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Lll •l•cci4n de e1te tema 1e realiz6, dada la importan 

cia que tiene en la actu.lidad para 111 empre••• la obtenci4n 

da financiamiento a travt1 de crldito1 bancario•. 

11 an&li1i1 • interpretaci6n de Estado• Financiero•·· 

e1t& con1iderado como una herrAlllienta importante para la toma 

de deci1ione1 en el otorgamiento de crlditos a las empre&••· 

Por 11edio de e1ta inve1ti9aci6n se pretende conocer-

lo• .atodoa eficiente• exiatentea en esta actividad para lo--

9rar la di1min11ei6n de rie1qo de la in1tituci6n de crtdito,•

a1! como lograr realiaar esta actividad con mayor agilidad,•· 

para d• e1ta fo1:1111 proporcionar un mejor servicio al cliente. 

Se hace patente el 111&1 profundo aqradecimiento al ap~ 

yo recibido de la Direcci6n de la E1cuela de Contadurla y Ad· 

mini1traci6n1 y da una fol'llla muy especial, al Lic. Horacio R~ 

cha Salaa. 

El de1eable expre1ar tambiln el ma1 amplio reconoci-

miento a toda• aquella• per1ona1 que de una forma u otra col! 

boraron a la realiaaci6n de la pre1ente inve1tiqaci6n, ya que 

ain 1u valio1a ayuda y de1intere1ado apoyo, hubiera sido casi 

imposible concretar eficientemente una labor tan ardua como-

la que no1 ocupa. 
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11 olljetivo al reali1ar e1ta inve1ti9acida, lla •ido-

proporcionar un conocimiento amplio •ollre el an•li•i• • int•I 

pretacilln de &1tado1 Financiero• como herramienta bl1ica para 

el otor9811iento de crfdito1. 

Para el 109ro de ••t• objetivo, el pre1ente trabajo-

he 1ido di1tribuido como 1i9ue1 

In el primer capitulo a• expone la Planeaci&n de la•• 

In~1ti9acidn, 101 lineamiento nece1arioe para que una inve1• 

ti9aoi6n cuente con para..troa Gtilea y logre el •xito. 

A lo lar90 dal 1e9undo capitulo •• expone el concepto 

de crfdito, a1f como 101 a1pecto1 le9ale1 de lite. 

A1iai11110 •• hace la cla1ificacidn da crfdito, hacien

do fnfa1ia en 101 principal•• tipo1 de crfdito. 

In el tercer capftulo •• trata lo referente al anlli• 

1i1 • interpretacidn de 101 11tado1 Financiero1, dentro de f! 

te .. mue1tra el efecto provocado por el manejo de di1tinta1-

polftica1 contable• 1obre 101 e1tado1 financiero1, 

A1illi11110, 1e pre .. ntan 101 principal•• .. todo1 de an! 

li1i1 al i9ua1 que la i11port1ncia del anlli1i1 ,. l1tado1 Fi• 
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nanciaro1 comple111entario1. 

Por Gltimo, 1e analiza el rieago financiero, el cual• 

depende de la e1tructura financiera de la empresa. 

Po1t1rior11111nte 1e verln las concluaione1 obtenida• y-

111 rec0111endacione1 que 1e pueden hacer para aquellas In1tit~ 

cionea inter11ad11 en di1minuir 1u rie190 crediticio al igual 

que proporcionar un mejor aervicio al cliente. 
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1.1.• TINA.- Anlli1i1 e interpretacidn da 11ta401 Financi! 

ro1 como Herr .. ienta bl1ica para el otorqa--

aiento 41 cr14ito. 

1,2,• OIJETlVOS. 

1.2.1.• GENERAL. 

El objetivo qeneral de e1ta inve1ti91cidn ea loqrar

proporcionar un conociaiento 1111>lio aobre 101 lllftodo1 de an! 

li1i1 e interpretacidn de E1tado1 Financiero• collO herr .. ie! 

ta de laa in1titucione1 bancaria• para el otorq .. iento de -

crlditoa a la1 e11¡>re1a1. 

1,2,2,• ISPECIFICO, 

11 objetivo eapeclfico e1, por lo tanto, conocer la• 

eficiencia de 101 lllftodoa exi1tente1 para el anlli1i1 e in•• 

terpretacidn de e1tado1 f inanciero1 par1 loqrar 4i .. inuir el 

rieaqo de la In1titucidn de Crldito1 en el otorg .. iento del• 

1ervicio al cliente. 

1,3,• PLANTEO DEL PROBLEMA. 

¿cu&les ion 101 principale1 mltodo1 de anlli1i1 que• 
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deben .. r utili1ados por la1ln1tituciones Bancaria1, para -

reali1ar el Anlli1i1 e Interpretacidn de E•tado1 Fin1nciero1 

para el otor9a111iento de crfdito1 a empreaaa, en la Ciudad de 

llfxico durante al afto de 1915?. 

1.4.- DlSEao DE LA HlPOTESIS. 

A travf1 de la utili1acidn de 101 llM!todo• eKi1tentea 

para el Anlli1i1 • Interpretacidn de E1tado1 Financiero•, •e 

lograrl la di1ainucidn de rie1go1 de la In1titucidn de Crfd! 

to, a1f COlllO la agili1acidn del otorgamiento del crfdito. 

1.4.1.- VAJtIAILE DIPlllDIENTE. 

Di .. inuir 101 rie1go1 de la In1titucidn da crfdito,

••f coao lograr la 19ili1acidn del otorgamiento del crfdito. 

1.4.2,• VAJIIAILE INDEPENDIENTE. 

Utilillr 101 IM!to401 eKi1tente1 para el Anlli•i• e-

Interpret1cidn de litado• Financiero•. 
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2.1,• COllClf'fO DI ClllDITO, 

ta vida acon&Dica moderna exiqe en 1u1 tran1accione1 

c011arci•l•• • indu1triala8 al u10 del crldito1 el cual ha PA! 

aitido el rapido daearrollo da la1 1ociedadea actuale1. 

Por 1111dio del cr•dito ae de1envuelven y multi?lican• 

101 capital•• y 1e realisa la producctari1 lite •• con1idara• 

do cClllO qenerador ele rique1a1. 

"In 1111 .. ntido &11plio, crfdito vale tanto coao con-· 

fiansa y equivale al re1peto que in1pir• una per1ona ?Or 1u1 

dotal 110rale1, por 1u1 conocillliento1 profe1ionale1 o inclu10 

por 1u po1ici8n econOmica•, (11 

El cr•dito e1 el permi10 de utilizar el capital de-

otra1 par1011a1 en provecho propio, con la obliqacidn de de·· 

volver dicho capital en un pla10 determinado. 

11 Lic. Octavio A. Hernlnde1 (2), opina que el crldi 

to •• la in1tituci8n acon&nica-jur!dica en cuya virtud una•• 

111 Joaqu{n ~odrtque1 Rodrfque1, "Derecho Bancario". Ed, Po
rrda, S.A. 6a. Edici8n, Mlxico, 1980, P&g. 13. 

(2) Octavio A. Hernandes. "Derecho Bancario Mexicano•. Ed,•· 
Porraa, S.A. 6a. Edici8n. Mlxico, 1980, P4g. 83, 
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per1ona entrega a otra Ull bien pre1ente a cambio ele la prOJ11! 

1a de que 1e le entregar& al vencimiento de la obligaci6n -

otro bien o 1u equivalente. 

El concepto de crfdito denota forma• de confian1a -

que incluyen 1eriedad y 1eguridad en el cumplimiento de la1-

obligacione1. 

Para que una per1ona o in1tituci6n pueda otorgar un

crfdito a otra, fata deber& 1er 1ujeto de crfdito, es decir, 

deber& tener lo que ae llama derecho de crfdito, que es la-

facultad de una persona de exigir de otra una determinada -

pre1taci6n. 

El Lic. RaQl Cervantea {J), con1idera que habr& un•· 

negocio de crddito cuando el 1ujeto activo, que recibe la d! 

1ignaci6n de acreditante, traslade al 1ujeto pa1ivo, que ••· 

llama acreditado, un valor econ&nico actual, con la obliga-

ci6n del acreditado a devolver tal valor o 1u equivalente en 

dinero en el plaao convenido. 

La mi1i6n fundamental de la1 in1titucione1 de crfdi• 

to, es actuar como intermediarias en el crfdito, de tal for• 

(3) Raül Cervante1 A. "Tftulos y Operacione1 de Crfdito". Ed. 
Herrero, lla. Edici6n, Mdxico, 1979. Ptg. 208. 
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.. que, reali1an operacione1 paaiva1, es decir, aquella1 me

diante la1 cuale1 obtienen recur101 financieros del ahorro-

plll>lico contrayendo obli9acione1, y, operaciones activas en

donde invierten 101 recur101 que obtuvieron. 

2.2.- ASPECTOS LEGALES DEL CREDITO. 

2.2.1,- LEGISLACION DE LAS OPERACIONES DE CREDITO BANCARIO. 

El derecho bancario ea el conjunto de norma1 que re-

9ulan la1 operaciones de creaci6n e intermediaci6n monetaria 

y crediticia a fin de cumplir con 101 principios de 1equri-

dad, liquides, utilidad y beneficio 1ocial. 

La Ley General de T!tulos y Operaciones de Crddito,

publicada en 1932, es la ba1e jurídica en la cual est4n con

te~plada1 la1 operaciones de crldito. 

Partiendo de un anali1i1 jurídico, las operaciones-

de crldito y 1ervicio1 bancarios ion de tres tipoa1 

- Tipo1 de Operacione1 Pa1ivas1 dep61ltos, emiai6n-

de valores, emi1i6n de t!tulo1 de capitalizaci6n. 

• Tipos de Operacione1 Activas: son los crlditoe ·-· 



• 
otorgadoa por la inatitucidn a terceros, 

- Tipos de operaciones de servicios: fideicomiso, a~ 

miniatraci6n de capitalea, pr01110Ci6n de inveraio-

nea, cajas de seguridad, pago de servicios, etc, 

Para efectos de la preaente investi9aci6n, se anali· 

zar8n solamente el tipo de operaciones activas, que son los

créditos otorgados por las instituciones a terceros. 

Las operaciones activas aon aquellas por las que las 

instituciones de crédito se constituyen en acreedores de 1us 

clientes en raz6n de loa créditos que les otorgan. 

La cartera de un banco, es la parte de su activo CCll! 

tituido por loa contratos y/o títulos de crédito que repre-

aentan la realizaci6n de diver1aa operaciones, tales como -

descuentos y préatamos otorgados a los usuarios del crédito. 

tas operaciones activas pueden cla1ificarae1 

- Por su dispoaicidn en: 

- Simple1, 

- En cuenta corriente, 

- Por su objeto, en: 
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• Dinero. 

• Firma. 

- Bienes y servicios. 

• Por los recursos en1 

- Financiamiento propio. 

- Refinanciamiento. 

Son simples las que al ser concedidas se agotan por

su diapoaicidn, es decir, los abonos hechos por el acredita· 

do se tomar&n como pagos parciales, hasta la liquídaci6n to

tal del cr~dito. 

Loa créditos en cuenta corriente consisten en que el 

acreditado al disponer del préstamo y abonar una cantidad,-

podr& disponer nuevamente de otra similar a la abonada, vol

viendo as! a tener crédito a su favor. 

un préstamo ser6 en dinero, cuando el acreditante se 

obligue a poner a disposicidn del acreditado una suma efect! 

va de moneda nacional o divisa, a fin de que se disponga de

ella en loa términos pactados. 

Cuando lo que el acreditante otorga, es su obliga--

cidn frente a terceros a fin de que el acreditado pueda dis

poner swnas de dinero o bienes, el objeto es la firma. Este 
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••el caso del "Aval Bancario". 

El objeto aon los bienes y servicios cuando mediante 

planea espec!fico1 para la adquisici6n de bienes o servicios 

la instituci6n se obliga a pagar a quienes los ofrecen, co-

brando posteriormente a los adquirentes o usuarios. Es el-

caso de la Tarjeta de Crédito. 

Financiamiento propio, es cuando la instituci6n oto! 

ga los créditos, haciendo labor de intermediación en el crf

dito, utilizando recursos procedente& de dep61itos de m&1 -

operaciones pasivas que celebre con terceros. 

El refinanciamiento, es la operaci6n tambifn conoci

da como "redescuento", que consiste en utilizar recursos de

la banca oficial, de bancos extranjeros o de. fondos de fome~ 

to o desarrollo (fideicomisos). La banca analiza el cr•dito 

y, de autorizarlo, lo instrumenta y posteriormente "descuen

ta• con los organismos mencionados los crfditos concedidos. 

2.2.2.- ASPECTOS LEGALES QUE DEBE CUBRIR EL SOLICITANTE DE•• 

UN CREDITO, 

Todo sujeto de crédito debe cubrir los siguientes •! 

pectas legales: 
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- Personalidad Jurídica 

• Capacidad para obligarse 

• Repreaentaci6n para obligar a un tercero 

La personalidad es la caracterfstica que tiene el i~ 

dividuo de ser sujeto de derechos y obligaciones. Por lo 

tanto, se puede decir, que la personalidad jur!dica, la tie• 

nen la• personas físicas y morales, siempre y cuando, cubran 

los atributoa de las personas, que son: 

- Nombre y Raz6n Social 

- Domicilio 

- Patrimonio 

- Capacidad 

La capacidad jurídica, es la aptitud para ser sujeto 

de derechos y hacerlos valer. La capacidad implica la facu! 

tad de obligarse. Trat&ndose de personas f!sicas, éstas de

bergn tener el pleno dominio de sus facultades mentales. Si 

•e trata de personas morales, deber&n estar constituidas co~ 

forme al Derecho y tener definidas las facultades de sus 6r

ganos de repre1entaci6n. 

La representaci6n consiste en la capacidad de oblí-

garae en nombre y por cuenta de terceras peraonas. E• un --
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mandato que 1e formali1a mediante un contrato por el cual el 

mandatario 5e obliga a realizar por cuenta del mandante, loa 

actoe jurtdicoa que éate le encarga. 

La Ley General de Tltuloa y Operacionea de cr~dito-

(41, con respecto a la repreaentaci6n, menciona lo siguiente: 

"La repre1entaci6n para otorgar o suscribir t!tulos de crédi 

to, se confiere: 

l.- Mediante poder debidamente in1crito en el Regis

tro Pdblico de Comercio, y 

11.- Por 1imple declaraci6n escrita dirigida al ter-

cero con quien habr& de contratar el repre1entante. 

En el caso de la Fracci6n 1, la repre1entaci6n se e~ 

tender& conferida reapecto de cualquier per1ona, y en la --

Fracci6n II, s6lo respecto de aquella a quien la declaraci6n 

escrita haya 1ido dirigida. 

En amboa casca, la repre1entaci6n no tendra m&1 ltm! 

(41 Leyes y C6digos de México. "C6digo de Comercio y Leyes-
Complementarias•. Art. 9. Ley Gral. de Tltulos y Opera-
cienes de Crédito. Ed. Porrda, S.A. 35a, Edici6n. Nlxico 
1979, P&g. 232, 
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te• que lo• que expresamente le haya fijado el representante 

en el instrumento o declaración respectivos. 

Para que una persona pueda ser considerada como deu

dor en una relación crediticia, deberá acreditar su •capaci

dad" y en •u caso si representa a una tercera persona, igual 

mente deber& comprobar la representación a través del poder

(mandato 1 que le faculte para obligar a su representado. 

Si se trata de persona moral, ésta deber& estar debi 

damente constituida conforme a las leyes mexicanas, y si es

extranjera debert acreditar su debida constitución segdn las 

leyes de 1u pa!a, pero adem&s, para operar en M41xico, deber& 

respetar las leyes nacionales. Los representantes para obl1 

gar a una persona moral en una relación crediticia, deber&n

estar facultados a través del contrato de mandato que proce

da. 

Exi11tentre1 tipos de poderes en cuanto a la represen 

taci6n1 

- Lo• que 1e otorgan para que una persona f!sica re-

presente a otra persona f!sica. 

- Lol que 1e otorgan para que una persona física re-

presente a una persona moral, 

- Lo1 que se otorgan para que una persona moral re--
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preaente a otra peraona moral. 

2.2,3,• REQUISITOS LEGALES AL CONTRATARSE EL CREDITO. 

Uno de loa principal•• requisitos al contratarse un

cr•dito, ea la in1trwnentaci6n del mi1mo, ya que es esto la

que acredita el otorgamiento de un prfstamo, descuento o --

apertura de crédito y aaegura la recuperacidn. 

Exiaten tres format de instrwnentar 101 cr4dito11 

- Por medio de la 1u1cripci6n de t!tulo1 de crddito, 

ejemplo• Pr•at8l!IOI directo• o quiroc¡rafario1. 

- Por medio de la celebraci6n de un contrato, ejem-

plo: Pr••tamo Hipotecario. 

- En forma mixta, ejemplo: Pr4atamo refaccionario. 

La 1u1cripci6n de t!tulo• de cr•dito •e realiaan en

operacione1 tales como loa pr•1tamo1 para 101 cuales 1e emi• 

ten pagar••, 101 descuento• cuyo in1trwnento son las letra•• 

de cambio y/o pagar••• el cobro i1111111diato y las remesaa en-

camino la1 cuale• ae inatrumentan por 11111dio de cheque• o 1i

milare1. Para eate tipo de cr•ditoa 1e requiere que exi1ta• 

un aval como garant!a. 

Para llevar a cabo la apertura de un cr•dito, e1 ne-
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ce•ario celebrar un contrato, que en este caso va a ser el-

in•trumento del pr•atlllllo y en el cual se van a establecer -· 

tanto la1 condicione• del acreditante, como los derechos y-

obligaciones del acreditado, as! como las garant!a• que res

palden el crldito1 estas garant!as pueden ser prendas o hiPE 

tecas dependiendo del tipo de crédito que se esté otorgando. 

El C6digo Civil 151, establece en su art!culo 1793·-

que; "loa convenio• que producen o transfieren las obligaciE 

nea y derecho• toman el nombre de contratos", 

un contrato debe contar con dos elementos escencia--

lea que son: el con•entimiento y el objeto; para que dicho-

contrato sea v4lido, el consentimiento deber& estar represe~ 

tado por la capacidad de obrar, el poder de diaposici6n y la 

legitimaci6n para contratar, y el objeto del contrato deber& 

ser l!cito, 

En un contrato de apertura de crédito, intervienen--

dos partea, ambas cuentan con derechos y obligaciones. 

La primera parte, ea la que ae denomina acreditante, 

IS) Leyes y C&Jigos de M•xico, "Código Civil". Ed. Porraa,-
s.A. 47a. Edición. !lo!xico, 1990. P!q. 325. 
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el cual tiene la obliqaci6n de proporcionar la cantidad pac

tada del crldito y el derecho a cobrar la cantidad pre1tada

y au1 intereae1, 

La otra parte que interviene en un contrato de aper

tura de crldito, ea el acreditado quien tiene el derecho de

recibir la cantidad pactada y la obliqaci6n de paqar la mia

ma m•• 1u1 intereae1, 

Un contrato de apertura de crldito debe contener loa 

aiguientea elemento11 

- Domicilio 

- Monto del Crldito 

- Plazo• 

- Forma de paqo 

• E1tipulaci6n de intere1ea 

- El objeto del crldito 

- La forma de inverai6n y diapoaici4n del crldito 

- La1 cau1a1 de vencimiento anticipado 

- La1 qarantra1 

2.2,4,• VIGILANCIA Y llECUP&llACION LEGAL DEL CllEDITO, 

La funci6n de la vigilancia del crfdito, conaiate en 

la verificaci6n de laa operacionea de crfdito, cuidando que-
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fata1 e1tfn dentro de loa ~rgenea de 1equridad &decuado1. 

Eata funci6n tiene gran importancia pueato que perm! 

te detectar oportunamente de•viacionea y rie1901 adicionale1 

y por lo tanto aplicar laa medid•• necesarias para aaegurar

la recuperaci6n de 101 crfditoa y cuidar 101 intereaea de la 

inatituci6n. 

La Ley General de T!tulo• y Operacione• de Crfdito,

an su Art!culo 327, exige la 1uperviai6n de loa crfdito• --

otorgadoa por laa in1titucione1, en especial los crfditoa r! 

faccionario• y de h8bilitaci6n o avfo con el fin de proteger 

101 intereae1 de 101 mi111101, y dice que: "Ollienes otorguen-

crfdito de refacci6n o de habilitaci6n o avfo deber•n cuidar 

de que au iaporte 11 invierta preci1a!llllnte en 101 objeto• d! 

ter.inadoa en lo• contrato•"· 161 

Independientemente de 101 ordenamiento& legales, la• 

vigilancia del crfdito •• un factor deci1ivo en la recupera

ci6n oportuna y efica1, loCJ!e permite el buen funcionamiento 

de la1 in1titucionea de crfdito. 

Todo crfdito debe pa91r1e en •u fecha de vencimiento, 

161 Op. Cit. Leyes y C6digos de Mfxico, P~q. 324. 
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ya que de lo contrario, 101 intere1ea de la• inatitucione1-

acreedoraa ae ven afectado1. 

En el ca10 de inclumplimiento de pago, dicha inetit~ 

ci6n deberi tramitar el cobro del adeudo maa 101 intereaea-

moratorio• y ga1to1 que ae originen, aa! como loa daño• y -

perjuicio• que en au caeo 1e hayan cauaado. 

Exi1ten doa procedimiento• para la recuperacidn ex-

temporanea de loa adeudos que ae emplean a criterio de la -

in•tituci&l acreedora1 

!l priinero ea en forma extrajudicial por 11edio de -

llamada• telef6nica1, cartaa, viaita• a loa deudorea, etc.1-

e1ta recuperacidn implica pocos gaato1. !n el caao de deud2 

rea bancarioa, eate mftodo reaulta efectivo, ya que feto• -

prefieren pagar que perder 1u crfdito Jllercantil. 

El otro procedimiento ea el judicial. Cuando una -

deuda no ea pagada extrajudicialmente, •• proeede a foimular 

y presentar una demanda ante loa tribunales o juzgado1. 

2.3.- LOS CREDITOS Y SU CLASIFICACION. 
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2,3.1.- BASES DE CLASIFlCACION DE LOS CREDITOS. 

Loa crlditos ion clasificados por las instituciones

acreedoraa en ba1e a trea factores: 

- Al destino del crldito para un determinado tipo de 

cliente, 

- Al nt1mero de necesidades. 

- Al deatino del crldito de las operaciones banca---

riaa. 

En cuanto al deatino del crfdito para un determinado 

tipo de cliente, fitos 1on1 

- Financiamiento1 de activos circulantes a corto y-

mediano plazo. 

- Financiamientos de activos fijos a mediar.o y largo 

plaso. 

- Financiamientos para consolidaci6n de pasivos a m!!_ 

diano y largo pla10. 

En cuanto a ndmero de necesidades ion: 

- Financiamiento• aislados. 

- Paquete de financiamientos. 

En cuanto al destino del crfdito de la& operaciones

bancaria1 de los crfditoa son: 

- Para financiar operaciones en tr~nsito (cobro inm!!_ 

mediato y reme1a1 en camino), 

- Para financiar operaciones no definidas (Crfditos-
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directo•I· 

- Para el f inancia11iento de venta• !descuentos en -

sus varios tiposl. 

- Para el fomento o desarrollo industrial (crfdito•

de habilitacien o avlo, refaccionarios, hipoteca-

rios indu1triale1, etc.). 

- Para la diatribucien (prf1tamos directos, prenda-

rioa). 

- Para la construccien o adquiaicien de vivienda• o· 

edificio& tcrfdito1 hipotecarios en sus diferentes 

tipos), 

- Para el con1umo tprf1t111101 per1onale1, para la ad• 

quisicien de bienes de con1wno, tarjeta de crfdi·

tol, 

- Para 1ervicio1 de caja. 

2,J,2.- CLASIFICACION DE CllEDITO. 

La banca mdltiple cl11ifica los crfditoa en do11 101 

crfdito1 tradicionales y 101 crfdito1 menudeo, 

El crfdito tradicional ea otorqado a 101 sujetos de

crédito dedicados a la produccien y/o a la di1tribucien1 es

te tipo de crfdito financia• 

- Las operaciones en tr&naito, por medio de documen· 



to• de cobro inmediato y las reme1a1 en cillllino. 

- La• nece•idades temporales de te1orerfa, otorgando 

lo• prfatamos directos y los prfstamo1 prendario•. 

- Ventas a crfdito mediante 101 deacuentos mercanti

lea. 

- Crfditos al fomento o desarrollo, por medio del -

otorgamiento de créditos de habilitaci6n o av!o,-

crfdito1 refaccionarioa y crédito• simples con qa

rant!a hipotecaria, créditos simples en cuenta co

rriente, e hipotecas industriales, agrlcolaa o ga

naderas. 

- El foraento a la dhtribuci6n, otorgando pré1tGK>1-

directoa o descuentos, 

El crédito menudeo, 1e destina a personas f!sic•s 

que consumen y tienen necesidades de crédito. El crédito m~ 

nudeo 1e caracteriza por: 

- tos prfst&11101 personales, que son créditos al menu 

deo otorgado• mediante contratos de apertura de -

crfdito y documentados por pagarés. 

- Lo• prf•tamoe A B e, que aon loa créditos que tie• 

nen por objeto la adqui1ici6n de bienes de conswno

duradero, no suntuarios, que al mismo tiempo impul 

•an la producci6n y venta de los miamos. 

- La tarjeta de crédito, este tipo de financiamiento 
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de la in1tituci6n bancaria autorizada, con b11e en 

un contrato de apertura de crfdito en cuenta co--

rriente, por el cual el acreditado podra adquirir• 

biene• y 1ervicio1 en loa e1t1blecimiento1 afilia• 

doa, mediante la presentaci6n de 1u tarjeta y la--

1uacripci6n de paqar•• a la orden de la in1titu·-

ci6n emisora, obliqando1e el acreditado a liquidar 

loa importe• de los cons1.111101 en un plazo determin! 

do. 

2.3.2,l,• CLASIFICACION DEL CIU:DITO TRADICIONAL, 

COl!lo ae mencion6 anteriormente, el crfdito tradicio• 

nal esta diriqido a financiar determinado tipo de operacio-

nes y neceaidadea de producci6n y di1tribuci6n, para 111 CU! 

lea ae cra6 un tipo de crfdito eapecffico, atendiendo a 1u1 

caractertatica1. 

En el caso de laa Operaciones en Tr&n1ito, 101 u1ua

rios mla comunes aon peraonas ff1ica1 o morale1 que reciben• 

dinero en documento• de f&cil reali1aci6n, como chequea o 9! 
ros teleqr4ficoa, E1ta1 personal acuden a una in1tituci6n-

de crddito para que lea anticipe el importe de loa docUlllen•• 

tos, abonando dichos documento• en firme, dando oriqen al ·-
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crldito. En e•t• ca•o exi•te el riesgo de no poder cobrar-

dicho• doc11111ento•. Exieten dos tipo• de operacione• en tr•n 

•ito1 lo• documentos de cobro inmediato y las remesas en ca

mino. 

2,3.2.1,l,• DOCUMENTOS DE COBRO INMEDIATO, 

E•te tipo de crldito implica el pago en firme de gi

ro• telegraf icoa o cheques pagaderos en la misma plaza del-

banco que otorga el crldito. 

2,3.2,1.2.• aEllESAS EN CAMINO. 

La• remeaa• en camino, •on operaciones •imilares, la 

diferencia e• que lo• documentos son pagadero1 en otra• pla

za• de Mlxico o del extranjero. Eate tipo de crldito auele

aer peliqro10, por lo que •olamente ea otorgado a aquella1-

per•ona• que habitualmente reciben eate tipo de documentos-

en el cur•o de •u• operacione1 normales. 

Para 1ati•facer la• nece•idades temporales de tesor~ 

r!a, la banca mdltiple otorga Prlatamoa Directos o Prlatamos 

Prendario•. 
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2,J,2.1.l.- PRESTAMO DIRECTO O QUIROGRAFARIO. 

El prl•tamo directo o quirografario, ea aquel en el

cual el banco acreditante entrega una detel'lllinada cantidad-

de dinero al acreditado, quien ee obliga a devolver en una-

fecha determinada la cantidad recibida, mi• el pago del int! 

r•• pactado, en ca•o de que eate no haya •ido cobrado por arr 

ticipado. 

En otras palabraa, ea el financ.iamiento que ae otor

ga a una peraona flaica o moral •in m&a garantla que •u aol

vencia econ6mica y moral, con •u aola firma1 y a vece•, con

la concurrencia de avalea, 

El objeto de eate credito, ea proporcionar al u•ua-

rio fondea para cubrir necesidades tran•itoriaa de caja. E• 

otorgado a cualquier per•ona ff•ica o moral legalmente ca-

paz de contratar y obligarae, con adecuada aolvencia moral y 

econ6mica y .auficiente capacidad de pago, e•tablecida en el

pafa, con un mlnimo de doa año• en •u actividad, 

Eatos crddito• deben e•tar deatinado1 al financia--

miento del capital del trabajo. Sin embargo, debe aer un f! 

nanciamiento espor4dico y no una fuente continua de apoyo al 

capital de trabajo del acreditado. Jurfdicamente •e reali1a 
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tNljo 1111 contrato denominado •mutuo" que se formaliza con la• 

1u1cripcidn de un paqard. 

Lo• principales tipos de prf1tamos directos son 101• 

1i9uiente11 

- Pr•1tamo1 directos e1pecf f icos a algdn qiro1 

Prd1tamoa a ganaderos 

Prf1t1111101 a 19ricultore1 

- Prd1t1111101 directoa con garant1as personalea adici2 

nale11 

con aval de personas ftaicaa 

con vario• avales per1onale1 

Con aval de per1ona1 morale1 

Con garantfa bancaria 

Con carta fian1a 

• Prf1tamo1 directo• con garantfa colateral (docume~ 

to1)1 

• Prf1tamo1 directos para la exportacidn, preexport! 

cidn y 1u1titucidn de import1cione1. 

- •Prfatamo Prendario (la garant!a ea la prenda 10-

bre mercancfa1 o valores). 

• Para 1lquno1 banqueros el pr4atamo prendario no ea 

una modalidad del prfstamo directo, por lo que a continua--

cidn se analiza por separado. 
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2,3,2.1.4,- PRESTAMO PRENDARlO. 

~l préstamo prendario ea una oper&ci6n de crfdito m~ 

diante la cual el banco preata a un cliente una determin&da

cantidad de diner~ y fate qarantisa el pago, qeneralmente -

firmando un paqarf y entreqando bienes no perecederos de am

plio mercado y f!cil realizaci6n¡ o facturas, titulo& de cr! 

dito u otros documento• que repreaenten mercanclas o valores 

sobre los que se constituye prenda, 

El C6diqo Civil, en au Articulo 2856, e1t1blece el-

siquiente concepto de prendas "La prenda e• un derecho real, 

constituido sobre un bien mueble enajenable, para garantiaar 

el c11111Plimiento de una obliqaci6n y su preferencia en el pa

go". 171 

La cantidad que preeta el banco corresponde 1 un tan 

to por ciento del valor del bien que recibe en garantfa, con 

siderando que en un momento dado •por falta de pago del &cr! 

ditado- pueda recuperar el capital pre1tado, ml1 101 intere

ses, coatos y gasto• de juicio, honor1rio1 de aboq1do1, etc,, 

al efectuarse la venta de la garantfa. 

171 Op. Cit. Leyes y C6digoa de ~xico. Ptg. 488. 
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Bl prf8tllll0 prendario normal111ente 1e otorga para dar 

liquidea •l capital de trabajo del acreditado, a baae de de! 

congelar inventario• que temporalmente se hayan atadoa en irr 

veraionea inlproductivas a corto y mediano plazo, siendo tam• 

bi'n un recurao de financiamiento a aquellos usuario& de cr~ 

dito que carecen de papel 1uaceptible de descuento, 

Bite crfdito debe deatinarse a hacer frente a compr2 

miaoa il\lllltdiatoa, de loa que puedan obtenerae beneficios ad! 

cionale1 a adquirir materia prima que va a escaaear, que se· 

prohibirt 1u importaci6n, o que no ae va a producir m&11 a-

financiar inventario• de art!culoa manufacturados de origen• 

nacional que eatén deatinadoa a la exportaci6n1 y por dltimo 

a financiar valorea y acciones de alta liquidez que las ca-

aaa de bolaa adquieren por cuenta propia o de garant!a de -

cr,ditoa que conceden a aua clientes. 

E1te tipo de cr,dito se otorga a cualquier peraona-

ff1ica o 110ral legallllente capaz de contratar y obligarae,-

con adecuada aolvencia moral y econ&nica y suficiente capaci 

dadde~go, ya que la prenda a6lo conatituye un elemento ad! 

cionel de seguridad. El 1olicitante deber4 re1idir permane~ 

temente en el pa!a1 tener cuando meno• doa años en au activ! 

dad, negocie o empleo y loa productos que maneja tener cons• 

tante demanda en el mercado. 



21 

Para el financiamiento de la• venta• a cr4dito laa-

inati tuciones bancariaautilizan los descuentos mercantilea. 

2.J.2,1.S,• DESCUENTOS MERCANTILES. 

Los descuentos mercantiles son crlditoa mediante loa 

cuales las instituciones bancarias adquieren en propiedad -

temporal títulos de crédito no vencidos, deduciendo del va-

lor nominal del documento una suma equivalente a intereae1 y 

gastos de cobranza. 

La caractertstica principal de e1te crfdito ea la a~ 

to liquidaci6n, ya que exi1te una 1egunda fil'llla que es la 

obligada al pago del documento. Los sujeto• que intervienen 

en estas operaciones •on el deacontador (banco) y el deacon

tatario (uauario del crldito). 

Eate crédito se dar• a quien realmente, por la natu• 

raleza de su giro, reciba e1te tipo de documento• loa cualea 

deben 1er generados por una verdadera operaci6n c0111ercial. 

El descuento no e1 renovable, si al vencimiento no-

es pagado, la instituci6n 1e re1erva el derecho de cobrar d! 

rectamente al usuario del crldito. 
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Lo1 de1cuento1 mercantiles pueden ser: 

- Descuentos a corto plazo.- Son letras sin aceptar, 

h11ta por un t•r11ino de diez d!as vista acompaña-

dae de facturas o conocimiento de embarque. 

- Descuento de cr•dito en libros.- "Loa crt!ditos 

abiertos en los libros de los comerciantes podr&n-

ser objeto de descuento, aQn cuando no est•n ampa-

radoe por t1tulos de crt!dito suscritos por el deu

dor". (8) 

- Deacuento sin garant!a real. 

- De1cuento1 con 9arant1a (generalmente prendal. 

Para financiar el fomento o desarrollo de las empre

'ª'• existen 101 siguientes tipos de crt!dito: 

- Crt!ditos de Habilitaci6n o Avío. 

- cr•dito1 Refaccionarios. 

- Crt!dito1 silllple1 con garantía hipotecaria. 

- cr•ditoa simples en cuenta corriente. 

- Hipotecas industriales, agr1colas o ganaderas. 

2,3.2,1,6,• CREDITO DE HABILITACION O AVIO. 

El crt!dito de habilitaci6n o av!o se caracteriza pri~ 

18) Op, Cit. Leyes y C6digos de Mi!xico. Art. 288. L.G.T.o.c. 
P&g, 314. 
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cipalmente por estar destinado espec!ficamente al fomento de 

la producci6n. 

La L.G.T.o.c. (9), establece en su Artículo 321, con 

respecto a los créditos de habilitaci6n o av!o lo siguiente: 

"Ec. ·:irtud del contrato de crédito de habilitaci6n o 

av!o, el acreditado queda obligado a invertir el importe del 

crédito precisamente en la adquisici6n de las materias pri-

mas y ma~eriales y en el pago de los jornales, salarios ;• -

gastos directos de explotaci6n indispensables para los fines 

de su empresa" , 

2.3.2.1.7.· C?~DITO REFACCIONARIO, 

Al ig·Jal que el crédito de habilitaci6n o av!o, el-

crédito refaccionario tiene por objeto fomentar la produc--

ci6n, 

"El ;;réstamo refaccionario tiene por objeto sostener 

los gastos de la explotaci6n agrícola, minera o indu1trial,

y debe reproducirse pronto con la cosecha, con la explota··· 

(9) Op. Cit. Leyes y C6digos de México. P4g. 322. 
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ci6n de la mina o con la venta de los productos de la f!bri

ca", (10) 

La L.G.T.o.c. (lll, en cuanto a créditos refacciona-

rios dice: "En virtud del contrato de crédito refaccionario, 

el acreditado queda obligado a invertir el importe del crédl,_ 

to precisamente e:. la adquisici6n de instrumentos, 6tiles de 

labranza, abonos, ganado o anir.\ales de cr!a, en la realiza--

ci6n de plantaciones o cultivos c!clicos o permanentes; en-

la apertura de tierras para el cultivo, en la compra o inst! 

laci6n de maquinarias y en la construccí6n o realizaci6n de

obras materiales necesarias para el fomento de la empresa --

del acreditado. 

También podr! pactarse en el contrato de crédito re

faccionario que ?arte del importe del crédito se destine a-

cubrir las responsabilidades fiscales que pesen sobre la em-

presa del acreditado o sobre los bienes que éste use con mo-

tivo de la misma, al tiempo de celebrarse el contrato, y que 

parte, asimismo, de ese importe se aplique a pagar los adeu--

dos en que hubiere incurrido el acreditado por gastos de ex

plotaci6n o por la compra de los bienes muebles o inmuebles, 

(10) Op, Cit. RaQl Cervantes. P4g, 280, 
(11) Op, Cit. Leyes y C6digos de México. Art. 323. P&g, 323. 
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o de la ejecuci6n de laa obraa que"antea ae mencionan, •i•m· 

pr~ que loa actoa y operaciones de que procedan tales adeu-

doa hayan tenido lugar dentro del año anterior a la fecha del 

contrato•. 

Loa créditos refaccionarios se garantizan con todo-

aquello que sea objeto del crédito, conetrucciones, maquina

rias, productos, etc. 

2.3.2.1.8,• CREDITO SI~PLE CON GAllANTIA HIPOTECARIA. 

"El crl!dito si.'llple con garant!a hipotecaria e1 un --

prl!atamo cuyo fin sea el fomento de negocio• comercialea, in 

dustriales, agr!colas o ganaderoa, con garant!a real de in-

muebles (terreno• y edificios urbanos destinados para habit! 

ci6n o explotaci6n copercial), garant!a que siempre debera-

estar a favor de la instituci6n. 

El monto de estoa crl!ditoa podrS ser de hasta el SO\ 

del valor comprobado de la garant!a. 

Este tipo de cr~dito ea uno de loa mSa importantes-

actualmente, debido a que, la garant!a con la que cuenta es, 

probablemente, la mSs aegura de todas. 
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El Lic. Octavio A, Hern4ndez (12), define la hipote· 

ca cOl!lo "el derecho real constituido sobre bienes inmueble•

º muebles (qeneralmente inmuebles) que no se entregan al --

·~reedor, y que da derecho a !ate, en el ca•o de que el deu

dor no c11ntpl1 con la obliqaci6n principal, a aer pagado con

el valor de loa bienes hipotecados, en el orden de preferen

cia que la ley establece". 

2.3.2.1.Y.- CREDITO SIMPLE EN CUENTA CORRIENTE. 

Este tipo de cr!dito implica disposici6n de efectivo 

mediante la expedici6n de cheques a cargo del banco acredi-

tante, cuantas veces se quiera y, cuando el monto de lo dis· 

puesto no exceda del monto m4ximo contratado, 

Tambi8n son considerados cr!ditos •imples en cuenta• 

corriente lo• prfstamos personalea, los préstamos para la a~ 

quiaici6n de bienes de consumo duradero y los préstamos "Plan 

de Pilo". 

2.3,2.1,10,- HIPOTECAS INDUSTRIALES, AGRICOLAS O GANADERAS. 

E•to• créditos son préstamos estipulados en contra--

1121 Op, Cit. Octavio A. Hern&ndez. P&q. 146. 



to1 donde el acreditante recibe como 9arantla real la hipot! 

ca 1obre toda la unidad indu1trial, a9rlcola o ganadera. E! 

to1 tipo• de crddito ion otorgado1 por laa financiera• y 

eventualmente por hipot1caria1, a1l como por in1titucion11-

de banca mdltiple. 

Loa financiamiento& para el fomento a la diatribu--

ci8n •implemente aon modalidad11 de pr•1tamoa directo• o de! 

cuentoa, ya ante• mencionado• en la aeccien corre1pondiente, 

cuya tlnica diferencia aerla el destino y objeto del crddi--

to. 

2.4.- FACTORES A CONSlDlllAR IN TODO TIPO DE CREDlTO. 

Para llevar a cabo una operacien de credito, ea n•c! 

sario que 1e analicen loa 1i9uiente1 factore11 

- COSTO. 

Si •ate es fijo a variable. 

Loa intere1e1, 1i ion cobrados por anticipado, du• 

rante o al final del pla101 1i 1e cobran 1obre el• 

total de la operacien o sobre aaldo1 in1oluto11 y• 

1i el interda ea normal o moratorio, 

La• comiaione1, que en alguno• ca101 ion por aper

tura o bien, por renovacien o por pago anticipado, 

Y otroa gastos, que pueden 1er reciprocidades, por 



contrataci6n, etc. 

- PLAZO. 

Invariablemente prefijado, 

Po1ibl9llMlnte negociado. 

Si e1 el determinado por la ley. 
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• El factor plazo e1 muy importante, ya que el va• 

lor del dinero en el tiempo es diferente. 

- DESTINO DEL CREDITO, 

Todo financi&111iento debe 1er utilizado, para gene• 

rar una cantidad igual a la prestada, mas 1u costo 

y una utilidad. Por tal raz6n, 101 crédito• debe

ran tener un de1tino predeterminado. 

- GAllAllTIAS. 

Si éstas son ofrecidas por el propio acreditado, o 

•i son ofrecida• al acreditante por tercera• pera2 

n11. 

- BL RIESGO. 

En todo crédito hay rie1gos para el acreedor por-· 

lo que 1e debe hacer un anali1is de loa rie1go1 -

normales y anormales. Se debe realizar un anali-· 

1i1 financiero para tener conocimiento de c6mo 1e

ha desenvuelto el deudor, cu&l es la proyecci6n de 

1u e1tructura financiera a futuro. Ea neceaario-

analizar t11111bién cual es su capacidad de pago real, 

la experiencia crediticia con que cuenta y la exi! 



tencia de otro• acr .. dore1. Por otra parte, ae d! 

be llevar • cabo un an&li1i1 de la adllini1traci6n-

4•1 negocio, del giro del deudor, y de otro1 ••pe~ 

to1. 

- PERIODO DE GRACIA. 

En alguno• cr&dito1, ae puede e1tablecer que el P! 

go de capital e intereaea, cuando 1e ha pactado a

pla101, " inicie deapu&1 de cierto periodo. 

- DISPOSICION DEL FillAllCIAllIEllfO SEGUJI UN CALlllD,\JIIO. 

En cr&dito1 por cantidad•• grande1, otorgado• con-

1111 contrato, l•• dipo1icione1 del dinero pueden --

1er peri&Sica1, obteniendo el deudor la ventaja de 

no pagar intere1e1 •ientr•• no di1ponga del dinero. 

- CONDICIONES. 

En alguno1 cr8dito1, en el contrato 1e pueden e1t! 

blecer cierta• condicione• que obligan al •credit! 

do • c11111plir con determinado• requiaitoa o • ab•l! 
nerae de realizar cierto• actoa. 

- RENEGOCIACIONES. 

Son arreglo• entre 1•1 partea para alargar 101 pl! 

101 y/o a1egurar la recuperacien del crfdito. 

2.S.- PASOS A SEGUIR PARA EL OTORGAMIENTO DE U1I CREDITO. 

Para que una inatituci6n acreedora otorgue un crfdi-
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to • 1111 cliente, e1 nece1ario 1eguir un procedimiento1 

tl operador del crldito deber• conocer a 1u cliente• 

la actual y potencial1 e1to implica 1aber quilr1l!I son, 101 -

cliente• a qu• 1e dedican, qui resultados han tenido en 1u-

actividad, cu•l e1 1u 1ituaci6n financiera, cu•les son 1u1-

proyaccione1, etc. 

COllo 1i9uiente pa10, 1e deber4 llevar a cabo una en• 

trevi1ta con el cliente, 

se debarl realiaar un• inve1tiqact-'n prelillinar, con 

el fin de conocer la per1onalidad del 1olicitante, 1u capac! 

dad de pa90, au condicidn econdmica y financiera, asimismo-

.. deber& recabar informacidn crediticia del cliente (e1ta-

do1 financiero1, reqi1tro1 pdblico1, regi1tro1 bancarios, -

otro1 bllnco1, proveedore1, etc,I. 

una vea conocida• la• nece1idade1 del cliente y 1u-

capacidad clllllO sujeto de crldito, el banquero deberl evaluar 

ei el prl1temo 1olicitado e1 el adecuado, ba14ndo1e en el -

destino del crfdito. 

COlllO 1i9uiente pa10, ee analizar& el crldito len au

torizaciones e1peciale1 y lfnea1 de crlditol, la 1ituaci6n--
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financiera del solicitante, au moralidad y experiencia, el-

deatino, monto plazo y capacidad de pa90. 

Hecho el an&liaia, ae llega el mo11111nto de la toma de 

deci•i6n, ya aea el otorgamiento o el recha10 del crfdito.-

El otorgamiento de un cr•dito debe ser negocio para la• doa 

partes, el acreditado y el acreditante. 

Otor9ado un crfdito, se debe vi9ilar con el fin de-

comprobar si 4ste •e deatin6 para loa fine• pactados. Tam-

bidn hay que vigilar la aituaci6n de la1 9arantlaa, aal como 

el cumplimiento de laa condicione• pactad••· 

El dltimo paao ea la recuperaci6n del cr•dito, la -

cual se puede llevar a cabo de las ai9uiente• maneraa1 

- Normal al vencimiento. 

- Anticipada, por exi1tir suficiente• elemento• que• 

conduzcan a un posible incumplimiento, o a la exi! 

tencia de al9dn rie1go. 

- Forzada por incumplimiento de pa90. 

2,6,• CONSIDERACIONES SOBRE LAS GARANTIAS EN LOS CREDITOS •• 

BANCARIOS. 

Las garantía• e1tSn consideradas como factorea indi! 



pen1able1 en toda operaci6n de crédito. E•t•• son conaider! 

daa ce1110 la .. guridad dada contra una eventualidad cualquie• 

ra, que a .. gura el cumplimiento de una obligaci6n o convenio, 

Las garant!aa pueden ser de diversos tipoar pero pa

ra efectos prtctico1 ae atiende a la siguiente clasificaci6n1 

- La primera claaificaci6n, que se realiza atendien

do a la naturaleza de la garant!a1 y se divide en1 

qarant!a per1onal y garant!a real. 

- La 1egunda claaificaci6n 1e hace atendiendo a los

requi1ito1 legale1 y econ6micos, y ae divide en 9! 

rant!a1 exigid•• por la ley y las garant!aa conven 

cionalea o adicionalea. 

2.6,l.- GAllANTIA PERSONAL, 

La garant!a per1onal consiste en la obligación que-

toma una per1ona f!1ica o moral, ajena al convenio original-

para C1111Plir el po1ible incumplimiento del acreditado (deu--
' 

dor). 

La forma de instrumentar esta garant!a es a través-

de la firma pueata sobre un t!tulo de crédito o sobre un con 

trato, la cual repre1enta el compromiso de pagar por el deu

dor, en caao de que 8ste no cumpla con su obligación. La --
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Firma eatl re1paldada por todo• 101 bien•• patrimonial•• de

quien la ofrece, dicho1 biene1 deben 1er embargable9. 

se otorga garantta per1onat por medio dea 

- Un Aval 

- Una Fian1a 

El AVAL.- "Mediante el aval, 1e garanti1a en todo o

en parte el pago de un titulo de cr•dito o de la obligaci~n

convenida en una letra de cambio, pagar• o cheque•, (13) 

El Aval debe conatar en el documento y 1e expra1a -

•por aval". 

A falta de que 1e mencione la cantidad, ae entiende

que el aval garantiza el importe total del documento. 

El avali1ta que paga el documento tiene derecho judi 

cial para demandar el pago al avalado y a loa que eatln obll 

gadoa con ••te. Cuando a una firma pueata en el doc1111anto-

no 1e le pueda atribuir otro 1ignificado, ae tendrl como ---

aval. 

(131 Op. cit. Leyes y C~igo1 de "'•ico, L.G.T.o.c., Art. --
109. P~g. 255. 
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Pueden otorgar aval todas aquellas pereonaa fl1icaa

o moralea que tengan biene1 1uf icientes en 1u patrimonio pi• 

ra re1ponder con ello1, ante el posible incumplimiento del•· 

obligado, 

El un hecho que para una misma operaci6n crediticia

pueda haber uno o m&a avalea, otorgados por persona• f!1ica1 

o moralea. Hay do• tipo• de respon1abilidad1 la aolidaria,

que obliga por el total de la deuda1 y la mancOlllunada, que-

implica una obligaci6n porcentual en el pago de la deuda. 

En el caao de loa avale• otorgado1 por peraona1 flai 

ca1, el avali1ta deberl ser capas y deber& tener bienea 1ufi 

ciente• para garantizar el pago de la obliqaci6n. Y, en el

·ca10 de avales otorgados por personas morales, la per1ona -

que firme en representaci6n de la aociedad, deberl tener po

der expreso concedido por la a1amblea de accioni1tas, o de--

101 aocio1 o asociado11 puesto que al ofrecer este tipo de·· 

garantfa ••ti cOllprometiendo au patrimonio. 

LA FIANZA.• Esta 9arantta personal, ae inatrumenta-

en "forma de un contrato accesorio. La Fianza ea un contrato 

por medio del cual una per•ona, ya aea ftsica o moral, ae -

compromete con el acreedor a pagar por el deudor si éste no

lo hace. 



A las fianzas otorgada1 por peraonaa ff1ica1 o mora

le• aon aplicable• 101 miamoa procedimiento• y conaideracio

nea 1eñalado1 al hablar de •aval". 

2,6.2.- GARANTIA REAL. 

La garant!a real, e1 el gravlll!len que impone un pro-

pietario, o un leg!timo repre1entante de lite, sobre un obj! 

to. Lo1 biene1 gravados pueden aer mueble• o inmuebles, o-

derechos aobre bienea repre1entado1 en docwnento1. 

Por lo general, cuando la garantfa se eatablece ao-

bre un bien mueble, e1tarfamo1 hablando de una prenda. cuan 

do el gravamen recae sobre un i11111ueble, la inatrur.tentaci6n-

de la gar.antfa ae hace a travla de un contrato de hipoteca.

Por dltimo, esta la garant!a fiduciaria que •• formaliza me

diante la entrega del bien a un fiduciario para garanti1ar-

la obligaci6n. 

Los bienes gravado• en garantfa, deben aer valuadoa, 

para conocer au valor real a travl1 de perito• valuadore1,-

corredore1 pdblico1, institucionea de crldito o empreaa1 es

pecializadas. Trattndoae de garantfaa reale1, dicho• bienea 

deber!n asegurarse, ya que su plrdida leaionar!a lo• intere• 

ses del acreedor. 
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2,6,3,• GAllAllTIAS EXIGIDAS POR LA LEY. 

En el ca•o del prl•tamo ABC, la• garant!as que exige 

1s ley son loa biene1 que 18 compren con el crldito. El cr•

dito de habilitaci6n o av!o se garantiza de igual fonna con• 

lo• bien•• que •• adquieren con el importe del crfdito, aun

que lato• sean futuroa o pendientes. El crfdito refacciona

rio 1e 9aranti1a de la mi1ma manera, as! como con lo• produ~ 

to• o fruto• futuro•, o ya obtenidoa por la empreaa a cuyo•· 

favor ae destine el crldito. El prlstamo prendario estl 9a

ranti1ado por la ley con la •ercanc!a o lo• t!tulo1 de crld! 

to que la repre1enten. Finalmente, 101 crldito• con garan-

t!a hipotecaria 1e 9aranti1an por terrenos, ca•&• o edifi··· 

cios urbano1, 

2.6.4,• GAJIANTIAS CONVENCIONALES O ADICIONALES. 

Son todas aquellas garant!as reales y peraonalea, •• 

que laa parte1, en una relaci6n crediticia, convienen como-

apoyo• no exi9ido1 por la ley para la operaci6n espec!fica. 

2,6.5,• RECUPERACION DEL CREPITO HACIENDO EFECTIVA LA GARAN· 

TIA, 

- Incumplimiento cuando hay garantfa• personales. 



•• 
En eatoa caaoa •e reclamara el pago extrajudicialme! 

te a loa avaliataa o fiadorea, lo• cuales reaponderan con t2 

do •u patrimonio1 de no proaperar la reclamaci6n, en tiempo• 

para no perder accione• ejecutiva1, .. tran .. itir& el juicio 

ante la1 autoridadea corre1pondiente1. 

• lncwnplimiento cuando hay 9arantfa1 reale1, 

El camino tradicional, de acuerdo al procedimiento•• 

judicial, •• rematar al mejor po1tor el bien dado en garan•· 

tia, para que con el producto de la venta .. pueda pagar al· 

acreedor la cantidad principal, loa inter•••• moratorio1 y•• 

101 9a1to1 reali1adoe para la recuperaci6n de la deuda. In• 

caao de que haya excedente• en la venta, una vea cllhierta la 

obligaci6n, 41to1 correeponder&n a quien haya ofrecido 1u •• 

bien como garantla. 



CAPI'l'ULO III 

ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS 



•6 

3,1,- MARCO CONCEPTUAL DEL ANALISIS DE CREDITO. 

El an5liai1 y la interpretacien de e1tadoa financieros 

ion procesos, 1ecuencia1 legicaa que ayudan a evaluar diver

aos aspectos de lo• clientes, para tomar una deciai6n que 

contribuya al logro de ciertos objetivos, tanto del banco c~ 

mo del cliente. 

La decisi6n de crfdito 1e toma a travea del "An5li-

ais de Cddito" como un todo, y el "Anllilia e Interpreta--

cien de la Informacien Financiera" es parte integrante de -

e1e todo. 

El An!lisia de Crfdito (proceso total), 1e podrfa d! 

finir como 1igue1 

ANALISIS DE CREDITO, 

Ea el proceeo que utiliza un conjunto de conocimien

tos y tfcnicaa, que permiten determinar cantidad, tipo y con

~ del pr8stamo que se puede e1tructurar a favor de un 

solicitante, de manera que au conce1ien sea ~y de 

riesgo normal para el Banco, aer como conveniente para el 

cliente. 
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l,1,1,- IMPORTANCIA DEL AllALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS, 

Un gran nllmero de per•onas est& intereaado en el em

pleo de lo• ••tado• financiero•: 

al Lo• banquero1, quiene• neceaitan contar con 1ufi

ciente• elementos de juicio, con objeto de estu-

diar a fondo l•• •olicitudea de crddito. 

bl Lo• admini•tradorea, quienes necesitan informa--

cidn adecuada para guiar el negocio. 

el Lo• inver•ioni•ta•, quienes fundamentalmente de-

•ean obtener informaci6n que les muestre si las-· 

empresas en las que tienen la intencidn de inver

tir han obtenido y continuaran obteniendo ganan-· 

ci•• •uficiente•, que le• garanticen 1u capital y 

•u& beneficios. 

La• conclu•iones derivadas del an4lisis de los esta

do• financiero• no s6lo se balan en la frialdad de laa ci--

fra1, a menudo razonamientos diferentes a los contables de-

ben aplicar•e1 normalmente la1 conclusiones a que se ha lle· 

gado no •on la1 dnicas posibles y en ocasiones no son la• -

mas correctas que pueden derivarse de los datos disponibles. 
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Es de importancia, como complemento de los resultados obte-

nidos del an&lisis de los estados financieros, el ejercicio-

cuidadoso del juicio, basado en el entrenamiento continuo1 -

tener presente la posible incorreccien de las conclusiones. 

3,l,l.1.- LA COMPARACION EN EL ANALISIS. 

Análisis significar "Distinci6n y separacien de las-

partes de un todo, hasta llegar a conocer sus principios o-

elementos" (141; pero del an&lisis de los estados financie-

ros, haciendo llnicamente el examen aislado de sus diversos -

elementos componentes, no pueden esperarse conclusiones defi 

nitivas con respecto a las causas que han producido los cam

bios entre los resultados del pasado y los actuales, y el --

efecto que tales cambios puedan tener en el futuro, sino que 

es necesario hacer comparaciones entre sus diversos elemen--

tos componentes y examinar su contenido para poder medir la

magni tud relativa de los mismos, 

El analizador desde cualquier punto de vista, est&--

mSs interesado en el funcionamiento del negocio que en su •! 
tuaci6n. El análisis debe hacerse considerando que la empr~ 

(14) Enciclopedia Salvat, diccionario, Tomo l. PSg. 184. --
Salvat Editores, S.A. 
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•a continuar& en sus negocios, con el fin de entender el mo

vimiento de la misma, Por eso es importante el estudio com

parativo de laa cifras financieras durante un per!odo de --

tiempo 1 lo• cambios operados en varios años en la situacien

financiera de un negocio son m&s significativos que el bala~ 

ce perteneciente a cada ejercicio. En consecuencia, sdlo es 

factible emitir un juicio correcto sobre la capacidad de ga

nancias, por la comparacidn de los estados de resultados de

varios ejercicios. 

En conclusidn, visto ampliamente el an&lisis de los

estados financieros, es un estudio de las relaciones que --

existen entre los diversoa elementos financieros de un nego

cio, manifestados por un conjunto de estados contables pert~ 

necientes a un mismo ejercicio y de las tendencias de esos-

elementos, mostradas en una serie de estados financieros co

rrespondientes a varios períodos sucesivos, 

3.1.1.2.· lA CORRELACIONEN EL ANALISIS, 

Cuando se habla de correlacien entre diversas varia

bles, se refiere uno a la relacien de dependencia existente

entre ellas. Los cambios producidos en una variable pueden

ser la causa o efecto directo de otras a su vez, los cambios 

en diversas variables pueden ser los efectos de una causa co 
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mdn1 al91111a1 de las causas y efectos pueden tener rec!proca

influencia1 diver••• cau••• independiente• pueden eatar ope

rando aobre una misma variable y produciendo un aolo efecto, 

pero debe existir alguna claae de relaci6n de dependencia,-

ai ea que exiate correlaci6n. Existe relaci6n de dependen-

cia entre la poblaci6n y el mercado, la• venta• y la public! 

dad, los costo• y la producci6n. Determinar con preciai6n-

cu•l ea la cauaa y cu•l ea el efecto puede aer dificil o irn

po•ible, pero el grado de correlaci6n exi•tente puede aer -

cuantificado y analizado, por el coeficiente de correlaci6n. 

Entender •• conocer la correlaci6n de las co•aa. 

3.1.1.3.• NECESIDAD DE DATOS EXTERNOS, 

Las empre•as no pueden considerarse como orqaniamo•

independientea, por tanto, ea il6qico pretender que 1610 el• 

an&liai• de loa dato• interno• ea 1uficiente para dar opini~ 

nea adecuada& sobre la 1ituaci6n financiera y rentabilidad-

de un negocio. Para esto ea necesario c011ple111entar el anal! 

sis de la informaci6n relativa a las condiciones que preval! 

cen dentro del negocio y aobre laa cuales la administraci6n

tiene control, con el an&liai• de la informaci6n de laa con• 

diciones que prevalecen fuera del negocio, y 1obre la1 cua-

les, la adrninistraci6n, ordinari111110nte, no tiene ningtln 90-

bierno. 



Mientras aea mayor el entendimiento de las condicio

ne1 interna1 y externas, sera mayor la claridad y j1l'eciai6n

de lo• juicios acerca de la situacidn financiera y rentabil! 

dad de la1 e111Preaa1. 

Las condiciones externas m4s importantes y con una-

qran influencia sobre los negocios son: 

11 Caracter!sticas etnogr4ficas y poder de compra de 

la poblaci6n. 

2) Condiciones del mercado en general y en particu-

lar de la rama industrial a que pertenece la em-

presa. 

31 Circulacidn monetaria. 

41 Fluctuaci6n del po~er adquisitivo de la moneda. 

51 Ciclo de los negocios. 

61 Localizaci6n de la empresa con respecto a las --

fuentes de abastecimiento de materias primas y m! 

no de obra. 

71 Características de los transportes. 

8) Problemas t@cnicos industriales, 

9) Condiciones políticas, leyes mercantiles y tribu

tarias. 
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3,2.- LAS POLITICAS CONTABLES Y SU INFLUENCIA EN LOS PRINCI

PALES ESTADOS FINANCIEROS, 

3,2,1.- EL BAi.r.NCE GENERAL. 

El denominado "Balance Gener11l" o "Est11do de situa-

ci6n financiera•, es el estado financiero mis importante. -

Muestra la posici6n de la empre1a a una fecha determinada,-

es decir, es similar a una fotograf!a que revela c6mo se en

cuentra contablemente la empresa en cierta fecha. Por tal-

raz6n se le denomina estado fin11nciero "eat&tico", a difere~ 

cia de otros estados financiero• llamadoa "din&micos•, que-

pueden compararse con una pelfcula, ya que muestran lo que-

ocurri6 contablemente en la empresa durante un per!odo dete! 

minado, 

3,2.1,2,• COMENTARIOS A ALGUNAS PARTIDAS DEL BALANCE. 

Suele suceder que al9unas empresa• presenten balan-

ces muy diferentes al fisco, a sus accioni1ta1, a au banco y 

a sus proveedores, lo cual no neceaariamente e• incorrecto.

Sin embargo, para uniformar en lo po1ible tales presentacio• 

nes, es de suma importancia que 101 estados financieros sean 

firmados por el contador y por el gerente o director de la -

empresa y dictaminados por contador pdblico o despacho de •• 
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contadores independiente, 

En M8xico, la Comisi6n de Principios de Contabilidad 

del Instituto Mexicano de Contadores PQblicos, A.C., emite-

boletines de investigaci6n contable, en los que se sostienen 

opiniones que tratan de marcar la pauta y el criterio conta

ble, Si ae siguen laa recomendaciones de estos boletines,-

normalmente loa estados financieros reflejar!n razonable y -

uniformemente la situaci6n de las empresas, pero dado que -

existen diferentes criterios, te6ricamente s6lidos, los re-

sultados reflejados en loa estados financieros pueden ser -

•ignificativlll!lente diferentes, dependiendo del criterio que-

se adopte para el registro de las operaciones • 

. 
Si se observaran do1 empresas absolutamente id~nti--

ca1 en todos los aapectos1 giro, tamaño, clientela, tecnolo

gfa, instalaciones, administraci6n, personal, volumen de pa-

1ivoa, voltirnenes de ventas, etc,, pero con criterios canta--

bles distintos, sus estados financieros podrfan reflejar si

tuaciones radicalmente diferentes, simplemente como conse--

cuencia de diferencias en las pol!ticas seguidas en el regi~ 

tro de sus operaciones de: 

al Cuentas por cobra~ y ventas. 

bl Inventarios y costos y 
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el Activo• fijo1 y 1u depreciacidn, 

•I Cuenta• por cobrar y vent111 

En operacione1 al contado no exi1te problema alguno, 

ya que el precio de venta ae 1uele carqar a caja y abonar a

ventas, El problema 1urqe cuando •e vende a cr,dito y el i~ 

porte de la venta se carqa a cuentas o docwnentos por cobrar 

con abono a venta•. 

Lo• conceptos que pudieran afectar al reqi&tro de la 

operacidn podrfan ser1 

• La1 rebaja• 1obre venta1. 

* Las devolucione• sobre ventas. 

• Loa impuesto• 1obre el valor agregado. 

• Loe de1cuento1 por pronto p190, 

• Lo• intere1es aobre venta•. 

• Loa qa1to• de tran•porte• y flete1. 

• Lo• adelanto• de cliente•. 

• La• utilidade1 diferid••· 

• La• cuentae incobrable• o de cobro dudo10. 

Un director de empr11a1 muy "optimi1ta• que bu•c• -

presentar a sus accioni1tas, bancos o acreedora• en qeneral

una situacidn muy halaqueña, puede hacer alguno• de 101 •i•• 
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9uiente1 •arreglos": 

* Po1poner el registro de las rebajas o devoluciones 

.abre venta•. 

• Regi1trar COlllO venta todo el valor de la factura,

no ob•tante que incluya impuestos. 

• Re9i•trar como venta los gastos de transporte o de 

otn fndole. 

• Reqi•trar una venta antes de realizar1e, porque ae 

recibi6 un anticipo parcial o total. 

• Po1poner el regi•tro de 101 descuentos por pronto

paCJO • 

• Regi•trar en cuenta• por cobrar y ventas los inte

re•e• no devengados, 

• Contabilizar una venta porque se tiene el pedido-

verbal o escrito, 

• Regi•trar como utilidades realizadas las utilida·· 

del diferidas, etc, 

Por el contrario, un director de e111presas "pesimista" 

que necesita pre•entar informes fiscales respecto de un pe-

rfodo, puede orientar sus registros en el siguiente sentido: 

• No registrar ingresos y utilidades sino hasta q•.ie

se realicen en efectivo. 
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• Posponer el reqi•tro de intere•e• ya devengado•. 

• Regiatrar anticipadamente plrdida1 en cartera, ••• 

cuando no se han agotado la1 9e1tione1 de cobro o· 

las po1ibilidades de recuperaci6n. 

• Registrar como gasto• propios, lo• fletes a cargo• 

del cliente, etc, 

b) Inventarios y Co1to•1 

Estoa renglonea •on adn maa 1u1ceptible1 de 1ufrir·· 

distorsiones por la aplicaci6n de distinto• criterios conta• 

bles, que loa renglones de cuentas por cobrar y ventas. La1 

cifra• pueden 1er establecidas de manera• muy diferente•, d! 

pendiendo de las deci1ione1 que •e tOlllen ra•pecto a1 

~ debe 1er registrado el u•o del inventario y•• 

~debe ser deter111inado el co•to del mimmo. 

Ejemplot Suponiendo que una empresa tiene un inventario ini• 

cial por1 $5,000, las c019Pra• neta• son de $50,000 y al in•• 

ventario final se le asigna un coito de $15,000. De acuerdo 

a la f6rmula que se conoce para determinar el coito de la••• 

mercancta vendida, se tendra; 

Inventario inicial •••••••••••••••••••••••••••• $ 51 000 

Compras netas .•••. , ••..•• , .••. , • , , , , , , •••• , , •• $ 50 ,000 
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Coito de la mercancla disponible para venta,. $ 55,000 

Inventario final............................. $ 15,000 

Coito de la mercanc!a vendida •.•••••••••••••• $ 40,000 

Al determinar el costo del inventario final, indire~ 

t .. ente ae determina el coito de lo vendido y viceveraa. 

Por lo general ae atribuye m&s importancia al costo de la 

mercancfa vendida, mientras que al inventario final se le d& 

una conaideracidn aecundaria. La realidad es que 101 dife-

rentea criterio• para valuar los inventarios, tienen un im-

pacto no adlo en el costo de lo vendido y en la utilidad ne

ta, aino t&lllbifn en 101 aaldos de inventarios que ae presen

tan en el balance. 

Si laa cifra• del inventario final son subestimadas, 

por error o voluntariamente, el costo de la mercanch vendi

da 1e ver& alll!lentado y la utilidad neta estar& subestim&ndo

se en la miama cantidad. Si el criterio de valuacidn no Cll!!! 

bia, el efecto en el periodo aiguiente ser& en sentido inve! 

10, ya que el inventario final se convertirá en inventario-

inicial, que al estar subestimado afectar& en el mismo senti 

do al coito de la mercancía vendida, por lo que la utilidad

neta resultar& exagerada. 

Los mAtodos de valuacidn de inventarios con base en-



costos hist6ricos son1 

• Identificaci6n específica, 

• Costo promedio. 

Primeras entradas primeras aalidas (PEPS) , 

·Ultimas entradas primeras salidas (UEPS), 

- Detallistas, 

c) Activos fijos y su depreciacidn1 
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Cuando el activo fijo es nuevo se presenta en el ba• 

lance a su valor de adquiaicidn. El problema aurqe cuando-

transcurre el tiempo x se tiene que aplicar la correspondien• 

te tasa de depreciacidn. 

- Llnea Recta.- "Consiste en cargar Fracciones iguales del -

coato total en cada uno de los años de la v! 

da estimada", (15), 

- Depreciacien acelerada,- "MAtodo en el cual los cargos por 

gastos de depreciaci6n son mayo-

res en el primer período y van -

di11111inuyendo en los aiguientes". (16) 

(15) Robert N, Anthony, "La Contabilidad en la Administra---
ci6n de Empresas•, Ed. UTEHA, Ed, la. Mhico 1978,Plr¡,153. 

(16) Op, Cit. Robert Anthony. PSg, 153, 
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- M&todo de doble tala sobre saldos descendentes,- Se obtie-

ne aplicando una tasa al valor en li• 

bros del activo al principio de cada

año en vez del costo original". (171 

- Unidades de Producci6n,- "Considera al Activo como integr! 

do de una cantidad de unidades de 

servicio, el costo de cada unidad 

resulta de la divisi6n del total-

del costo del activo entre esa --

cantidad de unidades, La depre-

ciaci6n por un per!odo ea el cos

to unitario multiplicado por el-

nGmero de unidades prod~cidas",--

1181. 

3.2.l.2,l.· LAS TASAS DE DEPRECIACION Y AMOR'?IZACIO:: Y SU --

IMPORTANCIA EN EL ANALISIS DE CREDITO. 

Para la contabilidad llamada "Contabilidad Financie-

ra• o •contabilidad Administrativa", es decir, la que sirve

para informar a las diferentes personas interesadas en la p~ 

1171 Op, Cit. Robert Anthony, P4g, 153. 
118) Op. Cit. Robert Anthony. PSg. 154, 
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1ici6n financiera y re1ultados, exceptuando precisamente al

fiaco, se pueden utilizar diferentes tasas a la• marcadas -

por la ley, siempre y cuando tambidn se apeguen a "princi--

pios de contabilidad generalmente aceptados". 

Sobre todo en los que en los activos fijos de produ~ 

cien diferentes a los inmuebles, es conveniente que al apli

car aus taaas de depreciaci6n, el cliente haya calculado la

vida f!sica y el valor de desecho de su activo, pero t&nbi@n 

la vida tecnolegica, as! como que haya evaluado la evolucien 

y caracter!sticas del mercado del producto que 1e fabrica, 

Al márgen de que la vida f!aica de la maquinaria y -

equipo en cierta empresa pueda ser muy larga, debe cuestio-

narse ai la tecnologfa no volver!a incosteable e improducti

va esa maquinaria, por ob1oleta¡ o bien, si el mercado no -· 

evoluciona en cuanto a h•bitos de con1umo y demanda, de tal· 

manera que pronto el art!culo pasara de moda o fuera muy di· 

f!cil de colocar. 

El factor Inflaci6n: 

Se puede decir que la aplicaci6n de las tasas fi1ca

les al valor hist6rico de la maquinaria y equipo, casi aiem

pre provocara una descapitalizaci6n del negocio1 por lo tan· 
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to, lo que •e ha aceptado y se recomienda es que se revalOe· 

la maquinaria y el equipo y se apliquen tasas m!s reales, P! 

ro los valores de avalOo deben estar en todo tiempo justifi

cado• por la productividad del bien en términos de su contr! 

buci6n a generar inqreaos, utilidades y favorables flujos de 

efectivo. 

Tambitn debe tenerse presente que con frecuencia, 

ciertos activoa fijo• tienen valor si est4n en un negocio 

utiliz4ndo•e productivamente1 una vez desmantelados y ofrec! 

dos en remate, 1u valor baja sen•iblemente, 

3,2,1,2,2,• ALGUNOS CONCEPTOS SOBRE LA UTILIDAD NETA, 

Probablemente la utilidad neta es el rengl6n en el·· 

cual el empleo de diferentes criterios contables puede tener 

une mayor repercuai~. 

Loa mttodo1 de valuacidn de inventarios, de determi• 

naci6n del costo de ventas, de registro de las cuentas por•· 

cobrar y ventaa, aa! como los métodos de dep~eciacidn de ac

tivo• fijos y de amortizaci6n de cargos diferidos, tienen un 

impacto definitivo en la cifra obtenida como utilidad neta,

pero adem4a, existen algunas dificultades pr&ctica1 en el r! 

gistro de las operacionea, que impiden que la utilidad neta-
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sea tan exacta como ser!a deseable desde un punto de viata-

tel!ri co. 

La premisa conceptual bSsica de las utilidades esta

blece que: La utilidad neta se mide a trav4s de una compara

cil!n de los costos y gastos incurridos contra los ingresos-

obtenidos en un per!odo determinado. 

El criterio para la determinacil!n de la utilidad se

basa en la diferencia entre lo• activos recibidos y los acti

vos consumidos en las actividades normales del negocio. Las 

entradas de activo•, ua¡ialmente consistente• en efectivo o-

cartera por la venta de productos o 1ervicio1, producen una

medida monetaria de lo• logros de la co~pañ!a en la satiafa~ 

ci6n de las necesidade1 del consumidor o usuario. Del mismo 

modo, loa diferentes activos consumidos en e1te proceso, --

ofrecen una expresilln monetaria del costo de laa actividades 

desarrolladaa. 

La diferencia entre los ingresos 1 loa costos y gas

tos reflejan un !ndice peri&!ico de la actuacil!n de la empr~ 

sa. 

En realidad, las que se denominan "Cuentas de Resul

tados", son cuentas temporales de capital. Si se inicia to-
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do perfodo contable con una igualdad de activos con pasivo y 

capital, .•e observa que cualquier cambio en los activos aao

ciado con las operacionea, produce cambios id~nticos en el-

capital, para seguir conaervando la igualdad, Las cuentas-

de reaultados acreedoras regiatran incrementos en el capital 

a medida que fluyen loa activos hacia el .negocio por las ºP! 

raciones, ea decir, repreaentan activos recibidos, Por otra 

parte, la• cuentas de reaultados deudoras registran las dis

minucione• al capital a medida que los activos son con1umi-

dos en la producci6n de ingresos, es decir, representan usos 

de activos. 

Exiaten, ain embargo, problema• pr4cticos en la im-

pl1mentaci6n de este modelo de medici6n de ingresos, cuando

no se utilizan para efectos contables los criterios señala-

dos en la• Leyes Fiscales. 

El principal problema que puede presentarse, se re-

fiere a la determin1ci6n de ~ ion exactamente 101 ingr! 

sea contra los que deben ser confrontados determinados ces-

tos. 

Cuando los costos pueden ser identificados con la -

venta de un producto, se pueden comparar en forma relativa-

mente fScil con el ingreso que producen. El ~ de algunos-
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activos, sin embargo, no puede ser identificado exactamente

contra ciertos inqreaos. 

En vez de e1tar aaociados con una unidad específica

de producto o con una operaci6n de ingreso identificable, su 

uso est& relacionado con las actividades que ocurren durante 

un período de tiempo. 

Ejemplo1 

- Los costos y gastos de capacitaci6n. 

- Los 9aatos de inveatigaci6n y desarrollo de nuevos 

productos. 

- Las campañas publicitarias, etc. 

Indudablemente que estas actividades representan uti 

lízaci6n de recursos, el problema es determinar el período-

o perfodoa contables a loa que deber! aplicarse su coato, -

Estos tipos de costos se relacionan m&a con un per!odo que-

con los ingresoa dados de cierto período. Muchos de eato•-

costos realmente benefician o pueden beneficiar, a mas de un 

solo período contable. Por ejemplo, una campaña publicita-

ria institucional o el desarrollo de un importante producto

mediante un programa de investiqaci6n, ayudar!n a producir-

utilidades en lapsos futuros, y s6lo parcialmente en el pe·

r!odo en que se incurren los costos, 
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El problema e• determinar qué parte del costo •• --

aplicable a pertodoa futuros, cu!ntoa pertodos futuros reci

bir&n __ beneficio y en quf medida ser4 afectado cada perfodo. 

En e1to1 ca•os es cuando la utilidad puede ser mani

pulada. Por ejemplos loa coitos de investi9aci6n y desarro

llo incluyen aalario•, auminiatros, equipo perecedero y ---

otro• coito• indirecto•. Casi siempre hay incertidumbre en

la incidencia en el tiempo de lo& 9astos de investi9aci6n y

de1arrollo y de 101 in9reaoa futuros. 

Rea11111iendo, la1 dificultades contables surgen en dos 

puntoa1 Al determinar ai un activo ha sido originado por los 

de•embolsos y, si es aa!, al determinar los bene:icios !utu

ros. Contablemente tres tratamientos diferentes so~ consi5~ 

rado• correctoa1 

11 Contabilizar los costos de investigacidn y desa-

rrollo como un activo aplicable a un proyecto individual. 

21 Contabilizar loa costos de investigaci6n y desa-

rrollo como 9a1to de oada per!odo, 

31 Contabilizar los costos de investigaci6n y desa-

rrollo como un activo intangible, para ser amortizado en un

per!odo arbitrario. 
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Independientemente de que la situacien de una empre

'ª específica puede justificar la utiliaacien de tal o cual

criterio, el deseo de presentar una mayor o menor utilidad-

puede impulsar al contador o a la admini1traci6n a adoptar-

el criterio mSs id6neo para lograr el fin buacado. Todo es

to que se menciona para los coatos de investigaci6n y desa-

rrollo es vSlido tambi~n para otro tipo de costos como la c~ 

pacitaci6n, la publicidad y otros. Lo u1ual ea que en empr! 

sas grandes los criterios contable• 1e identifiquen casi to· 

talmente con los criterios fiscales, pero en empresas media• 

nas y pequeñas, o cuando ae presentan eatadoa financieros ne 

dictaminados por contador pQblico, 101 re1ultados contables

pueden 1er muy diferente• a 101 re1ultado1 fi1cale1. 

3,2.2.- EL ESTADO DE RESULTADOS. 

La forma tradicional de presentaci6n del e1tado de•• 

resultados es: 

• Ventas o ingresos netos. 

• Costo de Ventaa. 

• Utilidad en Ventas, 

• Gastos de Venta•. 

• Gastos de Administraci6n, 

• Gastos Financieros, 
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• Otroa ingresos o gastos de operacidn. 

• Utilidad en operaciOn. 

• Otroa ingresos o gastos. 

• Utilidad antes del impuesto sobre la renta y P.T.U. 

• Impuestos sobre la renta. 

• ParticipaciOn de utilidades al personal, 

• Utilidad del ejercicio. 

Igual que en la interpretaciOn de todos los demSs--

elementos de juicio que ae utilizan en el anSlisis de cr~di

to, la interpretaciOn de las cifras de cada uno de los ren-

glones del estado de reaultados, debe ser lo suficientemente 

completa para valorar aspectos cualitativos y cuantitativos

y para aplicar enfoques anal!ticos. 

En otro• tfrmir.os, se debe evaluar el significado de 

cada partida conaiderSndola en forma aislada, e interpret•n

dola como un todo cuyas partes estSn a veces complejamente-

interrelacionadas, 

Enseguida ae citan algunas preguntas que se pueden-

formular respecto a algunos de los renglones del estado de-

reaultadoa1 
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- Ventas e ingresos: 

¿Qué variaciones hubo respecto del ejercicio ante• 

rior?. 

¿Qué tendencias se aprecian?. 

¿Las ventas son de car&cter c!clico?, 

¿Si hubo incremento en ventas, se debi6 principal

mente a au."'1ento de volumen o de pre:ios?, 

¿Qu~ tipos de productos se venden?. 

¿En qué volumen porcentual afecta cada uno de ---

ellos al total de las ventas?, 

¿Es aceptable el grado de diversificaci6n?. 

¿A qué tipo de clientes se vende? (particulares,-

estatales o paraesta tales, para consumo directo,

mayoristas, sobre plaza, sobre interior, corpora-

ciones importantes, etc,). 

¿Las ventas se encuentran concentradas en pocos -

clientes?, 

¿Qué participaci6n en el mercado tiene la empresa?. 

¿Su participaci6n en el mercado ha venido aumenta~ 

do o disminuyendo?, 

- Rebajas y Devoluciones sobre ventas1 

¿Es significativa la cifra de devoluciones?. 

¿Las devoluciones se deben a mala calidad del pro

ducto?, ¿a retrasos en la entrega?. 
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- Gastos de Venta: 

¿El incremento porcentual en gastos es inferior al 

incremento porcentual en ventas?. 

¿Qu@ tendencia muestran los gastos?. 

¿A quf se debe el aumento, si lo hay?. 

¿Se incrementaron las comisiones, los gastos de p~ 

blicidad o promoci6n?, 

¿Aumentaron los gastos de distribuci6n?. 

¿Hay un porcentaje fuerte de gastos de investiga-

ci6n y desarrollo de productos?. 

¿Awnent6 el rengl6n de sueldos? ¿Se debi6 a aume~ 

to de personal?. 

¿Los gastos fijos de venta contribuyen a un alto-

grado de apalancamiento operativo?. 

- Gastos de Administraci6n: 

lQU~ tendencias se observan?. 

¿Si hay incremento, cuál es la causa?. 

¿Se retiran utilidades a trav~s de esta cuenta?. 

¿Son excesivamente elevados los sueldos de los di

rectivos?, 

¿C6mo está formada porcentualmente la cifra total

de gastos de administraci6n?; 
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- Gasto1 Financiero11 

¿Qu4 tendencias se aprecian? ¿A quf se deben los -

incremento&, 1i loa hay?, 

¿Son elevados por un alto grado de apalancamiento· 

financiero?. 

¿Concuerdan aproximadamente con el vol1111en y tipo

de pasivos?, 

¿A que tipo de acreedores ae pagan? ¿bancos, fina~ 

ciera, particularea?. 

- Otroa gaatos e ingreaos de operaci6n: 

¿Qut tendencia ae aprecia?. 

¿De d6nde provienen los gasto• y los ingresos?, 

¿Son conaecuencia de actividades normales del neg~ 

cio?. 

- Utilidad neta1 

¿Qu4 tendencia ae aprecia?. 

¿Quf porcentaje representa el pr<Jllledio de recur101 

propios invertidos?, 

¿Quf pol1ticaa de aplicaci6n de utilidades tienen? 

(dividendos, retiros, reinversiones, reservaa, etc,) 
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3.2, J,- ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA, 

1.- Antecedentes. 

uno de loa principio• contables1 el principio de re

velacien suficiente establece1 

Lo• estados financieros, para Cll1\plir con sus obje-

tivos, deben contener en forma clara ~ la informacien ne

ce1aria para evaluar la po•icien financiera y los resultados 

de l•• operacione•. 

Para un mejor cumplimiento de este principio y como

cOlllplemento a lo• datoa que ae presentan en el balance y en

el estado de reaultados, aurgie el: 

"Estado de cambios en la situacien financiera", el-

cual revela informacien que no est4 claramente disponible y

detallada ni en el balance ni en el estado de resultados. 

Este estado que, originalmente se designe bajo los-

nombres de "Estado de Origen y aplicacien de recursos", "Es

tac!o de Fondo•", "Estado de Movimiento de Fondos", y "Estado 

de Cambio en la Posicien Financiera", ha tenido y tiene di-

veraa• formas de presentacien y es actualmente considerado--
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W\a herramienta muy Gtil en la toma de deci1ione1, no 1610-

en el &rea financiera, sino en todas las dem&a &rea• de la-

empresa. 

El estado de cambios en la situaci6n financiera per

tenece al grupo de estados financieros denominados "dinSmi-

cos", por reflejar sucesos ocurridos en un periodo y muestra 

laa fuentea de loa recursos, ea decir: 

De d6nde provinieron lo• fondos obtenidos, así como

su aplicaci6n, o sea el empleo que •e dio a loa miamos. 

Los objetivos del e1tado de cambios en la 1ituaci6n

financiera son: 

l.- Proporcionar informaci6n completa 1obre lo• cam

bios en posici6n financiera durante el periodo. 

2.- Determinar y clasificar aquella• operaciones que 

ocasionaron la variaci6n en el capital de traba· 

jo, 

3,- Resumir la• actividade• de una empresa en cuanto 

a origen y aplicaci6n de fondos, es decir, en -

cuanto a obtenci6n de financiamiento y canaliza

ci6n de recursos. Como elemento de juicio para

el an!lisis de cr~dito, muestra la estrategia --
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que •igue la administraci6n para financiar las-

actividade1 a corto y a largo plazo de la Elllpre

•a, revelando c6mo son captados los recur1os, en 

qui renglones del activo se invierten y/o qui 

renglones del pa•ivo a largo plazo y del capital 

•e afectan. Tambi@n aporta valiosa informaci6n

relativa al comportamiento de la liquidez. ln-

dudablemente que la capacidad de la empresa para 

generar efectivo, debe evaluarse no s6lo por su

importancia en la• operaciones del negocio, sino 

porque da una idea de la eficiencia con que se-

viene manejando el ciclo operativo. Proporciona 

tillllbifn un panorama de la liquidez y capacicad-

de pago. 

Si en un pertodo diaminuye el capital de trabajo, 

procede realizar un anSlisis de las causas que originaron 

tal reducci6n, aar como de los efectos que provocaron ~· su-

po•ible influencia en las actividades futuras. Adn cuando -

un incremento adecuado del capital de trabajo, generalmente

contribuye a mejorar el funcionamiento del negocio y fortal~ 

ce su estabilidad financiera y su capacidad de pago, convie

ne hacer un anSliais no a6lo de la cantidad en la que se in

cremente sino de la calidad del mismo, ya que si el increme~ 

to se refleja en awnentos en cartera lenta en alta pro9or---
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ci6n o en inventarios obsoletos o de diffcil realizaci6n, el 

impacto real en la liquidez puede no 1er poaitivo. 

La eatructura del eatado. 

La& cifras de orfgenea y aplicacionea de recur1os se 

obtienen a trav~s de la comparaci6n de loa balances presen-

tadoa en forma de reporte. 

Generalmente esto1 balances son de fin de ejercicio, 

en cuyo caao el eatado de cambio• en la aituaci6n financiera 

comprender& el perfodo de un año, lo que no aignifica'que no 

ae puedan formular por un lapso mayor a menor, aegdn aean 

las fecha• de loa balances que se comparan. 

La• diferencias entre los activos no circulante•, 

pa1ivos a largo plazo y capital contable, constituyen 101 

orfgenes y las aplicaciones. 

Orfgenea de Fondos: 

- Di1minuci6n de la partida de activo. 

- Aumento de la partida de paaivo. 

Aplicaciones de Fondos: 
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- Aumento de la partida de activo. 

- Di1minuci6n de la partida de pasivo. (19) 

LO• recur101 1e originan a partir de abonos a las -

c11enta1 de balance y la1 aplicaciones provienen de cargos. 

llBtle caitarae con informaci6n detallada de los movi-

miento1 en la1 cuenta• y aplicarse ciertos ajustes para obt~ 

ner ~ 101 orlgenes y todas las aplicaciones, ya que la-

comparaci6n de las cifras de balance a6lo muestra variacio-

ne1 netas. Por ejemplo1 si en un ejercicio se aplica cierta 

depreciaci6n pero 1e compran activos fijo1 y se vende maqui

naria por la milma cantidad, habr& orlgenes y aplicaciones,

pero la comparaci6n de los saldos podrla mostrar s6lo la di! 

minuci6n neta correspondiente a la depreciaci6n. 

En la teorla y en la prSctica contable el término -

•recurso1• ha sido utilizado en la1 siguientes formas disti~ 

ta11 

al Como efectivo, 

bl Como todos loa activos, 

(19) We1ton y Brigham, "Admini1traci6n Financiera de Empre-
sas•, Ed. lnteramericana, Ja, edici6n, México 1975, -
PSq. eo. 
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En el estado de cambio• en la situaci6n financiera-

H consideran como "recursos" todos lo• activos, pero se --

a9rupa bajo un concepto especifico, el total de capital de-

trabajo, i9nor&ndose la1 operaciones compen1adora1 entre el

activo circulante y el pa1ivo a corto plazo. De esta manera, 

al comparar las variacione1 entre loa rubro1 de dos balance• 

de fin de ejercicio, pre1entado1 en forma de reporte, los -

cambios ocurrido1 1e agrupan en 101 •i9uiente1 cuatro rubros1 

11 Capital de trabajo, 

21 Activo• no circulantes. 

31 Pa1ivos a largo plazo. 

41 Capital contable. 
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INDUSTRIAS PACIFICO, S.A. 

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 Y 1983 

ACTIVO 

CIRCULANTE: 

Efectivo y valorea de inmediata 
realiucitln 
Cuenta• y documentos por cobrar 
Inventario• 
Paqoa anticipados y deptl•itoa en 
qarantf a 

OTROS ACTIVOS 1 

Inveraione• en accione• de cOl!l-

$ 

1984 1983 

17,787,764 9,186 ,286 
56,600,458 36,056,372 
62,802,302 48 ,443 ,791 

406,960 395¡021 
137,597 ,484 94,084,470 

paftl1• 1ubaidiariaa y otro• $ 22,871,000 $ 22,871,000 
Ooc1111ento• por cobrar a largo--
plazo 681,251 

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO,-
al coato 
Depreciaci6n acumulada 

MARCAS, PATENTES Y OTROS; dedu
cidoa $253,718 de amortizacitln-

$ 22,871,000 $ 23,552,251 

$ 145,514,841 139,174,425 
78,661,004 67,314¡182 

66,853,837 $ 71,860,243 

acumulada1 $ 232,816 en 1983 ~--~3.._,2""7~5 ~---6~1 1_7_7 
227,325,596 189,503,141 
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A CORTO PLAZO: 
Prfatamoa bancarios y vencimien 
to a un año del pasivo a largo= 
plazo 
Acreedores y pasivos acumulados 
Proveedores 
Anticipos de clientes 
Compañlas subsidiarias y afilia 
das -
Impuesto sobre la renta y partí 
cipaci6n del personal en la utI 
lidad -

A LARGO PLAZO: 
Pr4stamos bancarios y otros 

CONTINGENTE 
Eatimaci6n para primas de anti-
gUedad 

DIFERIDO 
Intereses cobrados por anticip! 
do 

Suma el Pasivo 

CAPITAL CONTABLE 

CAPITAL SOCIAL 
Representado por 1,008,458 ac-
ciones comunes, con valor nomi-

78 

14,113,327 $ 13, 762 ,611 
9,479,614 8,670,455 
8,831,601 5,151,993 
5,346,556 3,946,809 

3,867,137 2,981,858 

15 ,228 ,125 
--~~~~ 

6,124,104 

56,866,360 $ 40,637 ,830 

6,149,811 $ 11,500 ,ooo 

3,043,995 3,043,995 

60,557 160 ! 974 

66,120,723 55 ,342, 799 

nal de $100 cada una $ 100, 845, 800 $ 100 ,845 ,800 

UTILIDADES ACUMULADAS 
De ejercicios anteriores 
Reserva legal 
Por aplicar 
Del ejercicio, según estado de
resultados 

Suma del capital contable 

1,152,821 
17 ,034,851 10,258,121 

42 ,171 ,401 23 ,056 ,421 

60,359,073 33,314,542 

161,204 ,873 134,160,342 

227 ,325 ,596 189,503,141 
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ESTADO DE CAMBIOS EN Ll\ SITUACION FINANCIERA 
POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 

ORIGEN DE RECURSOS 

Propios1 

Utilidad del ejercicio 
Depreciaci6n y amortizaci6n del ejerc1c10 
Incremento a estimaci6n para primas de anti 
<¡lledad 

Diaminuci6n de otroa activoa 
Venta de activo• fijo• !valor neto en li
brea) 

Ajenoa1 
Prf stamos a largo plazo 

APLICACION DE RECURSOS 

AUMENTO EN CAPITAL DE TRABAJO 
Dividendos decretados en efectivo 
Adquisici6n de maquinaria y equipo industrial 
Conversi6n de largo a corto plazo de pr~sta-
mo• bancarios 
Diaminuci6n de intereses cobrados por antici
pado 
Inverai6n en acciones de filial neto 

$ 

1984 

42,l11,401 
11,429,869 

53,601,270 
681,251 

20 ,uo 
54,303,361 

149 ,e11 
54,453,112 

21,284,484 
15,126,810 

6,441,401 

5,500,000 

100,411 

54 ,453 ,112 



ANALISIS E INTERPRETACION, 1 

El an&liais integral d~l estado de cambio• en la 1i

tuaci6n financiera, puede ayudar a evaluar algunas polftica• 

de financiamiento e inver1i6n de la empresa, al permitir ob

tener informaci6n como la si9uiante1 

1,- ¿cu•nto se utiliz6 de financiamiento externo y-

cu&nto de interno?. 

2.- ¿Generaron la1 actividades da la empresa adecua

dos flujo• de efactivo?. 

3.- ¿Se pagaron dividendos da1proporcionado1 en un-

ejercicio de bajas utilidades o de deficientes• 

flujos de efectivo?. 

4,- ¿No se contrataron nuevos cr~ditos a largo plazo, 

preeent•ndoae inclusive dimninuci6n en este re~ 

9l6n, a pe11r de que durante el año ae increme~ 

t6 el activo fijo?, De ser asf, ¿1e realiz6 la 

inversi6n con recur1os proveniente• de a11111ento• 

al capital social con utilidades retenida1, --

etc,?. 

5,- ¿Qu~ destino se le dio a la• utilidades?. 

6.- ¿C6mo utiliz6 la compañia el dinero que recibi6-

de la venta de activos fijos?. 

7.- ¿Qu6 factores causaron la variaci6n en el capi·-



tal de trabajo?, 

B.- ¿Por qu• a1.111ent6 el capital de trabajo a pesar -

de que las utilidades di1minuyeron?. 

9,- ¿Se eatl financiando el capital de trabajo con-

deuda a largo plazo?. 

10,- Otra• conaideraciones. 

En la etapa de anSliais y evaluaci6n general de las

condicione• financieras de la empresa, es conveniente recor

dar1 

La informaci6n que contiene el estado de cambios en

la 1ituaci6n financiera, adquiere su mayor valor en cua~to·

ae le ubica e incorpora en el total de los datos, como parte 

de un total de elementos de juicio interrelacionados. 

Sin olvidar esta premi1a, se puede hacer una inter-

pretaci6n de lo que aiqnifica aisladamente cada renql6n del

eitado de cambio• en la aituaci6n financiera, determinando-

la• causas y efectos de cada origen y aplicaci6n mediante -

la• •iguientea con1ideracione11 

ORIGEN DE RECURSOS: 

l.• Aumentos de capital contable. 
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En este rengl6n se debe considerar el an&li•i•-

que se realice del estado de modificaciones al-

capital contable. 

2.- A1a11ento• de pasivo a largo plazo. 

A este re•pecto se puede inve•tigar si el a1a11en

to •e origin6 por cr•ditos, a•f cOlllO sus posi--

blea implicaciones. 

J.- Di1minuci6n de activos no circulantes. 

ACn cuando la depreciaci6n •e considere como un

m•todo de asignaci6n de costo• hi1t6ricos y no·

COlllO un m•todo para reponer lo• activos, valdr&

la pena e1timar1 

Si las ta•a• de depreciaci6n y .uiortizaci6n apl! 

cadas permitir&n la repoaici6n de 101 activo• f! 

jos. 

Cuando se hayan vendido activo1 fijos podrfa pr2 

fundi1ar1e para conocer 1i fue debido a ob1ole1-

cencia 1 a inco1teabilidad 1 etc., a•f como si --

exi•ten planes para la •u•tituci6n de e•o• acti• 

vos. 

4.- Disminuci6n de capital de trabajo. 

Ea conveniente analizar su impacto en el de1arr2 

llo normal de la1 operaciones de la empresa. 

APLICACIONES: 
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1,- Di11111inuci6n del capital contable: 

Si fue motivada por pérdidas del ejercicio, debe 

determinarse si fueron causas imputables a la a~ 

miniatraci6n, por condiciones especiales de mer

cado, etc. 

2.- Aumentos de activos no circulantes: 

Cuando se hayan realizado adquisiciones de bie-

nes de capital, conviene determinar si para este 

efecto se utiliz6 capital propio o se obtuvieron 

cr8ditos de proveedores o bancos, En su caso se 

debera precisar también 1i tales activos est&n-

aujetos a algQn gravamen o si el vendedor los fi 

nancie bajo reserva de dominio, 

3.- Disminuciones de pasivo a largo plazo: 

Las variacionea en este rengl6n suelen deberse-

principalmente a: 

1) Liquidaci6n en efectivo, 

21 Que la deuda a largo plazo se haya convertido 

en corto plazo. 

En ambos casos se hace necesario estimar el im-

pacto de estas variaciones en el capital de tra

bajo y la capacidad de pago del negocio, 

4,- Aumentos de capital de trabajo: 

Esta variaci6n generalmente incide en forma fav~ 

rable en la liquidez del negocio, 
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Finalmente, un resU111en de la informacidn recabada--

permitira llegar a una conclusidn de la informacidn trascen

dente del estado de cambios en la situacidn financiera, la-

cual debe ser incorporada a las conclu1ione1 obtenidas del-

an&li&is e interpretacidn del resto de elementos de juicio-

financiero1 y no financieros, 

J,J,- ME'l()IXlS DE ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINAN

CIEROS, 

En ocasiones, tan 1dlo con un vistazo a 101 e1tados

financiero1, el banquero se dara una idea bastante cOlllpleta

de 101 resultados y de la po1icidn financiera de la empresa, 

sin embargo, la mayor!a de las veces es necesaria una inve1-

tigacidn m&s a fondo, asr como efectuar cllculos adicionales, 

Como resultado de tal investigacidn se obtienen cierta• ci-

fras, las que para determinar si son buenas, mala• o regula

res, es necesario comparar contra algo, pue1to que 101 n11me

ros aislado• o absolutos pueden no ser 1ignificativo1. 

Esa comparacidn debe ser' factible y ldqica, ya que-

de lo contrario no sdlo no se obtendr4n conclusiones v5lidas, 

sino que se llegar! a inferencias errdneas y a juicios fal-

sos. 
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COMPARACIONES, 

al FUENTES EXTERNAS: Firmas del mismo giro y similar tamaño. 

bl COMPARACION CON 
FUENTES INTERNAS: 

~todos de 
AnUiais Verti 
cal -

M6todo1 de An• 
lhh Horizon-= 
tal 

Razones 

Porcientos 

Tendencias (cifras-
histi:lricas) 

Cifras presupuestales 

3,3,1,• COHPARACION CON FUENTES EXTERNAS. 

En Mfxico la utilizaci6n de esta herramienta de com-

paraci6n ae dificulta por las siguientes razones: 

Para que este m@todo conduzca a juicios acertados,-

•• deben comparar 101 fndices o razones significativos de la 

empreaa en estudio, con loa mismo• fndices promedio de un 

conjunto de empre1as del mismo giro y similar magnitudes, r! 

presentativas del universo al cual pertenece la empresa, 

Desafortunadamente, en nuestro medio no es f!cil ac-

tualmente obtener este tipo de datos estadísticos. En los--

Estados Unidos existen empresas privadas y organismos ofici! 

les que mantienen actualizadas razones y proporciones finan

cieras de un buen namero de negocios de diversas ramas, pero 
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en M•xico s6lo NAFINSA, a trav61 de FOGAIN, a principio• de• 

la dacada de los 60 11 y mediados de 101 70'1, levant6 y com

pute Indices financieros de 5,835 indu1tria1 medianas y pe-

queña1 de diferentes giros que habla atendido en crtdito ha! 

ta 1970. E1to1 dato• en un tie111po fueron valio101, pero ah2 

rano ion aplicables por ext .. por&neo1. In la actualidad, • 

eventualmente 1e encuentran Indice• financieros di1ponible1-

en algunas c&mara1. 

3,3,2.• COMPAIUICION CON FUDITll lNTEJllAS, 

3,3,2,l,• METODOS DI ANALlSlS VlllTlCAL. 

3,3,2,1.1.- METODO DE aAIOlllS. 

ANTD:EDENTES. 

Este m•todo e1 una valio1a herr .. ienta en el an&li•• 

1i1 financiero, 1iendo t11111bien el••• conocido por 1u extre• 

ma 1encille1 y utilidad. 

El 1ignif icado que .. dar& •qui al t•raino •ra16n"·· 

e11 

•cociente entre doa ndilleroa•. (201 

(20) Diccionario Salvat. P4g, 2833, Tomo II, 
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In virtlld de que en e•te rnftodo se utili1an cifras-

de 101 diferente• ren9lonea de 101 dos principales estados•• 

financiero1, el balance y el e1tado de resultados, las razo• 

nee .. allfllen den11111inar1 

ISTATICAS1 Si e5lo 1e incluyen cifras del balance. 

blllAMlCAS1 Si .. utili1an cifras Gnicamente del ••t! 

4o de re1ultado1. 

ISTATlCO•DlNAMlCAS1 Si 1e emplean cifra1 de &111bo1 e! 

t1c!o1. 

Se debe tener pre1ente que1 

Toda• 1e1 cifras de 101 dos e1tado1 financieros y -

la1 ra1one1 que le con1ideran importantea, ac!quieren 1u real 

1i9nificado 1610 al con1iderarla1 como partes de un todo co! 

plej&11ente relacionado. 

Una 101• cifra o raz~n puede no conducir a concluai~ 

1111 vllida1 y lo que e1 ml1 importante: 

11 anlli•i• de razones es un "sistema de luces rojas• 

que muy frecuentemente muestra s~lo los efectos, no las cau• 



.. 
IH. Lo que wia raalln in1inGe o indique debe 1er confinudo 

o dl11chado por inve1ti9acidn adicional. 

Cla1ificacidn de la1 ra1on111 

· Para efecto• de anUilil de cr'4ito 11 adoptad la•• 

1i9uiente clasif icacil!n1 

De liquidez 1 

• CIRCULANTE: 

• PRUEBA DEL ACID01 

activo circulante 

pa1ivo a corto plazo 

activo liquido 

pa1ivo a corto plaao 

cartera x No, de dlas del periodo 
• RECUPERACION DE CARTERA1 ······••••••··-········••••••···· 

venta• a credito 

inventario1 x No. de dla1 del periodo 
• ROTACION DE 1NVENTARIOS1 •••••••••••••••········•·········•••• 

coito de venta• 

E1ta Glti111 fllr111ula e1 para u1ar1e en wia lllPHH c_!! 

mercial, ya que para una fir11a indu1trial debe utili1ar1e la 

mancionada al tratar el e1tado de coito de produccilln y ven• 

ta1, 

E• importante al hacer el anlli•i• di e1ta1 ra1one1-

tomar en cuenta el carlcter e1tacional del ne9ocio. Por ej9!!! 
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Lo• •aldo• del balanca al final del ajercicio p11eden 

•r llllJ difereiite• a 101 ealdo•· prOMdio, con lo que la ra-

•etl calculada .. cllforaarfa. Si 1e anali1• el balance y •l· 

e•tado de re•ultado• al 31 4e enero 4e 1914 de una f&bric•-

de ju9u.te•• .. podrfa encontrar bajoa aaldoa en inventario• 

y elevado• ealdo1 en cartera y efectivo, lo cu.l po4rfa lle

var a la conclu1idn err6nea de que la rotaci6n de inventa--

rio1 e1 auy r&pida y el cobro de la cartera e• lento. Do1 o 

tre1 ..... ante•, la cartera 1erta atnima y el1vado1 101 ••l 
401 en inventario•. 

De endeud&111iento o e1tructura financiera1 

- PAllVO A ~•sos TOTALISI 

• DI COllHUM DI lll'J'UISIS1 

Da aoviliclacl1 

• JIO'l'ACION DE ACTIVO FlJ01 

pHivo total 

activo total 

utilidade1 ante• de 
intere1e1 e iapue1to1 

intere .. 1 pa9ado1 

vantu netH 

activo fijo 



to 

ventH netu 
• llOTACION DIL ACTIVO TOTAL1 

activo total 

De rentabilidad: 

Utilidad neta 
• MARGEN DE UTILIDAD SOBRE VINTAS1 

ventas netH 

Utilidad neta 
• UTILIDAD SOBRE ACTIVO 'l'OTAL1 

activo total 

Utilidad neta 
• UTILIDAD SOBRE CAPITAL CONTABLE1 

Capital contable 

Con el objeto de hacer mSa fScillllente comprenaible--

el aignificado de cada una de la• razone•, a continuacidn 1e 

calcularan utili1ando las cifras de una empresa hipotftica·· 

cuyo balance a diciembre de 1984 1e preaenta en la aiguiente 

hoja. 
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GIA JNQQStlp.L g1tgL8IOR, S.A, 

'''f'SI C:QRWTIVO Al. 11 DE QICIIMBI QI W4 

A C T I V O P AS I V O y C A P I TA J, 

Caja 3,600 Proveedores 4,BOO 

Cartera 15,600 Adeudo• por adquisicien 
de activos fijos 12,000 

Inventario• 20,400 cr•dito• bancarios 3,600 

Activo circulante 39,600 Pasivo a corto plazo 20,400 

Proveedores de maqui-
Terreno 26,400 naria a largo plazo 44 ,400 

Edificio lneto) 15,600 

Maquinaria y 
Equipo lneto) 34,BOO 

Activo fijo 76,BOO Palivo total 64, BOO 

Car9oa diferido• 3,650 Capital Social 42,000 

Utilidades de ejer-
cicio• anteriores 6,050 

Utilidades del ejer 
!:icio - -1..dQQ 
Capital contable 55,250 

Activo total 120,050 Total pasivo y capital ~ 



CIA. INDUITIIAL IXCELSIOR, S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS POR IL IJlllCICIO DI 1914 

(MILES) 

VENTAS NETAS 210,000 

COSTO DE VENTAS 147 ,600 

UTILIDAD BRUTA 62,400 

GlSTOS DE VENTA 18,000 

GASTOS DE ADMINISTRACION 16 ,100 

GASTOS FINANCIEROS 14,400 

UTILIDAD DE OPERACIOll 13,200 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA Y P.T.U. '·ººº 
UTILIDAD NITA 7,200 
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~IONES DE LIQUIDEZ. 

11a18n Circulante1 

Activo circulante 39,600 
-------------------- l. 94 
Paeivo a corto plazo 20,400 

Cuando el activo circulante y el pasivo a corto pla-

10, en lu9ar de utili1arae como el numerador y denOftlinador,• 

re1pectiv1111ente, de un quebrado, 1e emplean como 101 elemen• 

to1 de una reata (activo circulante - pasivo a corto plazo) 

la cantidad obtenida e1 el capital de trabajo. 

En el ejemplo, el cociente obtenido de 1.94 "si;nif~ 

ca• que por cada peeo que la empresa debe a menos de un af.o, 

tiene fl,94 para liquidarlo, en forma de efectivo, o bien,

valore• llqui4oa, cartera o inventarios, que muy probableme~ 

te van a convertiree en dinero en un lapso inferior a un año, 

e1 decir, la proporci8n con que loe derechos de 101 acreedo· 

re• a corto plazo eatln cubierto• por activo• circulantes.·

Si l1to1 fueran liquidado• a a8lo el 52• de su valor, adn 

a1I 1e podrla cubrir el total de pasivo a corto plazo. 

Suele consideraree que entre mA• alta es la razen,-

.. jor es la liquidez, pero1 



Debe dar•e valor tlllllbiln a l• natural••• y calidad-

d• loa activos y pa1ivo1. 

Indudablemant• que una fil"ftla que t•nga ml1 efectivo

t•ndrl ml1 capacidad de pago que otra qu• tiene ml• cartera, 

y lite e1tara en mejore• condiciones que una terc•ra que po

see gran cantidad de inventarios que •e convertirln en cart! 

ra al mismo o superior plazo que la anterior. 

Debe abandonarse por completo la antigua 9enerali1a

ci8n de que esta ~a18n tiene qu• ••r de 2 a l, •n virtud de

que ni una aobreinveraien en capital d• trabajo ea mejor, ni 

una proporci8n menor e• negativa. 

Exi•ten diversos tipos de negocio• que adn cuando••• 

tengan un• ra18n circulante de l. a l o adn menor. 

Generan recur101 1uficiente1 para c111plir adecuada•• 

.. nte con 1u1 obligaciones • corto pla10, 

E• importante tener en cu•nta que adn llOVimientoa··· 

contable• que no afectan la liquidez, llOClifican la rasen. •• 

Si en el ejemplo •e imagina que el 3 d• enero de 1914 .. ad• 

quiere mercancfa a credito por $15,ooo, ·el reng18n de inven• 

tarios y el de proveedores 1e incrementaran en e•t• cantidad, 



" 
con lo que la ra14n cambiar• de 1,94 a l,S4, lo cual no nec! 

1ari ... nt• in4ica qu• la liquides ha venido a .. no11 la dif! 

rancia aritlllltica entra al activo circulante y el pa1ivo a-

corto pla10 (capital da trabajo) no 1e afecta, pero la razdn 

di .. inuya. 

Prueba del leidos 

Activo liquido 39,600 - 20,400 

-------------------- • --------------- • 0.9. Pa1ivo a corto pla10 20,400 

lita ra14n incluye en 1u nUlllerador efectivo, cartera 

y valore1 de in.adiata reali1acidn, cuando exi1ten. 

Se e1ti•a qua indica la capacidad del negocio para-

liquidar 1u1 cC111prC1111i101 a corto pla10, 1in 1ufrir perdidas, 

ya que 1uele.con1iderar1e que 101 inventario• ion 101 acti-

voa circulante• ••no1 lfquido1 y 101 que m•a perdidas cau1an 

c111ndo 1u liqllidacidn •• for101a. 

A1111que a1ta ra1dn •• un fndice mla refinado que la-

anterior, •• todavta una medida que carecer& de la preci1i6n 

de un e1t-40 de flujo de efectivo. 

Como en todas laa ra1one1 que 1e calculan, debe ha--
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cer•• una con1ideracidn adicional d• tipo cualitativo, ya••• 

que una •raadn d• •cido" .... alta que otra no indica nece1a• 

ri ... nte m•• liquide11 la1 po1ibilid1d11 e1tillada1 del cobro 

de la cartera y la rapidea del ciclo •f•ctivo•inventario•• • 

cart•ra•efactivo, deben valorar••· En otro• tlraino1, el C.! 

pital de trabajo y la• razone• de liquide• o 1olvenci1 in.e• 

diata deben c1lif ic1r11 no 1dlo cOllo •xpre1ion11 cuantitati• 

vaa, sino c01110 relacione• cualitativas y de tiempo. 

Un detern1in1do cli1nte puede pre1entar una raadn de• 

liquides inmediata auy favorabl•i p•ro ei •l paeivo venciera 

a lo• 'º dfa• del balance y lo• activo• (cartera bl11c ... nt•) 

•e convirtieran an efectivo a 101 ocho ..... , le e11pr111 de• 

berC.bu1c1r financiamiento por el 11p10 c011pr1ndido entre el 

vencilli•nto del p11ivo y la f•cha de cobro de la cartera. 

In otro caeo puede 1uced1r que eiendo l• ra1dn de l! 

quid11 i1111edi1t1 •uy aceptable y h•bien4o co119r111ncia •ntre• 

101 vencimiento• del p••ivo y el cobro de la cartera, ee ••• 

afront•n problema• de liquid11, •i una parte •uy i•portante• 

del p11ivo a larqo pl110 vence a 101 13 6 Jf me111 de la fe• 

che de balance que 1e e1ta analiaando. En 11te caso habr{a• 

que preguntar lo aiguiante1 

¿Durante el cureo del afto te generar•n recur101 1ufi 



eiente• pera liquidarlo?. 

La r•16n actual e1 favorable, pero ¿c&.o •e podrln•• 

•on•iderar 1•• cifra1 en ra16n de liquidez inmediata del 1i• 

tlliente fin de ejercicio?. Hay que recordar que !!!!!...Obliw•

ai6n e1 • l•r90 plazo tan 1610 1i vence un año y uno o do1-

•r•1 de1pul1 del balance del prdximo fin de ejercicio. 

Tallbitn re1ulta obvio que 1i do• ne9ocio1 de 1imilar 

9iro y t .. año tienen una r116n de liquides igual, 1e califi

ca .. jor en cuanto• a1te ••pecto •e refiere, al qua ten91• 

buen nivel de efectivo1 cartera 11n1, doc1111ant1d1 y lfquid11 

inventario• de alta d ... nda y paaivo 1610 a favor de provee

dore1 aobre el qua inte9r1 1u razdn a bise de bajo nivel de• 

efectivo1 cartera 1110ro•• y no documentada1 inventarios da -

lenta rotaci6n o pasado• de mod• y pa1ivo a corto plaao por

conoepto de avlo•, refaccionario, etc, • favor de otros bln• 

co•. 

DINERO 

INVENTARIO 

ACTIVOS CIRCULANTES .... 
CUENTAS Y DOCVllENTOS 

POR COBRAR 

' VENTAS 



CICLO ECONOMICO DE LA EMPRESA 

FACTORES CLAVE1 TIDIPO EMPLEADO, RECURSOS INVERTIDOS, 

RIESGO INCURRIDO Y MARGENES DE UTILIDAD OBTENIDOS. 

Recueeracidn de cartera1 

C•rtera X No, de di•• del periodo lS,600 X 360 
---···········-·····------------- • ·········-·· • 27 df•a Ventaa a cr-.Sito 210 ,000 

E•t• r•zdn mueatra el nGlnero de dlas, en promedio, -

que tardan en cobr•rae la1 cuenta• y doc1111ento1 por cobrar.· 

Si ae eliminan el nGllero de d!a1, el reciproco indicara el•• 

nt'knero de vece• que la cartera promedio ae cobra en el peri~ 

do, En el ejemplo1 

210,000 
------- • 13.45 

15,600 

lato 1i9nif ica que el 1aldo de cartera •• cobra en el 

año 13.•s vec••· No debe olvidar•• que ••ta raadn, ai bien• 

ea un Indice adicional de la liquidez, en au calculo pueden• 

eatar involucrada• do1 impreci1ione11 

a) Se e1tl 1uponiendo que el aaldo de cartera •• un• 

promedio, lo cual puede no ser cierto. En algu•• 
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no1 qiroa, 1i el incremento en la cartera a par·

tir del 1aldo inicial, ha 1ido con1tante, puede--

1er m&1 exacto obtener el promedio de la cartera

inicial y la final1 pero si el neqocio tiene un-

ciclo muy marcado, tampoco e1to proporcionara una 

cifra mas precisa, dado que la cartera inicial,-

por 1er la final del ciclo anterior, estar& refl! 

jando la e1tacionalid1d del neqocio, 

Por otra parte, adn obteniendo una cifra promedio, 

ju1tamente por eao puede estarse ocultando carte

ra vencida, de cobro diffcil o virtuales p•rdidaa 

que no han 1ido c1rqada1 a re1ultado1. 

bl Iqualmente, 1e e1t& 1uponiendo que todas las ven

ta• ion a cr'4ito, lo que no sucede en gran canti 

dad de oca1iones, Al con1iderar como ventas de -

e1e tipo, operaciones que en realidad fueron de -

contado, 1e e1t& incrementando el denominador de

la primera f6nnula y, por lo tanto, presentando-

COllO m&1 corto el plazo en el que la cartera ha--

1ido cobrada, 

En una etapa de anSli1i1 previo, y siempre tomando-

en cuenta en cada caso el giro desarrollado, la1 condiciones 
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de .. rcado y 101 u101 ccaerciale1 en la localidad, puede 1er 

convaniente conocer qui pla101 otorga a 1u1 cliente• el ne9~ 

cio que 1e e1t• e1tudiando, con el objeto de ca11pararlo con• 

el pla10 promedio de rec11Peracidn de cartera obtenido de 101 

e1tado1 financiero•. Si f1te e1 1uperior ha1ta en un 10• •• 

del pla10 nCllinal concedido a 101 cliente1, la 1ituacidn pu! 

de con1iderar1e aceptable, ya que en una buena cantidad de·· 

einpre1a1, 1obre todo pequeft11 y de cierto• 9iro1, aunque el• 

pla10 acordado 1ea, por eje111plo de 10 dfa1, •• sabe de ante• 

aano que la liquidaci6n ocurrirl hasta 101 65 6 10 df111 pe• 

ro 1i la diferencia fuera aucho aayor, debe inve1ti91r1e •i· 

la cartera incluye aonto1 i11pOrtante1 de cuenta• por cobrar• 

vencida• o de lento cobro, 

Cuando el plazo te6rico convenido e1 aucho 111enor al~ 

periodo prCJllledio de recuperaci6n de cartera, debe preci1ar1e, 

dentro de lo poaible, 11 ae debe a pa901 anticipado• pera •• 

aprovechar de1cuento1 o a e1tricta polftica de crfdito que,• 

eventualJllente, pudiera ocasionar al9dn perjuicio a la poai•• 

ci8n coapetitiva y de mercado de la e11pre1a en eatlldio, 

El plazo pr!l91edio de cobro puede 1er tambifn COllpar! 

do con el pla10 prC11edio de pago a proveedora•, cuando ••to• 

aea poaible. un negocio que cobra 1u cartera en un plazo •• 

promedio de 90 dfa1 y paga a 1u1 proveedores en un pla10 pr2 
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.. 4io 4e t5, 4ebe contar con fuente• adicion1lee de efectivo 

Cllneaa de cr'4ito, avlo1, etc.) que le permiten fin1nciar-

el lap10 que tran1curre ante• de efectUlr 1u1 venta1 y la d! 

ferencia entre 1u1 pla101 de p1go y lo• de cobro. La fdrmu

la para obtener el pla10 prOllledio de pago a proveedorea •e-

puede deducir a partir 4e la fdrmula de recuperacidn de car

tera. 

Cuenta1 por pagar X 360 d[a1 

C011pra1 net11 del periodo 

11 conveniente recordar que, 1demla de calcular el-

tieiapo en el que 11 recupera 1• c1rtera, debe valorar11 el-

grado de certe1a de convertirla en efectivo, tanto como lo--

permit1 la informacidn de que 1e di1ponga, 

lxi1ten •regla1• arbitraria• para juzgar el [ndice-

cle recuper1cidn de cartera cOlllo 11 que 1ugiere que si 101 -

cliente• 11 exceden en 11111 tercera parte del plazo concedido, 

11to 11 acept1ble1 o aquella que 101tiene que 1i una fir11a-

e1 muy eetricta en el otor9a111iento del cr,dito, debe 1er li

beral y ell1tica en la cobranza y por el contrario, 1i es -

muy ell1tica en el otorgamiento debe 1er estricta en la co-

branza. No obstante, se con1idera que1 
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No exi•t• una regla invariable para detenainar •i •• 

b11eno o aalo un plaao prOl!ledio de cobranza real. En cada C! 

90 •• llevar• a cabo un an•li•i• particularizado que con•id! 

re el giro de actividad, ftlOdalidade• de cobro y de pago, an

tecedente• hi•t6rico• en e•te renq16n, inforlllllcidn di•poni-

ble y/o •u•ceptible de obtener•e de lo• cliente•, etc., pero 

en todo ca•o, 1iempre •er• mejor contar con un e•tado de fl~ 

jo de efectivo correctamente elaborado. 

Rotacidn de Inventario•1 

Inventario• X No. de dfa• del perfodo l0,400 X 360 
-------------------------------------. ------------ • 50 df•• 

Co•to de Venta• 1'7 ,€00 

Todo lo que •• mencione ciando •• trate el e•tado de 

coito de produccidn y venta• debe 1er ri9uro1amente con•ide• 

redo al interpretar ••ta ra16n, en la cual el co•to de ven-

ta• incluye no a6lo materia priaa, •ino mano de obra directa 

y cargo• indirecto•, y a •u vea, tallbifn loa inventario• de

producto• tenninadoa incluyen aano de obra directa y gaato•

inclirectoa, 

La fdnnula de rotacidn de inventario• tiene do1 c1-·-

racterfsticas que pc1ee talllbifn el calculo de la recuperacidn 

de cartera y que aon1 
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al Debe cllidane que tanto el numerador como el den~ 

ainador de la ra1dn no e•tfn 1eri ... nte afectado• 

por la e1tacionalidad del neqocio, e• decir, !l!!,!

lo• dato1 .. an repr••entativos de todo el ejerci

cio. 

b) La pre•entaci&n oriqinal de la fdrmula indica el

n&lero d• dla• en lo• cuale• •e rota el inventa-

rio1 •i •• eliaina el ndlllero de df a• de la fdrmu

la, el reciproco de la cifra indica el nt!nero de

vec•• que .. rota el inventario en el periodo. 

111 el ej1t111plo ••t• c•lculo se realizarla a•lt 

cono de venta. 147,600 
--------------- • ------- • 7.24 Inventario• 30,400 

Ou• e• el nGllero de vece• en el año que lo• inve~ 

tario• 1e convierten en efectivo o cuenta• y doc~ 

.. nto• por cobrar, 

Cuando el ndnlero de dfa• •• muy elevado, puada deber 

a) Sobreinver•idn de inventarios, 

bl Bajas venta•. 
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el A!Ula1 1ituacione1, 

cuando el nllllero de dh1 H bajo, puede deberme a1 

al laja inver1i4n de inventerio1. 

bl A9il rotaci4n de 101 •i11101 o 

el Allba1 1ituacione1. 

In todo ca10, lo que procede el llevar a cabo una••• 

inve1ti9aci4n ca1U1l, Si el plazo de rotaci4n •• elevado y• 

le deduce que e•t• relacion..So 101 ... nte con la adllini1tra•• 

ci4n de 101 inventario•, puede 1er ... o ••no• nec11ario ob-

tener infol:'lllaci4n adicional, Pero 1i •• aprecia que la len• 

ta rotaci4n de inventario• 1e debe a baja1 venta1, lo cual • 

•• ya COllpetencia del ar •• de .. rcadotecnia o co111erciali••-

ci4n de 1• fir ... 

lite •• uno de 101 "foco1 rojo1• en 101 que ••• ate! 

ci4n debe poner el funcionario de linea o de crldito. 

Muy frecuent .... nte la alta gerencia, aGn con un buen 

Indice de crecimiento de 111 venta1, debe decidir entre 101• 

co1to1 da: 

al "Tener dto• inventario•" (Manejo, almacenaje, •• 
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001to de capital, etc.). 

bl •111nt1ner inventario• •lnimo1• (con po1ible1 ptr-

4i4a1 de cliente1, di1ainuci6n en la penetraci6n, 

utili4a4e1 no obtenida1, etc.), 

Si la dlci1i6n e• cllllpleja por lo que re1pecta a ma

nejo de inventario• en fir11a1 que producen un 1010 articulo, 

ya 11 pueden illaginar 101 probl .. a1 en que manejan •ile• de-

1rtlculo1, de entre 101 cuele• h1y q111 deter11inar peri6dica

.. nte culle• ion 1uficiente111ente rentable•. 

DI lllDllJIWIIlllTO O ISUUCfllllA FINANCIERA. 

•a1ivo1 o recur101 totale11 

"•ivo total 64,100 
·----------- • ------- • 0.54 Activo Total 120,050 

11 la principal de la• raaonee de e1tructura finan-

cier1 y •ue1tra el porcentaje de recur101 que 101 acreedore• 

han aportado al neqocio, 

In e1te inci10 1610 •• .. ncionan alqunoa 11pecto1,-

y1 que•• tal la importancia de e1te tema, que con po1terio

rida4 1e ampliar& 1u e1tudio, 
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Suele preaentarae talU>iln colocando en el dena11ina·

dor del quebrado a la cifra de capital contable1 en el ejem• 

plo aertan la• siguiente• cifrae1 

64,800 

55,250 
• 1.17 

Al interpretarla ee dirla que por cada peao que lo•• 

dueños aportan al negocio, son aportado• $1.17 por los acre! 

dores. Presenta el recfproco de esta raz6n, es decir: 

Capital contable 
----------------1 Paaivo Total 

que en el ejamplo oriqinarfa el 
1i9uiente quebrado: 

55,250 
=o.as, que ea el reciproco 

64,800 de 1.17 

Al interpretar e1ta rasdn se dirla que loe accioni1• 

tas aportan al neqocio $0.85 por cada peao que aportan loa•• 

acreedore1, 

Las tre• cifra• que 1e pre•entan, en eaencia, tienen 

el miamo significado, y lo i111portante el ubicarla• correcta• 

mente en el conjunto de elementos de juicio relativo• al ••• 

cliente. 
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Para efecto• de anlli1i1 de cr dito, ee conveniente

re~rdar que cuando exi1ten deudas a l rgo plazo a favor de

aocio1 que otorgan 1u aval, tale• obli acionea no se con1id! 

ran pasivo real, 1ino partidas 1imilar s a las aportacione1-

pendiente1 de capitalizar, por lo que e adicionan al capi-

tal contable y, por lo tanto, increme an la "capacidad cre

diticia". 

Una empresa cuya estructura f'nanciera e1tS integra

da por un monto desproporcionado de p sivos, por una parte-

percibir& mayores utilidades en relac 6n a la inversi6n pro

pia; debido a que los intereses pagad s son totalmente dedu

cibles para efectos del Impuesto Sobr la Renta, y por lo 

tanto, tendra una menor utilidad grav ble: y por la otra, c~ 

mo compen1acid~ afrontara un ma or ri s o financiero, en vi~ 

tud de que el negocio adquiere una al a sensibilidad a vari! 

cione1 en 111 utilidades, lo que ocas ona que cambios leves

tenqan un efecto amplificado en el re dimiento sobre el cap! 

tal propio, 

Si la1 utilidades mejoran, al negocio le "va" muy -

bienr 1i 111 utilidades di1minuyen, a negocio le "va• muy-

mal, debido a que existe una gran can idad de cargos fijos-

por intere1ea, 
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Obvi ... nt•, d•b9 11r 4• .. 1 int•r•1 para 101 llnco1-

la1 9lllpr•1a1 con ri•190 y rendiai1nto1 •no,..111• que la1 •• 

fil'llal en la1 cuale1 1e corre un "rie1go •normal" a clllbio·· 

de utilidade1 extraordinaria• y tal ves 11.-culativa1 para·-

101 accioni1ta1. Al financiar n1gocioa con pa1ivo1 anorma•• 

1•1, .. corre el rie1qo •ano111a1• y loa aocioa llevan laa •• 

utilidadea •extraordinarias•. 

No ob1tante e1to, no 1e plllde 9e111rali11r reapecto•• 

"'de la proporcidn que deban guardar pa1ivo•capit1l en la e1•• 

tructura financiera de 101 cliente1. 

Serta ildgico interpretar con el mi811D criterio la·

e1tructura financiera de una in1titucidn de crfdito, una co~ 

ce1ion1ri1 de auto• y una indu1tria 11ediana, ya que en cada• 

ca10.e1pecffico 1e debe con1ider1r1 

• Nece1idade1 realea de inver1idn, deter111inada1 por

el qiro de actividadee de op9racidn. 

- lie1qo incurrido en loa diferente• qrado1 de ende~ 

d111iento. 

- Eatabilidad en el creciJliento de 101 inqre101 y -

m•r9ene1 de utilidad. 

- Que, en la 9r1n aayorfa de 101 119qocio1, la inver-

1idn de tercero1 debe 1er a&lo cOllpl ... ntaria de--
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l• inveraidn propia. 

Cobertura ele int•r••e•• 

Utilidade• antm• de 
int•r• .. • e .úlpue•toa 13,200 + 14,400 

--------------------- • -----·--------- • 1.92 lntere•e• pagado• 14 ,400 

l•te Indice •id• la capacidad de la firma para afro! 

tar 11na dillllinucidn de utilidadea, ain que exiatan problema• 

para liquidar loa cargo• fijo• por intereses, En el n11111era-

4or del quebrado no •e incluyen loa inlpueatoa, ya qua fatos

.on calculado• deapufa de haber conaiderado totalmente dedu

cible• lo• intereaea. 

Un Indice algo -'• refinado y que tambiln auel• uaa~ 

••• incluya tanto en al n111arador camo en el denominador del 

quebrado, loa cargo• fijo• por al arrend11111iento financiero-

de a~ivo• fijoa, lo• cual•• frecuent ... nte no •e preaentan

en el p .. ivo da la fina. L• fdl'lftllla quedada uf1 

Utilidad ante• de intereae• e únp. + pago• por arrend11111iento 

lntare•e• + P•CJO• por arren41111iento 

Aunque el uso de eat•• ra1one• e• •uy Gtil, debido • 

lH li•itacio1111a de q'le <adolecen, su intsrpretacidn requiere 
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de lllllO cuidado por lo 1iquiente1 

al Supone que la• utilidade• obtenida• ion iguale• a 

101 incremento• en el efectivo, lo cual no •• ne

ce1ari111ente cierto. 

bl No con1idera la prioridad, preferencia o primacfa 

que 101 diferente• acreedor•• pueden tener re1pe: 

to del pago de 1u1 deuda1. 

el No con1idera que el servicio de la deuda incluye

tanto pago de capital como de intere1es. 

di El c•lculo de rie1go financiero requiere de eva-

luacione1 mucho m•• profunda• que la1 1iquiente1-

ra1one1 de e1tructura financiera. 

DE MOVILIDAD. 

Rotacien de activo fijo1 

Venta• 210,000 
-----------. • 2,73 Activo Fijo 76,100 

lita cifra mue1tra la1 vece• que 101 activo• de pro• 

duccien fueron •vendido•" en el periodo. Entre •I• pequello• 

es el n&nero, mayor•• probabilidad•• exi1ten de que e1tf 1111! 

trando alguno de 101 1iquiente1 hecho11 
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al Exc••o de inversi6n en activos fijoa, a cuyo coa• 

to hay que a9re9ar los cargo• por depreciaci6n,--

9a•toa de con•ervaci6n, etc. 

bl laja• venta• en relaci6n a loa activos. 

el Alaba• •ituacion••· 

Si •e logra determinar que hay exceso de inver•i6n-

en activo• fijo•, la adminiatraci6n del negocio 1e ver• en-

la nece•idad de tomar deciaiones importantes en relaci6n con 

el aprovechamiento racional de la capacidad inatalada de la

planta. 

De•de lue90, en ca10 de que aean solicitado• crtdi-

toa refaccionarioa, hipotecas indu•triales, cr~ditos silllples 

u otro• prt•t11110• cuyo importe se vaya a canalizar a activos 

fijo•, debera presentar•e previamente una riguroaa juatific! 

ci6n ttcnico•econ6mica. 

Si por el contario, •• identifica que el problema aon 

la• b«ja• ventaa, la• inveati9acione• serSn probablemente 

m&• c011pleja• y ••to con•tituir& un motivo de alerta para 

efecto• del antli•i•. 

llOtacidn de Activo Total1 
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Venta• netaa 210,000 
------------ • ------- • 1.75 Activo Total 120,050 

Rasen aimilar a la anterior pero con la diferencia•• 

de que el denominador incluye a todoa loa activoa. Por eata 

ai•ilitud, diveraoa concepto• expueatoa en el inciao ante··· 

rior aon tambien valido• para late. 

Trata de medir el grado de actividad de loa recuraoa 

totales, aa! como la eficiencia de eatoa recurao• para qene· 

rar inqreaoa. 

En la tlcnica denominada "Siate•a Du Pont de Anlli•• 

aia Financiero•, cuyo eaquema ••muestra en la qrafica ai··· 

quiente, ae multiplica eate !ndice por la raaen Utilidad/Ven 

taa Neta1, preaentlndoae de la aiquiente manera1 

Utilidad neta Ventea netaa Utilidad neta 
······-·--·-- X •••••••••••• • ·········•·•• 
Vent•• neta• Activo Total Activo Total 

La idea de~rla de eata operaci8n ea que eatoe quebr! 

doa determinan el rendimiento neto eobre el activo y que 1111• 

negocio tiene principalmente doa alternativa• para .. jorer•• 

el rendimiento 1obre la inver1ien total, la1 cuale1 1on1 
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11 con cierto nivel de ventas, incre119ntar el a1r9en 

de rellllilliento aobre l•• ai .. aa y/o 

21 Con cierto margen de utilidad, incr ... ntar la ro

tacidn de lo• activo• a traves de mayore• ventaa, 

De eata aanera, la utilidad que obtengan aobre loa-

activo•, un auperaercldo y una joyerla, pueden aer ig111le•-

debido a diferente• .ar9en•• de utilidad e rndice• de rota-

cidn de activo•, aegGn .. mueatra en la• siguiente• cifrae, 



Utilidilll 
como % Sobre 
VentH 

Rotacilln de 
Activo1 

Uli lidad 

Dividida 

Ven tu 

ventH 

SISTEMA DU PONT DE ANALISIS FINANCIEROS 

{

Yuntas 

Muf10H 

Coito do Vent<H 
entro y Gaatos de oper•cilln 

{

Co1toa 
l·'ijos 

Co1to1 
variablH 

Activo 
Circ11l•nte 

DivididH entre mono a 

lnvunidn 
Total 

c.1pit"1 de 
•rrnl>ajo 

Pa11ivo 
Corto PlJZo 

Mas { Inveraionem 
Permanente• 

Inv1railln 
Perm•n1nt1 neta Pa1ivo Con1olidado 

coito de Ve11t11 

Ga1to1 de Vent11 

G•1to1 d1 Alllli•• 
niltncldn 

G•1to1 rtnanciero1 

Otro• 

{ 

lnv1ntario1 

cta1. y Doc1111111to1 
por cobrar 

Caja 

.. .. • 
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IUPIMlllCAD01 

Utilidad neta Venta• neta1 24 1,800 
••••••••••••• • •••••••••••• • ···-· X • 2•1 
venta• neta1 Activo total 1,eoo 100 

~' 

Utilidad neta Vent11 neta• 24 240 
••••••••••••• • •••••••••·•· • X • 24\ 
Venta• neta1 Activo total 240 100 

11 1upe11111t1rcado, con un margen 1obre venta1 de 1810-

l. 33\, bala 1u1 rendimiento• en que rota aus activoa 18 ve•• 

cea en el perfodo, porque vande diversos alimento• y biene1-

1ltilllllnte perecederoa. Por otro lado, la joyerfa, con una-

r~tacidn de 1810 2.4 vece• al año, obtiene el mismo rendi·-

miento debido 1 que tiene un mayor margen sobre ventas, en-• 

e1te c110, del 10\, 

lato conduce a reconocer que1 

No 1e puede e1per1r que todos los negocio• teng1n---

1nll0901 fnctic11 de rotacidn de activos y m4rgene1 de utili· 

dad11 1obre venta1, 

Debe con1iderar1e el tipo de bienes y/o servicio• -

que 1e venden y qua 111 doe cifras determinan, en conjunto,• 
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el rendilliento sobre lo• 1ctivoe total••· 

DE RENTAlllLlDAD1 Margen de utilidade1 sobre venta• 

Utilidad neta 7,200 ------------- • ------- • l.•• Venta• neta• 210,000 

La importancia y li•itacione• d• ••t• Indice queda·• 

ron impllcito1 en el incieo enterior, cuando ae h•c• refere~ 

cia al "Si•tema Du Pont de Anali•i• Financiero1•, lldlo •• •• 

a9re9aran al9uno1 dato• ca11pl ... nt1rio1. 

L• cifra obtenida mue1tra la utilidad neta por cada• 

pe10 de ventas neta•, pero de 101 parrafo• precedente• •e •• 

podra deducir que un ne9ocio que ten9a un .. r9en neto IObre• 

venta• de 1dlo lt, puede e1t1rreali1an40 .. jore1 utilidade1• 

que otro que obtenqa un 10\ de niar9en, debido a .. yor volu•• 

men de venta• y por con1i9uiente, .. yor rotacidn de inventa• 

rio1, 

Dado que ni adn con Indice• de coi.paracidn externo•· 

de empre••• del mi1mo 9iro •• podrfa e1tablecer categdrica•• 

.-nte un mar9en "ideal", en virtud de que1 

A19uno1 ne9ocio1 podran b11ar 1u1 utilidad•• en vol~ 
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.. .,., 4• venta• f otra• fintas descan1ar!an en lllrtene• •uP! 

rioree. 

li •• trata 4• una fitll\a que ha operado aatiafacto-

ri ... nte, lo reccmen4able ea comparar con loa años anterio•• 

re•1 si se ob .. rva alguna diaminuci6n importante absoluta o

relativa, proce4e investigar las causas, las cuales pueden-

caer dentro de lo• siguientes grupoa1 

al Di111inuci4n 4e ventas, 

bl A11111ntoe de co1to1 y/o gastos (incluyendo impues

toaj, 

el Cualq.Uer CClllbinacien de las causas anteriores. 

IA correcci4n de estas fallas, obviamente, podría --

1er r11pon1abili4ad de funcionarios ajenos al Srea de finan

••• (CG11erciali1ac14n, producci6n, personal, compras, etc,), 

lo que llOatrarra el illlpacto de suceso• no propiamente finan

cieroa en el eltado de re1ultados. 

Margen de Utilidad sobre Activo Total: 

Utilidad neta 7,200 
------------- • ------- s 5.90% Activo Total 120,050 
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SeqGn 1e mencion6, e1te fndice puede 1er obtenido •

partir de le multiplicaci6n de lH do• rasonH anteri.ore1,-

e1 d1ciri 

Utilidad neta Venta• neta1 Utilidad neta 
••••••••••••• X •••••••••••• • -···-····-·-· 
Venta• neta1 Activo Total Activo Total 

De acuerdo con el "Si1tema Du Pont•, e1te indicador

de eficiencia ea el m&1 completo y aignificativo, ya que in

volucra el margen 1obre venta1, laa venta• mi1111a1, y el to-

tal de 101 recur1aa invertidos para qenerarlaa, adem&1 de -

que implfcit.mente con1idera tlr.lbifn el factor tiempo. 

A partir de un satisfactorio rendiftliento 1obre la in 

ver1i6n total, un• firma se encuentra en.po1icien de decidir 

la cambinaci6n de •rie1qo rendimiento 1obre la inver1ien pr~ 

pi.a" que desea. Por el contrario, li la utilidad 1obre el•• 

activo e• baja, inicialmente tendr• que reaolver 1u problema 

de •margen 1obre venta1-venta1•inver1i4n•, ya que cualquier· 

e1tructura financiera le 1iqnificarl rieago1 anoraale1, ba•· 

jaa utilidade1 o amba1 co1a1. 

Utilidad 1obn el capit.al eropio1 

Utilidad neta 

Capital Contable 

7,ZOO 

48 ,050 
• 15t 

;¡ 

1 
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Deld• el punto de viata de loa accioniataa ea •l fn

dice financiero .aa i111POrtante, ya que laa e111¡>reaaa propie-

dad de particulares aon conatituidaa noE111almente con el obj! 

to principal de 9enerar utilidades a aua dueños. Eatoa bua

carln obtener la• mayorea utilidades con el mfnimo de recur

aoa invertido•, en el mfnimo de tiempo y con un rieaqo •ace2 

table". 

La• utilidade• que exijan o esperen los accionistas, 

eatarln influid•• por la• tasas de interés que se estln pa--

9ando en el mercado, en loa diversos tipos de valorea, y en

••t•• taaaa, a au vea, influirln el fndice de inflaci6n en-

el pala. 

En un luqar en el cual el dinero se "deprecia", un--

50• anual, y por loa valorea de renta fija se perciben rend! 

miento• acordes a loa Indices inflacionarios, ain correrae-

prlcticamente riesqos las utilidades que desearSn loa accio

niataa de un neqocio deberln ser lo suficientemente auperio

rea a dicho• rendimientos para compensar tanto loa rieagos-

aceptado• al invertir dinero en una empresa, como la relati• 

va plrdida de liquidez al canalizar efectivo a un neqocio c~ 

yaa acciones probablemente no eatln cotizadas en la Bol•• de 

Valor••· 
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Para laa inver1ione1 q,¡e 1e encuentran coti1ada1 en• 

la 8ol1a, p1M1de con1~derarae que exi1te un grado relativa--

11111nte alto de liquides y ade111•1 debe t0111ar1e en cuenta que-

la plrdida o ganancia e1tarl repre1entada no Gnicamente por

el dividendo decretado en cada ejercicio, 1ino por: La •ptr

dida" o •ganancia de capital", e1 decir, por la diferencia-

entre el precio que 1e haya pagado por la inver1ien y el pr! 

cio en el cual 1e pueda vender. 

Cuando 1e trata de negocio• cuya1 acciones no e1t•n

cotizada1 en llolla y 101 accioni1ta1 requieren de efectivo o 

deciden vender la finn1, la "plrdida• o •ganancia de capital" 

e1tar• determinada por la1 negociacione1 que en cada ca10 -

particular 1e realicen. 

3.3.2.1.2.• METODO DE REDUCClON DE ESTADOS FINANCIEROS A POR 

CIENTO. 

ea1e1 del llltodo. 

Uno de 101 mAtodo1 de an•li1i1 que con •ayor frecue~ 

cia 1e emplea en la• e111pre1a1 para anali1ar la• cifra1 y la1 

relacione• exi1tente1 entre tsta1, con1i1te en reducir • por 

cientos las cantidade1 contenidas en los e1tado1 financieros1 
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ta• b••e• de e•te altodo de anSli•i• •on do11 

11 El exicea ••tttll&ticor el todo e• igual a la reu·

nilln de aua p•rtea. 

21 L• con1ider1ci6n de un• cantidad, por ejemplo: el 

total de venta• neta1, ejercicio tra• ejercicio,• 

COlllO igual al lOOt. 

11 proceao aritaltico que debe 1e9uirse para 1• re·

ducci6n de eatado• financiero• • por cientos, con1iste en d! 

vidir cada una de l•• parte1 del todo entre el miamo todo, y 

el cociente •• multiplica por cien. Si la• ventaa neta• de• 

l• Clllpre•• en el ejercicio de 1984 a1cendieron a $210,000 y

lo• 98•tOI d1 vent• a $18,0001 la• ventas neta1 •e consi~e-· 

ran COlllO el lOOt y 101 ga•to1 de venta repreaentan el S.z\•• 

de ••t••· 

Cuando •• aplica e1te mltodo de analiais al balance• 

deben eliJlinarae la• cuenta• cClllplementarias de activos para 

depreci•ci4n, para cuenta• dudo••• de cobro, etc., reducien• 

do a por ci•nto1 llnic1111ente 101 re•pectivo1 valore• netos de 

activo y c0111pararae por aepar•do con el valor del activo a -

que cCllllpl .... nte, porque el dato de mayor interls es la re!3· 

cidn que guarda cada cuenta con su respectiva partida de ac

tivo, en virtud de la funcidn propia de dichaa cuenta•. 



CIA. INDUSTRIAL EXCELSIOR, S.A. 
ISTADO DE RISIJLTADOS DI LOS EJIRCICIOS TERMINADOS 

AL 31 DE DICIEMBRE DI 1983 Y 1984 
IMILISI 

1913 1984 
CONCEPTO 

VALORES VA U> RES 

VINTAS NITAS 150,000 100 210,000 

COSTO DE VENTAS 102,000 ..!! U7 ,600 

UTILIDAD IRUTA n,ooo 32 'ª·'ºº 

GASTOI DIVIRSOS 9,000 ' 11,000 

GASTOS DI AOllON, 13,500 9 16,800 

GASTOS FlMAHCIIROS ___!illQ _3 ~ 
UTILIDAD DI OPIRACION 21,000 14 13,200 

I.S.R. y P.T.u. ___!illQ _3 ~ 

UTILIDAD NETA 16,500 u 7,200 - -

122 

' 
100 

~ 

JO 

8.5 

8 

-1 

' 
_J 

J,5 -
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l.3.2,2.• Ml:TOllOS DE ANALISIS HORIZONTAL, 

J,J,2.2.1,• ANALISIS DE TENDENCIAS, 

En el anAli1i1 financiero, esta herramienta ea Otil· 

porque tiene la ventaja de que considera el factor "TIEMPO". 

IA• tendencia• a e•tudiar •e podrtan cla•if icar en--

4 tipo•1 

a) Tendencia• po•itivaa, 

bl Tendencia• negativas. 

c> Tendencias a e1tabili1arae. 

di Fluctuaciones peri&!icas o estacionales, 

La importancia del estudio de la direccidn del movi

•iento de la• tendencias en varios años, radica en hacer po

sible la e•tilllacidn sobre bases adecuadas, de loa probables• 

c .. bio• futuro• en l•• empresas, y c6mo y por quf las afee-

taran. Lo• cambios en la direccidn de las tendencias, no •e 

reali1an repentinamente, sino progre•ivamente en cierto tie~ 

po, 

De lo antes expuesto, 1e infiere que razonablemente• 

es probable que la direccidn del movimiento de las tenden·--
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cia1 prevalezcan en el preaente y ae proyecte dentro del fu

turo cercano, 

11 conocimiento de la historia de una 911pre1a e1 im

portante para fundar 1u futura polftica, Sin .. barqo, la i! 

terpretaci6n del 1antido del lllOVi•iento da la1 tendencias d! 

be hacerse con l•• debidas pracaucione1, teniendo preaenta-

la influencia de1 

11 Lo• calllbioe con1tanta1 en 101 ne9ocio1, 

21 La• fluctuscione1 en pracio1. 

3) Lo• defecto• de 101 .. todo• para recolectar y de

purar 101 d1to1, 

•I El de1q11te n1tural, por el tran1cur10 del tiempo, 

del aiqnif icado da la• cifr•• pertanaciant•• a1-

pa1ado1 ea auy peliqro10 reqre1ar auy atraa an lo 

rafarante a tiempo, para verificar cualquier co1a 

del paaado y afiraar al futuro de una a11pra1a, 

5) Qua el tentido del movimiento da l• tendencia ••

el reaultado de un conjunto de factorea, cuya in• 

fluencia pueda eer contradictoria, 

6) Que no toda• la• actividades mercantil•• reaccio• 

nan de la mi11111a manara ante la preaenci• de un•·

miama circun1tanci1 dete11111inada e111pra1a pllade -·· 

proaperar, en re1pue1ta a cau••• que eatln lleva! 
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do • l• d•clinaci6n a otra11 y 

71 11 •f•cto r•tardado, debido a que con fr•cuenci•· 

la presencia de una cau1a no deja sentir 1u efec• 

to i11111ediat&111ente, 1ino deapula de tran1currido-

ci•rto ti11111po, cC11110 en el caso de una declinacien 

d• la1 vente1, ocurrida en el ejercicio o ej•rci• 

cio1 po•terior•• al estudio, motivada por •l cillll

bio en la calidad de 101 productos o en el 1i1te• 

••de venta11 en la aparicien de la cOlllpetencia,

o bi•n, el incremento d• 1•• ventas ocur~ido en-

el ejercicio o ejercicios po1teriore1 al e1tudio, 

ceu1ado por e1fuer101 hacho• en ejercicio• pa1a-

do1, 

Se ha reconocido que 11 ~~todo mis adecuado y aenci

llo para el e1tudio del eentido de las tendencias, ea el co

nocido con el nombre de •na.eros relativos•. !ate mltodo -

con•i1te •n tom•r un periodo como base y las cifras re1pec-

tiva1 a loe diver1oa h•cho1 pertenecientes a e1e perfodo ba• 

1e 1e con1ideran como el 100•1 se calculan lueqo loa porcen

tajes d• cada uno de loa otro• perfodoa, reapecto al perfodo 

bit•• d• l•• cifra• corr•1pondi•ntes a los miemos hechoa. 

Efectuad• la reduccidn de 111 cifras ori9inale1 a n!lmeroa r~ 

11tivo1, el conveniente, cuando el nQmero de perfodos ea de

con1ider1ci6n, h•cer su repreaentacidn grSfica, con lo cual• 
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se da un paso m•s, hacia la simplificacidn de laa cifras y-

de sus relaciones. 

Los nQmeros relativos pueden aplicarse al examen del 

sentido de las tendencias, tanto de las cifras representati-

vas de 101 hechos internos de una empresa, como de las ci---

fras representativas de los hechos externos de ella, a saber: 

A/IOS 

1982 

1983 

1984 

* Miles 

a) La tendencia de las ventas de las empresas compe

tidoras, para compararla con la tendencia de las

ventas de la propia empresa; y 

bl La tendencia de los precios del mercado y la ten· 

dencia de la circulacidn monetaria, para comparar 

las con la tendencia de las cifras internas que--

guarden relaci6n de dependencia en la propia em--

presa. 

Ejemplo: 

COSTO 
VENTAS RELATIVO DE RELATIVO 

DISTRIBUCION 

3,000 
l ºº' 2,BOO 100• 

4,500 150\ 3,600 128' 

2,800 93% 3,200 110 

de pesos. 
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El eatudio comparativo de estas dos tendencia• muea

tra que en el año de 1983 el incremento de laa ventas fue ·~ 

perior al incremento en los costos de operacien, situacien-

favorable para la empresa; pero en el año de 1984, la dismi

nucien en laa ventas fue superior a la disminucien de los -

costos de operacien, situacien desfavorable para la empresa, 

que posiblemente se proyecte en su marcha futura. 

Ea conveniente no sobreestimar la significaci6n de--

los datos del pasado, los cuales no necesariamente determi--

nan el futuro de un negocio. La informaci6n de varios años-

atr!s puede no ser relevante y si se malinterpreta puede co~ 

ducir al establecimiento de premisas falsas. 

3,J,2,2.2,- COMPARACION CON CIFRAS PRESUPUESTALES. 

"El presupuesto es un mecanismo de control que com--

prende un programa financiero, estimado para las operaciones 

de un periodo futuro, Establece un plan claramente definido, 

mediante el cual se obtiene la coordinacien de las diferen--

tes actividades de los departamentos e influye en la optimi

zacien de las utilidades, que es el objetivo preponderante--

de toda empresa•. (21) 

(21) Roberto Macias, "El anSlisis de los Estados Financieros 
y las Deficiencias en las Empresas•, Ed. ECASA, l3a, -
Edici6n, M~xico 1982, P!g, 134. 
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Eate mftodo conaiate en comparar la1 cifra• de lo• -

e1tado1 financiero• reale1, con la1 cifra• de 101 e1tado1 f! 

nanciero1 proyectado• que la empresa formule previamente, C2 

mo parte de sus actividades de planeacidn. La1 cOlllparacio-

nea ion realizadas en un buen n~ero de empre1a1 por perfo-

dos relativamente cortos, que van desde un mea a un año, en

virtud de que la confrontaci6n de cifra• es utilizada princi 

palmente como herramienta de control y evaluacien financiera 

y administrativa, 

Las cifras presupuestale1 son la expresidn monetaria 

de la planeacien y est&n o deben estar fntimamente conecta-

das y coordinadas con otros elemento• de la planeacidn como1 

Objetivos, Estrategias, Polfticas, Programas, Pron6! 

ticos y Procedimientos, 

Ademas, sirve como medida de la coordinacidn interna 

de las diferentes areas del negocio. 

Es indispensable que en crfdito1 a mediano y larqo-

plazo se obtengan balances, estados de re1ultado1 y e1tadoa

de flujo de efectivo proyectados. 

Pero de nada sirve obtenerlos si se olvidan una ve1• 
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otorgado al crldito. 

Si con posterioridad a la concesi6n del pre1tamo, 1e 

recibe e1tados financiero• hiat6ricos en forma peri6dica, •• 

deben comparar con las proyecciones, con objeto de: 

Ejercer una m&s estrecha vigilancia sobre el desarr~ 

llo del negocio, detectando a tiempo variaciones aignificat! 

vaa que pudieran afectar el pago normal del crfdito vigente. 

El an&lisis debe ser realizado de la misma manera -

que las empresas lo efectdan internamente: Se inveatigan las 

causas de las variaciones significativas de carScter negati

vo. Ademas, debe indagarse con el cliente la naturaleza de

los correctivos que establecer& para solucionar problemas de 

di1minuciones de ventas, aumentos de costos y/o gastos, au-

manto1 no programados de pasivos, as{ como las medida• que-

tomara re1pecto a cualquier otro suceso que pudiera afectar

la liquidaci6n oportuna del financiamiento que, en ba1e a -

las cifras presupuestales, entre otros elementos, se ha otor 

gado. 

Para que la comparaci6n mencionada sea v&lida, sed~ 

ber& tener cierta seguridad de que las pol!ticas de registro 

han •ido conai1tentemente aplicadas, En su caso, debe inve~ 
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ti9ar1e ai la1 variacione1 fueron oriqinada1 por factore1--

fuera del control de la empresa, o por deciaiOn e1pecffica-

de 1u1 adlllini1tradore1, tomada para re1olver un problema o-

mejorar deter111inada 1ituaci6n, ya que1 

Cierto qrado de flexibilidad es caractert1tica e1en

cial de 101 presupuestos, 

Por otra parte, la comparaci6n presupueltaldebe 1er

complementada con otras tlcnicas de analiais, ya que el he-

cho de que no exi.stan variaciones no lignifica nece1ariamen

te que la marcha de la elllpresa sea 6ptima. 

Puede darse el caso de que con el transcurso del 

tiempo haya habido cambios en el mercado, tecnol6qicoa, eco

n&nicos, etc., y ae aprecie que exi•ten: 

- Exceso de inversi6n en activo fijo y utiliaaci6n·

de la planta industrial muy por debajo de la capa

cidad m&xima instalada, 

- Deterioro de 101 recurso• invertido• en cartera e• 

inventarios. 

- Bajas utilidade1 en relaci6n a los rie1qo1 operat! 

vos, financieros y de mercado que ae corren. 
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3.4.• ISTRUCTuaA, IMPORTANCIA Y SIGNIFICADO DE OTllOS ESTADOS 

FlNAllCI!llOS. 

l.4.1.• EL ESTADO DI COSTO DE PRODUCCION Y VENTAS. 

La infolnllaci6n que contiene puede ser decisiva •obre 

todo en el estudio de cierto tipo de cr,ditos y pertenece -· 

t~ifn al grupo de estado• financieros denominados "din'1ni· 

coa•, ya que refleja loa sucesos ocurridos durante un lapso, 

9enerallllente de un año; realizando un seguimiento desde la·· 

compra de materia prima hasta la venta de la misma, ya trans 

formada en producto terminado, lo que indica que se elabora· 

1610 en empresas que realizan algdn proceso industrial de -

transformación. 

Para ••nejar adecuadamente este estado, es necesario 

conocer lo• aiguientea conceptos, en los cuales se basa la -

formulación. 

al La fórmula para determinar el coato de ventas en· 

una empresa comercial: 

Inventario 
Inicial + Compras 

Netas 
Inventario 

Final 

bl Los elemento• del costo de producción en una em•· 

presa industrial: 
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Coato de produccidn • Materia Pria• Directa + Jla• 

no de obre Directa + Cargo• Indirecto1. 

el Lo• diferente• tipo• de invent•rio• 1e9Gn crite•• 

rio1 de l• contabilidad de co•to•1 

Inventario• totalea • llllteri• Prima + Producto•·· 

en Proce10 + Producto• Terminedo1. 

Su utili1aci6n en el e1tudio de crldito1 de habilita

cidn o avfo, 

Debido a fectore1 de liquidez, 1egurided y convenien 

cie, puede darae el ca10 de que el fndice de rotacidn de in• 

ventarioa pa1e a un 1e9undo tlnaino, o bien que no tea un •• 

factor determinante en la autorizaci6n de un crldito de av!o, 

Pero e• necesario un buen anlli•i• de rotaci6n de i! 

ventario1 por do1 razone• principale11 

al En la mayorfa de 101 crldito1 de evfo, pare faci• 

litar la identificacidn y an 1u ca10 el ejercicio 

de la 9arantfa natural, te e1tipula que el crldi· 

to •e invertir• en la adqui1ici6n de materia pri• 

ma. En cualquier empre1a de caracter per111anente, 

la mano de obra directa repre1enta un costo fijo, 

hasta cierto punto independiente del nivel de pr2 
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4ucci6n, por lo que puede preverlo, pro9rlllllarlo y 

con1iderarlo en 1u pre1upue1to de co1to1 fijos y• 

en 1u apalancamiento operativo. La compra de ma• 

teria1 prillla1 por el contrario, ea una actividad

que a corto plazo puede aer regulada, dirigida y

en 1u caao haata su1pendida. 

L• rotacidn promedio de inventarios de una empresa,

•• un factor determinante para estimar la factibilidad, loa• 

plazo• adecuado• de contrataci6n y la posible autoliquidez-

de un crtdito de avto. 

Generalmente 1e uaa la siguiente f6rmula para calcu· 

lar el na.ero de dfas de materia prima en existencia1 

Ndinero de dfa1 • 360 dfa1 en el año X costo del inventario 

Costo de Ventas 

lita f6rmula eatl baaada en el 1iguiente razonamien

to: Si en 360 4laa ae •utilizd" el costo de la mercancfa ve~ 

dida, en culntoa dta• ae utilizaran los inventario• actuales? 

Expresado en t•rminos aritmlticoa, puede reducirse a la ai•• 

guiente ecuaci6n1 

360 dfas1 coito de venta11 X dfas1 costo del inventario 
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De1pejando X, •• tiene la fel'lllula1 

360 di•• X coito del inventario 
X • ···--~·-···•••••••••••••••••••• 

Coito de Venta• 

En 1• tennul• •• 1upone que el ••ldo en invent1rio1• 

•• 1imilar al saldo promedio y que e1 repre1entativo de todo 

el ejercicio. 

Una vez obtenido el dato, usualmente •• con1idera -

que •• puede continuar con el anali•i• de un cradito de avro, 

cuando •• e1ti•• que no •• pre1entara una 1obreinver1idn al• 

11111ar la materia pri .. que •• adquirir• con el crldito, con• 

loa inventarios que actual111nte reporta el balance de la ... 

pre1a 1olicitante. 

L• f8l'lllula de1crit• •• vtlida para un• empre•• COiia! 

cial, pero1 

No lo e• para una e11pre1a indu1trial y ion preci11•• 

mente 101 neqocio1 que realizan proce101 de tran1formacidn,-

101 que 1e con1ideran 1ujeto1 de un crldito de habilitacidn

o avlo. 

A continuacidn 1e explica por q~ ••• fd&'lllula de ro-
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tacifn ele inventario• no e1 la iddnea p.ra una empre1a indu! 

trial. 

li trat&ndoN ele una in4111tri1, H divide el a&ldo o 

el coito pra1edio da 101 inventario• entre el coito de ven•• 

ta1, no N Htad atribuyfndo pHo al hecho de que por una•• 

parte 101 inventario• incluyen producci6n en proceao y artf· 

011101 terainado1, 11 decir, mano de obra directa y q11to1 ig 

directo11 y por otra .,.rte, el coito de venta1 tellbifn incly 

ye -.no de obra directa y la tot1lidad de 9a1to1 indirecto1, 

Con un ejemplo ae puede expre1ar ••• clar ... nte e1ta 

FAIJllCAS ACllE, S.A. 

llfADO DI C:Ol'fO DI PllODUCCIOlf Y VINTAS l'Oll EL AllO DI 1 H• 

.... 1n.-nt1rio inicial de .. teri• prima 
Coeto ele Nteria priu recibid• 
Materia priu di1ponibl1 

•Mii Inventario final de .. teriH prima• 
total de .. teria pri• utili1ad1 

•no11 Materia pr.1.111 indirecta 
flllteria pr.1.111 directa qtili1ada 

llt11 llano de obra directa 11tili1ada 

'000 oaitido1 
$ 260 
___Jil 

360 
__ill 

210 

JO 
110 

__...llQ 
coito primo de la producc16n proce1ada 530 
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.. ,, C1r901 in4ir1cto1 total•• __ 7_0 

Coito de 11 pro4ucci4n proc11a4a 600 

Inventario inicial de producci4n en proce10 ~ 

Producci4n 4i1ponible 600 

Inventario final 4e producci4n en procHo -o• 

Coito 4e la producci4n terminada 600 

111111 Inventario inicial de producci4n terminada ~ 

Produccidn termina4a 4ieponible 

meno11 Inventario final 4e produccidn terminada 

Coito 4e venta11 

850 

___ s_o 

$ 100 

In el ca10 hipotftico del ej111plo, 1e e1ta 1uponien

do que no exi1tla inventario inicial ni final 4• producci4n, 

ya que ambo• 1e convirtieron a producci4n equivalente de ar

tfculo1 terminado1. 

Si a 111 cifra1 4el balance y del e•tado de re1ulta• 

do1, 1e le• aplica la fdrmula que ya •• ha 411erito para ... 

pr11a1 c01M1rciale1, •• t•ndra1 

Inventario final de materia prima 

( 4o. ren<Jl4n) 

Inventario final de productos t1rminado1 

Cpentlltimo ren<Jldnl 

Total de inventario• al 31/XII/1983 

Coito de la produccidn vendida 

$ 150 

$ 100 
= 



137 

Aplicando la f~l'llula 1e obtienen: 

200 X 360 
90 dfH, 

100 

Pll9de darae el calO de que e1e dato re1ulte 1ati1fa~ 

torio en el giro de la 9111>re1a de que 1e trate, pero 1i ae -

cuenta con el e1tado de coito de produccidn y ventaa, 1e pu! 

de efect1111r el 1iquiente ra1onamiento1 

Si en un afto 1e utili1d ••teri• prima directa por -

• 110, para cuinto1 dfa1 alcan1arl el inventario final de --

' uo. 

hpreHndo en tll'lllino1 aritinltico11 

180 150 

360 X 

150 X 360 
X • ····--·-· • 300 dfas 

180 

Co11o 1e aprecia, e1te perfodo e• J,JJ veces el lap10 
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calculado anteriol'lllente de 90 dfa1. 

Si el negocio e1tl solicitando un cr'4ito por $ 200, 

neceaitan juatificar que requieren inventario de ••teria pr! 

•• par• alrededor de 700 di•• al ritlllO de ventea actual••· 

Adri si en el n1111erador de la f5raula •e pone el pro-

111edio de materia• prill•• durante el año, en lugar del saldo, 

se obtendrl un alto nGllero de di•• de aateria prima en exi1• 

tencia, debido a que el costo de vent11 del periodo e1tl in• 

te9rado ads 

Materia priaa por a5lo $ 180 22.5 

Mano de obra directa JSO U.7 

C1rgo• indirecto• 70 ••• 
Producto• terainados que 
vendieron durante el año •• 
($ 250 • SOi 200 25.0 

Total de coito de venta• • 100 100 ·ºº 
Si no exiatieran hec:hos que lo justifiquen, cClllO pu• 

diera aer el haber obtenido un contrato iaportante, fuertes• 

pedidos en fil'lle, d ... nda in1ati1fech1, etc., podrfa pensar• 

1e con cierta b11e que el crtdito se de1tin1rl a fin•• dis•• 

tinto1 a lo• que aeñala la aolicitud. 
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Con lo anterior queda demo1trado que1 al incluir en

al dal\oainador da la f6rmula el total del coato de lo vendi

~. al cociente tiende a 1er menor, con lo que el ntlmero de

dfaa da 11111teria prima en inventario resulta inferior al real, 

pudiendo provocar concluaionea err6neaa. 

Su Antliai1 e lnterpretaci6n. 

Conociendo loa aupuesto• te6ricos en que se baaa, -

loa principio• de contabilidad aplicables y la estructura--

del aatado de costo de producci6n y ventas, ae debe pre9un-

tar1 

¿Qui!! muestran aua cifras?, 

¿Qui!! •e puede inferir de cada rengl6n7. 

¿C&Do ae puede interpretar?. 

Viataa en forma aislada, laa cifras del estado de -

coato da producci6n y ventas, haata cierto punto carecen de-

1i9nificado y proporcionan informaci6n mls bien en t•rminoa

ab1oluto1. 

La informaci6n relevante que ae puede obtener de es

te estado contable, 1e refiere principalmente a 101 elemen-

to1 del costo de producci6n como 1i9ue1 
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llano de obra directa. 

Pue4e indicar quf porciento del coito e1ta repre1en• 

tado por fuer1a laboral, lo cuel influye direct ... nte en el-

9rado de apalancamiento operativo, ya que la aano de obra d!. 

recta, 9eneralmente e1 un coito fijo ha1ta determinado nivel 

de produccidn. Mientra• mayor 1ea el contenido de mano de•· 

obra en el producto final, m•• 1en1ible1 1eran 101 re1ulte•• 

do1 de la empre1a a la• fluctuacione1 en el nivel de venta1. 

Materia erima. 

Mue1tra la proporcidn de aateria prima utiliaada y•• 

la dependencia de fuente• de aprovi1ionamiento nacional•• o• 

extranjera•. 

Ga1to1 de Fabricacidn, 

Refleja la proporcidn que loa car901 indirecto• r•·· 

pre1entan del coito, Al9uno1 de aquello• influyen tallbian-· 

en el 9rado de apalancamiento operativo. 

Adn cuando las cifra• que aparecen en cualquier ••·· 

tado contable proporcionan cierta informacidn, en realidad·· 

1dlo adquieren au verdadero aignificado cuando 1e lea rel•·· 
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ciona con 101 dato• de 101 otros eatado1 financiero• y con-· 

loa d ... • e1 ... nto1 de juicio. 

In principio, cada una de la• cifras debe lllOatrar •• 

coherencia y congruencia con laa eatrategias y circunatan•·· 

ciaa de la empre••· Por 1je111plo1 Si una empreaa mueatra ten 

dencia a 1c1111ul1r alto• nivelea de inventario• que aufren i! 

portante• 11111entoa de precio• en 11p1os corto1 de 2/l me•••· 

y tiene 11111 adlida poaicidn de 1111rcado, realiza atractiva•·· 

ventaa y obtiene aatiafactoriaa utilidades. 

Tal ac1m11ulacidn de materia prima puede aer perfecta• 

.. nte juatificable deade el punto de vi1ta financiero, aun•• 

que ea recomendable aplicar tambien criterios admini•trati•• 

vo1 y de mercado a eate tipo de deciaiones. 

11 capital que 1111a empreaa tiene invertido en cada·· 

uno de au1 renqlonea tiene un coato, pero si la productivi·· 

dad de la inveraidn en inventarioa ea mayor al costo del ca• 

pital, tal inver1idn ae juatifica mientra• no ae corra un •• 

riea90 financiero o de mercado, que pudiera conaiderarae ••• 

anol'IMll. Si la productividad ea mayor en el rengl8n de car· 

tera, tal •aobreinvereien• no se juatificar!a. 
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3, •• 2.• llTADO DI llODIFICACIOlllS AL CAPITAL COllTAILI, 

Definici5n y Uaoa. 

I• \IR ••t•4o financiero que aua•tra la1 variaciona1• 

ocurrid•• en 1•• dif•rantaa c1111nta1 da capital contable, en• 

un lapao genarallllent• 4• un año. 

Dado qua aua1tr• loa 1uceaoa entra 4oa fachea, pert! 

nace al grupo 4a loa den<111ina4oa •eatadoa financiero• din .. ! 
coi•. Contiene inforaaci5n coap1 ... ntari1 a la praaanta4a•• 

en al balance, •atado 4• reaulta4oa y ••tado 4e caabioa en•• 

la aituaci&n financiera y aunque para efecto• 4• anlliai• de 

crtdito no 1e con1ider1 indi1penaable, en virtud de qua lo•· 

ali pre1tigia401 4e1pachoa 4e contldore1 lo adjuntan a 1u •• 

4ict ... n y nota1, el auy conveniente aprovechar, anali1ar •· 

interpretar 101 antece4ente1 qua revela, 101 cuele• e1tln •• 

pre1enta4oa teniendo cOllo be•• 101 ai8ll01 principio• 4a con• 

tabili4ad con 101 que •• foraulan el balance, el eatado 4e•• 

ra1ultado1 y el ~1ta4o de caabio1 en la 1itu1ci&n financiara, 

Camo Qnicaaente pre1enta infora1ci&n relativa al ca• 

pital propio, no refleja callbio• en la1 obligacion•• de la·

empre1a y la1 lllOdificacionaa en 101 activo1 •• aprecian 1510 

por au efecto en la• diferente• cuentas de capital. 
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cioner 1• infor .. cidn contenida en ••te e1tado, con loa da•· 

ala entac..Senta1 da l• ••preaa y con 101 datos di1ponibla1•• 

ral•tiYOl·a 101 principal•• accioniataa y acllliniatredoraa,-· 

obteniendo ra1p1111ta1 a pregunta• como la1 1i9uiente1, qua•• 

•• li•t•n Gnic ... nte en forme enuncietiva1 

• ¿Quitnea y da que ••nare t0111an las deci1iona1 i•·· 

portante• reapecto a polfticaa de dividandoa, •·· 

finencillllianto del craciMiento y l• axpan1idn?, 

• ¿Cllao puede calif icar1e l• productividad y el ren• 

dimiento IObra al capital propio?, 

• ¿son 1uficiantemente atractivos 101 rendimiantoa-

caao para Motivar 1 los accioni1t11 • reinvertir-

1u1 utilidede1 o prefieran 101 accioni1te1 endeu

dar•• en alto grado pera financiar el crecimiento?. 

- ¿En qui proporcidn •• contraten pa1ivo1 y ae rein• 

vierten utilid1de1?, 

• tQul impacto puedan tener las polf tic11 de f in•n·

cia111iento en l•• expectativa• de de11rrollo, en•• 

la daterminacidn de 1• eatructura financiera o~t! 
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••• en la liquidez de 1• e11pre1a?. 

Lo• callbio1 que pre1ent1 el e1t1do de lllOdific1cione1 

al capital contable pueden inferir•• ob1ervando 91 are• del

capital cont1ble da lo• bll1nce1 de loe do• dltillo• ejerci•• 

cio1, pero en el ••toldo no•• preaentan dnic ... nte 101 c .... 

bio1 n1to1, •ino 101 car901 y 1bono1 ldi1minucione1 y a1111&n• 

to1I en cada un• de la1 cuentaa d• capital, de tal .. nera••• 

ques 

Proporciona una idea de l• ••trateti• del .. nejo de• 

inver1i~n propia que •1tln i11pl ... ntando 101 principal•• de• 

11 e•pre1a, pudiendo ob1ervar .. en qui medid• la polftice .. 

inclina haci1 el paqo de dividendo• o hacia •l creci•i•nto•• 

del nqocio, 

O.ad• un punto de vi1t1 de antli1i1 de crf«ito, lo•• 

conveniente •• que 101 retiro• 11an afnimo1, por le influen

cia que e1to pudiera tener en la capacidad de pago y en la-

e1tructura financiera de l• t11pr•••· 

!l capital contable pued• e1tar integrado por la•••• 

1i9uiente1 cuenta11 

- Capital Social, 
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- leffl'Ya 1•9•1. 

• .... rva da invenidn. 

• Pri .. en venta de accionee. 

• Otra• aportacione1, 

•Utilidad•• retenida• por aplicar. 

• utilidad del ejercicio. 

• Actualiaacidn del capital contable. 

• Supertvit o dlficit por actuali1aci6n. 

LH poeibiUdadea lllta frecuentea de cambio• pueden-

reellllir .. CClllO ei9ue1 

• C•pital Social. 

A-nto• 

Por capitalia•cidn de reserva legal o de reinver·

eitln. 

Por c•pitali1aci6n de utilidades retenid••· 

Por c•pitaliaacidn de auperSvit por actualiz•cidn, 

Por nuev11 apcrtacionea. 

Di•inucione1 

Por retiro• de capital aocial. fPrincipallllente en 

un1 S.A. de c.v.t. 

l'l:>r 4'1liC4':idn de p'rdidaa. 
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- Re1erva Lesal. 

Aumentos 

Por traspa101 para c1111plir con lo di•pue1to por el 

Art, 20 de la Ley General de Sociedolde• Mercanti-

les, {231 que indica que el s• de la1 utilidades--

de cada ejercicio deben abonarse a la reserva le-

qal, hasta inteqrar una cantidad de por lo menos--

el 20% del capital aoci1l. 

Disminuciones 

Por aumentos de capital social a base de capitali-

zaci6n de re1erva1, 

Por aplicaci6n de plrdidaa. 

- Re1erva de Reinversi6n, 

Aumentos 

Por aplicaciones para el financiamiento de la ex-

pan1i6n futura o proyectos de de1arrollo. 

Di•~inucionea 

Por aumento de capital aocial mediante capitaliza-

ci6n de reservas. 

{231 C6diqo de Comercio y Leye1 C011pl ... ntaria1, Ley Gral,-
de Soc. Mercantila•.- Editorial PorrGa.• Plq, 171, 
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Por traspasos a utilidades retenidas por aplicar 

- Actuaili1aci6n del caeital contable, 

- S!!J!!rlvit o dlficit ¡ior actualizacidn, 

A111ento1 

Por revaluaciones de activos no monetarios, princi 

palmente fijoa. 

Por 1uper&vit por posicidn monetaria. 

Disminuciones 

Por dlficit por posicidn monetaria. 

- Utilidades retenidas por aplicar. 

AW\lentoa 

Por traspaso de la cuenta de utilidades del ejerci 

cio, 

Diaminuciones 

Por dividendos decretados. 

Por traspasos a la reserva legal o de reinversi6n, 

Por alllftentos de capital aocial mediante capitaliz! 

cidn de utilidadea retenidas. 
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- Utilidad del e~ercicio. 

A1111entoa 

Por loa reaultadoa del ejercicio. 

Di•minucione• 

Por dividendo• decretado•. 

Por traspasos a laa utilidadea retenida• por apli· 

car, a la reaerva legal, o a la reserva de reinve! 

sien. 

Por aumentos de capital •acial mediante capitalil! 

cien de utilidades. 

El hecho de que una empre•• maneje determinada• cuen 

tas, no significa que toda& la• pre1ente en 1u balance¡ muy

frecuentemente ae presentan 1810 do• cuentas de capital1 ca

pital social y las utilidade1 retenidas, y ee adjunta otro-

estado financiara denominado eatado de utilidades retenidaa. 

Al interpretar el eatado de llOdificacionea al capi•• 

tal contable, ea importante evaluar cada una de las variac:i~ 

nea y su influencia en las condiciones generales de la ellpr! 

aa. Por ejemplo1 un a111ento de capital social el obvi ... nte 

mas positivo para la econOlllfa de la eapreaa •i 1e reali1a -

con "dinero fr11co•, que ai •e llev1 a cabo a ba1e de capit! 

liz•cidn de reserva• o utilidade1, ya que en e1te dltillO ca• 
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entre l•• cuentas, 101 cuales dnicamente significan que 101-

recur101 repreaentado1 pasen a formar parte de la inversi6n

def initi va, mientras que con aumentos en efectivo se ven fa

vorecidas tanto la liquidez como la estructura financiera. 

Loa aumentos de capital social en especie, incorpor! 

bles al ciclo operativo y a las actividades productivas, pu! 

den tener efectos positivos. 

Un factor adicional que debe investigarse, cuando -

existen a11111entoa de capital social, es la posible variaci6n

en el grado de control de 101 socios principales actuales.-

Si el aumento de capital es aportado por las minor!as o por

nuevo1 1ocios, disminuir& el grado de control de los dueños

actuale1 y ha1ta podrfa haber un cambio, para bien o para--

mal, de 11tilo1 direccionale1, de pol!ticas o de estrategias. 

Por lo que 1e refiere a loa retiros, generalmente en 

fol'lll' de dividendo1, e1 importante analizar qu@ hay detr&s-

de cada uno de ellos. En principio, si una empresa con alto 

grado de endeudamiento realiza pagos importantes de dividen

do1 y 1olicita crfdito1 en forma intensiva, indirectamente-

'ª 11ta financiando e101 retiro1 y s6lo condiciones especia! 

ment~ atractivas de conveniencia, liquidez y 1eguridad jus--
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tific•rf•n 101tener un• aitu•cien 1eiaejmite, Y• que en ttr-

•ino1 9ener•le1, el c•pit•l •jeno debe con1iderar1e 1610 CCJ!! 

pl ... nt•rio del capit•l propio y no vicever••· 

. 
Si un negocio obtiene 1•• ml1 •lta1 utilidade1 de su 

hi1toria, pero tiene una debil po1ici6n de fondo1, al decre

tar un dividendo en efectivo puede afectar y comprometer 1us 

flujo1 de caja por buena p•rte del año, en perjuicio del de-

1arrollo normal de su1 operacionea. Adn en el caso de que--

1• empresa genere 1uficiente efectivo, 1i se encuentra en un 

periodo de expanai6n tendrS un• urgente nece1idad de fondos

Y los retiro• limitarSn au crecimiento. 

El pago oportuno dé la1 deudas t•mbidn podrfa ver1e

afectado, 1i di1minuye la liquidez por el pago de dividendo1, 

En cierto lllOlllento, el negocio puede ver1e ante la al 

ternativa dé1 

a) Liquidar 1u pa1ivo. 

bl Renov•r o 1u1tituir 1• daud• por una forlll8 dife-

rente de financiamiento, 

Alguna• vece• la retenci6n de utilidade1 1e debe •·

obligacione1 contractuale1, con 11<>tivo1 de crldito1 que e•t! 
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pulan 911 1u clau1ulado f1ta y otra• reatriccion11. In 11to1 

c1ao1, aunq1.1e por contrato lo• reparto• de divid1ndo1 eata-

rln •r19uledo1•, •• 11tima conveniente analizar cOmo af1cta• 

r!.n la1 de.a• cllu1ula1 y evaluar el posible impacto en 11-

crldito e1p1c!fico que 1e eatl estudiando, 

En empresa• familiares de determinadas caracterfeti· 

ca1, 11 puede con1iderar que 101 retiros de utilidade1, den• 

tro de ciertos lfmitea, dan una idea de las utilidadea eape· 

radas en el futuro. 

J,f ,l.• ESTADOS FINANCIEROS PllOYECTADOS. 

Importancia y utilizacidn. 

Durante muchos años, el anlliais de crdditos ae ha·

ba1ado en informes, balances y e1tadoa de resultados hiat6r! 

coa, ya que 1e ha estimado que el pasado de una empre11 de·

t1n11ina en bllflna lllldida 1u futuro, Pero la necesidad de es

tiidiar bajo un enfoque m&a racional a lo• negocios, 101 sGb! 

to1 cllllbio1 que ocurren de un dfa para otro en el ambiente•• 

econ&.ico y financiero, y el ar911111ento de que: 

"Si .. concede un crfdito ahora, serl liquidado con• 

101 recur11<>1 41 que disponga el negocio en el futuro, no con 
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loa que tenla en el pa11do•. 

Han propiciado que cada d!a .. atribuya aayor illlpor• 

tancia a la inforaaci6n que trate de ao1trar lo que 1er• la• 

911pre1a en loa pr6ximo1 al\o1. 

Dentro del conjunto d1 elemento• de juicio relativo• 

al futuro de la entidad, loa que ... intere1an, delde un PU!! 

to de vi1ta de ana1i1i1 de crldito, ion 101 e1tado1 financi~ 

ro1 proyectado11 concret1U1ente, el balance, el e1tado de re-

1ultado1 y el estado de flujo de efectivo, con bate en 101•• 

cualea H puede realilar el e1tudio de cr'4itoa a largo pluo, 

Lo• principale1 u1oa que pueden dar1e a eato1 e1ta--

do1 10n1 

al l•timar ai el crldito eapec!f ico 1olicitado ea e! 

ce1ivo, 1uficiente o in1uficiente para la• necea! 

dllclea de la e11preaa, y 

bl Calcular y evaluar l• capacidad de pago que ten-

dra el negocio para liquidar puntualllente el cr•

dito, ad c01110 para aentener una nna polici6n f! 

nanciera durante la vigencia del crldito, 

11 muy importante hacer una e1ti11111ci6n preci1a de 
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1•1 nece1idllle1 del cliente, porque1 

Con frecuencia la• proyecciones ion de111a1iado opti•· 

•i1ta1, por lo que un anlli1is de loa antecedentes hi1t8ri•• 

coi, del llllbiente econ&nico y del mercado, pueden llevar a-

la conclu1i8n de que el tipo, monto y/o plazo del crfdito -

propue1to por el 1olicitante, ea diferente a lo que realmen

te nece1ita. 

COllO acreditantes, especialmente en operaciones im-

portante1 a mediano y largo plazo, e1 vital que 1e cuente -

con una buena e1timacien de la capacidad de pago y de la po-

1ici8n futura de la empresa, Ade118s, el exigir la elabora-

cien de e1tado1 financieros proyectados, tiene una virtud -

adicional: 

Involucra al solicitante, al menos parcialmente, en

un proce10 global de planeacien, que implica estudio y auto

conocimiento de las limitacione1, po1ibilidadea, expectati-

va1, punto1 debiles y fuerte• del proyecto a realizar, 

Requi1ito1 de la1 E1timacionea, 

Las e1timacionea para formular los estado• financie• 

ro1 proyectados deben cubrir ciertos requi1ito1, dentro de--
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101 c1111l11 101 .a1 iaportantea aon loa ai9ui1nt1a1 

•I Deben ••r realiataa, ni •ux con .. rvadoraa ni de•• 

.. aiado Oftilliataa, 

Al 11t1-lr un r1n9l6n, •• debe proyectar la cifra 

... probable, qlll r1flej11 C&lo IOn y ler•n laa•• 

coaaa, no c&.o ae quiere que aean. 

tn loa r1n9lone1 de in9r1101/v1nta1 y co1tos/9a1• 

toa, 101 cli1nt11 1uel1n 11r optilli1ta1 1 por lo•· 

que eato1 renqlone• han de reviaarae cuidadoaame~ 

te. 

b) Deben aer con9r111nt1a con loa dato• hiat6rico1. 

Si una empreaa en los Glti1101 cinco aAo• ha teni· 

do incr8Jnento1 anuale1 en v1nta1 del orden del •• 

15• y p11ra el futuro e1tima a1111nto1 muy 1up1rio· 

rea a 11t1 porcentaje, debe ju1tificar tal 11ti•! 

ci6n, indicando 1i 1xi1t1n contrato• o proyecto•· 

que 111p1ren la• cantidad•• 11tt..da1 1 pedido• en• 

fil'lll o alqdn otro ar911111nto 41 igual o .. yor va· 

lidea. De la ai ..... nara, 1i 101 coito• y 9a1·· 

to1 hin venido mantanitndo11 en una cierta propo! 

cien de 101 in9r1ao1, tal proporci4n no debe d••· 

cender bruac ... nte, a 111eno1 q111 1xi1t111 hecho• •• 

que aa! lo d .. ueatren. 
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et Deben r•fl•jar el i9pacto de los diferent•• •u--

p11111to•, en todo• 101 e1tado1. 

Si un n•gocio eatl planeado o presupue1tando rec! 

bir un financia111iento, lo• efectos del probable•• 

cr'4ito deben apreciarte en1 

11 ••tado de re1ultado11 como Wl gaato por los i~ 

tere•e• que devengar& el crfdito, 

El Balances como un aU111ento en el activo y en el

peaivo, 

El, e1tado de flujo1 de efectivos: como una fuente 

de recurso• por el importe del cr•dito. COlllO una 

aplicaci4n de r•cur1oe por la inver•i4n del crld! 

to. COlllO una aplicacidn por las amortizacione1-

corre1pondient••· 

di Deben •xeoner y raaonar las 1upo1icione1 d•trl•-

de cada rengl4n de 101 e1tado1 financiero• y e!•• 

elicar el mltodo de cllculo utili1ado. 

Por ~ltimo, e• conveniente mencionar que en un f~ 

tura cercano y particularmente para crlditoa de-

cierto riesgo podrl utili1ar•e en el eatudio de-

lo• e1tado1 financiero• proyectado1, la tlcnic••· 

denominada1 

"Anlli•i• de Sensibilidad" 
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lita tlcnica con1i1ta en lllldificar cierta• variable• 

clava y anali1ar el callbio reaultante en la• condicion11 di• 

la e11pre1a. 

E1ti11an40 c&ao af1ct1rlan, por ej911Plo, un incr ... n

to de 5 6 10t en lo• coito• o 9a1to1, o una di .. inucidn del• 

5 6 10• en vantaa. En otro• tlrainoa, para evaluar el ri••· 

90 pcir aceptarae, •• rec011en4able ••tillar la 1ituacidn en la 

que •• varia la a11pre1a, ai la• co•a• no auce4an exact ... nt• 

coao la• habla planeado, 

llllGLOllES DIL llTADO DI lllSULTADOI, 

. 
Aunque para efecto• de planeaci6n, la1 proy4!Ccion11• 

•• plleden calcular a partir de la utilidad de11eda 1obr1 101 

recurao• di1ponible1, para efecto• de anlli•i• de crldito 11 

con1id1ra .aa ldgico r1ali1ar laa proy1ccione1 a partir del• 

prondatico de vent11, ya que late d1teraina parciallllnt1 la• 

utilidl411 a obtener y guarda una ••trecha r1lacidn con loa• 

recur101 di1ponibl11. 

al Venta1. 

Exi1t1n •uy div1r101 •ltodo1 para prono1ticar la• 

venta• y puede o debe utili1ar1e la cOlllbinacidn•• 

de do• o ml1 de ello•, 1e9Gn el caao eapeclfico•• 
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'que ee e1tt e1tudiando1 por ejemplos 

Una COllpafila que produce electricidad, puede rea• 

li1ar un pron61tico baatante exacto y a un pla10• 

relativ ... nte largo, mediante la aplicacidn de 11! 
todo1 hi1tdrico1, Por el contrario, una 111pr11a· 

que produce juquete• de llOda, puede encontrar ae• 

ria1 dificultAde1 para eatimar lo• habito• de di· 

ver1idn en el futuro, por lo que tal ve1 deba re! 

li11r una inve1ti91cidn de otro tipo. 

En cada caao que •• e1tu4ie, •• indiepenaable que 

el cliente info?IMI el llltodo de prond1tico que •• 

utiliad para obtener 111 cifra• que preaenta en•• 

1u1 e1t1do1 financiero• proyectadoa, Si el pro•• 

ndatico de1can1a en un buen estudio de mercedo,•• 

la1 cifra• 1er&n relativ ... nte confiablea. 

Para efecto• de crldito, reaulta inaceptable que· 

1111 cli1nte entregue e•tados f inanciero1 proyecta· 

401 en 101 cuale1 prono1tique un incremento en •• 

ventee muy euperior al porciento hiatdrico, y que 

e1to1 pron61tico1 no e1tfn auficientemente funda• 

.. ntadoa. 

li un cliente argumenta que realizara mayor•• ve~ 

tae 1610 porque incr1111entara su capacidad de pro• 

duccidn, ampliar& 1u1 in1talacione1 o tendra ma·

yor capacidad diatributiva, en la mayorta de 101• 
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ca101 ••tara cG11atian40 un error. Sdlo .. acept! 

rfa 1111 ar911119nto de e1te tipo, en cierto• caeo•-

an 101 que 11 conociera que la calidad y precio-

del producto eon alt ... nte C011J11titivo1 y la de•• 

a1nda 1e encuentra in1ati1fecha por el tot1l de•• 

productorH. 

En una buena cantidad de ca101, 1erl neceaario,-

para ju•tificar un •anoraal• incraaento en venta•, 

que 1e pre1entan dato1 conveniente• acerca de cd• 

llO arrebatarfan a le COllpltencia 1u porcidn 41 -

•pa1te1 •, 11 decir, c&lo reducirtn la participa·

cidn de .. rcado de 101 eo11p1tidor11 para incr ... g 

tar la propia o, en 1u ca10, c&no •• captarln pa

ra 1r 101 1ector11 de mercado que van convirtiln• 

do .. de potencial en real, o .. a, de loa cliente• 

nuevo• que acuden al 111ncado COll!O reaultado del·· 

creciaiento de lite. 

bl Coito de Produccidn Vendida. 

11 1&,ico Hperar q111 li e1t1 ren9ldn ha ddo pr2 

porcional a la• v1nta1, 1i9a 1t•nctolo en el futu• 

ro. In 1u ca10, la• variacione• e1traorllinaria1• 

deben 1ar explicad••· 
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el G11to1 4e Adaini1tracidn. 

A11nq119 una parte de esto• qaato1 ion fijo• y no-

a1111ntan con las venta•, puede considerar1e acap• 

tabla q11e .. incrementen en proporciGn 1illilar al 

incr ... nto en venta1, o bien que en porcentaje 

di•inuyan li91r1Mnte, variacionea i11port1nte1-

que deben 1er aclarada&. 

di Ga1to1 de venta. 

En t•rmtno1 generale1 a11111entan en funcidn directa 

a la• venta1, por lo que la proporcidn hi1tdrica

ee aceptables exi1ten diver101 ga1to1 fijo1 que-

no a1111entan con la• venta1, por lo que una ligera 

di1111inucidn en t'r11ino1 relativo• puede 1er t1111-

bifn aceptable. 

el G11tos Pinanciero1. 

Varfan en funcidn directa de la cantidad, tipo de 

pa1ivo y coito del 11i11110. 

fl bpllHtol, 

Normalllente 1e calculan en ba1e de un porciento•• 

fijo 10bre la utilidad gravable, adn cuando puede 

haber variacione1 no controlable• en virtud de 111!? 

dificacione1 legal•• impo1itivas. 
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gl Utilidad neta. 

lita cifra •• al ra1ultado da ra1tarl• al total-

da ingra101 y vanta1, loa co1to1 y 9a1toa, Un -

criterio d .. a1iado optillli1ta, en 101 difarantaa-

ran9lona1 del aatado da ra1ulta401 darl cOllO ra--

1ultado una utilidad nata 1uparior a la tendencia 

hi1tdrica mo1trada, 

Ran9lona1 del lalanca. 

•> lfactivo, 

Lo ideal ea q1111 la aapraH datanine, Mdianta -

la1 tlcnica1 apropiada1, un nivel dptillo ... un-

aargen de 1eguridad da acuerdo a 1u ciclo operat! 

vo y a 1aldo1 que daba aantener como raciprocidld 

en 101 banco1. Racufrdeaa quea Una eapra1a debe• 

aantener tanto afectivo CClllO nace1it• para IUI -

oparaciona1, ala un aargen da pracaucidn, paro d! 

be evitar el dinero ocio10, el cual tiene 1111 coa

to. 

bl Cartera. 

Noraalaante fluctCla en funcidn a la1 vanta1, •i"!! 

pre y cuando la polftica da crldito y cobro no V! 

rfe. Si la pol!tica •• lll04ifica, al nivel da c•! 
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tira probable .. determinar& aplicando la f8rmula1 

.... de 41a1 de &alelo prOlllldio en cartera 
nouperacidn de • 1 l•O di•• 
cartera -------------------------VentH MUlH • crMito 

el 1nwntario1. 

lailtln 4iver1a1 t•cnica1 para 4etenainar la in•• 

wnilln 8ptiu en inwntario1, dHda f8nau1H auy 

MncillH lla1ta c1111pleja1 aplicacione• 4a la in·

ve1ti9aci&i 4a operacione1 por cQ111Put1dora. li·· 

la 91111re1a no proporciona la1 cifraa de 1u nivel• 

8ptiao, .. puada aplicar alfdn mttodo hi•t8rico,

o la 1i9uiente f8raula1 

.... 4a 41H 
4a wnta en
inwntar io 

lalclo pr11111dio da inventario• 
1 3'0 df .. 

Coito de ventas 

di Aotivo1 fijo1 y car901 Diferido1. 

Lal inver1ione1 en a1to1 ren9lonea preferente .. n• 

ti deben Mr proporcianadH por la e111preH, ya -

qlMI .e10 ella conoce la• nec:a1idada1 tlcnica1 y--

41 producci8n y 1ua pro1ecto1 4a inver1idn. 

•I frOVHdorH. 

lit• ran9ldn, al i9ual qua la cartera • inventa•• 

rio1, puada calcular .. a1diante la aplicaci8n de· 

la fOnaula 1i9uienta1 
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,.rloclo •rGlll4io laldo pra..dio en proveedor•• 
di pa90 a pr°""- • 1 HO dlH 

tlor•• ••••••••••••••••••••••••••••• 
c:c.pr11 net11 del periodo 

fl Otro• p11ivoe a oorto 'l a lar90 pl110. 

•r•f•r•ntellenta dlllerln obtener .. de la 911Pre1a,• 

di lo oontrario podrl aplicar .. •1 .. todo hi1t8r! 

co q111 .. Htm conveniente. 

9) capital Contñle. 

li 101 clienta• proporcionan e1teclo1 financiero1• 

prO'jectadoa, en Hta ..OCHn H p11• apreciar 'j• 

valorar 111 po1ltica1 de crecilliento, reinvenien 

'l pa90 de divide8'09 o de retiro• di cepital 'l •• 

pue1to c¡1111 la1 cifra1 c¡1111 proporcion1a con1tit11•• 

'l•n una virtual ••r-11• de .. 911ir oiert11 poli· 

Uc11 financier11, an c110 de aprobar• el Unan· 

cimento, delle epO'jarH en a1ta1 "Pr-111•, ••· 

incl11irl11 an al cla11111l..SO del contrato, 'l• que• 

de lo contrario 'l M:lo aiarta1 aira1111ata11ai11 po• 

dr!a haber la 11eca1l4a4 de otortar finanoi .. ian•· 

to1 ediaionala1, .- a la fecha del Htllllio 110 •I 

talllll planaadoe. 

h) •a1ivo1 M11Cario1 a oorto 'l larto pla10. 

In a1to1 ren9lona1 delle raflajarH al arldito que 

H 11tl aoU.oitando, 11l c- otro1 crfdito1 IMll• 

cario• an que la a.praH haya incurrido, o que •• 

pien11 tener a 111 diapo1ici8n. DI aparacar 1111 ••• 

1aldo •ll'l elevado an a1u reng18n, 11 rec011enda•• 
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llle illvHti9ar cdllo M wda afactado al crMtto• 

t119 M HU eoUcltando, principallMlnte en 1- •! 

· pecto• 4e 9arant!H y oapacidad ele pa90. 

J.t.t.• IL llTADO DI fLUJO DI lrlCTIVO. 

llue1tra 101 110Viaiento1 de efectivo prono1ticado1 P! 

ra un pedoclo ele tiellpo futuro y pertenece tubiln al 9r11po· 

.. e1tadoa fiaancieroa "din .. ico1•. Al 191111 qua el e1t1do•• 

.. ollllbioa en le ait1110i&I finanoiera, trata de conte1tar a• 

prepntH C-1 

1.Da cSenda vinieron 101 recurao1?. 

l.A 4&wle fueron!. 

tero la1 diferencia• con ••t• e1tado ion la1 1i9ui•n 

tHI 

••tllllo lt llcwilliento1 21 Lap10 que 31 tlllicaci6n en 
DI r1f!li! s•rende •l t'•º 

Da U•jo le Unic-te ... Variallle, •• froyect1do o a 
efaotivo o- efectivo. ... 1111a .. futuro. 
pnaupueato -·a 1111 ·= 
• oeja. afio. 
Da c•ioe• Tulliln da ••• CHi 1iempra cenerai..nte•• 
en la ait11t otro• activo•. da 1111 ai\o. hi1t6rico1. 
d&I finan• 
oiera. 

11 objetivo debe Mr que ••i1ta 1uf iciente dinero c2 

1IO para que lH 1ctividada1 del ne9ocio no 1e entorpa1oan de 

MMra al91111a, pero que no haya HCHO de fondo• ocio.01, •• 

por el 001to que l1to1 tienen, 1obre todo cuando ion e1ca101. 
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Un b11en pron41tico de efectivo pe111it1 prev11r 111ce-

11Ald11 de pr,1t11101 a tr1vf1 41 la 11tiaaci4n de ten41ncia1 

o patron11 hiat4ricoa y con4icion11 41 11tacion1lidld1 pro--

9r ... r y 911tionar 101 crlditoa adecuado• 111nait1 tllthi'n 11 

aprov1challli1nto 41 101 d11cu1nto1 por pronto pago y en q1n1-

ral, favorece 11 cwnpliaiento 41 to4aa laa obli9acione1 der! 

vada1 del qiro deaarrollado, 

11 papel de Flujo• 41 Efectivo 1ufici1nte1 en 101 n! 

90cio1, 11 tal que auch11 vec11 11 11 debe dar aayor iapor-

tancia que • laa utilidadl1. 

Si 11to e1 di1cutibl1 d11C11 11 punto 41 vi1t1 41 101 

d111ño1 o 1ccioni1ta1, d11de la po1ici4n 41 1cr11dore1 blnca

rio1 ea obvio que •• pr1fi1r1 1111 cliente con r19ul1r11 util! 

dad11 y bueno• flujo1 41 efectivo a otro con .. jor11 rendi-

•i•nto1, pero con in1uficient1 capacidld de p1901 d11Puf1 de 

todo, en el 1e91111do ca10, no 11 tendrf participaci4n en la1-

alta1 utilidad11 pero 1t "participaci4n• en 101 flujo• de -

efectivo d11f1vorable1. 

Como acreedor•• bancario• int1r11arfa obtener toda-· 

la informaci4n que pellllita evaluar la capacidad de p190, 4•~ 

tro de la cual 11 puede 1eñal1r c11110 la ••• i11portant1 el --

11tado de flujo de efectivo. Ob1frve1e que 1e hace r1fer1n• 
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cia a la cap!Cida4 4e P!ªº' definifndola como la po•ibilidlld 

o 1uficiencia 4el cliente para c11111plir con determinado• call• 

f!cmi•o• 11pec!ficoa con au• acreedor•• en cierto plazo1 y•• 

no a la liquide1, 1• cual ee puede conceptuar 0111110 la •con•• 

vertibilidad• en efectivo 4e aua recuraoa, principalJlente -

loe circulantes, laja eete enfoque, un eupel'lll!rcado, por -· 

•jlllPlo, podrl tener una gran liquidez, pero dado que as!••• 

OGllO convierte aua recuraoe en dinero fste debe eer nuev .. •! 

te inverticlo, 1• capacidad de paqo po4rla no •er •uficiente• 

para 1111 cradito ••peclfico a plazo determinado. 

AllALJ&ll 1 INT!RPRETAClON 

1,• Verificecien de que ••presentan en el e1tado de 

flujo de efectivo todo• loe ingre1os y e;re•os-

darivado1 de loe proneaticoa reali1ado1. 

J,• Celificacidn de le validez de los supue•to1 b••! 

coa llobre lo• cualee deecan•an 111 cifra• prono! 

ticad••· 

l.• "Alllli•i• de 1en1ibilidad", a travf1 de le pre•• 

dicci4n de la ceÍ>ecidad del neqocio pera re•pon• 

der favorebl ... nte a c .. bioa negativo• en varia• 

ble• clave•, COllO di1111inuciones en venta• y/o 1~ 
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cre1111nto• en co•to y 9a•to•. 

Cuando ae planean reduccione1 a lo• pla10• de venta•, 

debe tomar•e en cuenta que tale• reduccione• •on ••• tacile• 

en teorfa que en la practica, ya que cliente• importantes -

acoatumbrados a cierto• plazo• podrfan no aceptar perlodo•-

mas cortos. De igual manera, al planear1e la ampliaci6n a--

101 plazos de venta• debe considerarse que en ciertos giros, 

los clientes tomaran siempre, algunos dfa• mas del plazo t~ 

rico pactado, 

En los casos de financiamiento al capital de trabajo, 

como lo• crlditos de avlo, •e considera que la fuente de pago 

reside en las ventas, ya que al invertirse el importe del -

pr6atamo en materia• prima•, fstaa •e convertir&n primero en 

productos terminados, de•pul• en cartera y luego en efectivo, 

que podrS destinar•e a liquidar a lo• acreedore• a partir -

del momento en que la materia prima se convirti6 en dinero1-

el negocio se encuentra en po1ibilidade• de cubrir el lllOnto

otorgado, a meno•, claro, que •e requiera invertirlo nueva-

mente para enfrentar una de•anda in•ati•fecha y/o realizar -

venta• adicionale• relativamente ••gura•, en cuyo ca•o debe

decidir•e cuSnto• ciclo• ae financiaran, en qui proporci6n,

cuSnto se requerir& de inver•i6n propia del cliente, etc, -

L6gicamente lo razonable •• que, ad81!111 de la reali1aci6n de 
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venta&, exi1ta un 11<11r9an •sati1factor10• de utilidad. 

Cuando •e financian activos fijos se debe tomar como 

punto de referencia para estimar la capacid~d de pago, las-

utilidades pronosticadas, m&s la depreciaci6n de cada per!o

do. De acuerdo a la teorta contable, los bienes de produc-

cidn se convierten en efectivo cada vez que se cobran las -

ventas y el costo incurrido de •atas, incluye la deprecia--

cidn1 1e puede afirmar que cada vez que se vende un producto, 

con •1 se •vende" tambi•n una pequeña parte de los activos-

de producci6n, cuya depreciacidn ha sido cargada al costo,-

Sin embargo, se consideran conjuntamente la deprecíacidn y-

las utilidades, ya que se estima que tambi4n a futuro debe-

haber aportaci6n o coparticipaci6n en la inversidn del clie~ 

te acreditador ademSa, de tomarse en cuenta sdlo la depreci~ 

cidn cOlllO diveraoa tipo& de maquinaria y equipo se deprecian 

en lapao1 de 10 años o mls, 101 plazos de los cro!ditos ten-

drtan que •er iguales a los plazos de depreciacidn total del 

activo, lo que generalmente no resulta atractivo para los -

acreedore1, •obre todo en pei!odos de altos !ndices de inf l! 

cidn. 

3,5,• LA ESTRUCTURA FINANCIERA Y EL ANALISIS DE RIESGO, 

3,5.1,• APALANCAllIENTO FINANCIERO. 
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A1.111que la pre•entaci~n e• diferente, t .. bifn •e hace 

referencia a la e•tructura financiera •i •e efectGan l••cOll-

paracione• que expre1an la• •iguiente• f~r111ula1: 

Capital Contable Pa•ivo Total Capital Contable 

Pa•ivo Total Capital Contable Recur•o• Totalee 

Concepto comple111entario e• el de: "Rie190 Financiero•, 

que •e refiere al rie190 que implica el uso de una mayor o -

menor cantidad de deuda, e1 decir, de un mayor o menor grado 

de apalancamiento, 

Un ejemplo ilustra mejor esto• concepto•. Imag!neae 

a tre• empre••• idfntica1 en dimensione• y rendimiento 1obre 

el activo, pero diferentes en 1u "e1tructura financiera". -

su1 balance• re111111ido1 a diciembre de 1984, en millone• de-

pe•o•, •on 101 •iguiente• 

"INDUSTRL\S X, S.A." 

Total de Activo 100 

Paeivo -o-

Capital Contable _.!2J!. 

Total Pa•ivo y Capital 100 
~ 
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"INDUSTRIAS Y, S.A," 

Pasivo 50 

Capital Contable ~ 

fvtal de Activo ..l.2.2. Total Pasivo y Capital ~ 

"INDUSTRIAS Z, S.A." 

Paaivo 75 

Capital Contable ~ 

Tvtal de Activos .,l22 Total Pasivo y Capital ..J.22 

Sup6ngaae ahora1 

11 Que la taaa de rendimiento sobre el activo, en -

trea •ituacionea diatintaa de la econom!a, fuera-

c0110 •igue1 

Ta•• de rendimiento •/ 
el activo ante• de in• 
tere•e• e impueato• 

Mala 

10• -= 

SITUACION ECONOMlCA 

Regular Buena 

21 Que 1• taaa de interea sobre el pasivo incurrido

fuera del 20\, 
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31 Que la ta1a del 1llpu11to 1obr1 la renta 142•1 y-

la participacidn an l•• utilidade1 a 101 trabaja

dor11 11•1 , originaran un grav ... n total del SO•. 

v•a11 ahora 101 r11ultado1 qua obtandrln cada una da 

la1 anpr11a1 qua 1e han tomado como 1j1111plo1 

"lNDUSTRlAS X, S.A."1 FACTOR DE APALANCAMlZNTO • O• 

"&lTUAClON ZCONOMICA" 

Mala legular Buena 

Utilidad 1obr1 11 activo ant11 da 
intere1e1 e impu11to1 IU,A.A,l,l.I • 10 $ 20 $ 30 

Meno1 interne• ~ ....:2.: ....:2:. 
Utilidad Gravable • 10 $ 20 $ 30 

l.S.R, 1500 __ 5 
~ ...ll 

Utilidad Neta • 5 • 10 • 15 
= === -== 

landimiento 1obr1 al capital propio1 5•5• 10•10• U•15• 

100 100 100 

"lNDUSTllAS Y, S,A,"1 FACTOR DI APlLAllCAMllll'l/O • 50• 

"llTUlClOll ICOllOMlCl" 

Mala a19ular luena 

U,A.A.l ,l. • lo.o s 20.0 • io.o 
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lleno• intare .. 1 120• • 501 Llhl .Lli:.Q. Llhl 
Utilidad Gravable o.o 10.0 ªº·º 
l.S,11. (50•1 ~ ~ _!2¿ 

Utilidad neta $ o $ 5.0 $ 10,0 -
.. n4i•i•nto a/el capital propio º' 5 • 10\ 10 • 20\ 

50 so 

"INDUSTRIAS 1, S.A.1 FACTOR DE APALANCAMIENTO • 75\ 

U,A.A.l. l. 

Meno• intere .. 1 (20• x 751 

Utilidad Gravabl• 

l,S,R. (50\I 

Utilidad Neta 

"SITUACION ECONOMICA" 

Mala Regular Buena 

$ 10,0 $ 20.0 

--11:.Q --11:.Q 

(5 ·º' 5 .o 

-.:.2:.... ---1.2. 
$ (5.01 $ 2.5 ------------

$ 30 .o 

_22. 

$ 7.5 

llendilliento 1/el capital propio (5,0)•120\1 2.5=10< 7.5m30i 

25 25 25 

De e1ta1 cifra• ••puede concluir que1 

Cuando el • de rendimiento 1obre el activo e• 1upe-

rior al • de intert1 aobre la deuda, un alto grado de endeu

d .. iento ocaaiona 1111 111t1jor rendimiento aobre el capital pro

pio, pero ••t• rendimiento •e vuelve m&1 1en1ible a la• va--
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riacione1 en l•• utilidlde1 de l• e11pre1a, por lo que c111--

bio1 leve1 tendrln efecto a111plific1do en el rendi•iento 10-

bre el capital propio. 

En tpoca1 de bonanza un mayor endeud..tento 1i9nifi• 

ca superiore1 rendimiento• sobre el capital propio, pero tll! 

biln mayores riesgos. 

Si ae le otorga crldito a un cliente con paaivoa de! 

proporcionado•, el rendimiento •extraordinario", e1 para ll• 

y el riesgo •anormal" e1 principallllente para 1u1 acreedore1. 

3.5.2,• FACTORES QUI INFLUYEN Ell LA ESTRUCTUllA FlNAllCllRA, 

No exi1te una regla que indique cull debe 1er l• ee

tructura financiera de un negocio en particular. Se deben-

ponderar diversos el1111nto1 cceo el rie1go que 1e e1tl di1·

puesto a aceptar, el rendillliento y el costo del capital pro

pio y ajeno, etc. 

suele decir1e que un negocio debe endeud1r1e ha1ta•• 

el punto en el que contratar ml1 pa1ivo1 le 1i911if ic1rl• una 

utilidad marginal igual a 1u coato marginal, e1 decir, ha1ta 

el punto en el que el endeudar•• ••• ya no le repreaente una 

mayor utilidad. Pero e1ta 1fir111ci~n ignora el rie1go, la•• 
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di1ponibili4ad d1 r1cur101 en el medio y factor11 de mercado. 

Y que p11e a toda1 la1 dificultades de anllisis, exi! 

ten entre otro1 101 1i9uiente1 factore1 que deben considera! 

1e al evaluar la 11tructura financiera de cada empre1a1 

Taaa de Crecimiento E1perado de las Utilidades. 

Si, no ob1tante que las ventas no experimenten un 

crecilliento e1pectacular, 1e espera que las utilidadea ten-

gan un 1ano incremento, la 1ituacien sera buena. El efecto

de mayores utilidade1 se reflejara, amplificado, en el rend! 

aiento •obre el capital (1uponiendo que los costos y deml1-

circun1tancia1 permanezcan iguales), por lo que el riesgo c~ 

rrespondiente a 101 cargoa fijos por intereses se reducir&. 

Crecimiento de la1 ventas. 

La ••tabilidad en el crecimiento de las ventas y el

incr ... nto del pa1ivo guardan una estrecha relaci6n. con e! 

tabilidad en el crecimiento de las ventas, una empresa puede 

incurrir en car901 fijo1 por intereaes relativamente altoa-

con .. nor ri1190 que empresa• en las cuales existan grandea

di .. inucione1 periedicas de venta1. 

Rendilliento en relacien con la competencia. 

La 11t1bilidad en 101 margene• de utilidad es tan i~ 



portante cOlllO la e1tabilidad en el crecimiento de 1•1 venta•. 

Si una a9re1iva cOllpetencia obliga a una e111pre1a a reducir-

sus m&rgenes de utilidad y el grado de endeud1111iento e1 alto, 

el efecto e• una mala 1ituaci8n econ8mice, 

3,;,3,· APALANCAMIENTO OPERATIVO. 

se denomina apalancaaiiento operativo al nivel de uti 

lizaci8n de coito• y 9a1tos fijo• en 11 operacien de un neg~ 

cio. Entre mayor 1ea el apalancamiento operativo, es decir, 

la incidencia de coitos y 9a1to1 !ijo•, mi• .. plia e1 la fo! 

::ia ~ue un Cillllbio en el volU111en de ventu 1e refleja en lu-

~ti:idades de operaci8n, Si, por ej11111plo, una empre•• •11111! 

:a s:.:s ventas en un 10\, los costos y ga1to1 proporcionale•• 

a:..e::tar&n en eae porcentaje, pero 101 co1to1 fijo• peniane

ce=!n iguales y por lo tanto la• utilidade• a\911ntarln en -

:::! s de un 10\. 

El "Grado de Apalanca111iento Operativo" 11 obtiene al 

:::.•:idir la variaci8n porcentual en la utilidad de operacidn, 

e::tre la variacidn porcentual en el vo111111n de venta1, Se•• 

exFresa ad1 



GrAdo de Apalanc~ • 
lli•nto Operativo 

variaci.Sn de las 
utilidadea de operaci.Sn •I 

Utilidadea de operaci.Sn 

Variaci.Sn en el 
vol1111an de ventas 

2 

-10 

Volumen de ventas 90 

1n 

• 3fi.O 

Exiate una f.Srmula t&mbien para calcular el "grado·· 

de apalanc&11ianto operativo" en deter111inado nivel de unida·• 

dea vendida•, en forma aiailar al c&lculo realizado para ob• 

tener el punto de equilibrio de un negocio, 

El cllculo de eato• Indices podrra reaultar muy Ctil 

en diveraa• ocaaionea, •obre todo en el estudio de crfditos· 

a .. dio y lar90 plazo, pero generalmente no resulta flcil o~ 

tener de loa clientes loa datos necesarios para ello, 

"El 9rado da apalancainiento de operaci6n se define·· 

CCllllO el cambio porcentual en el ingreso de operaci6n que re• 

aulta en un caabio porcentual de unidadea vendida•"· 124) 

J,5,4,• IVALUAClON DEL ~lESGO DE CREDITO, 

Se puede definir el riea90 de crfdito como: Laa pro-

1241 Ob, Cit. Weaton y Bri9halll, Pl9, 75, 
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babilidadea de falta de capacidad de pago • in1olvencia re•• 

1ultante1 de le vari•bilidad en la1 utilidade1 par• 101 •c-

cioni•t•• de un negocio y •u 18gico impacto en loa intere1e• 

de loa acreedor••· 

Dentro de cierto• lfmite1 y en tfr111ino1 muy gener•-

le1, 1e podra afirm•r1 

al Que exi1te o debe exi1tir un alto grado de corre· 

l•ci8n entre el rie1go que corren y el rendimien· 

to que e1peran 101 inveraioniata1 de un negocio. 

bl Que a m•yor variabilidad de l•• utilidad•• e1per1 

d11, exi1t1n m•yore1 ria1go1, 

Tipo de Rieago1 

En una indu1tri• tfpica, el rie1go tot•l e1tara de•• 

terminado por 101 rie1go• financiero, oeerativo y de .. rcado. 

late "rie1go total" ea al que .. hace referencia cuando••-

•fir111• que, en tar111inoa gen•r•le1, todo crtclito implica un-

rie1go, exceptuando aquello• que tienen C09IO g•rantla dep8•! 

to1 de dinero o valore• de renta fija de alt• liquides, 1111i• 

tidoa por el Gobierno Federal o por in1titucione• de Crtdito, 

y cuyo importe 1e aplicar!• autom&tic1111ente a liquidar el --
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prt1t1110 concedido, en ca10 de que f1te no se liquidara ae--

98n lo pactldo, 

sobre 101 riesgo• financiero y operativo ya •e expu-

1ieron diver1101 concepto• cuando 1e trat6 el apalancainiento

financiero y el ap.lanc1111iento operativo, 

El rie190 de mercado requiere de un an&liai1 mucho-

••• profundo. 1• el que en buena parte determina la• imaqi

naria• fluctuacione• en 111 ventas a que nos hemoa referido

al COl!lentar lo• rie•qos financiero y operativo, E1 el riea-

90 inherente a la• propias actividades de comercialisacidn y 

a la po1ici&n de COlllpetencia en el mercado. 

Para evaluar e1te rieaqo se debe "hachar un vistazo" 

a todos loa 1le111ento1 de la e1trateqia de mercadotecnia del

acreditado1 clientela, producto1, necesidade1 que satiafacen, 

mercado, participacidn en el mi1mo, competencia, canales de

di1tribucidn, f111r1a de venta1, precios, di1posicione1 gube! 

n111111ntale1 que le afecten, etc, etc, 

La influencia del tiempo 110bre el rie1qo1 

Un elemento que indi1cutiblemente se debe con1iderar 

al valorar el rie190 ea el tiempo. 
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Cuanto 1111yor plaso 1e concede a una empresa al otor-

9lr1ele un crfdito, mla ae e1tl enfrentando a le incertidum

bre qi¡e ceracteriia a 101 hecho• fut11roa. En un ambiente ·~ 

cio-econ6niico eminentemente dinlmico, loa cllllbioa 1e preaen• 

tan a vece• en forma violenta y por deml1 imprevi1ta, lo que 

ha oca1ionedo que al9uno1 bueno• cliente• repentin&111ente se

encuentren en dificultades para cumplir con las obligaciones 

derivada• de 101 prf1tamoa que ae lea han otorgado, 

Rieago de Cartera: 

&ate augiere que una empresa debe diveraificar 1u1•• 

productos y/o actividade1, adn dentro de un mi11110 giro, con

el objeto de que 1i una parte de su mercado entra en cri1i1, 

cano compenaaci~n aobrevenqa un auge en otros 1e9mento1 de-· 

1u mercado, 



A!!IXOS 
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A,1 IOLITIN 8•10 

11 boletfn 1•10, a11r9e debido al entorno ec:on4aico•• 

exiatente en lllxico eapeciallllente en el ailo de 1912 en el -

que el peto aufri6 vari•• devaluacionea, loa caabioa de l•·

inflaci6n fueron drlaticoa y por Gltillo laa taaa• de interl• 

con laa que ae eateba operando eran auy elevada1. 

Debido a todo1 •atoa factor•• .. trata de encontrar

una aoluci6n en ba1e a 101 principio• de contabilidad, ya -

que cada eaipreaa eat&Pa .. nejando ••to1 efecto• de diatinta• 

fol'll& y la infor11&ci4n financiera que lato• arrojaban ya no

era confiable p..-a laa in•titucionea creditici••• la bolaa-

de valorea, 101 acreedor••• loa aocioa, etc. 

11 boletfn 1•10, ••tablece la• nor111aa general•• de•• 

valuaci4n y pre .. ntaci6n de 1•• partid•• ralevantea conteni• 

da• en la infof!Mlci6n financiera que .. ven afectad•• por la 

infl•ci&i. 

tara raflejar loa efecto• de la inflaoi&i, aa c:onai• 

dera que por lo .. noa dellen actualiaar.. loa aiguientea r•n• 

9lonH1 

•) Inventario y coato di ventaa. 

bl I1111ueblea, maquinaria Y.equipo, y la depreciaci8n, 
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el capital contable.- La actuali1aci6n del capital contable, 

•• l• cantidad neceeari• para 11U1ntener la inverai6n de loe 

accionitta1 en tlrainot de poder adquiaitivo de la moneda 

equivalente al da 111 fachat en que .. hicieron lat 1por

tacionat y en que la1 utilidad•• le• fueron retenidas. 

~· de etto1 tre1 punto1, ae d1be deterlllinar •l·

re1ultado por tenencia de activo• no monetario•, el cual re

pre .. nta al increlllAnto en el valor de 101 activo• no 110neta

rio1 diferente al que .. hubier~ alcanzado Qnicamente como-

re1ulta40 de la infleci6n. Si el crecimiento del valor de-

repo1ici4n et tuperior al alcan1ado al aplio1r el INl'C Cfnd! 

c:a nacional de precio• al con111111idor1, hay entonce• utilidad¡ 

ti •• inferior entonce• hay plrdida. 

Por otra parte, .. debe determinar el coito inteqral 

de financia111iento qi¡e •• el coito total de financi11111iento el 

cual, en una lpoca inflacionaria, adem41 de 101 intere111,-

incluya el raaultado por po1ici6n monetaria y la1 fluctuacig 

ne1 clllbiaria1, debido e qua eatoa factora• repercuten direg 

~nt• •obra el 1111nto e pagar en tfrmino• reale• por el u10 

da la deuda. 

La inflaci6n afecte a 101 valore• monetario• de la1-

e11preta1, al callbiar tu valor real repretentado por la capa• 
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oidad adl¡uiaitiva qua tenl111. 

Cuando loa pa1ivo1 110111tarioa aon 1uperior11 a 101•• 

act.1.vo1 -tario1, ••i•te una po1icidll llOnataria corta, lo-

11\11 producirla utilidad ya que 11 ••c14enta de 101 pa1ivo1•• 

1ollr1 101 activos no 110111tario1 •• liquidarla con unidad11-

de 111nor podar 1dqui1itivo. 

In cllll>io, cuando 101 activo• 1111111t1rio1 aon 1uperig 

r11 a 101 p111ivo1 110111tarioa habda pfrdida, pue1to que H•• 

di•inuy111 101 reouno1 real11 41 11 .-pr1H, adn cuando un 
tanta 1u valor no11inal. 

Al hablar da fluct111cione1 clll&>iariaa H introduct•• 

11 tfrmino de paridad tiente• o de equilibrio cuyo concepto• 

pueda 1int1ti1ar1• cClllO aquel qua if'Wlla 101 nivel•• 91111ra• 

lH de precios entre do1 p11lH1 dlll'lftte un pedodo datarain! 

do. COlllO 1j11111lo, la paridad tdcnica 411 pe10 con 11-.. a 

puede calcular da la li9ui1nt1 •neras 

Para r1ali1ar la actuali•aci4n 41 la1 div1r111 part! 



183 

MI Hiltell 4ol -'todOI 1 

a) 11 -'todo 41 aj111t• por cambio• en el nivel 91neral de 

precio1, q1.1e consilte an corregir la unidad de •dida a• 

ple"'• 11tili1.ado valore• con1tant11 en ve1 de pe101 nt:111! 

... 1 ... 

_, 11 -'todo de actvaliaac1Sn de co1to1 e1pecffico1, llaa.do 

~iln valor•• cle repo1ici8n, el cual 11 ba1a en la .. d! 

oUln de v1lor11 q111 H 91neran en el preaente, en 1119ar•· 

de valore• provocado1 por int1rcmll>io1 reali1ado1 en el•· 

p ..... 

La infor111oielft re111ltante no nece11ri111111nte ea CClllP! 

rule debido a q111 en cada .atodo •• •11Pl•111 criterio• tund! 

.. ntalllent• di1tinto1. 

Allalo1 tienen ventaja• y de111ent1ja11 



•iwl veneral 
de precio• 

Vllor11 hilt4 
ric:o1/peao1·= 
con1t1ntHI 

COltOI lapec! 
fico1. CValo• 
re1 1ctual111. 

1111 olljetivo, ectua• 
UH la unidad de•• 
•di41. 

21ractl aplicaci4'n r· 
bajo coito. 

llle ba1a en valor11• 
actual11 con lo ~ 

' el ballllOe 91neral• 
r 11 11tado di re--
aultado1 itlCllu,.n•• 
valoree r1pr111nta• 
tiYOI del PHlll\tl. 

lH 

DllVltlTAJAI 

1111 valor actuali1ado 
puede no corre1pclllllr 
al valor actual de•· 
101 activo1. 

2111 IWl'C •• re111ltado 
dt ... flOlllllrci-• 
~ no repre .. ntan•• 
nace1ari ... 11t1 la in 
fl1ci"' aufrida por• 
la entidad. 

lJI• poco ~jativo, en 
la practica .. h4111·· 
ca.etido 1rrore1 pe¡ 
~la c1UW delal 
procedillient09 utili 
Hdo• en oc11ioa11,• 
111 1ido deficiente,• 
11 diffcil 111 revi•• 
1i4'n. 

211• .. , caro ~ el•• 
anterior. 
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IOLETIN B,11 

La CCllliai4n de Principio• de Contabilidad conaidera• 

que el eetado de clllbio1 en la 1it111ci4n financiera debe .. r 

ree81¡1l11ado por el e1tado de cllllbio1 en la 1ituac1en finan•• 

ciera en ba .. al flujo de efectivo, debido a que en la1 cir• 

cun1t111cia1 del entorno actual c1racteri1ado por una ine1t1• 

bilidad econ&aica qenerali1ada, a;udi1ac1en del probl111a in· 

flacionario y 11 liquide• que e1 11 proble.. fund ... ntal •• 

q111 afecta a 11 .,yorfa de 1a1 entidade1, 1u capital de tra

bljo .. eantiene ineatable y 101 uauarioa de 101 11tado1 fi• 

a111ciero1 requieren infor111cilln ... , 111pli1 1obre la 91nera•

ci8n y aplicacilln de recur1oa para poder evaluar con .. yor•· 

olljatividad la •ituacilln de la entidad. 

OIJl'l'IVOS DEL ESTADO DE CAMllIOS EN 

LA IITUACION PINAllCIEIUI. 

In ba .. al flujo de efectivo, pr111nt1r en for111 co~ 

den11de infor111e1en aobre el aanejo de efectivo durante el·· 

perfodo deterllinado y COllO con .. c111nci1 1101tr1r una 1fnt11i1 

de loa clllbio1 ocurridos en la 1ituacien financiera lo .. a,• 

en aua invereione1 y fin1nci1111iento11, para poder evaluar,•• 

en for.. conjunta con 101 otro• 11t1doe ba11co1, 11 liquide• 

o 1olvencia a tr1v•1 de 101 1iguiente1 a1pecto11 
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- capacidad para 9enerar efectivo a traffa de ava -

operacionea no111ale1. 

- Manejo de la1 inver1ione1 y financiaaiento a corto 

y a largo pla10 durante el periodo, COllO con .. cue~ 

cia de loa doa a1pecto1 anterior••· 

- Tener una explicaci6n de 101 caabioa en la 1itua-

ci6n financiera, reflejado• en el ettado de 1itua• 

ci6n financiera cQ11Parativo. 

BASES DE PREPAJIACION DEL ESTADO DE 

CAMBIOS EN LA SlTIJACION FINA!ICIEllA 

EN IASE A EFECTIVO 

Para efecto• de la preparaci6n y pre1entaci6n de ••

te eatado, el concepto efectivo abarca laa exi1tenciaa de -

efectivo en caja y banco1, a1I COlllO en inver1ione1 tran1ito• 

ria1 (en fondo• y/o en valore1I que 1e utili1an nonaal .. nte• 

para invertir 101 excedente• de efectivo. 

La ba.. para preparaci6n del e1tado de flujo de --

efectivo la con1tituyen 101 do1 balancea 99nerale1 (o .. a,-

un balance comparativo) referido• al inicio y al fin del pe

riodo al que corre1ponde el e1tado de flujo de efectivo, a1! 

CGllO un e1tado de re1ultado1 corre1pondiente al llilllO perlo• 

do, 
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&1 proceso de pr•paraci'5n que prosigue, consiste fll!! 

4 ... ntalllent• en anali1ar la1 variacione1 re•ultantes del 11! 
lance ce11parativo a efecto de identificar 101 or!9en•1 tref! 

ritoa ailaic ... nte a financiamiento•, a11111ento1 de capital y/o 

de inveraion••I y la1 aplicacione1 (relativa• principalmente 

a inv•r1i011111, pa901 de deuda, dividendo• y reducci6n de ca

pital) culllinando con •l i111:1:919nto o decremento neto en el-· 

efectivo. 



ILlllllft'OI QUI lllTIGMll IL JITADO DE CAl!llOS ni LA 

llTllAClOll PlllAllCllllA IN IASJ: A EFECTIVO 

111 

LH HccionH funduentalH que inte9ran el J:1t1do•• 

de flujo de efectivo, ion 111 1i9uiente11 

• Flujo de afectivo 91ner1do por (o d11tin1do al 11• 

operacil!n. 

• Fin1nci .. iento1 y otr11 f111nte1 de efectivo. 

• lnver1iona1 y otr11 1plic1cion11 de efectivo. 

• Incre ... nto (o decre ... ntol neto en el efectivo. 

Flujo de efectivo de operacilln. 11 110nto de Hte -

concepto, ae deteraina tOllAndo cClllO punto de partida el re•• 

1ultado neto del ejercicio Cque fi9ur1 en el 11t1do de r11u! 

t1do1J, al que 11 le adicionan o H le dlducen 1•1 partid••· 

incluid•• en dicho r11ult1do q11e no iaplicaron una recepoidn 

o un d11e.a>ol10 di efectivo. A HtH partidll M 111 den•! 

na u1u11Jllent1 Partid11 Virtual••· lntre 111 partida• virtu! 

lH que H preHntan con .aa frecuencia, plllllen •noionarff• 

lH li9Uilfttell 

• Depreciacidn y a.ortiaacidn, 

• J:atiNcilln de c111nt11 de dudou recuperacllln. 

• 11ti.1111cidn de inventario• ob1oleto1 de lento llOYi• 

•iento. 

• lllHrva para pen1ionH y priN1 de anti9G14ad, 
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- Ga1to1 pendiente• de pa90 al cierre del 1j1rcicio

(intere1ea, 11M1ldo1 y 1alario1, rentaa y 11rvioioa 

pdblico1,ialpue1to1, pen1ione1 y prilnaa de antiglle• 

dad, etc.t, refleja401 u1ual1111nte en el balance,•• 

en el rubro de p11ivo acumulado. 

• Pluctuacione1 clllbiaria1 oar9ada1 • re1ulta4oa cu• 

yo1 paaivoa e1tfn pen4ientes de pa90, 

Financi .. iento1 y otra1 fuente• de efectivo. In e1• 

ta .. cci6n deben figurar todo1 101 concepto• (di1tinto1 de-

lo• illt99rante1 del flujo de operaci6nl que produjeron un -

flujo de efectivo. Dllntro de 101 concepto• que cOlllClnmente•• 

con1tituyan fuente• de financi .. iento, pueden mencionar1e --

101 9i9uientea1 

- Crlditoa de proveedore1 de biene1 y 1ervicio1. 

- Crldito1 bancario1. 

- Prl1t11101 de accioni1ta1 y/o e•pre1a1 •filiad11. 

• Aportacione1 de capital. 

• Dll1inver1ione1 (venta1 de activo• fijo1, reiluccio· 

1111 de inv.ntario1, etc.1. 

lnver1ione1 y otr11 1plic1cione1 de efectivo. Den•• 

tro de e1ta .. cci6n debertn figurar todo• aquello• concepto• 

(di1tinto1 al flujo de operaci6nl q1111 hayan ocaaionado un d! 

.. llbollo de efectivo. llltre 101 renglones en que c:0111Gnalente 
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.. 1• locali1an 1•• aplicacionea d~ afectivo, pueden .. ncio

nar .. 101 ai9uienta11 

• inver1ione1 circulante• l•n inventarioa, en cuen·

taa por cobrar y en pa901 anticípado1, 1i•11Pr• que 

no .. con1ideren CCllO parte del flujo de operací6nt. 

• lnver1ione1 en illll1M1ble1 1 planta y equipo. 

• Otraa inver1ione1 peraanent11. 

• Pa901 de paaivo1 a corto y a lar90 plaao l•in in•• 

cluir •1 da provaedora1 ai .. 19rupa dentro del •• 

flujo da operaci6nl. 

• Pa90 de dividendo1. 

• 111..aiollO por reducciona1 de capital, 

lncreJ1111nto 10 dacre .. ntol nato 1n el •factivo. lata 

cifra .. ra la reaultanta da la 11.1111 al91br•tca 41 la1 tre1•• 

.. ccione1 anterior••· 
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Para que un cuanta puada Hr conliclarado CClllO proa

pecto, debe de ra1111ir cierto• raquiaitoa que al llaneo conai

dera como tfr11inoa •lnilloa da acaptacien, dentro da fatoa H 

analiaan laa raatriccion•• tran1accionale1, coao. aon, la ºP! 

reci8n que H va a raali1ar, al propClaito, de qui tipo ••··· 

la cantidad alni .. , al pla10 .._illo, qui 9arantla1 H van a

clapo1itar, la doc1111antaci8n la9al qua a• requiera, y al pre

cio Cclatar11inado por 101 intarHH ... la utilidad del lan-

col. Aaiaiaao, H anali1an factor•• cuantitativo• coao el•• 

tuafto de la alT.preaa, Ha utilidadaa, la liquidas y la capa• 

cidad de andeudallliento. 

Durante al procHo da iniciacien del crfdito, H re

copila inforaaci8n del clienta proapecto y .. evalGan loa -

rie19oa para a1tructurar el crfdito de tal foraa que H equ! 

paren 111 necHidadaa del clienta con •l riH90 a que el la!! 

••ti di1puaato a te111r, _11 oficial da crfdito tiene lar••· 

ponaabilidad de t11111r daciaionaa aanaa acerca del crfdito. 

11 procHo para el otor9•iento da un crfdito, cona

ta de trea faH11 

al lllcopilaci8n de infor111cien y 1u avaluacien. 
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Dentro .. 1 proceao de recopilacien de info111acien,-

el oficial de cr•dito 1olicit1ra al cliente pro1,.cto infor• 

118Ci8n aollre 1u1 operacionea, tanto financiera CClllO de pro-

d11COi811, inf0191ci8n 1obre la 9erencia e inforiaacien del ... 

dio ambiente en el que ••te 11 de1arrolla. 

11 lA infort1aci8n aobre la1 operacione1 de la e•pre• 

11 CIQllfHnde 1 

• lnfonaacien financiera1 

• llltldal financiero• anuale1 auditado1. 

• laluce 91neral 

• ,.rdidaa y 9anancia1 

- Flujo de Fondo1 

• 11t14o de 110Viaiento1 en el capital contable 

• l1te401 financi1ro1 interino• l91neral .. nte tri• 

•1trale1). 

• rr11upue1to operativo, 

•. Anti9Uedad de cuenta• por cobrar. 

• 111191001 de Inventario. 

• oe19loce de Activo• Fijo1 
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• De19loce de Deu4a1 1ancaria1. 

• De19loce de cuenta• por Pa9ar. 

• De19loce de rinanciaci&l en moneda extranjera. 

• Auditor••· 

• Prlctica1 contabl••· 

- lnfor111aci&l 1obre la producci8n. 

• Natural••• del lle9ocio. 

•Tipo de productol1l. 

• Capacidad de producci8n. 

• Punto de equilibrio. 

• ln9reao1 por lfnea de producto. 

• Po1ici8n en el .. rcado. 

• rueraa laboral. 

• , ... ~o de la Planta. 

• Proveedora•. 

- Di1per1i8n 9109rlfica 

- Tfraino1 de pa90 

• Di1tribuci8n. 

• Porcentaje de exportaci8n 

• Concentracien en .. rcado1 

- Tfraino1 concedido1 

• J1elacione1 aancari••· 

• J1elacione1 con afili14a1. 

21 lnfor111oi8n 1obr• la Cerenci11 

• Or9ani9raa1 
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- Mivelea de Gerencia 

• hncional 

• ldad de qerante• clave•, nacionalidad, calidad,

educaci4n, experiencia, habilidad•• tlcnicaa, i! 

tarla propietario, etc. 

JI lnfol'llaci4n aobre el medio a.biente. 

• sobre la •ituaci4n econ&nica del Pa!a, en 101 -· 

.. rcadoa da exportaci4n, etc. 

• Precio• de l•• 111teriaa primaa, de producto• ter 

Minado•, precioa en .. rcedo1 internacionalea, ·

etc. 

• fHH ele creciaiento del .. rcado, etc. 

De lo anterior .. va a derivar un proce10 de Bvalua

cidll a baae de principio• de crfdito, fundamentado en el ••n 
ticlo caaGn y enfoquaa anal!tico1. 

LH herr11111ienta1 utiUsadH por el 11.lnco para el •n! 

tliai• llOll la1 1i911iente11 

* Anali1i1 COlllparativo de Eatadoa Financieroa. 

• Anali•i• d1 Flujo de C1j1. 

• Ana11111 d1 coeficient••· 

• Anlli1i1 de Tendenciaa. 

• Proyeccionea IAnlli1i1 de &enaibilicladl. 
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t» l1trlKltuaci'5n del Crldito. 

In e1t1 f11e 1e aquiparan 111 nece1idade1 del clien• 

ta con el rie1go a q111 el llllCO 11tl di1p1111to a toller. 

Lo• p1101 de la 11trlKltu1cilSn del crldito ion 101 •! 

911iente11 

• DlfinicilSn del prop61ito. 11 prop61ito del pr••t! 

llO 1olicitado va a detarainar la cantidad del prl1t111111, 11•• 

fuente de repago y el plaao, dependiendo de las nac11id1d11, 

e• decir, 1i l1ta1 ion a corto o a largo pla10. 

• Identificar por lo .. no• do1 e1lida1 a cada crldi• 

to, Hto 1ignl.fica q111 toda Jn1tit11Cidft lancaria, al 11tr11C• 

tur1r un crldito, daba contar con do• alternativa• pera la•• 

recuperaci&I del ai11M1, en c110 de q111 .. ta no M• rePlfado• 

1n fo1:111 noraal. una alternativa Mrfa el Flujo de C:.ja, 9! 

nerado por la venta del activo financiado l11to clllftdo el 

prl1taao e•• corto pla101, o por el u10 o la productividad• 

del activo (ei 11 un prf1taao a largo pl1101. 

otra alternativa podrfa "r la vt1nta for1a4a del ac• 

tivo pignorado, el rl11jo de rondo• 99nerado por otro• acti•• 

vo1 de la COllPlftfa, ate. 

• latablecer condicione• da ac119rdo al riel90 CClllO•• 
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eon por ej..,lo el ••tablecillliento de garantl••· la1 concli-

ci011111 previa• al cte .. llbol•o (certificacion••• rapr•••ntacig 

ne•, etc.t, en c••o de prf•tamo1 a largo pla10, e1tablecer--

11n conwnio el cual contenga lu condicionH q11e gobiernen-

el prf1ta11o durante toda •u vigencia (condicione• f inanci•-

ra11 afni91 raa&n circulante, m!nimo capital de trabajo, m•

•11111 fndiee de endeudaaiento, etc.1 condicione• po•itiv••1-

i11v.rtir .. , dinero, untener la gerencia, Mntener lo• H9Jl 

ro1 vi9ent••• etc.1 condicione• ne9ativa11 no caabiar el fi• 

ro de 11 1111pre11, no entrar con n11evo• producto•, no enaj•-

nar activo1, etc.), otra• condicione•1 juri•diccidn, ley --

apUclble, etc. 

• lltülecer utiUdad de ac11erdo al riHgo, en cuan• 

to aayor na el riH90, 111ayor debe nr el rendimiento al la!!. 

co. lito puede aer por •dio de interHes, 1obret•H (•obre 

coito de fon401t, comi•ione•, balance• en fondo• diponiblea, 

vol-11 .. , alto de oparacione•, etu. 

et Aprolllci&I 4el cddito y DH .. llobo. 

rinaliaado el proce10 anterior, el 1i9uie11te pa10 •• 

11 1prolllcidn del crfdito, la cual ae realiaa general .. nte•• 

por un coaitf de crfdito en el cual intervienen tanto el of! 

cial de crfdito como ejecutivo• autoriaado• para ••to. 
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Dada la a11todsacte11 del crffito, el lallco proceclera 

a reaUaar el delMllol10, 1iempre y e11ando c11111te con el to• 

tal .. la inforucifll rquerida, c011pleta "/ re9i1trada, 11•• 

haran recibido la1 91rantfa1 nec11ari11 "/ " h&"/lft c111111lido· 

toda• la1 con4icione1 pravi•• al d9"llllol10. 

rin•l•nte, .. ill¡lortante q111 toda 1111tituei6n de ·

crldito c11111te COll un ai1t1111 .. Adllilliatracifn .. Prl•tallo• 

para el 11111ejo del •i- hHta 111 repa90. 
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111 la actualidad, la nece1idad cla financi .. ianto •·· 

trav .. cla cr•dito1 por parta da 111 H1pra111 11 h• incra•n· 

taclo, por lo qua 111 In1titucion11 llnc:1ri11, p1r1 11 otor9! 

!liento cla crHito1, ciaban di tour en cuanta la importancia• 

qlll ti1n1 11 analilil • intarpratacidn .. 101 11tado1 fin1n

ci1ro1 proporcionado• por 101 1olicitant11, p1r1 11! 109r1r• 

11 di1minuci8n da ri1190, 

Tr1dicion11-nt1 11 ha •ncionado qua 11 cr•dito 11• 

confi1n11, paro 11 daba 1nf1ti11r qua dicha confian11 11ta•• 

f1111dallentada no 1dlo en pap1l11, 1ino en r1cur101 y hlcho1,• 

dentro cla 101 cual11 11 encuentran f1ctor11 cualitativo• co• 

1111 ion 111 vi1ita1 a la1 11111r1111 1olicitant11 clal cr•dito•• 

para verificar 11 infor111ci8n proporcionada. 

DI 11 obtanci8n y u10 di la infor111eidn relevante di 

11 11111ra11, dlpandl qua 11 109ra 11 llinilliaacidn dll ri1190-

Y por con1i9ui1nt1, qua 11 prt1ta1111 111 1xito10. 

Alilli90, 11 daba tour en cuanta la infor111ei8n ••• 

1carca di la 1ituaci8n acona.iic• 411 pab y 11 ciclo 111 q111• 

11 encuentra 1• llll(lraaa. Ya qua 91111ra1-nt1, 101 dlcr-n• 

to1 en la raouparacidn 41 cr•dito1 a 1mpr11a1 por parta di•• 

101 banco1, 11tan r1l1ciona401 al ciclo 41 •1ta11 lo qua 1i¡ 

nif ica que 11 ciclo 11 un factor illportanta al hablar di ••• 
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riee90 crediticio. La• etapa• de aeta ciclo, aapacial .. nta• 

en relacictn a la total utiliaaci6n de la capacidad producti• 

va, .. ben Nr cleterainadaa ya que •ato contribuya a qua Hi! 

ta un .. yor flujo ele afectivo, factor que •• daba toaar en•• 

cuenta para la recuparaci8n da un crldito. 

Lal In1tituciona1 1ancaria1, para otorqar un crldito, 

deben conaiclerar lo 1i9uiente1 la finalidad de late, 1i ••ti 

.. atinado para fina• aapaculativo1 o 1ar& utiliaado para 11• 

tiafacer una nacaaidad econ&nica1 •i 1ati1faca 101 raquiai•• 

tea 1e911ea1 el plaao al qua •• habrl da contratar1 el plan· 

de pa90, Htc H, ce.o y con qlll H va a liquidar (ai nd•• 

nece11ario liquidar activo1 para efectuar al pa90 o 1i Nr&•• 

auficiente al flujo de afectivo de la empresa para cubrir la ... , . 
Aailliaao, •• illportant• conaiderar, en caao de qua•• 

eaiatan 9arantlaa, 1i lata• tienen un buen mercado,aon flci! 

•nte nevociablea, y •i proporcionan un urc¡an suficiente,•· 

en caac ele que ae requiera au 1iquidaci8n • 

.. deber& toaar en cuenta ia ralaci6n "cliente-banco• 

•i tiene ralacictn y trabaja con otros bancos, 1i 1u1 dap61i• 

to1 ion r11onable1 y 1i 1u experiencia crediticia ha 1ido •! 

ti1factoria. 
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La deci1i6n de cr,dito .. tama a tra"'• del anlli1i1 

de cr•dito COllO un todo, y el anlli1i1 e interpretaci6n de•• 

la infor1111ci6n financiera cOllO parte inte9rante del milllllO. 

lllCOMINDAClOlllS. 

Lo1 .. todo1 que exi1ten para el an•li1i1 e interpre• 

taci6n de la informaci6n financiera, deben .. r con1iderado1• 

COllO una herr11111ienta •uy dtil para di .. inuir al rie190 cred! 

ticio, ya que por Hte •dio H va a deteninar la capacidad 

de pa90 de la emprHa 80licitante del crHito. 

De aquf H deriva que 101 info11111 que proporcione•• 

la •preH deben Hr completo• y confiabl11, H decir, que•• 

conten9an dato1 hi1t6rico1 y pre .. nte1 en 101 e1tado1 finan• 

ciero1 y que e1~n dict .. inado1. Tllllbi•n .. debe recordar•• 

que 1i H concede un crHito ahora, 11rl liquidado con loe•· 

rec11r1oe de que dilpone la empreH en el futuro, no con 101• 

que tenfa en el pa1ado1 por lo que loe e1tado1 finanaiero1•• 

proyectado• tub1'n ion di 9ran illportancia. 

I9ual•nte, li H prca111ven o t-n decilio1111 que•• 

implican el otor91111iento de cr•dito1, H debe e1tar tan 1e9!1 

ro de ella1, que aunque pa1ado el tiellPO, el pr•1tamo 11 co!· 

virtiera eventuallllente en un quebranto para la in1tituci6n, 
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a otro cliente en i9uale1 condiciones 1e le conceder• el cr•

dito, 

tor lo que la 1e9uridad 1n la1 deci1ion11 de crHito, 

• deM llaaar en que 1i el dinero prHtado f111ra propio, de·· 

toda1 11A11era1 .. pr11tarta. 

La elaeoidn del llltodo a utili1ar para el entli1i1 •

intarpratacidn de la info1:1NCi4n financiera, dellerl dapandar• 

del tipo .. cr•dito que 1e pretenda otorqar, ya que 1arfa il§ 

fiero aplicar toda• 111 tfcntca1 y conociaiento1 exp1111t01 a-

to'4l1 101 cuo1. lll&>laar to401 11to1 indilcri1dnad .. nte an• 

prfau.oa por pequall&a oantida411 o an 11tudio1 q111 no lo UI! 

rit1n, p111 .. tener un alto coito en tfmino1 da oportunidad,• 

ti..,a inv.rtido • illa9an ante la olient1la. 

Dldo q111 11 11190010 41 un llaneo H qanar intere111 y• 

no per .. r capit1la1, 111 dllci1ione1 qua •• tOlll9n an 1111t1ria•• 

di crH1to1 llüen 11r ouic11do11Mnta analiladH, ya qua loa•• 

Myor11 ri1qo1 oraditioto1 ocurran ouando, tanto el qua PHJ 

ta CClllO 11 q111 pide 11 enc:iaantran 1ufdrico1, lo q111 lH i.,i

de 4ar11 0111nt1 de 101 peli9ro1 inainant11. 

De lo 111tarior11ente axpre1ado, 11! COllO de la cOlllpar! 

ci'9n de loa olljativo1 con 101 ra1ultado1 obtenido• an al pra-
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ante ...Wrio de iaw•tifaci&I, H derivm que 1• bip41tHi• 

plaatHda c¡l!Ha prob ... , Y• q119 H vid q111 por •dio del 8d! 
Ollado U80 de 108 .. todo8 de anali8i8 e interpretaciCln 4e e8• 

tedoe Uaa1111iero•, lH Zn1ttt1111ionH llllCladH lotran diai• 

nuir el ri••to q111 repreante •1 otor9 .. iento de crfdito•,•• 

proporci1111ando un llllen Hrvicio • lo• cliente• el h8cer oon• 

.. yor •tilidacl ••te prooeeo. 
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