El nivel de profundidad que requiere el análisis. 

4.- Las técnicas que se van a utilizar. 

S.- Las técnicas que ayudar~n a conseguir los resulta

dos deseados, 

6.- Y cuál sería el costo beneficio que se obtendrá 

con el análisis. 

En segundo .lugar, se llevar& a cabo la Organizaci6n, en 

la cuál, se determinará la autoridad, responsabilidad y las 

actividades de cada elemento para mejorar la información y -

obtener el análisis requerido y adecuado. 

Posteriormente, es necesario realizar 1a tarea de Inte

gración, que i~plicará el obtener los elementos necesarios 

para llevar a cabo la labor del análisis (se implementarán 

las herramientas necesarias para el análisis). 

En la etapa de Dirección se coordinará, dirigirá e im

pulsará las accione~ de los elementos hacia lo originalmente 

planeado. 

Por Último, en la etapa de Control se evaluarán los re

sultados, actuales y pasados en relación con los esperados, 
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para dar una opinión sobre la buena o mala rrarcha del nego

cio y tomar las acciones correctivas necesarias para asegu

rar el logro de los objetivos, elegiendo la altsrnativa más 

viable, realista y conveniente. 



19 

2.- OBJETIVOS DEL ANALISIS FINANCIERO 

En la época actual la constitución y operación de los 

negocios, se motiva con el propósito de obtener suficientes 

utilidades en beneficio de sus dueños y de realizar un ser

vicio social a la comunidad; en tal virtud, todas las perso

nas que en alguna forma están conectadas con la empresa (ad

ministradores, banqueros, inversionistas, proveedores, trab~ 

jadores, fisco), tienen interés en su éxito, puesto qué, el 

fracaso de la empresa repercute desfavorablemente en sus 

economías y en el bienestar social. 

El objetivo principal que se persigue con el análisis e 

interpretación de los Estados Financieros, es conocer la veE 

dadera situación financiera y los resultados de operación de 

la empresa, para qué, en base a información clara, sencilla 

y accesible, se tomen decisiones acertadas para optimizar 

utilidades y servicios. 

Las personas interesadas en el análisis e interpreta

ción de los Estados Financieros son: 

a) Los propietarios, quienes por medio del análisis se 

informarán, de las utilidades obtenidas en relación 

con los ingreso~, costos, gastos y capital inverti

do, de los dividendos o rendimientos y del grado de 

seguridad de sus inversiones y la productividad de 

las mismas. 

b) Los Directivos, a quienes les permitirá conocer la -

posibilidad de obtener créditos; aumentar los ingre

sos; disminuir costos y gastos; controlar las opera-
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cienes y la situación financiera de la empresa, y, 

para efectos de información sobre su gestión admini~ 

trativa. 

e) Los Sindicatos, a quienes les es útil para efectos 

de revisión en la participación de utilidades, de 

contratos colectivos de trabajo y prestaciones soci~ 

les. 

d) Los Acreedores, a quienes les interesa determinar la 

capacidad de pago de sus clientes a corto y largo 

plazo. 

e) Los Proveedores, a quienes les interesa conocer la -

capacidad de pago, producción y venta de sus 

tes. 

clien-

f) Los Acreedores Bancarios, a quienes les es indispen

sable conocer la situación financiera, las perspect_! 

vas de crédito, la cuantía y especificación de laS -

garantías que proporcionan sus clientes. 

g) La Secretaría de Hacienda y Crédito Público, a quién 

le es Útil para efectos de control de impuestos y 

contribuyentes, cálculo y revisión de impuestos, re

visión de dictámenes de Contadores Públicos y estiro~ 

ción de impuestos. 

h) Los Auditores, a quienes les es Útil para determinar 

la suficiencia o deficiencia del sistema de control 

interno, determinar la importancia relativa de las -

cuentas auditadas, para efectos del dictamen y para 
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efectos del informe de auditoria. 

i) Los Consultores y Asesores de la empresa, a quienes 

les es útil para efectos de información a sus clien

tes y prestación de servicios. 

De acuerdo a lo anterior, el objetivo principal del aná 

lisis financiero es ayudar a determinar, el significado e i~ 

portancia de los datos mostrados en los Estados Financieros; 

"Con ello, los interesados en el análisis, obtendrán los suf~ 

cientes elementos de juicio para deducir y apoyar conclusio

nes importantes en relación a la situación financiera de la 

empresa o 
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3.- IMPORTANCIA DEL ANALISIS FINANCIERO 

Por medio de la información que brinda el análisis de 

los Estados Financieros, se permitirá a los interesados en 

las diferentes fases de un negocio formarse una opinión so

bre: 

a) La situación crediticia de la empresaº 

b) La capacidad de pago de las obligaciones a corto 

plazo. 

c) La suficiencia del capital de trabajo. 

d) Si vende y recupera el importe de sus ventas, an

tes del vencimiento de sus obligaciones. 

e) Si su capital propio está proporcionado con el ca 

pital ajeno. 

f) Si tiene suficiente inversión total. 

g) Si es satisfactoria su situación financiera. 

h} Si hay sobre inversión en cuentas por cobrar, 

en inventarios ¿ en activos fijos. 

i) Si el capital social y las utilidades retenidas en 

la empresa se han empleado en forma conveniente. 

j) Si las utilidades que está obteniendo la empresa, 

son las razonables para su capital invertido. 

k) Si las depreciaciones y amortizaciones son por 
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cantidades adecuadas, etc. 

Las conclusiones derivadas de1 análisis de los Estados 

Financieros se basan en las cifras de los mismos, en los 

factores internos y externos que rodean a la empresa, que -

la afectan en determinado momento, y a la experiencia del 

analista. 

La importancia del análisis financiero se puede resumir 
~ 

en que proporciona a la dirección de la empresa y a los gru-

pos y organismos interesados en la misma, las causas de la -

situación financiera y los resultados de operación para f i-

nes de toma de decisiones, control administrativo, .crediti-

cio o de inversión permitiendo así, la comprobación de la v~ 

racidad de los elementos que integran los Estados Financie-

ros. 
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4.- CLASES DE ANALISIS 

Atendiendo a las fuentes de información de los datos, 

el análisis de los Estados Financieros se clasifica en: 

a) Análisis Interno.- Es áquel que se presenta y prác

tica para fines de la Administración, es realizado 

por aquellos que tienen acceso a los registros cent~ 

bles y a toda la información relativa al negocio, 

además, de las vivencias mismas de los planes, pro

yectos, operaciones y problemas de la compañíaº En -

éste grupo se considera a la gerencia y a los ernple~ 

dos de la empresa. 

Este concepto de análisis tiene importancia mayúscu

la especialmente para la Administraci6n, consejeros 

y accionistas, ya que, determina las bases para est~ 

blecer un juicio adecuado para la torna de decisionesº 

b) Análisis Externo .- Es aquel que generalmente se re~ 

liza fuera de la empresa, tiene por objeto saber sí 

conviene o no conceder un crédito y hacer determina

das inversiones en la empresa examinada, puesto que, 

permite conocer los márgenes de seguridad con que 
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cuenta el negocio para cumplir con sus compromisos 

y también, apreciar la extensión del crédito que n~ 

cesita 1a empresa en función de los elementos que -

concurren para garantizar su reembolso. Es de inte

rés primordial para proveedores, banqueros y posi

bles inversionistas. 

Por consiguiente, el analizador interno porque tiene -

libre acceso a las fuentes de información de la empresa, es 

"tá mejor informado que el analizador externo, el cuál, no -

cuenta con la información completa, por no tener el contac

to direbto con la empres~ s61o puede disponer de informacio 

nes que los directores de la misma le quieran prop~rcionarº 
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CAPITULO III 

METODOS DE ANALISIS 

El análisis de los Estados Financieros, se realiza en -

base el estudio de los diferentes métodos de análisis exis

tentes. Estos métodos, representan el camino a seguir para -

el conocimiento de las actividades de una entidad económica, 

por medio de la recopilación, la simplificación, la compara

ción y el estudio de los datos financieros y de operación 

que se presentan en los Estados Financieros. 

Los métodos de análisis se aplican todos o casi todos -

en un análisis financiero, dependiendo de la información que 

se va a desintegrar en consecución de un objetivo determina

do. Se puede afirmar que no existe un método que por sí solo 

haga que se considere suficiente su única aplicación. 

A continuación se mencionan algunos factores generales 

a considerar en la aplicaci6n de los métodos de análisis: (l) 

1.- Los métodos de análisis se aplican a la información de -

la empresa 6 empresas relacionadas con ella, cómo pudie

ran ser clientes, competidores o empresas en general. 

(1) C.P. Santiago Ibarreche suárez. Análisis de la InfoE 

mación Financiera para la toma de Decisiones. Serie 

La Biblioteca de Especialistas de Finanzas. IEE.S.A., 

México, 1976. p.29. 
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2.- El éxito en la aplicación de un método de análisis y de 

la interpretación de los resultados del mismo, tiene una 

muy estrecha =elación con la calidad de la información 

sujeta a estudio. 

3º- Para una buena aplicación de varios métodos de análisis 

es necesario que los per1odos de tiempo utilizado~ sean 

similares. 

4.- Para aplicar un método de análisis determinado es necesa 

ria planear el tipo de resultados que se esperan obtener 

del mismo; de lo contrario, puede caerse en el problema 

de la interpretación erróneaº 

De acuerdo a lo anterior, los diversos métodos de aná1i 

sis proporcionan a los interesados en una empresa, informa

ción concerniente a la situación financiera y desarrollo de 

la misma. Además, son auxiliares en la toma de decisiones p~ 

ra 1a planeaci6n y el control de las <lperaciones de una em

pres~. 
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1.- CLASIFICACION DE LOS METODOS DE ANALISIS 

La clasificación más utilizada en la actualidad, es la 

que toma cómo base el factor tiempo, la cuál hace dos gran

des grupos: 

a) Métodos Verticales 6 Estáticos son los que muestran 

las relaciones entre números pertenecientes a un miE 

mo período. 

b) Métodos Horizontales ó Dinámicos son los que mues

tran los cambios en los Estados Financieros pertene

cientes a varios períodos. 

Se emplean con frecuencia para el estudio de los Esta

dos Financieros los siguientes métodos: (Ver cuadro número -

I). 
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CUADRO No. 1 

METODOS DE ANALISIS 

r 
1) Me todo de Razones Financieras 

I. Métodos 
Simples. 

2) Métodos de Razones Financieras 
Estáticos Estándar. 

3) Método de Porcientos Integrales. 

;-

[ 4) Método de Aumentos y Disrninucio-
II. Métodos 

nes. 

Dinámicos 5) Método de Tendencias. 

6) Me todo de Control Presupuesta1. 

cómo se puede observar, existen varios métodos para 

analizar los Estados Financieros; los cuales, complementa

dos con la experiencia y el criterio personal de quién los 

utiliza, pueden conducir a una acertada interpretación de 

los resultados obtenidoW. con el f!n de complementar esta 

afirmación, a continuación se presenta una breve explica

ción de estos métodos de análisis. 
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1) METODO DE RAZONES FINANCIERAS SIMPLES 

Se define a una ••razSn'' financiera, como la relación 

existente entre los diversos elementos que integran los Est~ 

dos Financieros. 

El propósito fundamental de usar las ''razones'' en el 

análisis de los Estados Financieros, es simplificar las ci

fras y darle mayor significación a la información, es por e~ 

to que- el analista debe precisar que exista una relación ló 

gica entre los elementos de la 11 razón 1
' y en la combinación -

de "razones" que se utilizan así como, establecer comparaciE. 
/ 

nes con otras de ejercicios anteriores y con el promedio de 

la industria, seleccionando aquellas que indiquen áreas de -

la empresa en dónde se presentan más problemas. 

Es importante hacer notar, que las "razones" s_on inter

pretadas y evaluadas tomando en cuenta el tipo y actividad -

de la empresa objeto del análisis. 

E1 m&todo de ''razones" es muy Gtil para un nivel preel~ 

minar de an~lisis¡ existen .diversos enfoques en la utiliza

ción de este método, el más utilizado es el de aplicar una -

clasificación a las diversas razones, en función a1 área de 

la empresa que sirve de base de aplicación y que más adelan

te se indicará. 

En el presente trabajo, del rn&todo de ''razones" finan

cieras simples se hacen dos agrupaciones¡ en el primer grupo 

se mencionan las razones más usuales y conocidas en la apli

cación del análisis a los Estados Financieros¡ en el segundo 

grupo, se señalan las razones financieras menos usuales, pe-
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ro que en determinado momento, llegan a complementar a las -

del primer grupo O incluso a ocupar su lugar. 

Las razones que se indican en el cuadro número dos (pu~ 

tos número I y II), como ya se mencionó anteriormente, están 

clasificadas de acuerdo a su uso, objetivos y aplicación a -

las áreas de los Estados Financieros. 

Existe otro enfoque, que se a hecho popular dentro de1 

~nálisis financiero, por incluir una forma rápida y sencilla 

de razonamiento. Este enfoque es el método Du-Pont, el cuá1 

tiene como objetivo primordial,el obtener un adecuado Índice , 
de productividad. Las razones que lo conforman se indican a 

continuación, agrupandolas en un tercer grupoº 

Estas razones se muestran también en el cuadro número dos 

(punto número III ). 
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CUADRO No. 2 

CLASIFICACION DE LAS RAZONES DE ACUERDO A SU USO, 

OBJETIVO Y APLICACION EN EL ANALISIS FINANCIERO. 

1 .e- Liquidez 

Capital Neto de Trabajo 

RazOn Cor?=iente 

Razón de prueba del ácido 

2.- Estabilidad 

- Palanca Financiera 

3.- Actividad 

Rotación de Cuentas por Cobrar 

Rotación de Inventarios 

Rotación de Activos Fijos 

4o- Rendimiento 

Rendimiento sobre el Capital Contable 

Margen de Utilidad 

Estudio de las Ventas 

5.- Cobertura 

- Cobertura Simple 



II 

III 

1 

l. - Liquidez 

Razón de días para recuperar el 

excedente de Pasivo Circulante 

2.- Estabili.dad 

Inversión del Capital 

Razón de Endeudamiento 

Razón de Liquidez Externa 

3 .- Actividad 

Rotación de Cuentas por Pagar 

Rotación de Activo Total 

4.- Rendim.i.ento 

- Margen de Utilidad por accú;n 

5. - Cobertura 

- cobe~tura de Carga Financiera 

1 º - Rendimiiento 

Tasa de Rendimiento sobre la inver

s ion e TRI 

Tasa de Rendimiento de los Propiet~ 

rios ( TRP 

Tasa de Rendimiento de los accioni~ 

tas ( TRA ) 

33 
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Las razones financieras que se indican en el cuadro s! 

nóptico anterior, se explican a continuación: 

1.- Razones de Liquidez 

Son las que determinan la capacidad de pago de la empr~ 

sa para hacer frente a sus deudas a corto plazo; las ra 

zones más utilizadas que se encuentran el primer grupo 

son: 

a) Capital Neto de Trabajo ( CNT ) 

Esta razón se determina restando al activo circulan

te el pasivo circulante. 

CNT= ACTIVO CIRCULANTE - PASIVO CIRCULANTE 

Indica la cantidad de activo circulante que excede 

al pasivo circulante y se ha obtenido de préstamos a 

largo plazo o capital contable; representando una r~ 

serva para enfrentar problemas temporales o garanti

zar a los acreedores a corto plazo. 

b) Raz6n Corriente .( RC 

Esta razón se obtiene dividiendo el activo circulan

te entre el pasivo circulante. 

RC ACTIVO CIRCULANTE 
PASIVO CIRCULANTE 

Indica en que grado los pasivos a corto plazo están 
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respaldados por activos que se convertiran en efecti

vo en menos de un año. 

c) Razón de Liquidez o Prueba del acido {RL 

Se obtiene deduciendo del activo circulante los inven 

tarios, dividiendo el resto por el pasivo circulante. 

RL= ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOS 
- PASIVO CIRCULANTE 

Esta forma señala la habilidad de pagar el pasivo cir 

culante con los activos de más liquidez y de fácil 

realización. Los inventarios son la forma menos liqu~ 

da del activo circulante, en el caso de liquidaciOn -

son los activos en donde pueden producirse más facil

mente pérdidas. 

2.- Razones de Estabilidad 

Son las razones que indican la estructura financiera y -

el riesgo que ésta implica. 

a) Palanca o Estructura Financiera ( EF ) 

Las razones más u·tilizadas son: 

La relación del pasivo total a capital contable 

EF= PASIVO TOTAL 
CAPITAL CONTABLE 
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Esta forma juzga el origen del capital, en base a la -

proporción que guardan el capital ajeno con el capital 

contable. 

Si la relación es alta el riesgo para los acreedores 

también lo es, una baja en los activos o utilidades 

pueden ser peligrosas; adicionalmente la empresa ten

trá dificultades para obtener créditosº 

La relación de pasivo a largo plazo a capital contableº 

EF= PASIVO A LARGO PLAZO 
CAPITAL CONTABLE 

Esta relación muestra la estructura de capital, es de

cir, por cada peso aportado por los propietarios, cuán 

tos pesos de pasivo a largo plazo se están manejandoº 

La relación de activos totales a capital contable 

EF= ~CTIVOS TOTALES 
CAPITAL CONTABLE 

Esta razón señala que, por cada peso aportado por los 

dueños, cuántos pesos de activos totales se están man~ 

jando. 

3º- Razones de Actividad o Administración 

Son las razones que permiten evaluar la Administración 

de algunas partidas significativas para la empresa. 
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a) Rotación de cuentas por Cobrar ( RCC 

Esta razón se determina dividiendo las ventas netas -

entre el promedio de las cuentas por cobrar. 

R c c VENTAS NETAS 
CUENTAS POR COBRAR 

Señala el aprovechamiento y utilización que se está 

haciendo de la inversión en cuentas por cobrar. Una 

rotaciOn alta puede indicar un rápido cobro de nues

tras ventas, y a la inversa, mostrará 2entitud en el 

cobro. 

Días Promedio de Cobro ( DPC ) 

Esta relación se obtiene dividiendo el número de días 

del período entre el Índice de rotación de las cuen

tas por cobrar. 

DPC= No. DE DIAS DEL EJERCICIO 
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 

Indica el plazo promedio de crédito que efectivamente 

está concediendo la empresaº Comparando el resultado 

con las políticas de crédito que tiene la empresa, 

permite evaluarlas y controlarlas. 

b) Rotación de Inventarios ( RI 

La raz6n de rotaciSn de inventarios en las empresas 

i~dustriales, se deber& determinar por cada tipo de 
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inventario existente; ésta se obtiene dividiendo 1os 

costos de materia prima a fabricación entre el prome

dio de1 inventario final de materias primasº 

RI= COSTO DE MATERIAS PRIMAS 
INVENTARIO FINAL DE MATERIAS PRIMAS 

Indica el número de veces que la inversión promedio -

a pasado de los almacenes de materia prima a los cen

tros productivos. 

La rotación de inventari'os de producción en proceso -

se determina de la siguiente manera: 

RI= COSTO DE ARTICULOS PRODUCIDOS 
INVENTARIO DE PRODUCTOS EN PROCESO 

Est~ razón indica la rápidez con que los trabajos en 

proceso de elaboración se convierten en artículos teE 

minados. 

En empresas comerciales y, en artículos terminados en 

empresas industriales, se obtiene dividiendo el costo 

de ventas entre el promedio del inventario final de -

artículos terminados. 

EMPRESAS COMERCIALES 

RI = COSTO DE VEllTAS 
INVENTARIO FINAL 

EMPRESAS INDUSTRIALES 

RI= COSTO DE VENTAS 
PROMEDIO DE SALDOS DE INVENTARIOS 
DE PRODUCTOS TERMINADOS. 
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Esta forma indica el número de veces que se despla

zan los inventarios a través de las ventas. 

Convertibilidad de los Inventarios ( CI 

Una vez conocido el índice de rotación de inventa

rios durante el ejercicio, se debe proceder a deter

minar la convertibilidad equivalente en días corres~ 

pendiente a esa misma rotación y se obtiene dividieE 

do el número de días del período, comunmente 360 

días, entre el índice d~ rotación de cada uno de ids 

diferentes inventarios. 

CI No. DE DIAS DEL PERIODO 
ROTACION DE INVENTARIOS 

Indica el plazo medio de inversión en un inventario 

durante el ejercicio. 

e) Rotaci5n de Activos Fijos (RAF ) 

Esta razón se obtiene dividiendo las ventas netas de 

una empresa entre el valor en libros de los activos 

fijos. 

RAF VENTAS NETAS 
ACTIVOS FIJOS 

Esta relación permite medir la eficiencia con que se 

está haciendo uso la inversión de tipo permanente y, 

además, permite conocer si la empresa está logrando 

un vo1umen de ventas adecuado. 
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4.- Razones de Rendimiento 

Son las razones que indican la utilidad, los dividendos 

y los réditos obtenidos por la empresa. 

a) Rendimiento del Capital Contable ( RCC 

Esta razón se obtiene al dividir la utilidad de una 

empresa, después de impuestos entre el capital cent~ 

ble. 

RCC UTILIDAD NETA 
CAPITAL CONTABLE 

Esta relación, mide 1a recompensa o rendimiento que 

obtienen 1os accionistas por e1 riesgo que corre su 

inversión o 

b) Margen de Utilidad ( MU ) 

con esta razón se indica la utilidad lograda por ca

da peso de venta y se obtiene dividiendo la utilidad 

neta del ejercicio entre las ventas de ese mismo 

ejercicio o 

MU pTILIDAD NETA 
VENTAS NETAS 

Indica que por cada peso de ventas netas, la empresa 

1ogra varios pesos de utilidades; los que a su vez -

reinvertidos, fortalecer~n el capital de trabajo,· au 

mentar~n el capital contab1e y en generai ayudarán a 

reestablecer el equilibrio financiero. 
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c) Estudio de las Ventas ( EV 

Las ventas netas a capital contable, se obtiene div~ 

diendo 1.as ventas netas anuales de la empresa entre 

el capital contable 

EV VENTAS NETAS 
CAPITAL CONTABLE 

Esta forma indica el apoyo que presta el capital in

vertido al volumen de ventas, es decir, el grado de 

eficiencia en el manejo de capital propio. 

s.- Razones de Cobertura 

Son las razones que indican la capacidad de la empresa 

de generar pagos p·ara 1.a utilización de créditos. 

a) Cobertura Simple ( CS 

Esta razón se obtiene dividiendo la utilidad antes -

de intereses e impuestos ( UAII ) entre los intere

ses de pasivos a largo plazo ( I ). 

es ~ 
I 

El Índice de interés obtenido, indica el grado en 

que pueden declinar las ganancias antes de que la e~ 

presa incurra en problemas financieros por perder su 

capacidad para cubrir los costos anuales de intere

ses, es decir, indica cuántas veces el interes queda 

cubierto por los ingresos de la empresa. SÍ se hace 
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una simulación con diferentes probabilidades ayu

da a medir el riesgo financiero. 

Las razones financieras conocidas, pero menos usu~ 

les en el análisis, se concentran en el segundo grupo y se -

definen cómo sigue: 

1.- Razones de Liquidez ( RL ) 

Esta razón se calcula de la siguiente manera: 

RL PASIVOS CIRCULANTES - ACTIVOS LIQUIDOS X 360 
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES NORMALES 

Indica el número de días en que se recupera el exceso -

de pasivo circulante sobre activos líquidos. Los acti

vos !!guidos cst~n form~dos por efectivo, inversiones 

temporales y cuentas por cobrar. 

Los fondos generados por las operaciones normales com

prenden la utilidad neta más la depreciación más la 

amortización o 

Hay algunos autores que consideran este intervalo de m~ 

yor significación que la prueba del ácidoº Representa -

el tiempo que tard~r¡ una empresa en generar fondos pa

ra cubrir el exceso del total de pasivos sobre activos 

líquidos, se le considera como una medida de liquidez -

a 1argo p1azoº 

2.- Razones de Estabilidad 

a) InversiSn de Capita1 ( IC 
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Esta razón se obtiene dividiendo el activo fijo en

tre el capital contable. 

re ACTIVO FIJO 
CAPITAL CONTABLE 

Juzga la relación que guardan los bienes estables 

con el capital propio que es una inversión permanen

te, su finalidad es mostrar la posibilidad que tiene 

la empresa para adquirir nuevos activos fijos. 

b) Razón de Endeudamiento ( RE ) 

Se determina dividiendo el pasivo total entre el to

tal de activos. 

RE PASIVO TOTA~ 
ACTIVO TOTAL 

Indica en que proporción los act~vos han sido_provi~ 

tos por los acreedores. 

c) Razón de Liquidez Externa ( RL ) 

Esta razón se obtiene dividiendo los activos circu-

lantes ( a una fecha dada entre el pasivo total. 

RL ACTIVO CIRCULANTE 
PASIVO TOTAL 

Indica en que proporción los activos circulantes ga

rantizan que podran hacerle frente al pasivo total. 
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3.- Razones de Actividad 

a) Rotación de Cuentas pox Pagar ( RCP ) 

Esta razón se determina dividiendo las compras ( de 

preferencia netas a crédito ) entre cuentas por pa-

garo 

RCP COMPRAS 
CUENTAS POR PAGAR 

El Índice que se obtiene, revela la rápidez con la -

cual se está pagando a los proveedores y acreedores. 

Días Promedio de Pago ( DP ) 

Se obtiene dividiendo el número de días del período 

entre el Índice de rotación de cuentas por ?agar. 

DP ~o. DE DIAS DEL PERIODO 
ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR 

Comparando el período obtenido con los plazos de cr! 

dita que otorgan los proveedores, indica el período 

promedio que permanecen 1as cuentas por pagar sin 1~ 

quidarse. 

b) Rotación del Activo Total ( AT ) 

Esta razón se obtiene dividiendo las ventas netas en 

tre los activos totales. 

AT VENTAS NETAS 
ACTIVOS TOTALES 
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Indica el fndice final de las actividades de la em

presa, es decir, mide la rotación de todos 1os act~ 

vos de la etnpresa. 

4.- Razón de Rendimiento 

a) Margen de Utilidad por Acción { MU ) 

Esta razón se obtiene dividiendo la uti1idad neta e~ 

tre el número de acciones. 

MU UTILIDAD NETA 
No. DE ACCIONES 

Indica el porcentaje de utilidades que le correspon

de a cada uno de los socios, dependiendo del número 

de acciones en su poder, mientras mayor sea el Índi

ce de rendimiento obtenido, mejor será la aplicación 

de políticas administrativas que redundará en una s~ 

tuación financiera solvente y estableo 

s.- Razón de Cobertura 

a) Cobertura de Carga Financiera ( CCF 

Se obtiene de la siguiente manera 

CCF EAII + DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 
INTERESES + AMORTIZACION DE PASIVOS A 
LARGO PLAZO + DIVIDENDOS 

Indica cuantas veces cubre la Utilidad antes de Int~ 

reses e Impuestos { UAII rn~s las depreciaciones y 

amortizaciones, la carga financiera total de la com-
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pañía y conocer que tan adecuados son l~s recursos 

provenientes de las operaciones normales para tal -

f~n. 

Y por Gltimo, se describir~ e~ las sigu~entes l!neas 

las razones financieras del tercer grupo. 

lo- Razones de Rendimiento 

a) Tasa de Rendimiento sobre la Inversión TRI ) 

La tasa de rendimiento sobre la inversión representa 

para la empresa el porcentaje que la misma gana en r~ 

lación al monto invertido en activosº Es el producto 

de dos factores: 

UAII 
VENTAS NETAS 

X VENTAS NETAS 
ACTIVO TOTAL 

El primer t&rmino, el margen de utilidad, mul~ip~ic~ 

do por la rotación de activos es igual a la tasa de 

rendimiento sobre la inversión y se calcula dividien-

do la utilidad antes de Intereses e Impuestos UAII) 

entre el activo total AT ) • 

TRI UAII 
AT 

La TRI es una de las medidas más completas de la efi

ciencia de una empresa. Esta tasa resume el efecto de 

todas las operaciones financieras de la empresa, las 

cuales son registradas en Contabilidadº 
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b) Tasa de Rendimiento de los Propietarios ( TRP ) 

La tasa de rendimiento de los propietarios, indica 

como afecta la palanca financiera en las utilidades 

y se expresa por lo general balo la forma de las si

guientes relaciones: 

MARGEN DE 
UTILIDAD NETA 

!-JTILIDAD NETA 
VENTAS NETAS 

X ROTACION DE 
ACTIVOS 

\lENTAS NETAS 
ACTIVO TOTAL 

X PALANCA 
FINANCIERA 

ACTIVO TOTAL 
CAPITAL CONTA 
BLE 

La rotación de activos, el margen de venta y el apa

lancamiento financiero se combinan entre sí para de

terminar la tasa de rendimiento sobre capital canta-

ble. 

TRP UTILIDAD NETA 
CAPITAL CONTABLE 

El riesgo de los negocios es un elemento básico para 

determinar la mínima tasa de rendimiento que habrán 

de exigir los accionistas; entre mayor sea el riesgo 

mayor será la tasa de rendimiento que requieran o de

mandenª Sin embargo, hay que tener en cuenta que la 

tasa de rendimiento del accionista se ve fuertemente 

afectada por la utilización de pasivo. 

c) Tasa de Rendimiento de Acciones ( TRA ) 

Se integra por cuatro elementos: 
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MARGEN DE X ROTACION DE X PALAN= X REL.CAPITAL C. A 
UTILIDAD ACTIVOS FINANCIERA VALOR DE MERCADO 

DE LAS ACCIONESº 

UTILIDAD X ~ X ACTIVOS X CAPITAL CONTABLE 
VENTAS ACTIVO e.CONTABLE VMA 

La combinación de estos cuatro elementos dan como pro

ductos 1a tasa de rendimiento de los accionistas: 

TRA UTILIDAD NETA 
VALOR DE MERCA~O 

Esta relación indica la utilidad q~e le corresponde a 

cada acción valuada según el precio de mercado de las 

acciones. La tendencias de las uti:idades por acción -

es de suma importancia en el análisis de la rentabili

dad de una empresa para efectos de poder calcular esta 

razón será necesario que el Balance General indique el 

número de acciones suscritas. 

En las páginas anteriores, se han expuesto una lista 

bastante larga de ''razones'' financieras y se ha explicado lo 

que indica cada una de ellas; sin embargo, en la práctica el 

uso de un número limitado de razones es suficiente. Con fre

cuencia un Índice vagamente sugerido por una razón puede ser 

corroborado por otra, o, lo que una razé~ no indica puede in 
dicarlo otra, es por éstos motivos que en forma más deta11a

da, puede ser Útil calcular algunas razc~es diferentesº En -

ocasiones será necesario ir más haya de unos meros cálculos 

para determinar que una empresa se encuentra en buena o mala 

situación financiera, por lo que será necesario comp1ementar 

con otra información que permita tener seguridad en una inteE 

pretación. 
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2) METODO DE RAZONES FINANCIERAS ESTANDAR 

Este método representa un promedio de datos de una o va 

rias empresas que operan dentro de una determinada rama de -

actividad. Es mediante 1a comparación constante de datos es

tándar con los resultados obtenidos como se determina el gr~ 

do de eficiencia alcanzado; permitiendo a la Administración 

poner mayor atención a las desviaciones encontradasº 

Considerando el origen de las cifras, las razones están 

dar se dividen en: 

a) Razones Estándar Internas, son las que se determinan 

con los datos obtenidos por la empresa durante va

rios años y que sirven como un instrumento de con

trol para medir la eficiencia financiera y de oper~ 

ción de una empresaº 

b) Razones Estándar Externas, se determinan con los da 

tos obtenidos de empresas de la misma actividad du

rante períodos de tiempo iguales, estas razones se 

utilizan cómo medidas básicas de comparaci6n. 

Para que las razone.s estándar sean una medida represen

tativa es necesario tener en cuenta que: 

1.- La rama de actividad a la que pertenecen las empre

sas que la agrupan sean similares y 

2o- Su localización geográfica, tecnología, equipo uti

lizado, sistemas contables, producción, comerciali

zación y venta del producto o servicio sean unifor-

mes .. 
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De acuerdo a lo anterior, la eficiencia administrativa 

se incrementará considerablemente, al concentrar su atención 

en las desviaciones que resultan de la comparación del com

portamiento actual de los datos contra una norma o estándar, 

por lo tanto, una razón estándar es un instrumento de control 

y una medida de eficiencia para evaluar las operaciones que 

realiza una empresa. 

Las razones simples y las razones estándar, serán seleE 

cionadas y aplicadas de acuerdo a la utilidad y beneficio 

que aporten para la toma de decisiones. 
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Con el fín de ejemElificar y complementar la aplicación 

de los métodos de análisis en la interpretación de los Esta

dos Financieros, se va a partir de los datos supuestos de ia 

empresa titulada ''El Complemento, SoAo'' Cver cuadros 3 y 4}, 

así como de información complementaria necesaria para su de

sarrollo. 

PLANTEAMIENTO DEL CASO 

1.- Giro. Fabricación de productos enlatados (frutas, verdu

ras y jugos ). 

2.- Fecha de Constitución. 5 de septiembre de 19XO 

3.- Capital Social. $ 306'000,000.00 representado por 

306,000 acciones al portador, con valor nominal de 

$ 1,000.00 cada una. 

4.- Forma de Constitución. Sociedad Anónima. 

s.- Ubicaciónº Estado de México. 

CONSIDERACIONES ADICIONALES 

1. Condiciones de Mercado. Las ventas máximas de acuerdo a 

la capacidad de producción eran en l9Xl de $2'000,000.00 

de 19X2 a 19X4 de $ '3•000,000.00. Las ventas fueron rea

lizados a crédito en su totalidad. 

2~- Los Estados Financieros están dictaminados por un Conta

dor Público independiente al 31 de diciembre de cada año 

~. Los documentos por cobrar son a cargo de clientesº 

~-- Las políticas de crédito a los clientes son a 30 días. 
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Cuadro No. 3 

CIA."EL COMPLEMENTO" S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3 Y 19X4 

(MILES 

ACTIVO CIRCULANTE 

Efectivo 
Documentos y Cuentas por Cobrar 
Deudores Diversos 

D E 

Inventario de Artículos Terminados 
Inventario de Materias Prlinas 
Inventario de Producción en Proceso 

TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE 

ACTIVO FIJO 

Terreno y Edificios 
Maquinaria y Equipo 
Equipo de Reparto 

TOTAL DE ACTIVO FIJO NETO 

OTROS ACTIVOS 

TOTAL DE ACTIVO 

PASIVO A CORTO PLAZO 

Proveedores 
Acreedores Diversos 
Documentos por Pagar 

TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 

PASIVO A LARGO PLAZO 

·nocumentos por Pagar 
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 
TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 

Capital Social 
Utilidades Retenidas 
Resultado del Ejércicio 
TOTAL CAPITAL CONTABLE 
SUMA PASIVO MAS CAPITAL 

P E S O S 

l 9 X 3 l 9 X 4 

$ 23,800 17,000 
227,200 316,500 

9,000 9,500 
196,450 379,386 
134,130 122,542 

89,420 183,572 

$ 680,000 1 1 028,500 

$ 108,800 100,000 
98,600 82,000 

6,800 5,100 

$ 214,200 187,100 

5,000 

~-~~~00 ==~~2~J":1L§OO 

$ 38,600 84,570 
28,000 61,030 

195,200 412,000 

§ 261,800 557,600 

$ 34,000 30,600 
34,000 30,600 

$ 295,800 588,200 

$ 306,000 306,000 
234,600 292,400 
.57,800 34,000 

$ 598,400 632,400 

1-~~~~~0~===~~~~2~602 
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CUADRO No. 4 

CIA. "EL C0!1PLEMEN'.l.'O" S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3 Y 19X4 

(MILES DE PESOS) 

1 9 X 3 

Ventas Netas $ 2 1 295,000 

Costo de Ventas 1 1 836,000 

UTILIDAD BRUTA $ 459,0DO 

Gastos de Operación 

Gastos de Venta 113,000 

Gastos de Administración 74,000 

Depreciación 85,000 

Otros 25,500 

Tota1 de Gastos de Operación 297,500 

UTILIDl'.D DE OPERACION § 161,500 

Intereses 45,900 

UtiJ.idad Neta Antes de Impuestos 115,600 

* ISR Y PTU 57,900 

UTILIDAD NETA §. 2.L_800 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA * ISR 

PTU PARTICIPACION A LOS TRABAJADORES DE UTILIDADES 

1 9 X 4 

2'380,000 

1 1 904,000 

476,000 

130,000 

81,000 

102,000 

47,400 

360,400 

115,600 

47,600 

68,000 

34,000 

34,000 
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~~ZONES FINANCIERAS 

Para una meje= comprensi6n, en las siguientes -~ojas se 

dan ejemplos espec!ficos de las razones financieras más im

portantes, donde les datos de la compafi!a ''E1 Complemento'' 

S.A., servirán pa~a ilustrar su cálculo e interpretación. 

1.- Razones de Licuidez 

a) Capital Neto de Trabajo ( CNT ) 

Como ya se ~enciono anteriormente, representa la ca

pacidad de pago de la empresa para cubrir sus deudas 

a corto plazo, por medio de la protección que otor

gan los ac~ivos circulantes. 

Con los datos de El Balance General de la G!a. ''E1 -

Complemento" S.A. se tiene: 

CNT Activo Circulante - Pasivo Circulante 

1 9 X 3 1 9 X 4 
CNT $ 418,200 $ 470,900 

La empresa tiene el capital de trabajo suficiente p~ 

ra hacer f=ente a sus obligaciones a corto plazo. El 

capital de trabajo en el año de 19X4 aumentó en un -

12% en co~paración al año anterior. 

b) Raz6n Corriente RC ) 

La información que ofrece esta razón, se encuentra -
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condicionada por la calidad de las inversiones en 

cuentas por cobrar y en inventarios; en la medida 

en que las cuentas por cobrar y las existencias 

sean líquidas y válidas, la razón circulante cobra

rá importancia como medida específica de capacidad 

de pago de una empresa, para cumplir con sus compr~ 

mises diarios de operación financiera. Las fluctua

ciones de esta razón son el efecto de la inversión· 

en activo fijo, ventas y utilidades o pérdidas obt~ 

nidas; la razón estándar es de 2 a 1, sin embargo, 

es conveniente no tomarla corno norma inflexible 

puesto que cada industria refleja su promedio espe

cífico. 

Desde el punto de vista de los acreedores a corto 

plazo, mientras mayor sea el Índice de solvencia, 

hay más probabilidad de recuperar sus créditos, pa

ra los accionistas no sera tan favorable, puesto 

que estarán financiando una mayor proporcióñ de los 

activos circulantes, repercutiendo en una tas·a de -

rendimiento más baja para los mismos. 

Ejemplificando con los datos de El Balance General 

de la C!a. ''El Complemento'' S.A. se observa: 

RC Activo Circulante 
Pasivo Circulante 

1 9 X 3 
RC = 2.60 

l 9 X 4 
l.80 

La solvencia de la empresa en 19X4, no se 9uede co_!! 

siderar tan favorable en comparación al año de l9X3. 
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En el año de l9X3 por cada $ 1.00 que se debía se 

tenía $ 2.60 y en el año de 19X4 por cada $ 1.00 

que se debe se tiene $ 1.ao, por lo tanto, la empr~ 

sa podra cubrir sus obligaciones a corto plazo de -

acuerdo a sus posibilidades; sin embargo, es impor

tante vigilar la razón de circulante porque en el -

futuro la empresa podría verse en dificultades para 

obtener créditos o pagar sus obligaciones, dada la 

tendencia que proyectan las razones. 

e) Razón de Prueba del acido ( RPA 

cómo se menciono anteriormente, es la que refleja -

mejor la liquidez de una empresa. Los activos lÍqu~ 

dos que la conforman son el efectivo, las cuentas y 

documentos por cobrar y deudores diversos¡ el indi

ce estándar se considera de 1 a 1, pero, se debe re 

cardar que toda empresa tiene peculiaridades que re 

flejan su promedio específico. 

Con los datos de El Balance General de la Cía. "El 

Complemento" SoA., se obtiene: 

RPA 

RPA Activo Circulante - Inventarios 

1 9 X 3 
l 

Pasivo Circulante 

1 9 X 4 
0.61 

En el año de l9X3 por cada $ 1.00 de pasivo circu

lante la empresa tenfa $ 1.00 de activos de inrnedi~ 

ta realización. En el año de 19X4 por cada $ 1.00 -

de pasivo circulante se tiene $ 0.61 de activo li-



57 

quido. La liquidez de la empresa disminuyó en un 39%, 

probablemente por 1a fuerte inversión que existe en 

inventarios. Por consiguiente, se requiere que sea 

vendido parte del inventario para cubrir totalmente 

las deudas a corto pla~o. 

2.- Razones de Estabilidad 

a} Razón de Estructura o Palanca Financiera REF 

Como ya se menciono en páginas anteriores, se refiere 

a la capacidad que tiene la empresa para endeudarse -

asumiendo mayores pasivos. 

En las empresas comerciales e industriales, la inver

sión de los accionistus del?e ser mayor que la in'ver -

siOn de los acreedores y proveedores; ésto con el fín 

de evitar que los acreedores intenten impone"r restri.=, 

cienes en las decisiones administrativas de la empre-

sa. 

Con los datos de El Balance General de la Cia. "El 

Comp1emento'' S.A., se tiene: 

REF 

REF = Pasivo Total 
Capital contable 

1 9 X 3 

0.49 

1 9 X 4 

0.93 

Estos indices indican que por cada $ 1.00 aportado 

por los accionistas, los acreedores han aportado, en 

el año de 19X3, $ o.49 y, en el año de 19X4 $ 0.93 
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De acuerdo a 1o anterior, en el año de 19X4 es eviden 

te el incremento en la participación de terc~ras per

sonas, en relación al año de 19X3, como consecuencia 

de los prestamos obtenidos por 1a empresa. 

b) Razón de Propiedad ( RP ) 

Esta razón señala en que proporción el capital conta

ble respalda al activo total. Aunque el porcentaje 

que resulta de esta razón, no puede ser igual para to 

da clase de empresa, es de aconsejarse que e1 capital 

contable no sea inferior al 60% del total de la inveE 

sion. 

Con los datos de la C!a. ''El Complemento'' S.A., se 

tiene lo siguiente: 

RP Activo Total 
capital Contable 

1 9 X 3 l 9 X 4 

RP 1.50 1.90 

En el año de 19X3, por cada $ 1.00 de capital canta 

ble se tenía $ 1.50 de activo total. En el año de 

19X4, por cada $ 1.00 de capital contable se tiene 

1.90 de activo total. 

Estos Índices muestran que la inversión en el activo 

total aumentó, en relación al año de 19X3 en un 26%, 

este aumento no fue aportación de los accionistas; es 

decir, casi el 50% de los activos están siendo finan

ciados por terceras personasº La proporción de los í~ 

dices de endeudamiento es aceptable. 
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3.- Razones de Actividad 

a) Rotación de Cuentas por Cobrar ( RCC ) 

Esta razón cubre los siguientes objetivos específicos: 

a) Mide la eficiencia interna de la compañía en su 

área de crédito y Cobranza. 

b) Mide la situación de las Cuentas por Cobrar de la 

empresa en relación a la posición de su propio ramo 

industrial, siempre y cuando se considere el plazo 

de crédito de la empresa y de sus competidores. 

Entre mayor sea el Índice de rotación de las cuentas 

por cobrar mejor será la política administrativa que 

se ha seguido, puesto qué, muestra el número de veces 

en que se recupera la inversión; entre menor sea ei 

pl~zo será más rápida la recuperación del efectivo 
1 

puesto en actividad. 

De acuerdo a los datos de la C~a. ''El Complemento" 

S.A., se tiene que: 

RCC Ventas Netas 
Promedio de 
Cuentas por 
Cobrar 

oías promedio de cobro ( DP 

RCC 

DP 

DP 

1 9 X 3 

11 Veces 

33 días 

Días del Periodo 
RotaciOn de Cuentas 
por Cobrar 

1 9 X 4 

9 Veces 

40 días 
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La rotación de las cuentas por cobrar en el año de -

19X4, disminuy5 aproxi11tadamente en un 18%0 En el afio 

de i9X3, las cuentas por cobrar se convirtieron en -

efectivo 11 veces durante todo el año. Es decir, ca

da 33 días se recuperaba la inversión hecha en clie~ 

tes. Mientras que en el año de 19X4, las cuentas por 

cobrar se convirtieron en efectivo 9 veces, lo que -

significo que la cartera a cargo de clientes fué re

cuperada cada 40 días. 

Los plazos normales de crédito son de 30 días, esto 

indica que hay cierta aeficiencia en el departamento 

de Cobranza, o bien, que e1 departamento de Credito

ha estado concediedo crédito a personas poco solven

tes; ésta deficiencia puede ocasionar reducción en 

las utilidades por el importe de créditos no recupe

rados, aumento en las pérdidas por los gastos de co -

branza y por los intereses de los capitales tornados 

en préstamos para cubrir los fondos invertid9s en 

cuentas, cuya cobranza esté retrasada. 

b) Rotación de Inventarios ( RI 

Por medio de esta razón, se juzga el aprovechamiento 

de la inversión de los inventarios, permitiendo de -

tectar una sobre o infra inversión. Entre mayor sea 

el Índice obtenido, mejor será la política adminis -

trativa, ya que, señala el número de veces que se re 

novan los inventarios y entre m~nor sea el plazo, rn~ 

jor será la recuperación del efectivoº Una rotación 

muy lenta, en relación a la razón estandar, indica 

que hay una sobre inversión en artículos en atención 

al vo1umen de ventas. 
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Con los datos de los Estados Financieros de la Cía. 

''El Complemento" S.A., se tiene: 

RI Costo de Ventas 
Promedio del Inventario 
Final de Artículos Ter
minados 

Días Promedio 

RI 

DP 

DP Días del periodo 
RotaciOn de Inventarios 

1 9 X 3 

11 Veces 

33 dí:as 

1 9 X 4 

7 Veces 

51 días 

La rotación del inventario de productos terminados en 

el año de 19X3 fue de 11 veces, aproxíaadamente 33 

días de inversión promedioº En el año de 19X4, la ro

tación disminuyó a 7 veces, aproximadamente 51 días 

de inversión pro~edio. En el último af.c, el. in.venta 

ria tiene una rotación muy lenta, ésto puede ser ind~ 

cio de una sobre inversión en inventarios, con el con 

siguiente aumento de costos. 

e) Rotación de Activos Fijos ( RAF 

Cómo se menciona anteriormente, esta razón mide el 

grndo de utilización de los activos fijos. Las inver

siones de carácter permanente se adquie~en para pro 

mover .la producción y los servicios, reCuciendo los 

costos y gastos, por lo que la utilización de dichas 

inversiones deberán medirse con referencia a la acti-
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vidad de ventas. 

Si la rotación resulta baja en comparación con el 

promedio de la industria, puede deberse a que e1 ac

tivo fue adquirido recientemente y/o que la empresa 

se encuentra en un periodo de ampliación. un valor 

alto de la razón, respecto al promedio de la indus 

tria, refleja una utilización eficiente del dinero 

invertido en la planta y en otros activos producti 

vos. 

Ejemplificando con lo~ datos de la c!a. "El Comple -

mento'' S.A., se tiene: 

RAF 

RAF Ventas Netas 

l 9 X 3 

ll 

Activos Fijos 

l 9 X 4 

13 

En el año de 19X3, la empresa vendio $ 11.00 por ca

da $ l.00 invertido en activo fijo. En el año de 

19X4, la razón indica que se vendio $ 13.00 por cada 

$ 1.00 invertido en activo fijo. Por consiguiente, 

ia rotación de activos fijos se incrementó en el año 

de 19X4, de segúir en ascenso esta razón, quizá se -

11egue a utilizar la máxima capacidad de producciOn 

del activo fijo, aumentando ventas, abatiendo costos 

e incrementando las utilidades. Por otro lado, las 

ventas son deficientes en proporción a la inversión 

en activos fijos. 
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d) Rotación del Activo Total ( RAT ) 

Esta razón da la medida de efectividad de la admi

nistración. Mienstras mayor sea el volumen de 1as -

operaciones que se puedan hacer con determinada in

versión, más eficiente será la dirección de una em-

presa. 

No hay que olvidar que dependiendo de la naturaleza 

de la industria, la empresa debe operar con un ma

yor o menor número de activos y su rotación depend~ 

rá de las características de la línea específ~ca 

del negocios. 

Con los datos de los Estados Financieros de la Cía. 

''El Complemento" S.A.,se tiene: 

RAT 

RAT Ventas Netas 
Activo Total 

1 9 X 3 
2.60 

1 9 X 4 
1.95 

Los indices indican que por cada $ 1.00 invertido 

en la empresa se tiene, en el año de 19X3, $ 2.60 

en ventas netas y, en el año de 19X4 $ l.~S en ven 

tas netas. 

En comparación al año de 19X3, la inversión no es

tá generando un volumen suficiente de ventas. El -

bajo volumen de ventas puede deberse al efecto de 

la competencia, falta de esfuerzo por vender, tor

peza en los procedimientos de venta, ma1a ca1idad 
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de los productos, a la difícil situación económica 

del país, etc. 

4.- Razones de Rendimiento 

a) Rendimiento del Capital Contable ( RCC J 

Esta razón indica el rendimiento obtenido por la in

versión propia. Mientras mayor sea el rendimiento ob 

tenido será indice de una política administrativa 

aceptable, que redundará en una s¡tuación financiera 

solvente y estable. 

Con los datos obtenidos de la Cía. 11 El Complemento'' 

S.A., se tiene: 

RCC 

RCC Utilidad Neta 
Capital Contable 

1 9 X 3 
0.10 

1 9 X 4 
o.os 

Los Índices anteriores, nos indican que por cada$ 

1.00 dé capital contable, los accionistas tienen en 

el afta de 19X3 $ p.10 de utilidad. En el afto de 19X4, 

este porcentaje se redujo, puesto que los accionis

tas obtuvieron $ O.OS de utilidades. 

El rendimiento que les correspo~de a los accionistas 

por su inversión hecha en la CÍa. ''El Complemento'' 

S.A., disminuyó en un 50% en el año de 19X4. Esta 

disminución de utilidades puede deberse entre otras 

cosas a: 
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1) El alto costo de los artículos vendidos. 

2) El bajo volumen de ventas. 

3) El pago de los intereses sobre prestamos solici

tados por la empresa. 

4) El aumento de la inversión ajena en la empresa. 

b) Margen de Utilidad ( MU ) 

Esta razón indica sí la empresa está obteniendo el 

resultado normal de acuerdo al giro y volumen de 

sus operaciones. 

Ejemplificando con los datos de cía. "El complemen-

to'' S.A., se tiene: 

MU= 
i 9 X 3 

0.02 

MU Utilidad Neta 
Ventas Netas 

1 9 X 4 
O.Ol 

Esta razón complementa a la anterior, indica que 

por cada $ 1.00 de ventas se obtuvo $ 0.02 de util~ 

dad en el año de 19X3. En el año de 19X4, por cada 

$ 1.00 de ventas se obtuvo$ 0.01 de utilidad neta. 

La utilidad disminuyó en un 50%. 

A pesar de que se han incrementado las ventas, el -

alto porcentaje de costos, el aumento de los prést~ 

mas, el cargo por intereses, no ha permitido un in

cremento en las utilidades sino por el contrario 

disminución. 
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La razón de utilidad a ventas es importante que se 

relacione con la razón de rotación de inventarios: 

haciendo una comparación de estas dos razones, se -

puede analizar que en el año de 19X3, vendiendo el 

inventario cada 33 días, la empresa estaba obte~ien

do un 2% de utilidad y, en el año de 19X4, con la ro 

taci6n de inventarios de cada 51 días, la Cía. "El -

Complemento'' S.A., obtuvo por la venta de ese inven

tario el 1% de utilidad neta. Por lo tanto, se puede 

deducir que existe un exceso de inversión en inven 

tarios que repercute considerablemente en la dismi 

nuci6n de utilidades, ·10 cu'l puede ser motivado 

por: 

a) Artículos obsoletas 

b) Artículos de mala calidad 

c) Ideas de especulación 

d) Baja de precios 

e) Pésimo control sobre los inventarios 

e) Tasa de Rendimiento Sobre la Inversión ( TRI 

Como ya se menciono anteriormente, la tasa de rendi

miento sobre la inversión representa e1 porcentaje 

que 1a empresa gana en relación al monto invert~do 

en activos; se obtiene relacionando los índices de 

actividad y el margen de utilidad antes de impuestos 

sobre ventas. Estos índices interactúan entre sí pa

ra determinar la rentabilidad de los activos como se 

indica a continuación: 

Utilidad Antes de 
Intereses e Impuestos 

Ventas Netas 
X Ventas Netas 

Activo Total 
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Sustituyendo con los datos de los Estados Financie

ros de la C!a. ''El Complemento'' S.A., se tiene que 

en el año de l9X3, el margen de utilidad obtenido -

es del $ 0.07 y la rotación sobre los activos es de 

$ 2.60, multiplicando los dos factores da por resul 

tado el 18%. 

En el año de l9X4, el porcentaje de margen de util_i: 

dad es de $ 0.04 y el Índice de rotación es de $1.9, 

multiplicando estos dos factores da por resultado -

un Índice de rendimiento sobre la inversión del 9%. 

Es decir: 

TRI 
l 9 X 3 

0.18 

Utilidad antes de 
Intereses e Impuestos 

Activo Total 

l 9 X 4 
0.09 

Los !~d~ces indican que en el afio de 19X3, la tasa 

de rendimiento sobre la inversión fué del 18% y en 

el año de l9X4 es de 9%¡ por lo tanto, la tasa de 

rendimiento sobre la inversi6n en el afio de 19X4, 

disminuyó en un 50% en relación al año de 19X3. 

d) Tasa de Rendimiento de los Propietarios ( TRP 

La relación para medir el efecto del apalancamiento 

financiero sobre el rendimiento de los accionistas 

se encuentra condicionada por tres factores: 

.!:Jtilidad Neta 
Ventas Netas 

X Ventas Netas X 
Activo Total 

Activo Total 
e.contable 

Con los datos de los Estados Financieros de la Cía. 

''E1 Comple~ento'' S.A., se observa que en el afio 
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19X3,la razón del margen de utilidad sobre ventas -

fué del $ 0.02; el índice de rotación de activos 

fue del $ 2.56 y de apalancamiento financiero el 

$ 1.49. Multiplicando estos tres factores se tiene 

que la tasa de rendimiento sobre la inversión de 1os 

accionistas es del 9%. En el año de 19X4, la razón -

del margen de utilidad muestra un índice de $ 0.01¡ 

el índice de rotación de activos es de $ 1.94 y el -

!ndice de palanca financiera es de $ 1.93º Multipli

cando estos tres factores, la tasa de rendimiento so 

bre la inversión de los accionistas es del 5%. 

Es decir: 

TRP 
1 9 X 3 

0.09 

TRP Utilidad Neta 
Capital Contable 

1 9 X 4 
o.os 

Los índices anteriores indican que en el año'de 

19X3, la tasa de rendimiento sobre la inversión de 

los accionistas es del 9% y en el año de 19X4, la ta 

sa de rendimiento sobre la inversión de los dccioni~ 

tas es del 5%, por lo tanto, la tasa de rendimiento 

sobre la inversión de los accionistas, en relación -

al año de 19X3, disminuyó en casi un 50%. 

De acuerdo a lo anterior, al aumentar el financia

miento por parte de terceras personas y al no aumen

tar la ro~ación de activos, disminuyó por consiguie~ 

te, la tasa de rendimiento de los accionistas. 

Se puede concluir que la c!a. ''El complemento'' S.A. 
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en el año de 19X4, disminuyó su capacidad de pago -

a corto plazo, pero no por ello, dejará de cumplir 

con sus obligaciones a =orto plazoº 

Por otra parte, existe ~n retraso en la recupera

ción en efectivo de las cuentas por cobrar así como 

en la rotación de inventarios. El rendimiento sobre 

en capital contable y las ventas disminuyerón en un 

50% aproximadamente; si~ embargo, existe un ligero 

aumento en el Índice de rotación del activo fijo; 

lo cuál, puede ser in~icio de un futuro aumento en 

las ventas. 

Con el objeto de tener una mejor apreciación que la d~ 

terminada por medio de las razc~es financieras, se desarro

lla a continuaci6n el método de Porcientos Integrales. 
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3) METOOO DE PORCIENTOS INTEGRALES 

Este método de análisis se basa en la máxima matemáti

ca ''El todo es igual a la suma de sus partes•• y se aplica -

cuando se desea conocer la magnitud relativa de cada una de 

las cifras ~ue se ~uestran en los Estados Financieros. Cua~ 

do los porcentajes integrales se aplican al Balance General 

se determina el porcentaje de cada uno de los renglones del 

activo en relación al activo total, igualandolo a 100%, pa

ra saber sí ~n algunos renglones las inversiones son las 

adecuadas, fueron excesivas a·se quedaron cortas. Lo mismo 

se hará con ~os distintos renglones del pasivo total y pa

trimonio, pa~a conocer el grado de dependencia económica -

que hay entr~ los accionistas o propietarios de la empresa 

y de sus pro~eedores y prest&mistas. 

Aplicando este método al Estado de Perdidas y Ganan

cias se consideran las ventas netas cómo un 100% y se rela

ciona el resto de las partidas con dichas ventas. 

Para obtener los Porcientos Integrales se utiliza la 

siguiente fo==ia: 

i Zntegral 

Importe de la partida de la 
cual se desea obtener el 
porcentaje integral de un -
período determinado 
Importe de la base ( total 
de activos, pasivos y capi 
tal contable o ventas ) -

Los porcentajes de los Estados Financieros simplifi

can notablemente las cifras, facilitando la comprensi6n y 
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la comparación de la información financiera para obtener in

dicios del grado de solvencia y potencialidad econ6mica de -

una empresa. 

A continuación se ilustran expresados en valores y por

cientos, los Estados Financieros pertenecientes a los años -

de 19X3. y 19X4 de la C!a. "El Complemento" S.A. 
~~!"~ :¡ 

(ver cuadro número 5 y 6 ). 
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Cuadro No. 5 

CIA. "EL COMPLEMENTO" S.A. 
ES=o DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE l9X3, l9X4~ 

( M I L E S D E P E S O S 

1 9 X 3 l 9 X 4 % 

A=vo CIRCULANTE 

Efectivo $ 23,800 3 17,000 2 
Documentos y etas. por Cobrar 227,200 25 316,500 26 
!:>eudores Diversos 9,000 1 9,500 l 
Inventario de Artículos Terminados 196,450 22 379,386 31 
.:::nventario de Materias Primas 134,150 15 122,542 10 
=nventarios de Producción en Proceso 89,420 10 183,572 15 
':!'OTAL DE ACTIVO CIRCULANTE $ 680,000 76 1'028,500 85 

~ACTIVO FIJO 

?errena y Edificios 108,800 12 100,000 8 
:Maquinaria y Equipo 98,600 11 82,000 7 
Equipo de Reparto 6,800 l 5,100 -o-
'1'0TAL DE ACTIVO FIJO $ 214,200 24 187,100 15 
OTROS ACTIVOS - o - 5,000 -o-
':!'OTAL DE ACTIVOS $ 894,200 100 l' 220,.600 100 

=============================:= 
P.;;.sIVO A CORTO PLAZO 

?reveedores $ 38, 600 4 84,570 7 
Acreedores Diversos 28,000 3 61,030 5 
Documentos por Pagar 195,200 22 412,000 34 
':!'OTAL PASIVO A CORTO PLAZO § 261,800 29 557,600 46 

P.i"..5IVO A LARGO PLAZO 

::>ocumentos por Pagar 34,ooo 4 30,600 2 
70TAL PASIVO A LARGO PLAZO· 34,000 30, 600 
TOTAL PASIVO $ 295,800 33 588,200 48 

=..?ITAL CONTABLE 

Capital social $ 306,000 34 306,000 25 
Utilidades Retenidas 234,600 26 292,400 24 
Resultado del Ejércicio 57,800 7 34,000 3 
TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 598,400 67 632,400 52 

SUMA PASIVO MAS CA?ITAL $ 894,200 100 1'220,600 100 
============================== 
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Cuadro No. 6 

CIA. "EL COMPLEMENTO" S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X3, 19X4 

(MILES D E PES OS 

1 9 X 3 % 1 9 X 4 % 

Ventas Netas $ 2'295,000 100 2'380,000 100 

Costo de Ventas 1'836,000 80 1'904,000 80 

UTILIDAD BRUTA $ 459,000 20 476,000 20 

Gastos de Operación 

Gastos de Venta 113,000 5 130,000 6 

Gastos de Administración 74,000 3 81,000 3 

Depreciación 85,000 4 102,000 4 

Otros 25,500 1 47,400 2 

Total de Gastos de Operación 297,500 13 360,400 15 

UTILIDAD DE OPERACION .§ 161,500 7 115,600 5 

Intcrc~cs 45;900 2 47,600 2 

Utilidad Antes de Impuestos $ 115,600 5 68,000 3 

ISR Y PTU. 57,800 2.5 34,000 1.5 

UTILIDAD NETA $ 57,800 2.5 34,000 1.5 
=================================== 
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INTERPRETACION DEL METODO DE PORCIENTOS INTEGRALES 

En el año de l9X4, el 85% de los activos de la c!a. "El 

Complemento'' S.A., son circulantes y el 15% restante es no 

circulante. En contraste con el año de l9X3, el 76% del ac

tivo total es circulante y el 24% restante es no circulante. 

En cuanto a la estructura financiera de la empresa, en 

el afio 19X4, ''El Complemento 11 S.A. se encuentra financiada 

por el 48% de pasivo total y un 52% de capital contable. 

En contraste al año anterior, la empresa estaba financiada 

por el 33% de pasivos totales y el 67% de capital contable. 

Una de las partidas del activo circulante, que sufriO -

cambios significativos es el total de inventarios; los cua

les, en l9X4 constituyen el 56% del activo total; en con

traste en el año de 19X3, los inventarios totales ~epr~sen

taron el 47% del activo total. 

Otro de los rubros que sufrió cambios significativos 

son los documentos por pagar a corto plazo; ya qué, en el 

año de l9X4, representaron el 34% del pasivo y capital con

table total, en comparaciOn al año de 19X3 que representó 

el 22% del total de pasivo y capital contable, de la cía. 
11 El Complemento 1

• S.A. 

En el año l9X4, el capital social representó el 25% y 

el resultado del ejercicio el 24% del total de deudas y 

obligaciones de la entidad. Mientras que en el año de l9X3, 

represento el capital social el 34% y los resultados del 

ejercicio el 26% del total de pasivo mas capital contable. 
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En cuanto al Estado de Pérdidas y _Ganancias, se tiene -

que en el año de l9X4, los costos absorben el 80% de las ve~ 

tas netas; los gastos de operación el 15% y los intereses el_ 

2%. Se obtiene como utilidad neta el 1.5% de las ventas. En 

el año de l9X3, el costo de ventas representó también el 

80%; los gastos de operación el 13%; los intereses el 2%; y 

el 2.5% de utilidad neta sobre las ventas. 

Se puede observar claramente que los gastos de opera

ción absorben el 15% de las ventas netas, disminuyendo ei 

porcentaje de utilidad a 1.5%. Mientras que en el año de 

19X3, los gastos de operación"absorbieron solamente el 13% 

aumentando ligeramente el porcentaje de utilidad neta al 

2.5%. 

En conclusión, en el año de 19X4 se observa un alto po~ 

centaje en activo circulante ( 85% ); especificamente el PºE 

centaje en el rubro de inventarios es muy alto. Con respecto 

al total de la inversiOn hecha en la empresa, se enquentra 

financiada en un 48% por Parte de los acreedores y un 52% 

por los accionistas. El alto costo de ventas y e~ aumento en 

los gastos de operación provocaron la disminución de la uti

lidad neta. 

Para seguir can el estudio de los Estados Financieros, 

se expondrá a continuación el método de Aumentos y Disminu

ciones. 
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4) METODO DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES 

El método de Aumentos y Disminuciones consiste en cornp~ 

rar cifras homogéneas de los Estados Financieros, iguales en 

tre sí, correspondientes a dos o más fechas. 

Al comparar los Estados Financieros, se podran observar 

los principales cambios sufridos en las cifras. Dichos cam

bios proporcionan una guía a la administración, sobre lo que 

está sucediendo o cómo se están transformando los Qiferentes 

conceptos que integran la entidad económica, cómo resultado 

,de las utilidades o perdidas generadas durante el período de 

comparación. 

La utilidad de la información que proporcionan los Esta 

dos Financieros comparativos, depende en gran medida de la 

información adicional que explique el cuándo, el cómo y el 

porqué de las circunstancias que prevalecieron y cómo infle

yeron para los cambios. 

De cada concepto que integra los Estados Financieros, -

deben mostrarse los Aumentos y Disminuciones en t¡rminos ab

solutos y en porcentajes relativos con respecto al año o pe

rroao precedente. La ap~icaci6n del m~todo facilitarS la in

terpretaci6n de los resultados, seleccionando para su estu

dio e investigación, las cifras que presentan cambios signi

ficativos. 

cómo ilustración de éste método de análisis se aplica -

el estudio de los siguientes Estados Financieros: 



a} Balance comparativo 

b) Estado Comparativo de Resultados 

e) Estado de Cambios ec ~a Situaci6n FinaD· 

ciera 
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En las siguientes hojas 78, 79 ), se muestran los Ls-

tados Financieros Comparativos de la C!a. ''El Complemento'' -

S.A. ( Cuadro No. 7 y 8 ). Los cuales servir&n c6mo base pa

ra formular el Estado de cambios en la Situaci6n Financie>·a. 



Cuadro No. 7 

CXA. 1JEL COMPLEMENTO'' S.A. 
aALANCE GENERAL COMPARATIVO POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 

31 DE DICIEMBRE DE 19X3 Y 19X4. 
(MILES DE PESOS 

Aumentos 
l 9 X 3 ~ Disminuciones 

ACTIVO CIRCULANTE 

Efectivo $ 23,800 l. 7,000 6,800 
Documentos y Cuentas por Cobrar 227,200 316,500 89,300 
Deudores Diversos 9,000 9,500 500 
Inventario de Artículos Tenninados 196,450 379,386 182,936 
:Inventario de Materias Primas 134,130 122, 542 ( 11,588 
rnventario de Producción en Proceso 89,420 183' 572 94,152 

TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE $ 680,000 $ 1 •02a,soo 348,500 

ACTIVO FIJO 

Terrenos y Edificios $ l.08,800 $ 100, 000 8,800 
Maquinaria y Equipo 98,600 82,000 16,600 
Equipo de Reparto 6,800 5,100 1,700 

TOTAL ACTIVO FIJO NETO s 214,200 $ 187 ,100 27,100 

OTROS ACTIVOS 5,000 5,000 

TOTAL DE ACTIVOS s 894,200 $ 1' 220,000 325,800 
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.'.'! 

(29) 
39 

5 
93 

( 9) 
105 

51 

8) 
17) 
25) 

13) 

100 

36 
============================================~ 

PASIVO A CORTO PLAZO 

PrO".rcodares $ 38,600 $ 84,570 45,970 119 
~creedores.Diversos 28,000 61,030 33,030 ll.8 
Documentos por Pagar 195,200 412,000 216,800 111 

TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO $ 261,800 s 557,600 295,800 113 

PASIVO A LARGO PLAZO 

Documentos por Pagar $ 34,000 $ 30,600 3,400 l.0) 

TOTAL PASIVO $ 295,000 $ 500,200 292,400 99 

CAPITAL CONTMLE 

Capital social $ 306,000 $ 306,000 - o - - o -
Utilidades Retenidas 234,600 292,400 57,800 25 
Resultado del Ejércicio 57,BOO 34,000 23,800 41) 

TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 598,400 $ 632,400 34,000 6 

SOMA PASIVO MAS CAPITAL J=J!Jl=4.!.JJ'J'=,f=J.:=2=~=°=°=°======,2},,,5.:.?=°=°=======3=6= 
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Cuadro No. 8 

CIA. ''EL COMPLEMENTO'', S.A. 
ESTADO COMPARATIVO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE ::.9X3 Y 19X4. 

Ventas Netas 
costo de Ventas 

UTILIDAD BRU~'A 

Gastos de Operación 

Gastos de Venta 
Gastos de Administración 
Depreciación 
otros 

Total de Gastos de Operación 

UTILIDAD DE OPERACION 

Intereses 

Utilidad Antes de Impuestos 
ISR Y PTU 

UTILIDAD NETA 

$ 2 1 295,DDO 
1'836,000 

$ 2'380,000 
1'904,000 

$ 

$ 

$ 

$ 

459,000 $ 

113,000 
74,000 
85,000 
25,500 

297,500 $ 

161,500 $ 

45,900 

476,000 

130,000 
81,000 

102,000 
47,400 

360,400 

115,600 

47,600 

Aumentos 
Disminuciones 

85,000 
68,000 

17,000 

17 ,ooo 
7,000 

17 ,ooo 
21,900 

62,900 

45,900 

1,700 

4 
4 

4 

15 
9 

20 
86 

21 

28) 

4 

$ 115,600 $ 68,000 ( 47,600 41) 
57,800 34,000 ( 23,800 41) 

$ 57,800 $ 34,000 ( 23,800 41) 
================================================= 
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4.1) ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA 

El Estado de Cambios en la Situación Financiera es un -

estado financiero que muestra en forma lógica, las variacio

nes de la situación Financiera de una empresa entre dos fe

chas. Es decir, el resultado del a~Slisis de las variaciones 

ocurridas que indican las fuentes ¿e recursos, tanto propios 

cOmo ajenos que tiene una empresa, e indica la forma cómo se 

obtuvieron esos recursos y la ~pl~cación que de &llos se hi

zo durante un período determinado. 

1.- Los recursos provienen de ~uatro fuentes a saber: 

a) De la Utilidad Neta 

b) De la Disminución en el Activo 

e) De los Aumentos del Pasivo 

d) De los Aumentos del Capital 

2.- Los recursos obtenidos so~ aplicados a: 

a) Absorber la Perdida Neta 

b) Aumentar los Activos 

e) Disminuir el Capital 

d) Disminuir el Pasivo 

El Estado de Cambios en la Si~uación Financiera se ela

bora en base a un Balance General Comparativo y a un Estado 

de Pérdidas y Ganancias, que abarque el período comprendido 

en El Bala~ce General Comparativo y de una informaci6n com

plementaria, que indique 'el camino seguido al registrar las 

operaciones que hayan modificado la Situación Financiera de 

la empresa. 



81 

Para determinar el importe correcto del origen y aplic~ 

ci5n de recursos se efectuan ''ajustes'' en los conceptos no 

circulantes, para lo cuál, se utiliza una hoja de trabajo. 

El manejo de los cambios en los conceptos circulantes, com

prenderán el estudio del capital de trabajo, para ello se 

elabora La Cédula Analítica de Variaciones en el Capital de 

Trabajo. 

Como base para un ajemplo del Estado que se viene comeQ 

tanda, se utiliza El Balance General Comparativo al 31 de 

diciembre de los años 19X3 y 19X4, El Estado de Resultados 

•l 31 de diciembre de 19X4 indicado en páginas anteriores) 

y la informaci6n complementaria de la c!a. ''El Complemento'' 

S.A. 

En primer lugar se presentará la Cédula Analítica de Va 

riaciones en el Capital de Trabajo ( para los Acti~os Circu-

1antes y la hoja de trabajo propiamente dicha para los co~ 

ceptos no circulantes. Posteriormente se presentará el Esta

do de Camb~os en la Situaci6n Financiera. 



INFORMACION COMPLEMENTARIA: 

( Miles de Pesos j 

l.- Duranta el per!odo de 19X4 se vendieron terrenos por 

$ 130 

82 

2.- Durante el per!odo de 19X4, se hicieron reparaciones ex 

traordinarias a los edificios por $ 3 1 000 1 1os cuáles, 

disminuyeron el importe de la depreciación acumulada del 

edificio por el 22% ( 11,970 ) 

3.- Se adquirió maquinaria y equipo por $ 16,720 y se vendi~ 

ron unidades por $ 20,420, cuyo valor de adquisición fué 

de $ 25,500 y una depreciación acumulada de $ 5,072. La 

depreciación de maquinaria y equipo se calculó al 10% 

anual $ 12,892). 

4.- Durante el per!odo de 19X4, se vendió equipo de reparto 

por $ 952 cuyo valor de adquisición fu~ de $ 1,1~0 el 

cuál tenía una depreciación de un 9% $ 748 ) • 



CIA."EL 
Cuadro No. 9 

CEDULA ANALITICA DE VARIACIONES EN EL CAPITAL DE TRABAJO 
( M I L E S D E P E S O S ) 

C O M P L E M E N T O '' S • A • 

Efectos 
Saldos al 31-XII 

Cambios Netos Capital 
Conce,e:tos Circulantes 

l 9 X 3 l 9 X 4 Deudores Acreedores Aumentos 
Activo: 

Efectivo 
$ 23,SOQ $ 17 ,ooo 

6,soo 

Documentos y Cuentas por Cobrar 
227' 200 316,soo 89,Joo 

89,300 

Deudores Diversos 
9,ooo 9,soo seo 

seo 

Inv .. de Artículos Terminados 
196,4SQ 379,386 182,936 

182,936 

Inv. de Materia Prima 
134 ,130 122,S42 

ll,S88 

Inv. de Producción en Proceso 
89,420 183,S72 

9.:,152 
94,1S2 

s U M A S 
$ 600,000 $ 1 1 020,soo 

Pasivo: 

Proveedores 
$ 38,600. $ 84,S7Q 

4S,970 

Acreedores Diversos 
20,000 61,030 

33,030 

Documentos por Pagar 
195,200 412,000 s u M A s 

216,000 $ 261,000 $ S57,6QQ 366,888 
314,188 366,888 

CAPITAL DE TRABAJO 
418,200 470,900 ( AC - PC ) 

AUMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO 
S2,70Q 

..,, s UM A s I GUA L E s $ 470,900 $ 470,900 
$ 366,888 

======= =========== 
========== 

Sobre el 
de Trabajo 

Disminuciones 

6,800 

ll,S88 

4S,97Q 

33,030 
216,000 

314,188 

52, 700 

$ 366,888 
========== 

to 
w 



Cuadro No. 10 
e I A 11 E L e o M p L E M E N T 0 11 s . A 

HOJA DE TRABAJO PREVIA A LA FORMULACION DEL ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA 
(MILES DE PESOS) 

Datos al 31-XII 
l 9 X 3 1 9 X 4 

CONCEPTOS NO CIRCULANTES 

De Activo 

Terrenos y Edificios 152' 150 
Depreciación de Edificios (43,350) 
Maquinaria y Equipo 137' 700 
Depreciación Maq. y Eg. (39,100) 
Equipo de Reparto 9,350 
Depreciación Eq. de Rep. ( 2,550) 
Otros Activos - o -

s U M A 214,200 
De Pasivo 

Doctos por Pagar 34,000 

De Capital Contable 

.capital Social 306,000 
Utilidades Retenidas 234,600 
Resultados del Ejércicio 57,800 

S U M A 598,400 
CT =PLP+cC-AC.NO c. 418,200 
Otros Concep.Orig. de Recursos 
Ventas de terrenos por $130 
Venta de maquinaria y equipo -
con costo de $25,500 y Depre
ciación de $ 5,072 
Venta de ~quipo de Reparto con 
costo de $1,190 y Depreciación 
de $ 238.00 
Otros Conceptos de aplicación 
de Recursos 
Reparación Extraordinaria de Ed. 

S U M A 

152,020 
(52,020) 
128,920 
(46,920) 

8,160 
( 3,060) 

s,ooo 
192,100 

34, ººº 

306,000 
292,400 
34' 000 

632,400 

470,900 

Cambios Netos 
Deudores Acreedores 

130 
8,670 
8,780 
7,820 
1,190 

510 
5,000 

22,100 

34,000 

57,800 
23,800 

34,000 

52,700 

A j u s t e 
Cargos Abonos 

1) 130 
3) 3,000 

2)25,500 
2) 5,072 

4) 1,190 
4) 238 

1) 130 

2)20,428 

4) 952 

3) 3,000 
29,820 29,820 Total de Recursos obtenidos y aplicados en conceptos "NO CIRCULANTES" 

Recursos Aplicados.a urnentar el capital (según cédula y cambios en no circulantes) 
S U M A S I G U A L E S 

Recursos 
Aplicados Obtenidos por 

Op. Propias. 

16,720 

5,000 

3,400 

23,800 

3,000 

51,920 
52,700 

11,670 

12,892 

748 

57,800 

130 

20,425 

952 

104,620 "' "" 
$104,620 $ 104,6.20 



cuadro No. 11 

CIA. "EL COMPLEMENTO• S.A. 
ES .:'ADO DE CAMBIOS EN EL CAPITl'.L DE TRABAJO POR EL ANO TER
MINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE l 9X4. 

(MILES DE PESOS) 

ACTIVO CIRCULANTE: 

Efectivo 

Documentos y cuentas por Cobrar 

Deudores Diversos 

Inventario de Artículos T~inados 

Inventario de Materia Pri.rr'..a.. 

Inventario de Producción e::i Proceso 

S U M A ACTIVO 

PASIVO CIRCULAI<TE: 

Proveedores 

Acreedores Diversos 

Documentos por Pagar 

SUMA PASIVO 

AUMENTO EN EL CAPITAL DE T?_;EAJO 

$ ( 6,800 

89,300 

500 

182,936 

11,588 

94,152 

§ 348,500 

$ 45,97Q 

33,030 

216,800 

$ 295,800 

$ 52,700 
=====::::======= 

85 



Cuadro No. 12 

CIA. "EL COMPLEMENTO" S.A. 
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA AL 31 DE 
DICIEMBRE DE 19X4. 

(MILES DE PESOS) 

ORIGEN DE RECURSOS 

RECURSOS OBTENIDOS POR OPERACIONES PROPIAS: 

Utilidad Neta 
Depreciación del Edificio 
Depreciación de Maquinaria y Equipo 
Depreciación de Equipo de Reparto 
Venta de Terreno 
Venta de Maquinaria y Equipo 
Venta de Equipo de Reparto 

TOTAL DE ORIGEN DE RECURSOS 

APLICACION DE RECURSOS: 

Aumento de Capital de Trabajo 

Aumento en Activos no Circulantes 

- Compra de Maquinaria y Equipo 
Otros Activos 
Reparaciones Extraordinarias de Ed. 

- Disminución de Pasivo a L~go Plazo 
Disminución de Capita1 Contable 
- Resultados del Ejércicio 

TOTAL DE APLICACION DE RECURSOS 

$ 16,720 
_ .5,_ooo 

3,000 

$ 57,800 
11,670 
12,892 

748 
130 

20,428 
952 

$ 104,620 

$ 52,700 

24,720 
3,400 

23,800 

$ 104,620 

86 
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INT,ERPRETACION 

Continuando con el ejércicio planteado en las hojas an

teriores, de la c!a.''El Complemento'' S.A., se observa que la 

empresa a obtenido recursos ajenos por $ 295,800; cómo se ob 

serva en el fuerte aumento de Pasivo Circulante según el -

Estado de Cambios en el Capital de Trabajo) y recursos pro

pios integrados principalmente por los conceptos de utilida

des, los cuáles fueron reinvertidos en su totalidad; por las 

depreciaciones y la venta de Activo Fijo, cuyo total fué por 

$ 104,620. 

La aplicación de tales recursos se efectuó en aumentos 

de los valores de Activo, cómo se puede observar principal

mente en la cuenta de inventarios de artículos terminados 

y de inventa=ios de producción en proceso, lo que permite su 

poner que existe un incremento en las operaciones de la em

presa~ o bién, un exceso de inventarios. La disminución de1 

efectivo y el ligero aumento de las cuentas por cobrar re~ 

fuerzan m¡s esta Gltima alternativa. 

En cuánto a los Activos no Circulantes, se efectuó un 

incremento en el rubro de maquinaria y equ~po, s~ realiza

ron reparaciones a los edificios y se pago el Pasivo a Lar

go Plazo. Respecto a la~ utilidades, se puede apreciar una 

d.isminución importante en los últimos años. 

Con el incremento en maquinaria y equipo se puede ded~ 

cir que, la e~presa pretende elevar sus ventas, mejorar su 

rendimiento y liquidar sus pasivos. 

Para proseguir con el análisis e interpretación de los 
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Estados Financieros, se explicará a continuación el método 

de Tendencias. 
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5) METODO DE TENDENCIAS 

Se usa la palabra ''Tendencia'' para indicar la inclina

ción de las altas y bajas de los renglones que integran los 

Estados Financieros a través de varios períodos. Para esta

blecer las tendencias de los factores que intervienen en va

rios períodos, se debe tomar cómo base de comparación el año 

que tenga mayor significaciónr usualmente se escoge el prirn~ 

ro y se utiliza la siguiente forma: 

Tendencia de una Partida 

Importe de la partida del pe
. ríodo en que se desea obtener 
la tendencia 
Importe de la Partida en peri~ 
do base 

En la interpretación de las tendencias es importante 

considerar tanto los factores internos cómo los factores ex

ternos, que intervienen en el éxito o fracaso de los nego

cios como son las fluctuaciones en los precios, el cambio de 

poder adquisitivo de la moneda y los defectos de los regi~

tros contables para recolectar y depurar datos. 

Al estudiar las tendencias de varios años se obtendrá 

una descripción completa de la posición de una empresa, po

niendose de manifiesto la habilidad y honestidad de la ad

ministración así como los resultados de las políticas admi

~istrativas; de ésta manera, se podrán predecir los cambios 

=uturos cercanos a la empresa. 

una vez aplicado el método de análisis a las cifras de 

:os Estados Financieros, el objetivo fundamental será esta

~lecer comparaciones entre las partidas que tienen alguna -

=elación lógica entre sí. Ya qué, un Índice por sí solo no 
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tiene ningún valor. 

El complemento indispensable en el cálculo de este mét~ 

do y que posteriormente facilitará la interpretación es su -

representación gráfica. En ella se puede observar claramen

te, el desarrollo de cada una de las partidas de los Estados 

Financieros y la relación que existe entre ellas. No hay que 

olvidar que el conocimiento de la historia de una empresa es 

importante para tomar futuras decisiones. 

En las paginas subsiguientes, se muestra el estudio de 

los Estados Financieros utilizando el método de tendencias -
( cuadro 13 y 14 ) y se representa por medio de gráficas las 

/" 

partidas más significativas ( gráficas 1, 2, 3 y 4 ) . 



c I A • 11 E L e o M p L E M E N T o " s. A 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 19Xl, 19X2, 19X3 Y 19X4. 
(MILES DE PESOS) 

~ .. ~ .. .!...2..2Ll. 

ACTIVO CIRCULANTE 

Efectivo 46,000 100 50,000 108 23,800 
Documentos y Cuentas por Cobrar 157,000 100 203,000 129 227,200 
Deudores Diversos 12,300 100 9,000 73 9,000 
Inventarios 188,000 100 248,000 131 420,000 
TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE l; 403,300 100 510,000 126 680,000 

ACTIVO FIJO 

Terrenos y Edificios $ 67,000 100 40,800 60 108,800 
Maquinaria y Equipo 88,500 100 125,800 142 98,600 
Equipo de Reparto 56,000 100 23,800 42 6,800 
TOTAL ACTIVO FIJO NETO $ 211,500 100 190,400 90 214,200 

OTROS ACTIVOS - o - - o - - o -
TOTAL DE ACTIVOS $ 614,800 100 700,400 113 894,200 

Cuadro No. 13 

% .!..2....2Ll .. 

51 17,000 36 
144 316,500 201 

73 9,500 77 
223 685,500 364 
168 1 1 028,500 255 

162 100,000 149 
111 82,000 92 
12 5,100 9 

101 187,100 88 

s,ooo 
145 1'220,600 198 

======================================================================= 
!'ASIVO A CORTO PLAZO 

·Proveedores $ 20,000 loo 23,000 119 38,600 193 84,570 422 
Acreedores Diversos 10,800 100 19,000 lol 28,000 140 61,030 325 
Docwnentos por Pagar 10,000 100 79,600 195,200 270 412,000 588 
TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO $ 108,800 100 122,400 113 261,800 240 557,600 512 

PASIVO A LARGO PLAZO 

Documentos por Pagar $ 51,000 100 37,400 73 34,000 66 30,600 60 
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO $ 51 1 000 100 37,400 73 34 1 000 66 30,600 60 
TOTAL PASIVO $ 159,800 100 159 1800 100 295,800 185 588 1 200 368 

CAPITAL CONTABLE 

Capital Social $ 306,000 100 306,000 100 306,000 100 306,000 100 
Utilidades Retenidas 115,000 100 149,600 130 234,600 204 292,400 254 
Resultado del Ejércicio 34,000 100 85,000 250 57,800 170 34,000 100 
TOTAL CAPITAL CONTABLE $ 455,000 100 540,600 118 598,400 131 632,400 138 

SUMA PASIVO MAS CAPITAL $ 614,800 100 700,400 113 894,200 145 1 1 220,600 198 
====================================================================== 

"' .... 
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ESTADO DE RESULTADOS 

Ventas Netas 

Costo de Ventas 

UTILIDAD BRUTA 

Gastos de Operación 

Gastos de Venta 

Gastos de Administración 

Depreciación 

Otros 

Total de Gastos de Operación 

UTILIDAD DE OPERACION 

Intereses 

Utilidad Neta Antes de Impuestos 

ISR Y PTU. 

UTIL'.tDAD NETA 

cuadro No. 14 

e o M p L E M E N T o " s A . 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 19Xl, 19X2, 19X3 y 19X4. 

( M I LE s D E p E s o s ) 

~ .. ~ .. ~ .. .L.2 .. ..!....i .. 
$ 1 1 700,000 100 2•210,000 130 2'295,000 135 2'380,000 140 

1 1 360,000 100 1' 768,000· 130 1'836,000 135 1 1 904,000 140 

$ 340,000 100 442,000 130 459,000 135 476,000 140 

$ 102,000 100 102,000 100 113,000 110 130,000 127 

68,000 100 68,000 100 74,000 108 81,000 119 

51,000 100 68,000 133 85,000 166 102,000 200 

34 ·ººº 100 11,900 35 25,500 75 47,400 139 

$ 255,ooo 100 249,900 98 297,500 116 360,400 141 

§ 85,000 100 192,100 226 161,500 190 115,600 136 

§ 17,000 100 22,100 130 45,900 270 476,000 2800 

68,000 100 170,000 250 115,600 170 68,000 100 

§ 34,000 100 85,000 250 57 ,soo 170 34,ooo 100 

$ 34,000 100 85,000 250 57,800 170 34,000 100 
================================================================-======= 

"' .... 



PORCETAJ 
RELATIVO 

CIA. •EL COlllP1...EMENTO 11 S.A. 

TENDENCIAS POR CONCEPTO DE ACTIVO CIRCULANTE 
Y PASIVO CIRCULANTE 1 

(19lCl-19X4) 

19)( 3 19)( 4 
A fi 09 

D ACTIVO CIRCULANTE 

• PASIVO CIRCULANTE 
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GRAFICA No. 1 
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INTERPRETACION 

La gráfica señala que el Activo Circulante ha mostrado 

una tendencia continua a la alza, se puede suponer que la -

empresa está incrementando su ciclo económico año con año. 

La línea que señala el Pasivo Circulante, indica una -

tendencia también a la alza, en forma más acentuada y dupl~ 

cando en los Últimos años al Activo Circulante. 

Lo anterior, hace suponer que el coeficiente de la ra

zón de solvencia disminuirá paulatinamente. 

Las deudas y obligaciones a corto plazo aumentaron más 

cada año, en relación a los activos circulantes. De seguir 

as!, la Cía. ''El Complemento 11 S.A., se verS en una situaci6n 

muy difícil en el futuro. 
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GRAFICA No.2 

CIA. 11 EL COMPLEMENTO" S.A. 
TENDENCIAS POR CONCEPTO DE CUENTAS POR 
COBRAR Y VENTAS. 

( 1·9x 1 - 19X4) 

PORCETAJE 
RELATIVO 
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INTERPRETACION 

La gráfica número 2, señala que las ventas van incre

mentandose paulatinamente durante los tres años. 

La tendencia observada en el rubro de Cuentas por Co

brar es también en ascenso, en los dos primeros años casi en 

forma paraleta a las ventas. En los dos siguientes años, las 

Cuentas por Cobrar aumentaron en mayor proporción a las ven

tas; lo cu~l, puede ser indicio de que el Departamento de 

Crédito y Cobranza no está trabajando eficientemente. 
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GRAFICA N~. 3 

CIA. "EL COMPLEMENTO" S.A. 

TENDENCIAS POR EL CONCEPTO DE VENTAS Y 

Y COSTO DE VENTAS • 

(19XI -19X4) 

19XI 19X2 19 X 3 19X4 

AÑOS 

D VENTAS NETAS 

• COSTO DE VENTAS 
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GRAFICA No.4 

CIA.• EL COMPLEMENTO 
11 

S.A. 

TENDENCIAS POR CONCEPTO DE VENTAS 

Y UTILIDAD NETA 

( 19XI - 19X4) 
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INTERPRETACION 

cómo se puede observar en la gráfica número 3, el costo 

de las ventas presenta una tendencia a la alza; sin embargo 

en los dos Últimos años, la tendencia se iguala a la de ven

tas, que en forma simultánea va en ascenso. 

Se sugiere estudiar más a fondo la integración del cos

to a fin de conocer las causas de su alto porcentaje. 

En relación a la barra que representa la tendencia de -

utilidad, en la gráfica número 4 1 indica un marcado descen

so en los últimos años. 

Se puede deducir que la insuficiencia de las ventas, el 

alto costo de las ventas y el bajo porcentaje de utilidad, 

es decir, su bajo rendimiento, conducen a la empresa a una 

situación muy peligrosa. 
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6) METODO DE CONTROL PRESUPUESTAL 

Toda empresa debe funcionar con una eficiencia razona

ble o dejará de satisfacer a los accionistas, trabajadores, 

clientes, gobierno y a otras entidades. La Administración, 

al realizar una planeaci6n de sus operaciones toma en cuenta 

éstos intereses. La planeación siempre implica la toma de 

decisiones y para ello pone en práctica uno de sus instrumen 

tos, cómo son, los presupuestos. 

Se puede definir a los presupuestos como planes admini~ 

trativos que incluyen todas las operaciones y los resultados 
/ 

esperados de un período futuro. Estos planes deben estar el~ 

rarnente definidos, permitiendo la coordinación de las activ~ 

dades de los departamentos de la empresa. 

Los presupuestos presentan formalmente - en términos de 

transacciones esperadas - las decisiones de todos los nive

les de la Administración sobre los recursos que deban adqui

rirse, cOmo deben de usarse y qué debe resultar. Los presu

puestos presentan los detalles de los ~lanes administrativos 

para las operaciones en unidades monetarias, de manera que -

los resultados puedan proyectarse en Estados Financieros es

perados. 

La aplicación de los presupuestos no tendrá ningún re

sultado positivo, si no se lleva acabo un control de los mi~ 

mas, por lo tanto, se considera a los presupuestos cOmo ins

trumentos de planeación y control. 

El control presupuestal es el conjunto de procedimien

tos que sirven a la Administración, para informarle acerca -

de las desviaciones ocurridas en los presupuestos, por medio 



101 

de la comparación de los resultados reales con los estimados. 

A través de los presupuestos, la Administración planea, con

trola y coordina en forma eficiente, todas las funciones y -

operaciones que se realizan dentro de una empresa. 

Los presupuestos se preparan con datos estimados y por 

ello no son ni se puede pretender que sean exáctos. Son pla

nes que se escriben por un período determinado de tiempo. 

Las partidas o cifras de los presupuestos deben de estar de 

acuerdo con la clasificación contable del catálogo de cuen

tas, lo que permite comparar la actuación real, que es lo 

ejercido en el período, con lÓ presupuestado para el mismo. 

1. IMPORTANCIA 

La importancia de los presupuestos radica principalme~ 

te en qué: 

1) Se fijan objetivos claramente definidos, permitien

do la elaboración de un plan, que permitirá donocer 

anticipadamente los hechos y tomar decisiones. 

2) La elaboración de los planes, permite a la Adminis

tración evitar inversiones innecesarias o gastos 

inutiles y tener la disponibilidad de los recursos 

necesarios. 

3) Puesto que la elaboración de los presupuestos sera 

llevada a cabo, por los responsables de cada depaE 

tamento de la organización, habrá coordinación en 

cada una de las actividades de la misma. 
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4) A través del presupuesto, se pueden establecer los 

medios de control gue permitirán medir los resulta

dos reales con los esperados; y en esta forma deteE 

minar las posibles desviaciones, corregirlas y dirir 

las al logro de los objetivos esperados. 

5) La implantación de los presupuestos, debe verse co

mo una inversión, puesto qué, disminuye los costos 

por la reducción del desperdicio, aumentando de és

ta forma las ganancias. 

De lo anterior se deduce que, los presupuestos ayudan 

a los ejecutivos a cuantificar sus objetivos, a orientar 

sus políticas administrativas, anticipar los cambios futu

ros que pueden influir en la organización y cómo punto de -

referencia del rendimiento real. 

2. CLASIFICACION DE LOS PRESUPUESTOS 

Los presupuestos se pueden clasificar de acuerdo a di

ferentes puntos de vista, cómo se podrá observar en las si

guientes clasificaciones: 

1) De acuerdo a la empresa que los use: 

a) Públicos.- Reciben este nombre porque son las e~ 

presas y dependencias de gobierno quienes los 

elaboran corno medio de control de las finanzas 

públicas. 

b) Privados.- Son aquellos que se realizan en empr~ 

sas industriales y comerciales para el mejor lo-
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gro de las actividades vara las que ~ueron creadas. 

2) De acuerdo a su forma en~ 

a) Rígidos o Fijos,- Son aquellos que se formulan 

sin que sufran modificación alguna, obligando a 

que la empresa se ajuste a ellos; en el caso de 

emp~esas comerciales o industriales, se ajustaran 

al presupuestos de ventas, y en el caso de empre

sas públicas, a su presupuesto de egresos, ya que 

en éste caso la obtención de sus ingresos estará 

de acuerdo a sus egresos presupuestados, 

b) Flexibles o Variables,- Por medio de éste tipo de 

presupuesto se está en la capacidad de modificar 

anticipadamente los presupuestos en función a los 

cambios detect~dos en las ventas y que logicamen

te afectará su costo de producción y distribución 

en una proporción semejante, 

3) De acuerdo a su duración en~ 

a) Cortos,- Generalmente por períodos menores a un -

año. 

b) Largos.~ Cuando sobrepasan períodos mayores de un 

año. 

4) De Acuerdo a su divisi6n empresnr~al en: 

a) Ventas.- Tratandose de empresas industriales o c2 

merciales, será el presupuesto base para todas 

las demás estimaciones que se hagan, de ahí la im 
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j?O;rtancia pe gue sea ¡¡i:re,l?<t:rac'IO c.<;>n e;l. mayo:r; c'\etalle 

j?Qsib;te, E;t éxito ae los ¡?;resuj?uestos estará pract~ 

camente basado en el gue se elabore de las ventas. 

b) Producción,- Se tomará en cuenta e1 presupuesto de 

ventas, para poder satisfacer todas sus necesidades 

y adquirir los productos y materias primas indispe~ 

sables, 

e) Distribución,- Todos los gastos que se origenen pa

ra la distribución de las mercancías o productos, 

en el pe:ríodo presupuestado. 

d) Finanzas.- Por medio del cua1, se podrá prever si 

la empresa necesita de recursos ajenos, que eviten 

en un momento dado, el que la empresa no pueda sa

tisfacer oportunamente sus necesidades y obligacio

nes. 

e) Caja,~ Por medio de este presupuesto, se est~mar~n 

las entradas de dinero a la empresa, a través de un 

e.obro probable a sus clientes y de posibles fuentes 

de financiamiento, en contra de los desembolsos ba

sados en presu~uestos de compra y gastos. 

3, ETAPAS DE LA PREPARACION DE LOS PRESUPUESTOS 

El proceso de la preparación de los presupuestos puede 

considerarse como una colección sistemática de los planes ad 

cinistrativos, presentados a diversos niveles y en varias di 

visiones de una empresa, puestos en relación entre sí, a fín 

de constituir un programa general para la empresa en su con-
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junto. 

E1 orden que debe seguir~e para establecer un presupue~ 

to, asi como la fijación de responsabilidades, que hagan 

efectiva su aplicación es el siguiente: 

1.- La gerencia señala los objetivos que se pretenden -

lograr y el grupo administrativo prepara los planes 

para cumplir con los objetivos, mediante la coordi

nación de las actividades. 

2.- Al elaborar los planes, se formula un programa com

pleto de actividades para cada encargado de depart~ 

mento. Basados en estos planes y programas, los en

cargados de cada departamento preparan la informa

ción presupuestal que refleja los estimados de sus 

costos. 

3.- se coordinan los presupuestos departamentales en un 

presupuesto central, ajustando las desviaciones de 

lo normal y agregando márgenes y toleracias, según 

lo indique el juicio y la experiencia del gerente. 

4.- se presentarán ~os planes y presupuestos a1 consejo 

de administración para su aprobación. 

s.- Se expiden los presupuestos a todos los jefes de de 

partamento, con la indicación de que se deben de p~ 

ner en marcha los planes contenidos en dichos pres~ 

puestos que le serviran de guía y control durante -

el tiempo presupuestado. 
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6.- se asegurará de que se cumpl~ e~ ~resupuesto, por 

medio de comprob~ciones ~eríoQicas, sistemáticas y~ 

de la distribución de in~ormes regulares, entre los 

jefes de departamento, Los renglones de cada divi

sión se observarán estrechamente y se haran esfuer

zos para operar cada división, de manera que los 

costos actuales sean mantenidos dentro de las canti 

dades asignadas~ 

Es importante considerar que una parte de la prepara

ción de los presupuestos debe,estar centralizada. La tarea 

de colocar juntos los planes y los cálculos dentro de un 

informe financiero " deseado, no puede dividirse entre mu

chas personas. Debe haber un punto de referencia, a través -

del cuál, deben fluir todas las diversas clases de datos es

tadísticos y financieros¡ en dónde puedan presentarse probl~ 

mas de procedimientos, métodos de análisis e interpretación, 

y en dónde puedan revisarse las proposiciones provisionales 

a fÍn de comprobar que son completas, congruentes y compati

bles con los demás planes, Este punto, por lo genera~ se re

suelve en algunas compañías designando a un funcionario como 

encargado de los presupuestos. 

El funcionario, encargado de los presupuestos no hace -

los planes los reune en términos resumidos y utiliza el sis

tema contable a fin de establecer 1a retroalimentación nece

saria para que los directores comprueben su funcionamiento. 

4. IMPLANTACION DE LOS PRESUPUESTOS 

El Contador Público, César Calvo Langarica en su libro 

•rAn&lisis e Interpretaci6n de los Estados Financieros'', indi 

ca que para la implantación de los presupuestos, son cuatro 
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los pasos fundamentales: 

1) Inicio,- Se refiere al inicio de los presupuestos -

por cada uno de los departamentos correspondientes. 

2) Cimentación y Determinación de la Desviación.- En es 

te paso se indica que sobre la marcha se irán cimen

tando los diferentes presupuestos realizados, proce

diendo a la determinación de las desviaciones, me

diante la comparación de los datos propuestos con 

los obtenidos en la realidad, 

3) Control Presupuestal.- En esta fase una vez compara

dos los presupuestos con los datos que este reporta~ 

do la realidad, se estudiarán y analizarán las des

viaciones que vayan surgiendo día con día y se verán 

las causas que las motivaron, pudiendo provenir de: 

Errores de su estimaci6n por falta de exp~riencia 

y/o elementos. 

Fluctuaciones en la Economía Nacional que repercu
ten en la empresa. 

Cambios por situaciones no previstas por caso for

tuito o de fuerza mayor. 

4) Torna de Decisiones.- Habiendo precisado en cuál de -

los supuestos caen las desviaciones que se produzcan 

en la comparación enunciada, se dará lugar a que se 

tomen las medidas pertinentes, a través de la torna -

de decisiones oportuna y adecuada. se recomienda se 
haga llegar información a las personas que se vean -
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Invoiucradas por ~a desviación detectada, 

Los puntos anteriores vienen a demost~ar, que la elabo

ración presupuestaria es un proceso creador, orientado a la 

toma de decisiones. Se dice que es un proceso creador, por

que en él se pretende que los ejecutivos de todos los nive

les evalúen y comparen diferentes cursos posibles de acción, 

seleccionando los que parecen tener más probabilidades de 

realizar 1os objetivos de la empresa. 
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CAJ;>ITUI,O IV 

~AS PECISIONES Y SUS CARACTERISTICAS 

l,~ CONCEPTO DE DECISION 

La ~acuitad de decidir penetra absolutamente en toda la 

actividad humana, penetra en todas partes y concierne a todo 

asu11.to, 

Decidir, proviene del 1at1n 11 decidere'', que significa -

;esolve~, cortar, 

Pecisión, es la elección de una alternativa entre va

rias propuestas y estudiadas en función de un propósito deteE 

minado, Una acertada decisión depende de conocer los hechos 

eva1u~r1os y decidir, en otras palabras, pensar antes de ac

tuar o decidir,. 

Por pensar se debe entender el proceso mental de análi

sis, interpretación y evaluación de los datos e información 

que se tenga cómo fuente para decidir, Este procedimiento p~ 

ra elegir la mejor alternativa posible, se hace de acuerdo -

a ciertas bases, como pu,eden ser la experiencia, los hechos, 

la intuición, la autoridad, etc,. 

El tomar decisiones abarca todos los planes de la orga

nización de una empresa; es decir, todas las decisiones so

bre las operaciones que se realizan en una empresa, correspo~ 

Qe~ a las funciones de planeación, or~ani~ación, integración, 

di~ección y control. 
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2, BASES ~ARA LA TOMA DE DECISIO~ES 

En el proceso de tomar decisiones¡ se debe an.a1izar, 

evaluar e interpretar los hechos que intervienen en el' pro

blema. Para ello, son de pri~ordial utilidad las bases que -

se toman durante el desarrollo de las mismas y el papel que 

asume la persona que decide. 

Las bases para la toma de decisiones -son· ias qtie se me~ 

cionan a continuación: 

1.- Definir el Problema 

En la vida rutinaria de un negocio, a los ejecuti-

vos se les presentan varios problemas, los cuales -

si no están identificados plenamente, pueden llevar 

a soluciones erróneas. Es por eso que, antes de pl~ 

near cualquier acción es necesario tener un comple

to conocimiento del problema a resolver. Se deben -

analizar conscientemente los hechos pasados y pre -

sentes, valorarlos e intervretarlos para plantear -

con éxito el problema cuya solución se buscap 

2.- Buscar la Solución 

Se deben plantear varias alternativas de solución -

que alcancen un objetivo concreto, el cuál,debe ir 

acor.de con los objetivos generales de la empresa. -

A1 existir varias alternativas, e1 ejecutivo tendr~ 

la posibilidad de elegir y determinar, el mejor CUE 

so de acción a seguir. 
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Es ?rudente que e1 p~anteamien.to de~ rrob1ema y las 

posibles a~ternativas de sp~ución sean sometidas a 

discusión. Las opiniones de todos los ejecutivos in 

vo1ucrados en el prob1ema, permitirán normar el cri 

terio de la persona que tomará 1a decisión. 

3.- Decidir Sobre las Alternativas 

La persona encargada de tomar ia decisión, analiza

rá todas las alternativas de so1ución, considerando 

todas las características del futuro inmediato, den 

tro del cuál, surtirá.sus efectos la decisión que -

se tome. 

se escogerá la alternativa que presente los mayo

res beneficios, o cuando menos, los menores riesgos 

posibles. 

Para hacer 1~ clccc~ón de la mejor alternativa, el 

ejecutivo se a~oyará en todos los elementos.dispon~ 

bles en el momento de decidir o, de 1os que ~abr& -

de necesitar cuando su elección se lleve a cabo, có 

me también de la información recabada, experiencia 

e intuición que posea. 

4.- Poner en Práctica la· s:>lución 

Ya tomada la decisión se procede a ponerla en prác

tica, precisando los elementos materiales, humanos, 

técnicos y financieros que han de necesitarse. 

5.- Controlar sus Resultados 

En esta etapa, el ejecutivo conocerá el va1or y la 
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efectividad de sus decisiones ~uestas en Rráctica. 

Para ta~ e~ecto, debe recibir con toda oportunidad 

y exactitud requeridas, ios repo~tes de quienes se 

han hecho responsables de su ejecución. 

Por consiguiente, una buena decisión depende del d~ 

minio de un procedimiento sistemático, por medio del cuál, 

se proceda a conocer hechos, evaluarlos y decidir para el lo 

gro de un objetivo determinado, 
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3, CLASIFICACIQN DE LAS DECISIONES 

En todas las áreas de la empresa, las personas que tie

nen reiación directa o indirecta con ella, se ven obligadas 

a tomar decisiones de acuerdo a la autoridad y responsabili

dad que cada una posea. Estas decisiones las clasifica el 

L.A,E. Isaac Guzmán Valdivia, en su libro Problemas de la Ad 

ministración de Empresas, en la siguiente forma~ 

1.- Por su Trascendencia 

a) Decisiones Rutinarias o Tácticas 

Estas son 1as que se toman en el trabajo ordina

rio. Integran la labor cotidiana de los ejecuti

vos, sobre todo los que ocupan niveles inferiores. 

b) Decisiones Fundamentales o Estratégicas 

Son las que resuelven los problemas más importan

tes, Por lo común son propias de los altos ejecu

tivos o directores. 

2.- Por sus Funciones ( Decisiones Referentes 

a) Planeación 

Determinación de Objetivos 

Fijación de Políticas 

Elección de Procedimientos 

Elaboración de Programas 



Org<o.nización 

Pistribución de Actividades 

Pe~egación de Autoridad 

Seña1amiento de Responsabilidades 

Integración 
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Adquisición y Conservación de e1ementos materia

les, 

Adquisición, Conseryación y Desarrollo de elemen

tos humanos. 

Ejecución 

O~denes y todas las funciones de supervisión 

Control 

Establecimiento de Sistemas 

Recopilación de Resultados 

Valuación 

Medidas de Corrección 

b) Producción 

Volumen de la misma 

Tamaño y Localización de la planta 

Distribución de la maquinaria y equipo 

Métodos de Producción 

Inventario 

Investigación Técnica 



Inspección, etc, 

Ventas 

Investigación y Análisis de Mercado 

Localización de las Oficinas 

Empaque 

Uso de Marcas 

Precios 

Publicidad 

Promoción de Ventas 

Estructura del Capital 

Crédito y Capital de Trabajo 

Costos de Operación 

Pago de Dividendos, etc. 

Personal 

Fuentes de Abastecimiento 

Selección 

Adiestramiento 

Análisis y Valuación de Puestos 

Administración de Sa1arios 

Seguridad e Higiene Industria~ 

Servicios Sociales, etc. 

3,~ Por sus Efectos 

a) Decisiones Reso1utorias 
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Son las decisiones que tienen como finalidad in 
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mediata la solución de ¡os ~roblemas concretos a 

los que todo ejecutivo se en;Eren.ta en el, ejerci

cio de sus funciones. 

b) Decisiones Preventivas 

Son las decisiones que no estarán encaminadas a 

resoiver problemas reales y presentes, sino a pr~ 

venir o e·vitar que lleguen a ocurrir. Es decir, 

el ejecutivo debe saber anticiparse a los aconte

cimientos e impedir. que se presenten problemas en 

algún tiempo futuro, si sabe interpretar inteli

gentemente ias condiciones o circunstancias actua 

les. 

4,- Por quién las dicta 

a) Decisiones Individuales 

Esto significa que las decisiones son tomadas 

por el. je;Ee o ejecutivo, individualmente conside 

rada, en el ejercicio de su autoridad y bajo su 

directa responsabilidad. 

b) Decisiones Colectivas 

Cuando las decisiones se refieren a la empresa -

en conjunto, o bien cuando tratan de resolver 

problemas de excepcional importancia, aquel.las -

se toman colectivamente por un grupo organizado. 

Es por ejemplo, el caso de las decisiones de los 

consejos de Administrución o de los Comités esp= 

cialmente estructurados para tal efecto. 
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Otro import<i.{1.te autor, George R, Terry 1 en su l.ibro 

Principios de Administración, cl.asifica a l.as decisiones de 

acuerdo a su grado de incertidumbre, 

Esta clasificación, se presenta en el siguiente cuadro 

sinóptico. 

CLASIFICACION DE LAS DECISIONES POR EL GRADO DE INCERTIDUMBRE IMPLICADO. 

l.- Al.ta Certidumbre 
./ 

2.- Certidumbre Razo
nable 

3.- Considerable 

4.- Gran Incertidumbre 

GRADO DE INCER
TIDUMBRE 

Baja 

Mediana 

Arriba del. 
Promedio 

Alta 

CARACTERISTICAS 

Se repite lo suficientemente 
para reducir a un mínimo la 
incertidmnbre. Las decisio
nes, por 1o general, sólo -
afectan a un pequeño grupo y 
son faciles de aplicar. La -
predicción de la decisión se 
presenta casi perfecta. 

Son posibles estimaciones ra 
zonables de incektidumbre. 
Las decisiones afectan a dos 
o tres departamentos como 
máximo. 

Poca seguridad en los resul.
tados que se esperan. Incl.u
ye áreas de actividad gran
des. 

La situación cubre áreas am
plias y muchos factores no 
predicibles. 

Esta clasificación toma como base que usualmente las de 

cienes de alto grado de certidumbre se toman en los niveles 

m¡s bajos de la organizaci6n¡ por 1o cuSl, la toma de deci

siones es más sencilla, rutinaria e iterativa, su campo de -
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~cci6n es muy ~imitado, MieQtras que las decisiones que im

plican UQ alto grado de incertidumbre se toman en los nive

les de mayor jerarquía dentro de la empresa. 

No se debe pasar por altor la importancia de disponer· -

de una inforrnaci6n completa y apropiada para la torna de deci 

sienes. 

Por consiguiente, el tomar decisiones es el acto gener~ 

do~ ae todas las actividades administrativas, es decir, to

das las actividades y las funciones que se desarrollan en 

una entidad económica, son el resultado de las decisiones, 

que 1os dirigentes de las mismas han transmitido a sus subo~ 

dinados, basadas en una información apropiada al caso. 
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4. TECNICAS PARA ~A TOMA PE DECISIONES 

Un.o de los cambios más impresiona.ntes en el campo de la 

Administración, ha sido el inc~emento constante en número y 

diversidad de técnicas cuantitativas y cualitativas para la 

toma de decisiones~ 

Con el objeto de tener una visión del trabajo que se 

realiza en el campo de la toma de decisiones, se citarán las 

técnicas más importantes que se utilizan: 

Técnicas 

No cuantitativas lil 2) 
3) 

4) 

Cuantitativas [;; 
8) 
9) 
O) 

Intuición 
Hechos 
Experiencia 
Opiniones Consideradas 

Investigación de Oper~ 
e iones 
Programación Lineal 
Simulación 
Montecarlo 
Colas 
Juegos 

En las técnicas no cuantitativas; por su naturaleza no 

se hace necesaria la aplicación matemática, son aplicables -

en la decisión para la recolección de medios utilizables pa

ra la consecución de los objetivos y lograr los resultados 

finales. Estas técnicas son las más ampliamente utilizadas y 

están consideradas como la forma natural de llegar a una de

cisión. 

Las técnicas cuantitativas ayudan a determinar la mejor 

forma de alcanzar el objetivo deseado. Aquí se van a deci

dir los medios para lograr los objetivos dados, por lo ge-



120 

~eral 1os resu~tados de dan por conocidos o se suponen en -

términos genera¡es. En su mayor parte estas técnicas imp1i

can la concepción del problema, hivótesis, definiciÓnr exp~ 

rimentación y cambio entre las alternativas. El desarrollo -

de 1as técnicas cuantitativas se ha mejorado con la disponi

bilidad de la computadora y con la conveniencia de un enfo

que más sistemático y lógico a los complejos problemas admi

nistrativos. 

No se ~uede esperar a cubrir con detalle todas estas 

técnicas, porque hacerlo requeriría desarrollar más capítu

}ºs de los originalmente estimados y se desviaría del tema -

centra1 del presente trabajo .. Sin embargo, se hará un breve 

comentario, de carácter no matemático, acerca de cada una de 

las mismas. 

TECNICAS NO CUANTITATIVAS 

INTUICION 

La toma de decisiones basadas en la intuición está ca

racterizada por el uso de corazonadas o ''percepciones inte

riores'' de 1a persona que toma la decisi6n. 

Quiin toma las deci"siones por intuici6n, por lo general 

es un activista, se mueve rápido, hace preguntas incisivas -

acerca de situaciones y encuentra soluciones para problemas 

difíciles. Confía fuertemente en el instinto, en su sentimien 

to personal sobre una situación, con objetivismo. 

Tiene la facultad de sentir las oportunidades y por pura con

vicción es capaz de 11evar adelante las mayores decisiones: 

aporta una forma de proceso de pensamiento acondicionada por 
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sus experiencias. 

HECHOS 

Los hechos se consideran constituyentes de una base ex

celente sobre 1a que pueden tornarse decisiones. Cuando se em 

plean hechos como la decisión tiene sus raíces, por decirlo 

así, en datos objetivos, ésto implica que las premisas plan

teadas con anterioridad, son sólidas y de gran calidad. 

Para el proceso de relacionar los hechos adecuadamente 

y de extraer la información esencial, se requiere la habili

dad, preparación y criterio de la persona que toma la deci

sión; conforme a lo anterior, los hechos impartirán confian

za y valor en el momento de tomar la decisión. 

La procuración de los hechos puede tener un alto costo, 

representar una tarea difícil y requerir demasiado tiempo. 

EXPERIENCIA 

Se basa en los conocimientos que se han adquirido ante

riormente en la práctica y, que en determinado momento, pue

den servir como guías para sugerir acciones y tomar una deci 

sión. 

La experiencia desarro1¡a la facultad de analizar 1as -

s~~uaciones para tornar decisiones efectivas, en algunos ca

sos puede resultar costosa e incompleta. 



122 

OPINIONES CONSIDERADAS 

Esta técnica toma en consideración algunas opiniones de 

las personas involucradas en el problema, se distingue por

que se analiza cuidadosamente la situación y en forma lógica 

conduce a tomar una decisión. 

O~iniones consideradas uti1iza también la cuantifica

ción, por medio de cantidades variables de datos estadísti

cos: por lo cual, se debe poner atención en ocupar técnicas 

estadísticas adecuadas y muestras representativas de 1os da

tos reunidos. 

Han incrementado su adopción a medida que los gerentes 

han adquirido el criterio científico, dando más aceptación -

al g~upo y buscando un análisis lógico de los problemas. 

0 TECNICAS CUANTITATIVAS 

INVESTIGACION DE OPERACIONES 

Consiste en reunir datos referentes a un problema de 

terminado, procesar1os y formular reportes cuantitativos so

bre los caminos a seguí~, con e1 fin de obtener los objeti

vos deseados. 

Por medio de la Lnvestigación de Operaciones se determi

nan todas las variables importantes, la probabilidad y los re 

su¡tados de una decisión, antes de llevarse a cabo. 

Indica las relaciones de las actividades que tienen lugar y -

p~edice los eventos cuando se emprenden determinadas acciones. 
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Las etapas de 1a Investigación de Operaciones son~ 

1) E1 enunciado del problema 

2) Reunión de datos pertinentes 

3) Creación de un modelo matemático 

4) Sustitución de los datos en el modelo y cálculo de 

los resuitados bajo circunstancias cambiantes. 

5) Selección del curso de acción óptimo 

6) Vigilancia de la validez del modelo con la disponib~ 

lidad de los nuevos datos. 

La Investigación de Operáciones resuelve problemas rela 

cionados con el tiempo, costeo o cantidad de util~dades que 

deben ser o~timizadas. 

Para que la técnica sea factible, se requiere e1 uso de 

la computadora por la gran cantidad de datos necesarios y su 

difícil ipterpretación matemática, 

PROGRAMACION LINEAL 

Esta técnica busca determinar 1a combinación óptima de 

los recursos limitados para lograr un objetivo, bajo la base 

de que exista una relación entre las variables, que puede 

ser expresada mediante una ecuación lineal. 

La técnica de Programación Linea1 se aplica principal 

mente a problemas de p1aneación, en que los datos y los obj~ 

tivos pueden quedar sujetos a una medición definida, como 

son ios costos de transportación, a1macenes, rutas y abaste 

cimientos de una línea de producción. 
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SIMUI,ACION 

Consiste en ¡a construcción de un modelo, a manera de 

prueba en la solución de un problema¡ por medio de él, se -

observará y evaluará el efecto de las variables que interven 

ganen el resultado final. Es decir, se hace un modelo basa

do en datos empíricos y se sujeta a las mismas influencias -

de la vida real. 

La Simulación se basa en e1 muestreo al azar para deter 

minar la probabilidad de que el evento suceda. Además, cam

biando las alternativas que se prueban en el proceso simula
,-
do, se puede lle9ar a la solución del problema. 

Mediante la simulación la satisfacci6n de objetivos, el 

9rado de desviación del mismo y el cambio en el modelo de 

acciones y resultados, se determina con rápidez. 

MONTECARI,0 

Esta técnica, consiste en reducir a ciertos modelos los 

elementos que se producen al azar para predecir lo que prob~ 

blemente ocurrirá en eventos reales, sin analizar eventos 

comparables existentes . . 

La Técnica de Montecar1o, se ap1ica para la toma de de

cisiones en problemas para determinar la probabilidad de la 

descompostura de una máquina, ia cantidad de material a pro

qucir, el nivel Óptimo del potencial humano y el período óp

timo entre las inspecciones de mantenimiento. 
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COLAS 

Esta técnica busca solucionar la pérdida de tiempo, la 

mano de obra no uti~izada, e1 deficiente movimiento de in

formación y materiales, 1os excesivos costos causados por l~ 

neas de espera o colas, por medio de1 equilibrio de los gas

tos de las colas existentes con e1 costo de proporcionar 

instalaciones adicionales. 

Se basa en que el costo de la eliminación de la demora, 

puede resultar más caro que el de su conservación. 

JUEGOS 

Consiste .en que para tomar decisiones, el gerente se 

apoya en in~ormación debidamente analizada. En el momento de 

decidir, lo hace previniendo los resultados.y las reacciones 

de los competidores; es decir, se podran predecir los cursos 

de acción que seguramente adoptará el competidor. 

Esta técnica emplea ~roporciones básicas de Matemáticas 

proyecciones y estadísticas, por lo mismo, las decisiones y 

ios resultados se dan cuantitativamente. 

No existe una técnica definida que sea útil para toda -

ocasión, ~ués, la variedad de 1os problemas y los factores -

que en el intervienen, hacen difíci1 la aplicación de una 

técnica determinada, aún cuando la situación sea semejante. 

Es por e1lo que las técnicas para la toma de decisiones, se 

pueden utilizar dependiendo de la naturaleza del problema y 

de 1as personas que se vean involucradas en e1 mismo. 
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CAPITULO V 

LA UTILIPAD DE IA INFORMACION FINANCIERA PARA LA TOMA DE DECISIONES 

Todas las operaciones que realiza una empresa son cons~ 

cuencia de una serie de decisiones, las cuales, están basa -

das en la mayoría de los casos, en la información que le es 

brindada a la dirección general. La información proporciona

da es recabada por medio de un minucioso estudio que se lle

va a cabo en los Estados Financieros. 

Los Estados Financieros son analizados, mediante diver

,sas técnicas que sirven a la dirección en la elaboración de 

planes y proyectos, elección de alternativas y toma de deci

siones para el mejor aprovechamiento de los recursos de la -

empresaª 

La información proporcionada permite conocer que se hi~ 

za bién o mal,qué se debe hacer, fijar pronósticos, tomar 

acciones correctivas necesarias para asegurar el logro de 

1os objetivos por medio de la alte~nativa más viable, realis 

ta y conveniente. 

El análisis de los Estados Financieros es de vital im 

portancia, por lo que se puede afirmar que un sistema de in

formación pierde su valor si no va acompañado por la utiliz~ 

ción de técnicas de análisis y la evaluación financiera so -

bre los datos obtenidos en los Estados Financieros. sólo me

diante el análisis, es posible advertir los factores que oc~ 

sionan dificultades y son susceptibles de controlar. 

Por medio de los Estados Financieras, complementados 

con otros datos detallados de operación y estadísticos, la 
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dirección de la empresa puede: 

1.- Medir la e~ectividad de sus propias políticas y 

decisiones. 

2.- Participar a los propietarios de los resultados de 

sus esfuerzos administrativos.Y, 

3.- Determinar la decisión de adoptar nuevas políticas 

y procedimientos. 

El ejecutivo utiliza 1os datos en la forma en que se -

le presentan o, después de haber hecho ciertos ajustes y rn~ 

dif icaciones cómo un insumo importante en el proceso de to

ma de decisiones. 

La información que proporcionan los Estados Financieros 

aunada a la información de factores externos e internos que 

influyen en la situación financiera de la empresa, 1e permi

tirá a la dirección tomar decisiones sobre las principales 

áreas de la empresa corno es el caso de: 

Area de Finanzas.- La dirección debe tomar decisiones 

periadicas de financiamiento con respecto a e1 monto de 

las utilidades a retener para propósitos de reinversión 

y por lo tanto, el monto que debe distribuir en forma -

de dividendos; el total de financiamiento externo re 

querido, así como su duración y la forma de tales arre

glos, con base en las oportunidades disponibles en el -

mercado y en el monto de los fondos generados interna -

mente; el monto de liquidez requerido para las necesid~ 

des actuales y futuras de la empresa.La dirección tam -

bién podrá tomar decisiones , por medio de la informa -

ción financiera, sobre el monto de los recursos necesa

rios para comprar materias primas, pagar mano de obra, 



conseguir créditos en costos y p~azos más convenie~tes, 

realizar inversiones en activos ~ijosr bancarias o bu~~ 

sati~es, de tal forma que se determine por antícipado 

el resultado final de sus decisiones~ 

Area de Mercadotecnía.- La información que es brindada 

por los Estados Financieros,llevará a la dirección a 

tomar decisiones sobre aumentar precios o tratar de ma~ 

tenerlos, fomentar la publicidad y propaganda, hacer 

una investigación de mercados para saber sí el producto 

está satisfaciendo las necesidades y gustos de1 consu -

midor, investigar a la competencia sobre precios, polí

ticas de crédito, calidad deL producto, entre otras. 

Area de Producción.- En esta área, la información que -

proporcionan los Estados Financieros, permite tomar Ce

cisiones sobre los niveles de inventarios, cantidad y 

calidad de los productos, mantenimiento de rnaquinaria,

cambios en las po1íticas de compras, implantación de 

cambios tecnológicos relacionados con la actividad del 

negocio y la disminución de costos, entre otras. 

Area de Recursos Humanos.- La información financiera le 

permitirá a la dirección tomar decisiones sobre la con

t~ataci6n o despido del personal de acuerdo a las nece

sidaQes de 1a empresa, incrementar sue1dos, otorgar in

centivos económicos al personal, aumentar o disminuir -

prestaciones, prestar mayor atención a los accidentes -

de trabajo por las elevadas indemnizaciones pagadas, 

entre otras. 

Los objetivos y las po~íticas en ~as áreas de Finanzas, 
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Me~caaotecn.1a, Producci6n y Recursos Humanos, se integran y 

coordinan enter sí para el logro de los objetivos generales 

de la empres~, Por lo cuál, es necesario analizar e interpr~ 

tar ~os Estados Financieros para obtener los suficientes ele 

mentas de juicio que permitan fundamentar las decisiones de 

la direcci6n con respecto a todas y 6ada una de las &reas de 

~~ empresa, 
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COi:tc:¡:..usIO~ES 

1.- Los Estados Financieros son un. resumen del registro de 

las operaciones que se realizan en una empresa durante 

un periodo de tiempo determinado1 indican la situaci6n 

financiera de la misma, en base a hechos registrados, 

convenciones contables y juicios personales. 

2.- Los Estados Financieros no reflejan con exactitud 1a 

situación financiera de una empresa porque se ven afee 

tados por cambios en el poder adquisitivo de la moneda 

por los ~actores internos y externos que rodean a la -

empresa, algunos de ellos no cuantificables en valores 

monetarios y por las deficiencias de las personas en ·

cargadas de registrar 1as operaciones. 

3.- La información que proporcionan los Estados Financie -

ros deben ser ana1izados e interpretados con e1 fín de 

conocer la situación financiera de 1a empresa y de es

ta manera obtener los suficientes elementos de juicio 

pa~a tomar decisiones. 

4.- Los métodos de aná1isis muestran ¡as causas y los efec 

tos de 1as operacion.es que se realizarón en una empre

sa, ~or lo cuál, son una herramienta muy úti1 para 1a 

toma de decisiones. 

s.~ Por medio del análisis de los Estados Financieros, los 

usuarios internos y externos obtienen información útil 

respecto a la situación financiera de la empresa. 
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6.- Las bases para tomar una decisión, consisten en determ~ 

nar y plantear el problema real, buscar una solución 

fundada en varias alternativas de acuerdo al objetivo 

establecido, elegir la alternativa más factible y poneE 

la en práctica, vigilando los resultados obtenidos. 

7.- El análisis de los Estados Financieros se realiza por -

medio de la aplicación de los métodos de análisis, los 

cuales proporcionan la información requerida para la 

formulación de varias alternativas para la toma de deci 

sienes, se debe tener en cuenta que los métodos no son 

excluyentes entre sí, puesto que se complementan en el 

momento de realizar el análisisº 

So- El análisis e interpretación de los Estados Financieros 

complementado con el conocimiento de los recursos huma

nos, materiales y financieros con los que cuen~a la c=

presa, así como de los factores externos que influyen -

determinanternente en ella, conducen al administrador a 

tomar decisiones que repercuten en todas las áreas de -

1a empresa, y a su vez, en la situación financiera y 

rendimiento de la misma. 

9.- El análisis de los Estados Financieros es esencial para 

los administradores en sus fµnciones de planeación, di

rección y control, puesto que proporciona información -

referente a las consecuencias de las políticas adminis

trativas que se han adoptado y muestran las alternati -

vas más viables sobre las que se pueden alcanzar los 

objetivos previamente trazados. 
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