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INTRODUCCION 



INTRODUCCION 

La Planeac:ien Finlmciera oormiste en eleqir, de entre varia9 qic~ 
l'IBll, el mejor cuno de aa:ten que me peim.it:a lograr WE> o vuiC9 objet4. 

w. previS!llftte ..t*'...t:dc!9. El por '8to que .e le oomidara am> ww. -
harranienta inli~ para la taaa da deci.sU.... 

5a p..- .-egurar CJlm en la actualidad, la Plareacit5n l'!Nncier• -

ee llevada a cal:n en tato tipo de o~ para ~ el '-ita de

eeador ya que da ,., mústir wwa ~· qua oriente 1- a::tividatn 
y cp:iones hacia m fin detaDni..nld:t, no hay raz6n de existir pera e99 O.!_ 

gan1..., y - .ta~ • la de9~. 

La U-tabilidat ea:>r6aica qua • ha venido ~ en nm.tro pal9 -
en loa dlt.tm::. añm, .alJ.oM atkt mS. ~ una taM de cim:i•i.olw9 ~ 
d9tm .-tar ~ .a. una .-rie d9 ..t:Ul!iom pr.vice qu. dBivan 

d9 la infomacil5n ~ la -- ent.i4a! pcqorciona. 

El por esto que •1 ~te s.inmrJD • enfoca a nostrar la. U.
tnnllnto9 Q\9 oontomlln la Pl~ Financiera qm facilitan taMr de

ci.9iomm ~. 

Para ello el priM.r capitulo mtl enfoc&ID en (J)nXIBr lo que • WMl 

~' 9U cl•ific:ac::L& y ddnSe .e encuentra ub1C8:la la funcidft ti~ 
clara dent.1'0 m la nd.mla. 

El ~tul.o M9'oSd:> --.tra a la ldminiatraci& Finanl::iera c::Em> el 
.... encug.S. de la cbtenci&. y aplicac:l& da ~ de 1- entJ.dala9. 

En el t.eroer Clll>ftulo • d9fina a la Pl&nNCidn FiMll:i.era y • -
llU!8tran loe inlU\llahtoe m que - vale para a.11>lir aJn SU9 fUhci.clNe. 

El cuarto cxip!t:ulo 99t.I dirigi& a la manara da anaUaar a la inflo.!. 
nci6n finmciera que .-. da 1- aipresas para poder hacm'la Ot.11 en -
el proaeeo de la Plamaci8n Finan:iera. 

fbr CUtiJID ae ~ un c.-o prlc:tioo dmdll • ..u.un i.. -
t6::nica. rrostradaa en 109 ~tulm anterioi., tD*do en a.nta tJadg9 

los detalles que paeden intervenir para la tana da dBd.8~. 
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HIPOTESIS 

El prcp5ilito del •igujalta lllllminario, es el dalomtrar '1'19 la apll
caci& prSc:tica de la P.i..r...cum Financiara a todo tipo dli org~, -
en una situaci6n de .U-t.bilidad ecoz6nica, ayu1a e in¡luld para au -

aubaiatencia y cncitaiento, •i&lllre y cuamo, la d9Cia.tt5n tanada - -

la que [tt'CllU8Va ~ eficiencia para p:der mmdmi:zar el valor cl9 la --· Da lo anterior • pantea la. hl¡dt.Mia aiguiante1 en una aitmci.&. 
da ineatabi.lJ.dad ea::ir6dca teda llll'rasa. qua ~ la PlanNcil5n Finan-

" ciara, tiene myor. poeibilidala9 et. bito q\m cualquier otra ~ 
qua IO la mpl.eeJ por lo tanto, la Planeaci& Financiara apu.c.sa 911. -

una ~ en ccn:U~ ec:a'6n1cu Jnmtab1- origina \SI. mpl«> mas 
racional de am .t'eC'Lll'909. 
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CAPITULO 1 

ASPECTOS BASICOS DE ~ f'UNCION FINANCIERA ~ LAS EMPRBSAS 

1.1 CONSIDERACIONES GENERALES 

A lo largo de la. hiatoria, el lunbre ha ido genermdo un a::mjwtto de 

institucicmea cuya necmidad las Mee perennes. la fanilla, la. escuela y la. 

atpnWa BDn de J.m ml9 ilitortantm. La ~r qll9 a.lqw'm - Nft .u.vJ.do 
a. Clllificar CUID la cAlula blsica. de la eoon:::m!a, ha oobra:to carta. de ci~ 

da.ni:• en tcxb8 loa patam, por la ain¡lle y aencllla raz!Sn de que • la foaQa 

zaa. 16¡ica. de organizar 1- potencialida5ea h.lnarlM, alrededor de 1• ¡m:dug_ 
d.& de aatiafact.orm para. la eociedad. 

La ..,rasa mm nalim'lte la ~ de m patriZll::Jnl.o, el aaal •ta -
integrado p::ir loa diveno. bienu ~ FOr pel'llOMill llanada ~. -

laa aaai.. M unan para ~r m fin Ucit:o y para pq:orcionar ..u.
f~, Y• •• m bimim o en MrVic:i.m, a la .od .. MI. 

ax. esta i:-trlnl::ni.o, la ~ p.&! allega.ne de lee ~ •te
riale8, lU!IU1D9 y tlcnicol r.murioe pu-a. su dllsarrollo, pua lograr mu -
prm' ww::ia m el mrado a t:raYte dal tiq:o, y cmn ello :i. ~aciCSn de 

utJ.Udw'mi para. ~r la rnmdmizaci&I del valor de la ..-.... 

La tllp'9N •• por lo tanto, una entidad funcionlll qua m.ate c:D'l Wti -

~to d9tcm!Ndo, que &.de el pmto de vista eocr6d.CX>, O'Jnliat:e .,, -

cl:Jtener a t:r..,.. de 109 a&e, al m1xint:i rerdtm• 1tD ...._ el CIPital inver

tido, exm:> R9Ult:a:So de a:tivi.dade9 o:::insitltent.. en la pmduD':i& de hi~ 

o en la. prataci& de servicioa ~ para la c:xnunidst. 

1. 2 CLASIFICACION ,!!! ~ DIPREBAS 

El desarrollo tumno que • ha rranifestado en a.pectoe tAadooe, moc:l,!. 

les y ecmdniccs, ha originado la existencia de una. gran cllwnidal de em-:
presm. Jlplicar la dninistraci6n rnAa adecuada a la realidad y a 1- necea! 

dades especfficas de cada una de ellaa es una tur.:i6n cllflcil. 
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lOl!I criterios t\e claaificacUSn de las mpresas rob difun:ildos se enme
ran de la siguiente t\ane:rai 

l. RlR SU ICI'IVIDP.D O GIID 

a) nDUS'l"RIAU:S. La actividad prim::ir.lial de esto tipo de mpresas ea la pro

duccit5n de bienes, mOO.iante In transfoDMCi'5n o extraa::J.6n de materias pri
ma. Las industrias a su vez son ausceptiblea de clasificarse cns 

- Extract.i vas 

- Manufactureras 

-~ .. 
b) a:MER:lAU:S. Son intermedlarlm entre productor y cxx.llllidor1 au func:i& 
prinDrdial es la caipra-venta do productos temdnlldos. 

b) SERVJCIO. 0:.00 su t'mlbro lo ildica, aon aqulUu que brirdan un HrVicio 
a la canunidad y p.asden o no tener firma lur:rat..l\IC9. 

•) PUEILICAS. Di •to tipo de ~- el apital perte1*:le al ~tmo y gena
nlnente, su finalidad es satisfacer necmicfa:Sea de car&cter aocial1 paeden 

subc!Mificame ens 
- Centraliza!u 
- Deaoentral.izadaa 

- Elltatalm 
- HixtM o P.trMStatales 

b) PRIVK:li.\S. lo aon cuardo el Cllpital es propia:!C de inve.nioniatu priva

dcll y la fiMl.id!d e. anlJEntemente lucrativa. 

J. JltllSU~ 

Para a:xw;iderar oata clasificacU5n, nos baa:arB!OS en el Programa de De

aarrollo Integral de la in:tustria Mediana y Pequeña, plbliCGdo el 30 de -

abril de 1985 y m::dificado por ac.uerdo del 11 de enero de 1989, en el cual -

ae mencionan 109 siguientes criteriosz 
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a) MI<2>nD.1SnuA. Son las ~u que ocupan hasta 15 pamonm y el valor 

de sus ventas netas sea hasta de 200 millones de pesos al año. 

b) IHXJSI'RIA ~ Son las arprmsas no ampt91di.d.M en el ..trato ante-

rior que ompen hasta 100 pereon. y el valor de llUB wnt.-~ n:> na
la cant.1dad de 2, 300 millonm de pmo8 al añ::>. 

cJ UIXlSTRIA MED?Na. son lu ~- no a:nprerdid• en 1m •tratm ~ 
rioree qua c:x:q:ien hMta 250 pencnas y el valor de a\11 "9nt9 mt.m n:> 11*!!, 

da de 4,500 millona9 c5e pe.- al año. 

1.3 DEl'lNlClON ~~OBJETIVOS Q!. LA EXPRESA 

ID9 objeti"°9 ... loe ~toe de la mpneAJ l• rmdn ¡:or la CUlll -

al.ate y l• 1fnu. qm mrca m 4-arrollo. Sin ellm la QC9Ud.a.::i& n:> ~ 

dda. ..ntido n1 raen ele md.atir, - cs.iht*Jr.rfa. 

'l'bda ~ u- v.rio9 objetiva. qua .i.c..ar PE• ~ qmrardo 
y MOJ.ucicnlr, '*'° la ..,ad• ele .u. ro ha t...so ocncUnclll cle elloe cle 
una __.. ciar• ni ha MntJ.do la a 'Aer! dl!I wllurlm, ni ...almrlm, -
pomrloa pee merito y hlcm'lm d9l canxdJllientD de t:akt el s-manal· ID9 -
t.iltm pero da ...ra ilrp11cita en la fama da hMsr 1-~. 

r.a def1nlcUln cle objetlvm daba incluir 109 u~ --=-• 
Objetivoa eo11erci•l•• 

<»...-•*"'""'" la definici& de 1m ¡:e ' tm y wvicio9 que ofnoe1 qull • 

lo qm, wn:llt, • ~ lo ver.s., - ~ -~o~ - produo
toa Y WY:lcim de lo qm wrdan ot.me. 

Objetivo• tacnico• 

~ loe ~itoa d9l dlunDllo c1a 1111ta1m c1e trajo, p.,...,._,. 
aJlÜp::., u-.... ~trati...m1 et.:. 1m va a diliaanttllar, oalrdo 1om ha 

da .tnplantar, quA ~iM tandrt .... 9\1 poeici& CZlllml'Cial y ~ -
loa reaultadaa y finam:a. 
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Objetivos financieros 

En eetos objetivos se busca la cantidad de recursos que ha de manojar, 
c6ro eetarSn aaignadoa entra lea divanes rebJlones de su activo y c6rD los 
va a obtener en forma de crddJ.to de oapital. 

Objetivo• econ6micoa 

Ellto ca, lo que se ptJpOnD obtener Cd!D utilidades, wcpreaado amo -

¡:orcen.taje de la inverail5n o en tazmlnc:w abaolutoe. 

Objetivos de desarrollo de la or9anizaci6n 

Incluyen la definicll5n del permcna1 que nquiere, aua caract.erfst.iC49 
¡:encnalee, au ~dad y mcperiencia. La fmma M que lm va a nc:lutar -
o • deaarrolar dentro do la mpmsa, su n!lrU1Braci6n y s1» eat.fnulc:a. 

Objetivos aocialea 

Se refienm • lm prcp6ait.os de la ol'9M-lz-=!15n, en ntlacli5n mn 1- -

~ que trilhlljan en ella y a:m tos. aqulllaa cxin quienes entra en CZ!! 
teto m llU cperm:J.&, ircluyerdo t.mdJ!fn su nadio natural. 

1JJ¡urDs d9 •U. objetivce ..x:ionab • ~ en lm a:inoci

m.mt.c:. li'l9 tienen los arprmaric::m 9Clbc'9 la rMli.Jat en que ~· la ~ 
.. , l• caact:edaticu do los W'Cldm, l• capect,,_,_ de au pm'9Clnal, -

loe ~ ecadnt.o::a ccn que cumta y 1m qtm P*left obt:mwr, la Q~ 

cidn eax6á,ca y 80Cial del )'.lra!9, etc. 11:> M trat.m'I d9 idN9 V~ O d9 -

...._ J.ntenr:lonM, pmat.as en el pepe!. Pan~ Wl cumpo de objetivos aiE 

va pmra algo, dat9 mts ~ en mi anlliai• rulieta de la prcpi• 
orgmlzc:i.&l y del -no en qm q:era • 

..._, do lo antaior, ,... ~ con otD) 9tup:> dll objet.i'Utle -

ya Up11citm dlntm de l• orqanizaci.c:me y q19 80ll loa ail)Uienteaa 

1. ••r 114-r 

La ...... p..s. lograr el lider99), ~ en el neJ'CBdo par 

arille de 1- dm1la ~ en baee • llU a:inatancia p:ir nejorar la pr:DltJE 
ti~, ~ \alll efici.m1cia ~raclcnal y ma eficacia .dld.nlatrat!, 
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va. 

2. Ser una unidad 

cuando la mpreaa logre m11ntener y adecuar 1• nl.acicma mu. pm-
veedoms, arpniaaarioa y cllente9 en un 1115lo conjunto, lograd el cbjetiW> 

do la wúds'I. 

3. ser una CDtJnidad. 

De la misma manera ae wrl reflejada la Cdll.lnidad m la mganizac:il5n 

que sepa equilibrar las relaciones entra su penonal y entre loa ~a

rico. 

4. Obterm.r un rerdimiento adeculldo. 

Sin este objetive, la q:>rHa ro ~ nantenane, ni s-mu.oar en -

mdatencia. 

5. O::lntribdr al deNrrcllo del pata 

Ellto significa qua la mpwsa aea en verdad dtil, prcporcionaido loe 

•atiafact.cra qUa la .:iciedad i.cesita, 

1.4 ESTRATEGIAS !!!!a !:Q!. OBJgortvos 

se le U.U mtrategia a la fauna en que la Gll>Z9SA • n1aCicna cxm 
el madi.o .:on6nico y 90Cial en el qUe opera. Para CWllizarla • '*'-'U'io -

taMr en cuenta cuatro mpectcm1 

l. IDB objetiwe c¡ue coratibr¡en el o::injunto de prq6aitcl9 y DBtam dli tip> 

ec:a6nico, financimc, t6c:nico, caimrcl.al y KJCl.al qua ee pnterde alC!! .... 
2, La mtructura, oormtitu!c!a por lm recuraoa con ~ a.nta para~ 

llar sus fundones, ¡:or ejarploa los llBilce .U.iclo9 de pccducci&I, la -

tecrolog!a atpl.ea!a en loa prcceaoe productJ.YC9, la 0%IJIW,a~, 109 e
lanentoa hunanos y los sist:enaa de trabajo aitnlnbtrativo, la P»ici&l -
a:llErclal, la penctracl'5n en el :terc<W, etc. 
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l. El mtomo, del ~ feman parte las Plr80RaS y a:ir:pañías CD\ las que la 

mpresa me relaciona dirac:tamente en el cu.no de aus actividades1 p::ir -
ejmplo1 loli clientes, provmdores, instituciones de crM.ito, organiBITDS 

~tal.ea.y otma. 

4. El ..UO aubiante, que incluya aiuelloa el&!IBlltoa extern:ls que en fonM 

dincta o in:lincta afectan tanto a la propia tmprmSa CX11D a au entorno. 

Eatrateqlas E!!:! ,!5!!. obietiw:. 

f!B>IO NIBI!Nm -------

La •trategia so oxprnsa p::ir W1 a:njWJto de •estrategias funcicnalea•, 

a:ingruantes entre .r, que p:dmrJe expresar de la •iguiente manera1 

Eatrategia comercial 

Se le lllnll ast a la aatrategia de lu ventas o al CDnjunto de dec:iai,2 

nm zelativaa a le:. produ:tca y mercadea que at.ieme la &1prma. Eata •tr.! 
taq:ia afecta a loa resulta:bs, por l.Ol!I irqreaaa. y ooetce aaociD:>m a loa -
picductce qua ofmce y los mercadee en ~ participa la mpmsa. 

Eatrategia de produccien 

Define la t:e:ft)logta que debe adcptarae, ast caro lee proceeoa, insta

l.ac:ion89, equipos y el griado de integraci& do la planta. Debe vigilaruo la 

cantid.i de rocunoe inwtrt.idoa en activos fijos, y tmlbil!n los resultados 
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aegC!n la cl.-e y el Wllllmft de prcduct:oe que ae PJeden fabricar y lm ooa
t.c:. unitarios de fabricacidn qua, ditperden de la b.na ~logfa qW1 • --· Eatratagia de compr•• 

Se expEWA en ralac1en o:in :im ra:¡ulait:oa de e&l.J.d.s, ~ y f~ 
c:ia de 1c:a pedib, a.t oam el 1*JO a. ptOW!Jedoral. Fato influye mcbre loe 

reaultadm:, aiegQn 14 caUda! y oport\a!idlld a:m qtJ8 lle ak¡u1enn lm .at:c:l.!. 
i., Y• ~ el pmc:io Q\19 .. ~ !JCr &wa, ~ ., el CXJmto de lm 

pnx!uctca final•· 

Eatrateqia de per•onal 

Se IMili.fiesta. en lOll criblric. que .. mpta.n llllr• eei.,...•ooar al ~ 

eonal y pu. pr:atOl.Wrlo a punW. de .-.,.ar ~. ai lo cc:noer-
nbnte. pcU:t.i~ de~ y pra1tacia.-, • l• ~de~ 
t:ac.l&l y a la actitt.d ~ akiptan, tanto jdea, ceno con sullalternom. Bl ~ 
mero de 911Jl.Mb y la ~ de ~io. cxinmtituye uno de lOI &WJ;la

nea da qMto ,... inliort.-it.a. de la erpnN. 

E•trateqia financiera 

Se loma ai i::-e a lu rnrx!•Hded.w q\m .. alopts\ pua ctit..ar cr6U

toe y c.pital, pua •ign.arb dentro de la ~· rato afecta 1m rmul
Udom por .ta. quu. finlncierol derivadcle de lo. cdd.it:as. 

1.5 IMPORTANCIA DEL PROCESO ADMINISTRATIVO !!!!!!!Q. !!§ ,!:!! 
EMPRBSAS 

Si la ~ ., par lo tanto, un ccinjmto de irdividuDe ~ mplic:w:a 

·au éatueno para la real.isacU5n de actividadem qua .-m!tm aatiatacar wt& 

danm.ta -u.nt. ..U.fact:orM Cl\J9 participan en detitnai.nd> ~, y en 
el d• ño de •ta activ.ldat alf>lemt rec:ut"llOm de CllPit.al., y •'*' ~ 
bidn c:arpmm1tidoll a cbtener rarultadom que ~ 1Dll ~ i.n:Urri.dol; 
es evidente que el elsnento de la aqne&a 11.araado •Mndntatrac.1&• axmU
ne el arpleo de U. naat9Clll disponiblm para 1oqrar aua objet.J.w.. 
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•. 

FUNCIONES ADMINISTRATIVAS FUNCIONES ORGANICAS FUNCIONES ESPECIFICAS 

10 ACMINlS'1'R1CIO !2l SI) (0 lattNISl'WICICN DE ~) CO Am«NISl'RllCIC6 IZ OJSAS) 

. 

PLANEACION SOCIO-ECONOHICA FINANZAS 

ORGANIIACION JURIDJCA PllODUCCION 

DIRECCION RELACIONES HUMANAS VENTAS 

CONTROL RELACIONES INDUSTRIALES CONTABiLIDAD 

RELACIONES PUBLICAS MERCADOTECNIA 



De esta ret'lexi&I aa deriva el pl'O[:élllito del pmae.a .miniatrat.ivo, -
cuyo ejercicio a travfs de loa afa:ia, ha pellllitido la aa:l!lllaeit5n de mcpe-
rienr::ias qUD aiatatetizadaa y con ~ en loa mnoc::J.mient.o. derivadc9 de -

difezantm ciencias, ha hectK> poeible integrar m a::injmto de t6cni.OM ~ 
niatrativu, cuyc objetivo p.JEde expresarse caro el et. eervir • lee diri91!!. 
tml de las EITpre&aS para p:xler t.Cltlll' mejores declaicnem. 

No ee cx:moebiblo una Verdadera atninistraci& de ~ ain planaa

citln y CDJtrcl, ni - a:>ncJBhible en loa ?!dlEl'l'toe actualel!I y l'lb::ho am'D9 en 
el futuro que ae pre9enta, con fuerte9 i~ tecD;)J..eg:ic., CXlft c:re-
ciente intervenci& gubeminant:Al y a:>n una intenllificaci&I de la cxepeten-

d.a, qua ae puada manoju a laa mpresaa ain aista!WI ~ de planea

cic5n y control, ya qua •tas et:apr.m tSe1 p:mamo i!dnd.ni.91:rati.YD K'lr1 indill
pensablea para mN9gUl'ar el rcnlimiento dptjlrD llObl"e 109 ncur-=- da la ~ ... 

Lu funcicnea lllhiniatrativu fonnan un a:ntina:> inaepuable en el que 

e.se parte, cm. etapa, tiene que •tar inll9ol~ unida oon 1• danla 
y que .. dan •iaul~ta. 

PLNa:H::ICll. ~ la parta que CCC'laiate en la fijacl&a de abjetivoa, en la 

fonrulaci& da polfticu y en la aeleccil5n de 109 nejorea maUo& ent.n 1aa -

alt.emativaa p:>aihl• para loJrar loa objetivce ~. a::in lm ft!IC.'UIWOa 

de que d~ la mp&"ma. 

01GNlIZN:ICW. Ea la •tructuraci6n tl!cnica de las relcloma qua deben 
md.atir entre las funciones, niwil• y activ~ de loa el...m:o. materia

l.ea y b.ml.noa de la tintidad, a::in el fin de locJrar au mbima eficiencia den

tm do los planes y objeti'l.QI señaladce. Dentro de la o~ ee -ia

blece la autoridad y la resp:nsabili&d aaigralaa • laa penc::n. qua tienen 

a su cargO lA ejecuc:1& de 1• tuncicnes n.pec:t:ivaa. 

DIRXCION. F.11 la etapa del proceao atainiatrat.ivo en la que .. logra 1a 

reallzacil5n efectiva de todo lo planeado, p:>r medio de la autorid&t del atnJ. ... 
niatrador, ejercida a base de deciaione8, tbde delega dicha~. Yigi

lardo sim.11.t!nesnente que ae cmplan en la fonna a6ecuala t:oSms 1- Cks5erea -
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a::tn'H)L. Ea el esfl.terso eB:allinado a danina.r las situaciones CJUB infl.!!, 

yen aobre el lDgro de los objeUvce, de rnisne.ra q\M3: se amgzca y cuantifi

que, 91 lee resultados que se van lcgramo se encuentran dentro del plan o 
fuera de lo previsto, a fin de que ae planeen y (Jl:ln9a.n en prSctica. m9dida.s 

a>rrectlvas para hacerla reao::ionar hacia el loqro de loa objetivos Ptt>J:Ul!!. 
tea o rectifica.rloa si es necesario, aobre baaea mis reallataa. 

La planeacH5n y el control son interdep!:ldientes y ~unentarioa ya 

que la planoaci6n tiene que ver oon ol decidir qu6 a.a Moer, y el a:introl 

con uequrar que so obtengan los resultados deseados. Oon ellca se a.egura 

qua la t!PPre&a tenga. un rurb:> deEinido y que JMrCho en lo pollible dontro -
del rutb:3 trazado. No es p:Jeihle diriqir, sin saber hacia dolde, y mes P.? 
aible realizar acciones ccnectivas aim en fUncl6n de las clifetencias en
tre lo que es y lo que se habta pro~to hacer. Fa por &ito, que la pla

neac::i&l y el control dcliell efectuarse a tcdos los ni veles de la arpresa y -
abllrcAr todas las act.ividMes. 

1.6 ~ FUNCION FINANCIERA 

La funcH!ln finAncicra es de vital inp:>rtancia dentro de todo tipo de -

~, ya qUe es al Bltorro ccn el que todas las demas fund.one. de la -

eapresa 88 van a desarrollar1 consiste en planear, adquirir V utilizar loa 
l"BCUl1I08 de tal manera que se inc:runrinte al mSxilll:J la eficacia de oporac.i& 

de la orqmú.zaci15n. 

Lll fun::::itln fi.n&nciera es la encarg.sda de mantener a la errpreaa abllate

cida da les n!CUIWJa nooesarios pnra lograr &Ull metas, fungierdo cxmo CXJO.! 
~m de los dopnrt.sncnt.os do la Jni.BrM y procurmdo o1 uso rai:.icnal de -

dic:hoe mcuraos, ocn el fin de obtener au mSJdnca aprovechmJ.ento al nenor 
ClOllto pcaible. 

A:>r lo tanto, el objetivo furdo!utental de esta funeil5n scr4 •optiln1zar 

el uao y obtenci15n do recu.raoa financieros neoeaarios pira rn.:udmizar los -
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nujos de efect!w que se generen, para maximizar el valor de la ~ 
aa". (1) 

EMPRESA 

l 
OBJETIVO 

! 
DIVERSAS ARZAS DE FUNCIONES MULTIPLES 

l 
APARECE INVARIABLEMENTE EL AREA FINANCIERA 

CON SU FUNCION FINANCIERA 

La funcidn financiua H encAt'garA de otitaner loa ~. SI ..... 

m anlliaia cuitSa&>eo mobrlt cual• 8CX\ lu tuentM ~ a.tmaa y 1• de 

nenor ri.acpi u[ car1> la ~Umcidn de loa rniSIDI en ilM!tnU... ~. 

Ellt.a obtencidn y apUC9Ci&!. de recumos cWl8 cootdinuN e.te tal fozma 
qUB pezmita a la aipreaa la cptimizacitln de 11\B obj«i\ll»J pera ello •1-
pre eer& inport.anta tarar a'l CUl!nta la re1aci8n r1e•90-rendimient.o, y -
as!, no taJ8r en pellqro la vida de la ~aa. 

(1) Villeqas H. ll:!uardo.- _!:! informacl.15n finarcleta en ~ -"'i.nist.racl&t. 
ffiltorial Laxo. M5>dco, D.F • 1982. P&g. 4 
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La funci& financiera so dS. tanto en ~sas p(lbllc:ns carv priv<des. 

IAa GtPre&aa ¡:&lle.u aon creadas !=J!Or el Gobierne> Federal oon el obj.!! 

to de atrplJ.r i:at un fin aoclal, sin ~r linea de lUcrO, pero pu

diendo o no obtener bmaficloa. Al iguA). que txdaa las ~, para t»
der operar requier.en de recuntae hWMnOB, tdc::niaoa y a:or6nioo.s, sieldo «!!. 
toe Qlt:.il!Ds obtenidoa a travEs de la asignacl& presUpUeata.l. 

La asil}MCidn pre&up.M?Stal oonsiate en distribtl.r loa in:]t'e908 ctpt.a

doa por el Gobierno hderAl a lom dite.wnt.e. ~ ¡(lbliCXJB oon el -

fin de que C!.lll'lM los objetivos pua las que f'Uettxl c::rei.5oe. 

lDfl praaup!JleStaa se llevan a cabP madiante pmg:nrrea de actividad y -

operecicnes, loa a.tales est!n basados en las metas, objeti\'OS y prop&itoa 

de la mpresa, cuyo objotJ.vo Q)Miate en praporcicnar infoimsc:H5n presu-
¡umt:al A largo plazo, que pean.ita UM asign.scii5n m!s eficaz de loa n1cUr-..... 

!:l Qlbieroo Fodoral debe vigilar qua la asignaci&l presupuesta! 110 -

llave a C4ho do acumdO a las actividades prioritarlu, tc:mardo en cue:nt.a 
la poUtica dO austeridad ac:tual, enfrentlndoso aat, las eq:iresaa f;ClbUcaa 

a la pl'Dbldtica. de la obWnc.i& de recursos. 

lbr lo qUO: ruopccta a las G't)tesas privadas, que en su maycda perai-

9\D'I fi~s de lucro, tienen (Dtl) operaciOhell bbie491 (Ql¡>rar, prcducir, -

\'9tder y cont.rol11r, c:onstituymdc> u!, un ciclo a tnavt!s del ~la~ 

aa tlene r¡ue incurrir U\ diveraos qast.at para ¡u:Jer generar a su vez sus -
ptopiom irqreaos, por lo q1.1e se hace ~ario llevar un ronttol efectivo 

de lM oparaci.cnel5 que realizan. 

JA funcl6n financiera se va a l!nca.rgar de maxiltl.l.zar la.a utilidades -

de la fllJlnt&a, prop:>rcion&-dole loa elananto. neoeaarios parar caiprar, -
¡imd.leir, vender y o:inUDlar. 

LM tmpreNS privada& a diferencia de las pdbltcsa, tienen qua gene

rar y obtener sus propios recursos ptta pxter llevar a cab:> sus f'W1dones. 
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PUNCION FINANCIERA 

1 
1 l 

EMPRESAS PUBLICAS EMPRESAS PRIVADAS 

OBJETIVOS 

OltTINCION Y ~LICACION DE RECURSOS 

TOMA DE DECISIONES 

COESTaUCTURA FIHAHCIBRA 

CORJlillft'E DB FONDOS 



1. 7 !!: RESPONSABLE ~ ~ FUNCION FINANCIERA 

Bllata ah::lra &elo hmEla hablado de la fwx:i.tJn financiera dentro de la -

llllpn!Q, ein ~' m m ha hl!c:hl rrencien de quil!n ea el encargado de -

lleva.rla a c::zbo, si.fido A.te, el ejecutivo financiero. 

De acuerdo Q)D el Instituto MexicS'D de Ejecud.voe de Finanzas, el e:I.!? 

altivo finMCJ.ero ea el mimbro de la alta gere:ncl.a, en oca.iones mientlro -

del Qmlejo de ldllini8tracU!ln do Wli'!I arpreaa, que ejerce blaiCSl'mnte l• -

tundones de contralorta y/o tesorerfa. 

En efecto, el o;lacutivo fin.mciero ea el resporaable de dicha funcidn, 

y eu OCl!Prcmiso varla de aaJe1"do al ~ de la ~ y su. ~lftica., -

eua resp:>rwabilidadea peraonales y las de otrofl fw1cionari.QI y directlYOB. 

cabe lrl.!nciona.r que 1D exista W'I patl15n estAbhcido qm CIX\tmple tcdaa 

1- tund.onm que el ejo::utivo financiero debe reaUzar1 •in arbarcp, exis

te t:z"M funciones .basicas que deben lleva.me a cal:Dt 

a) Obt.enci6n de recuraoa 

b) lf'licacil!Sn de recursos 

e) Cl:>ntrol financiero y maximizac:i6n de uUlida!au 

Debido a la CDIJ)lejidad e iJ11:ortancia de estas fund.ores, 1D ea posi

ble ctll9 el ejecutivo financiero las ab8orva en su totalidad, •il"D que .. w 
en la naceaidad de aflOY.USO, tanto en el Q)nt.raJor, quien sera el responsa
ble de la apllcacl& de loe recunioe, t6aicemnte, a2r0 el tesorero, quien 

te.rdr'I a au CU9:> la obcenci&l de lee llliaftDs. 

·llmbl8 ~nes. ~ran de un oontrol finananc:iero, y su~ 

~ (l).adyuvad a la rnaximlzad.dn de utilidadea de la enpresa • 

., a:itenc1en de recurklll 

Una v. elegida la invierai6n que ha de llevarse a cabo, el rea~rmable 

fin.nciero, clebttl Mear la fonna de obtener el capital necesllrio para fi

nanciarla, decldi&do que recunoa se utilizaran de las utilidades, o bien, 
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qua parte de ellm tmdr4n que ser .financiakim por ~ ~. 

cabe mencicnar qua mta docl.•i& requiere de un an&.u.ia ¡mrvio y mir!! 
c:loao para elegir w&l de las fuentes os la mema a::etoma y para tratar de 

qua loe rec:unc:e sean ~ durante el ~ thmp> pmihle. 

1dmaa. sed r.ae.ario cx:irwi.derar loe rl899D9 que el ~ ~ 
presenta para la &rpn19a, ccn el fin de evitar la falta de 1J.quidm y p:der 

hacor frente a loe pemi11'1::9 CXJnt.rataice por este ~., ain poner en pe

ligro la md.atenci• de la ...,resa. 

POr ClltiDD pas... decir que el t.90ntt> debe at.abl.ecar y vigilar .i 
curplimiento de las poUtica. del area de cddito y CXJbrars•, •f CDrD de -

inven~, ccn el fin de obtener la ndituabilidll! .S.CU.S. de .u.. · 

El contr.ior debmd deblnninar la fol!M mll9 ~ de in.cert.ir lm -

tacur-. dent.D:» de la ..,~, tratcdo de ~ el -jor ~ 

de ~ del cti.VD, a ~ de •u atec.ada ~-=idn y cantrol -

int:enm. Tmbl.*1 debed ll9YU' • e.to una a... ata.lnistrac:idn de Jnpieetce 

tratmllo de mll'ltenBr WIA bmna ~ de la ~ anta 1-~ !!! 
mn!ariu lll!ldiante una poUt.ic-. fi9CA1 Q\19 le pumita c:wplir cion .u. Clbll-

-- fiocaleo. 
otm iM¡l9Cto izlpJrtmte a el d9 la ~ de la mdltad• ~ 

na, Y• qtJlt -.m ~ aJ110 ~ sqiervi90r de loe ~ta. y pGbllco -
... l)lh8ral. 

&l contralor debe i..car .-... el aquilihrlo entn lm pi... a corto 

plmo a::in lm pi... • largo plazo y loe objeti...,_ generala de la ~a. 

Para loqrar la mmcüni&-=idn de utilldac!m cla 1a ~' .. ilebedn de 
ax:iminar l• do9 .funcic:lm9 anteriores, lo;r&ndolo a t.rav6I de la planaa-

cidn y ccntn>l finan:iero. 
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El ejecutivo finmciero del:Je oontAr oon una viai6n arplia y total de 

1- operaclonea de la mpreaa para p.:xier llevar a cabo una oorrec:ta plaJ'e!: 
cien da 1- utilidadm de la rnisna. 

E9 por todo lo anterior, qUe la 1dtlini9traci& Financiera ae divide ... 

en dca graides 9rupos1 

l. 1dnini11tracit5n Financiera del capital de Trabajo, y 

2. 1drdnistraci6n Financiera de l• In'o9r11iorme Pannaneni., 

lo cua.l .., vera y analizar& en el aiqulmlte ~tulo. 
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CAPITULO 2 

AOMINISTRACION FINANCIERA 

2 .1 DEFIHICION ! OBJETIVOS ,!!! ~ ADMINISTRACION FINANCieRA 

Cl:Jto tcd• laa 4raaa de una ~a nec:eaitan y utilizan~, es 
nec:e11aria la aiatenda de un irea cuya funcie:n blaica aea la pl..anNci&t 
de l• 1'1BOE8id..se. y ueom de recur.ca de la orqenúac:il5n. obten1.6tdo lc8 

rmoesarios y apllc8ndolcm para lom fines rent.Bblea. Esta lrea se o:m:xe -
amo ldninUtraci15n FJ.nianciera. 

La ~trac1en financ:iera ea define por medio de lM funciones y 

respcnaabilldad.- de io. ñd.ni•traiorea f'irancielDl!I. Aun:¡\JB cier't:o9 det!. 
llea ~COll vadan entre l• m'l}anb:K!cm9, tOd..9ten urea. fitwlh::i!!, 
r• blmicu, CDID lo eerla la obtancidn de tuentoe ti.nancier•, •u distr!, 
bici& y tiplJcai:i&, •! cntD 1o11 i:..,fieiot ~ de l• fuente. de 

financi.llld.ento. Emt.M f~ ~eras bll9icu deblrl efec::t:uane en -
tado tipo de orgM.i.z~1 deade la. 1111>resu priv-'- <XltD l• tG>ll
cu y ot.ru orqsiiz.::i~ m lu:rat.J.vu cx:m> h»pitales. 

Qir\ •to ~ definic • la .miniatrac:i6n f.iNn:ier4 CDI:> ·~ 
11.a ~ de p1-ar, alqUirir y utilizar lotl ford09 de tal JMnl.t'A -

que ee inc:nmmnte al max1nD la eficianc::la de c:pracidn d9 la orgW.a:.-

cJ.6n•. (2) 

Diveni::. astorm qllnmn qiaa i.o. objeti\008 da la ~~ rinl!! 
ciera ee in\lolucnn en el prcaiso de valoraci&I da lom ~ nr..:J .. 
n.1 e.to •, Cl\J9 au prJncipal meta eea la de ir.::rmentu al dxiJID la -
util.ida! de le. ~. 

(2J J. F. Weston.- Finanzas en hhiniatrad.c5n. \bl. 1 alltoria.l Inter~ 

mer-icana. ?a. Edici15n. Mllx:ioo, D.F. 1987. Plq. 2 

------------~·. 
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Pero m so puada asegUrar qua &te sea el anico, ya que a:Jerna. da lo

grar un ~ rerdimiento para las acclores de la mpresa, la odn!.niata

ci6n fimnc:iera debe tener presente otros objetivos tales cnros 

11.) Flujo de efectivo. 

La nejor obtenc:U5n y aplicacl6n de rec:uraos {dotmminar en qull ea de

be invertir y c:6tD se van a financiar dichas inversiones) • 

b) Klximiz:acl& da loe objetivoa de la SllJI1!84. Je:Jiante la ldecuada ~ 
dinad.ISn de la obtencilSn y aplicacilSn do rncutBOS· 

el Flujo de informac:ilSn. 

La administracllSn financiera debe generar infornac:U'n oportUM, sufi

ciente y wraz. de tcd• l• actividaiea y operaciones quo realiza la UIP!:!!. 

••• 
d) Pl.aneaci.&. y a::mt.rol. 

otro de los objetive9 de la aibiniatraci6n financiera, • aequrane 

da que lo qua • nta1Sario haoer M t.;a y percatarse da lo qm ro ae Mea. 

2.2 ELEMENTOS _!?! ~ ADMINISTRACION FINANCIERA 

!ns el.matt.m que la ahiniatraci&l finarx:iera deba c:::omiderc pea el 

loqro de loe objeti\IDll de la 1111prma eon principalnuites 

1. Adminiatraci& financiera del capital de trabajo 

2. Jldniniatrad.& financt.lra de l• inveraionm ¡::e:mwwa1t:e. o ~ 

tea de inverai&. 
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2.2.l JUJMINISTRACION FINANCIERA OEL CAPITAL DE TRABAJO 

Para p:ider hablar de la ldninistracit5n financiera del capital de trab&

jo, es necesario qUe oonceptualioem::ia el rdgnificmo de capital de Trabajo, 

as! tenem::l6 qua "es el inportc del capital dcstirado a activos circ.ulantes -

que proporciona la mprosa, proveniente de fuentes a largo plazo, tales CU1D 

B!préstitos e inversiones do los accionistas. La fcmM JI& generalizada de -

valorarlo es restar al Actiw Circulante del Pasivo Circulante•. (3) 

CAPITAL DE TRN3l\XI • /ICI'I\O CIKlJLANIE - PASIVO A CORTO PLAZO 

Por lo tanto, ol capital do trllbl!ijo n::> aparcoo CXll'D tal. en los ~tado11 

f'inarcierc., si.nl quo se bu&ca, se calcula y define. 

"""""' CIR:t!IJ'M'ES 

Efectivo 
Valore11 negocl.ablcs 

o..i.taa por CX>brar 

Inwa>tarioa 

2, 700 

$ 500 
200 

800 

1,200 

2,100 

Q'.11Pl\!ttA X, S.A. 

1,600 

PMI\tlS CIIQJLNll'E.S 

euenta. por pagar 
Dcctoa. pJr pagar 

P•i\!08 acurulaloe 

$ 600 

800 

200 

1,600 

(3) I. EUgene Mc:Neill.- OJntabi.lided Financiera. Blitorial Diana. la. ali

ci&. Hl!:xia>, D.F. 1981. P&q. 519 
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Pcr lo tanto, simpru quo los activos superen a loa p!19ivoa, la mpre

sa terdd capital nato de t.nbajo. 

El r!Dt.ivo del uao dol capital reto de trabsjo para evaluar la liquidez 

de la urpreaa se ha;ya en la idea de que cuanto mayor sea el ~ en el -
qUe los actives do W1<l ~a cubren sus obligaciones a a:irto plazo (pasi

vo a corto plazo) ' tanta mas capacldl!I! de pago genarad para pagar 1!1\9 deu

das, en el m::mento de su vax:imiento. Ellta expectativa ee bisa, a su vez, -
en la creencla de qUe loe activos circulantes aon ~ de entndaB de -

efectivo, en tanto que los pasi'll'Ol!I son l.aS apllcaclonea o dil!IBElrtDJ.soe de -

efec:tivo. 

fa por &to qm me d.ioe que el capital do Trabajo ee fo:i:ma de loa re
cursos llquidoe de la q>resa. 

CAMBIOS EN EL MONTO DIL CAPITAL DE TRABAJO 

fa poeible efectuar llOVimi.entCll dentro del grqo de pctid• del capi

tal de trabajo •in llDlificar el tatal1 por ejarplo, oobrando a loa clientes, 

nduci&do l• cuentas por edrar y --.itardo el efe:t:iw •in m:dificar el 
total da .-o capital. PUede pagana a 109 acreedo:ca, nducJ.erdo •t el ef~ 

tiw y i.. CUIE!flt.9 por pec¡ar, •in cmrbiar el tDtal del capital. El •tmio -
de •tam llDlificaccionea no of.reoe infmmlcl.&l aoarm. de l• fmntm de loa 

cartd.oa en el capital de trabajo total¡ y le» cmtxl.m en l.all parti.diu no cl.!: 
culantes, •i proporcionan in'rm'd&n acerca clal. origen de loe cartd.oe en -

el capital de trabajo. 

ORIGEH DE LOS CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRAB1'JO 

Pueden entrar fc:nb al capital & trabajo, provenientm de cuatro 
fuentea b&aicas, qua !IOOI 

l. Dcoedente do fordos rec:i.bidom 90b'e la. dm t ,_ dect:uados pua O(ler.! 

cionea en cuno. 

2. Inversiones de accionistas. 

J. Pdst:lm:S rec:ibidoB de acreedores a largo plazo. 

4. Venta de bienes de activo fijo o a largo plazo. 



Tatlbi& p.JBden mcihlrse fo~ en la ~a, n travfs de dcnatiWs -
de personas, o de o:mcesiones del gobiemo. 

Io que es int2tesante y 16gioo es que loa fcn:b pueden nitirarae del 

cap!Ul de trabajo apllcilmolos a las rnisna.s 4 fuentes. do la que provinie

ron. PUoden tia.lir los !ordos del capital a:mtable o:>n dCStiJ"O a: 

l. l.aa cperac:J.cnes, por exceder los deseltilolsos do fCll'doll a las entradas. 

2. toa accionistas, en foi:m.:& de dlvi.danke o deVoluc:i& de sus i11Yer11iones. 

J. Acreedores a l&.'90 plazo, catD reuitx:>lao de prtletara1. 

4. Proveedores de ilCtiWs de larga duracl6n. 

POLITICAS FINANCIERAS NECESARIAS PARA LA ADMINISTRACION 
DEL CAPITAL DE TRABAJO 

Las p:>Uticas financlero11a son guías de acx:i& ht:!OeSaria& para RW'ltener 

una arpnisa financieranento sMUt., es decir, oon Uqu1daz suficiente para ha

cer frente al pacp ~o sus dadm. EaU. polfticas financieras flOfU polfticas 

do cr6:tito, pcUticas do pacp y pollticaa da inventarios. 

a) ~~ DE tA rot.rl'ICA DE CRtt>rro. 
El plazo de t'eCl.peracH5n de los cdditoa a:.wn.didoa o rot:aci6n de cum1"'" 

tas por oobt'ar, constituyo un f'actor inportante para detemdnar el Cl!lf'ltal. 

Bl cddlto constituye en la actualidad, un eet1mulo indiapoMable para -

la ~, la car¡:etcncla obliga a mnoaderlo, por lo que habrA qLJe oond.d;! 
rar el plazo quo suele roJir en el rmrcado al qUEt va a introducine la eqlZ!! 

sa. Una t:Dlltica oorrac:ta. de cr6llto harl qm loa plazos ae lünlt.en lo ma. 
que mea pomible, ya quo ~ del fiNneimdent:o que exigen, entre • lar

go sea el plazo CXlnOadido ea mayor el ri(W90 que ae oorre. 

bJ tel'EIMINACICH CE LA l'OLITICA DE P1a> 

El determinar la poUtica de pegc de la errpesa, se refiere eaenci.alJfe!! 

te a las decisiones entn! aceptar el plazo que.nea d6 el proveedor sin obte

rmr descuento algwn, u obtener un deecuento por pronto pago en el rrunento -

de pagar en efectivo. Se"ddlen °"'nsiderar lAB prSctica.s a:m?rciales en el -
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merado del pn:rveedor. 

e) tlEI'flmW:ICfi CE LA POLITlCA DE tNVml'MIOS 

La deteminacl6n de la invenlien l!decuad.a en i..nYmlt:aric:., reviste gran 

ilrp:irtancia deede el p.mta de vi.ata financiero, dado que • trata por lo CJ!!. 
reral de inwraionss nuy fuert.ea, de un gran valor y que originan C)A9toe -

cx::ns!derables. Debe guardar mta inYersien la debida ¡aqiorci6n cx:n au tire 
po nomal de recL4'Bl'acit5n, •t i:am oon lc:e dm6t .i-nto. financi.ez:'QI. 

Dentro de la plane~ financiora hbbr& que preciar cualea .,., loe ~ 
stocks neQlSarios y ast poder dotarla de loa medios parA au funcian.md.ento. 

Si una urpniaa lleva una poltti.ca de dar un excelente ArVicio en el -
surtido de mercancfas, '8to iziplica que aDn.!s de cn:mlinar rruy bien la~ 

duce!& Q)ll lall venta, ~ita mantener un atock y ~jar ¡:eimanentamm

ta un invff1tario para tener simpro el ti¡o de pi:od.Ucto qua le .oUciten. 

Depenllado de esta poUtica de J.nventarioa de cada ~' • debe pc.'OC!! 

rar pres~ en el balance ~al •te rengJ.en. para tet.r sufic:Us>te -
capital de trabajo para -tener Mtcl8 deaanbolaoll. 

2.2.2 ADM?NISTRACION FINANCIERA~~ INVBRSIONZS PERMANENTES 

Pmteb1 1t.a la tQna de dlcJ.ai.cnm, p:Jr parte clll 109 atniniatr~r. . 

fiMnci.um mlll inp:lrtante para el bito de una t!ltlp'899, • la .valU9d&I de 

de lm pa7j9Ctem de Ú'Mll'ait5n, tlObre todo aaando - trata de ~1109 Ql)'O -

bme.ficio • •pera nallz:ar en m pedcxtD ~ a m llo q.19 8Cll1. l• 11-

dm inveni~ ~-

1.aB inverali:rea permarmi.tea 90I'\ lm desatix>leoe qm - ~ CJSIBl'alnm!! 
te para la ~ic1'5n de active. fijos u otro tipo de .et.iwm ar:ro di&ri

miento es a largo plazo, lm cualell • difieren de la hatani&\ de actJ:vm -
circulantes en 3 ~ ~1 



"' Frec:uentmlcnte el ncnto de los des«rtolsce en invorsiOl'ES pennanen

tm eon mas cuanti'*'8. 

- No ee pJede dar n:orcha atrae en uma cuantos muses, ya que ~ 

tan inversiones a largo plazo q1.m incluyen ~tiCDB que abucm\ 

vari.m ar.:. Me.la el futuro. 

- Lu decisiones en inveniiones pennanentes p.l(lden B1lbu'car a 1A an
presa en un giro o r«rD de actividad carplatanento cUstinto. 

Por lo tanto, las decisiones en inversiones pem.a.nentes deben tQ'nArSO 

haciendo una evaluaciL5n a:inc:ienzuda da loa t:ier.:tfici.m a 1Ar9l plazo, tanto 
m:inetarioa caro m rrcnetarioe. 

Las inversiones pctn1111entes presuponen un tunento neoeaario·de pnxlus. 

el& para acapsrar el qrcado quo se le presenta a la mpresa. Este aunen

ta del::ar! por lo menos alcanzar el periodo de timp:> prcnoatJ.cado para el 

activo fijo. Si el pror&t.ico es en:eneo, podr!n reparcutir en 1m reault;! 

dm en fonna gravo para la mpresa, ai - qasta mas de lo indillpellNbl.o -

t.endrmlls recursos ocioeoa, y si ae 911Sta rne:nce de lo roqoorido p:dnll'C8 -
¡::.m!cr part.lcipaci&i en el nercak>. 

l.:. crit.erios de actptac.16n o rac::hazo de un ¡xoyecto de irrverait!n ~ 

pan!en d).rect.laento do la naturaleza de cala pttl'j'OCtO loa cual.e. • dhti!!, 

C:J.mt principa]Jmnte en f tipos 

l. IWJ'lECIW to mft'MIUS 

Son aulll011 que involucran lm4 aalicla de fordca cuyo objeti~ ro ea -

oJ:Jtennr Utilidades directa!ll. Ejl!llplot ai;uiaicit5n de nDbilimioe y equi

po, carpl9 dieportivm para las trabe.jadorea, etc. 

2. P~ M> HEDIBUS 

!Jitan di.eei\aclo8 a obtener una Utilidad ~ tldlto ea d.iffcil de ~ 

minar ccn cierto grade> de acierto. Ejaiplo1 publicidad. 
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J. PRlY!rl'OS DE REDWU\ZO 

tos proyectos de remplazo do equipo, se plantea en t:&min::m de tUe 
po, es decir, se puede ·~ que un equipo existente pJOda pml.anJar •U 
vida mrmal a trav& de reparaciones y IND'ltenimient:D, pero pala ocurri..r 

que en un m:mento dado au ccam de q::eraci& sea mayor ~ el oomto lle un 
posible sustituto. 

En ese tlD!Blto el eqW.po pua a ser ot:aoleto y •i lee lhlnc. di! un .. 
equipo a otro si~fican una rentabilidad satisfactoria en ralac:ien a la. 

inversi&, entonoi;m el remplazo del equ.ipo pasa a eer l'BCIClll!!ft1a. 

4. PR:>tECJCS DE EXPANSIClf 

Diaeñldoa para a.mentar la ospacldad existente. en a.te ca.o • def! 
nitivlll'IBtte neauario •timar las utilidldm futur•, y au mlac:U5n oon -

el capital invertido, tamll!n • irdUperwable hllmr wi ~ia da el -

factor rie9(J), qua • diferente en cada prayecto y qua puale infli..ax:iar 

la deciaicn de algunas altemat.ivaa, por ej911>lo, ai dDa alternatiVM ti!t 
nen la ml9Nl rent.Abilldat, una pJme Mr mejor que la otra, d el riHCP 

que inplica ea JDE.n)r. Este rimgo p*'8 eer emtablecido ea t:&:mibl8 de -

~idld o inaarti~, de loa benefid.oe qua genararl, p-s. .er t.mt

bi61. en t.&:mi.ma de :t1:1 Lia, y aocmibil.id.s a la a¡mdcler! imolu
crada, 

2.3 ADMINISTRACION ~ EFECTIVO 

La dnbúatraci&a de efectivo • una de 1- ar.. mt. ~ de 
la a:hiniatraci&i finan:iera, ya que ee le OOhlidera el activo ml9 11qui• 

dD de la f!!lllll98•, y oonatituye a la larga la capacidad de pegar l• cuan-
t• en el RDftl!f'lto de su vencimi«ttO. En fmma colateral, este .::t.J.vo li
quido puedo .funcicnar taimt.en curo una reserva de fCll'do9 pu'll o.Dir loa 

des&nbolaos inesperab!I, nducia'do ut el rie8go da ma erial• da 80lW!!, 
cl.a. nado que los ot%C8 actiwa c:irculantm (amntu por a::ibrar e i.nvat- · 

tarloa) se convierten finalmente en efectivo rrediante la oobranza de ~ 

tas , el dinen> efecti:vo ea el oanln denaninador al que pUl!d9n nducine 
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tcdos los ac:ti'A:IS llquidos. 

La estrateqia b&sica que deberln acquir las dlJ>resas en lo referente 

11 la dniniatrac:i& del efec:Uvo aon las aigU.lentest 

l. CUb:rir l.u cuentas por pagar lo m&a tarde posible sin dañar 111 poeici6n 

crediticia de la arpresa, pero aprovBChmda cualeuq\li.era do los desc1.'e:!! 
tm en efectivo que resulten favorables. 

2. utilhar el inventario lo mas dpido posible, a fin de evitar exiaten

clas que p:::drtM resultar en el cierre de la !!nea de producc::Mn o en • 
una. pkdida. de venta9. 

J. O:>hrar lal cuentas pmdientea lo tnls r&pido p:isl.ble, ain perder ~t.

futuraa debido a prooedinú.entos de cobrama dBnasi~ mpzuniant.es. Pl@. 

den mplearso los descuentos por pronto pago, de aer ewn&lic:amBnte -
justificables, para alcAnt.ar esto objotivc. 

t.u inplicac!.ones globales de estas estrategias p.aedtm pone.rae de ~ 

nifieeto otmervamo loa ciclos de caja y la rotaci& del efectivo. 

Las dcnicas m.!s usuales para una adecwlda ñniniatraci6n del efecti-

""° 80n l• aiguientest 

l. Detel:minaci& del ciclo do caja 

2. R:Jta:i& de efecti ve 
J. Detel:minaci&l del efectivo mfnbrD para cperaclCft!S 

f. ~to de caja 

s. Esb.dlo de las fuentea de finan:'imniento 

El ciclo de caja de una QtPre&a p.iede definirse 0-m> "ol lap90 que -
abllroa delde el rll:lllilnto en él que la Empresa realiza un de&ernl::olso para -

Q2l1)l'U materia prim?t, Mata el (lQl'el1to en el que se ocbra el efectivo de 
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la venta de articulo temdnado y pn::ducldo ccn dicho material•. (4) 

El ciclo de caja. puede ilmtrarse graficsnente de la. siguiente nwmras 

amprado 

Jl4terla Prima 

Venta de bienes 

"""""""""' 

ClaD DB CAJA 

Bolida do 
efoctbo 

-·do 
efectivo 

Y la f6mula para obtener el ciclo de caja • 1epa:aw1ta _.la •i
gueinte ecuacUSru 

ce • EPI + PC pp 

(4) Lawrence w. Qrl.t::mlln.- Purdarettoa de ld!d.niatraci& Pinanet.ra. 

Editorial Harla. Ja. nlic:i&. M!x:ico, D.F. 1987. Plq. 270 
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ex: Ciclo de caja 

~ Edad. ~o de inventarios 
Fe Part'odo de a:ibranza 
PP Per!odo da pa.9=1 

2. J 0 2 ROTACION DE EFECTIVO 

Ia rctacl& de efcti vo p.edO definirse cnm •el nthnc anual de w
oes en qlle el ntaterario o efectivo sufra wia totacuin•. 15) 

Dicha rota.ci&i (RE) pueda calcularuo dividiendo J60 dfu entro el e! 
el.o de oaja1 

Cwrrito ~ &N la rotaci&l de efectivo de una ~' tanto manar -
cantidad de efectivo niquorirS. 

2.3.J OETeRMINACION ~ EFECTIVO MINIMO ?a!!! OPERACIONES 

Dalb que la eP¡Jresa debo apl:OVC(:har las qiortunidadea que aurjan para 

invertir o ¡::e.gar aus deudm1 a fin da mantener wi saldo efectivo, la meta d:!, 
be ser entcnoea qierar de manera que ae xequiera \.11 rn!ninD do dinero en ~ 
fectivo. Debe planea.rae la cantidad de dinero que pezmita a la~~ 
plir c:xn loe p!llg:l& progrlltladoei de am cuentas en el rraiento de IN venci
miento, uf CQ!O prop:>rci.onar un ~ de seguridad para malizar pagoe m 
pmviatcw, o bien, ~ progranildoa, cumD:i so disponga de las entradas de 

efectivo •peradas. DichJ •efectivo•, por a~t.o, deba mantenerao en tor

m do dep6mito a la Vista (saldo en cuenta de cheques) o en alqdh tipo de 

valor negociable qlJe produzca intereaea. 

15) Ibickrn (4), PSg. 270 
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Eld.stEn diversas t&:nicas cuantitativas, Al igual que r9191.u B11>frl
caa, para detonninar los sa1doa •(5pt.imos" do caja. El pres~to de caja, 
catD se ved poetariontant.e, pnsenta un m6todo para planear lo. nquarl

miento9 da efectiw, ai bien, no trata explfcitarrente el ~ del Nl
do adeCUl!do de caja. Oeede luop, el nivel 6ptJno depende tanto de la cn-

trada esperada o no, asf caro de los desanbol.soa de efectivo. El .aldD .. -

propiado se establece ex>n frecuencia en un nivel auficialt.e para cur¡>lir -

ccn loa ru¡uerimientm empendoe o inesperados, o ¡:ara cubrir las reaea:i~ 
des est.ablecidaa por lDll acreedom., cualquiera qUa _. lo myor. 

Pero oxiate una f&nula pdctica para detmminar a primera viata cual 

ea el efectivo mtn1nD pam qUa la~ pueda operar y ea la •igueinter 

El«> • -~DT=A~ 
RE 

donde1 

DO Efectivo m!nJm> para operad.~ 

MA ~1- totales anual.m 

R!! ~ de efectivo 

2.3.4 PR&SUPUESTO !!! ~ 

El ~to de caja ~ laa t.ransaociom9 finllnciarae pnivist.M 

de la 91p1'EA, oom:. o ptq::9 CElnVirtierdo los pmaupm9U. de Dpll1ICUln a 
una bue de efect.i:vo, cuyo objetiYO • la fijaci& de pl'OIJr-. que nigu-

lm la fmmll de allegane y duponar de lo8 recursm ....arU. para su d!!, 
urrollo. 

El ~to ele caja ti- mracterfsticlla ~ qm difiQl).

tan su elaboraci&, tal.ea cxmu 

a) La ocurrencia de loa ocbrOll ee inmcact.aí la ~ que M baae de -

ellos esta sujeta a ntlltiplm cootingenciaa, nucn::. ~ de caja -
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...... 

-· 
...... 

Ventas en efcct.ivo 
Cbbranza de ventas a cr*lito 
Otras entradas de ef'ectivo 

CDtpr.as en cfccti~ 

PalJ» de cuenta.a por pagar 

Gastos operativos 
sueldos y salarlos 
Paips de impuestos e intereses 

Otr• salidas de efoctivo 

Enrr1V0 mw . 

o 
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son aleatorios p..dierdo presentarse oorrlJ.clones que loa haqan variar. 

b) los pagc:e, por el contrario, tienen un car&:ter inel&stloo, representan 

do cur¡m:miaos ineludibles que hay que cubrir1 o sea, qua ro exiate una 
rolaci6n absoluta entre loa cobroe: y los ~ pzevistoa. 

e) Depende en gran parte de la aituac.i& qeneral que cbnine en el mercado, 

pues cumdo hay escasez de dinero y rcstrlcci&t de cr6:llto bmcario, la 

a::>tcanza ee torna mSa diftd.l, provocardo fallaa en laa pnrvtaicoe:I -

realizadas. 

A pesar de estas dificultades, el presupuesto de caja es parte J.nho

rente a un ccntrol prea~tal bien a:¡W.Ubrado, y mm rmic:hm ~ -

que no tienen un •ist.ana curpleto lo utilizan en WMI u otra fmms ¡ara po

der ·preveer y hacer frente a aus obliqacionea. 

2.3.5 FUENTES D2 FINANCIAMIE!\ITO 

El eatu:Uo de laa fuentes de fi.Mncianiento 80n otra herrmdenta O.ti! 
para WMI adocuada a&d.niatraci6n fi.Mnciera del efectiYO, ya que 90l'I loa -
nmdios por lea q\19 una errpteSa p.aede allegarse de loa recuraca llquidos -

necesaric:e para realizar sua operaciones. 

De acusnso a au naturaleza, •l:aa fuentes pueden cl•ificane en1 

l. rtJENl'&S et: f'INANCIN(IDfl'O Dn"EIN\S A CDRlO PLAZO 

Fomrldas principalmente por el. cr6:Uto ~!al o pl"OYIBedores, o -

bien, por el diferimiento de loa puivca anm''..,.,.. a o:>rto plazo, CXCD -

aon loa: :hrpleatoa por l*JU, aueldoa y Nlarioa e ~ por p8IJar a -
CDrto plazo. 

El uso inteligente do eataa fuentes, contribuye • qm: la obtencidn de 

recuraoa se logra de manera mas equilibrada y D1EU1Ja cx:mt:ou. 
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CbrXlcldas CDID neC}CCiaSas, puesto que ro son exp:>nt&Jeas, ea decir• -

m se dan diarillll:lente por las operaciones de la enpresa. La penoM encar

gada de crmseguir este t:ipo de fiMneianf.ento, debe estar bien preparada -
en la materia, uf caro corDa!r los t:Amdl'QI dl? c~a fuente. Entre otras ........... 

LtNFJ\ DE <HDI'l'O. Significa t.ener dirmro dieponible en el bllncD hast. 
¡m,r una cantid-1 nilbcims, durante un pedodo conwnido de ~. su CDa

to fluctda con la tasa de inter&. Por lo CJE!rml'al ae le eolicit:a a la ~ 

preu.. pm:;ar las dispoaicionea Cl1m ae hlly.m ha::hl por un periodo espedfico 

da JO dfas. 

<lm>ITO SVFLE. E.a una operac:iCln mediante la C'\111.l Wlll irwtit.uci6n de 

c:rfdito estableoo wwi cuenta. de cheques a n::tnl::ire de la dll>l'e"· Eh el mn
trato ae eatip.üa la tua de intcrfs eobre el •Alli:> diario aic>breqi.rado. El 

inpxt.e 90tregirado m puede aer IM)'Or Al intx:>rte de la. lfnea de cc61ito. · 

CIU>l'l'O DIRfX:ro O OUIR>GRAFMIO. !ll la operaciCln mediante la cual una 

imti~n de crMito otorga a un cliente una detmmi.Mda c:antidal de di

nam, mn el 91510 l'ed'D de 8l8Cribir un pe:¡ar6. O.pule do autorizado el -

cr6Ut:o, el bar\IX> entrega en efectivo o en atz>ma a la c:uenu de ctmquee, 
•l irr¡iorte del dccunento menos loa intermea ma.pordientes. 

DEaJ!2llO DE OOl.1.llOm.>S. ,.. la operaciCln por -'.io de la cual w¡a in:!, 
tit:uciCln da cr6Uto racibe en propied.KI letr• de '*1'blo y ~ 

te pegar'9 ( doc:Ulentoa por CXJbra.r 1 a CU9> de un teroero, deriv.:b de o
paraci~ netanante merca.nUles. Ellto. docllaentos deberln estar en:Soeadoe 

en propiedad a la ihltitucU!n da cr6!ito. SU objet.J:vo prblmdial • el da 

ol:Jt¡mnr dimro en efa::::tiYO derivado de l• operac:icx..- anerciAlm a:Jn 

tanar ~ .-perar el vencimiento de loa ~. 

PRlm'NOS fAEKWlIOS. sm -r.adlb en loa qua el prestamista recibe 

~t., valores o cualquier otra clMe de bienea ITIJC!bles, lo8 que oon-

9U'Va m 811 poder CDll) garantta del pr&tS'OD a efecto do cobrarlo en caso 
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necesario, con el profuct:ci de la wnta de dichce bl.... ~ ~ -
garantizados a:n marcancfu ae guardan en almaauea general.ea de dep&ii
to, o en b::ida:ra del deudor entregardo la llave al acmador o talla1do 1.m -

depl5aito legal, ft«do •te ~ del b!ai. 

FACit>RING. eon.iste tn wrder la cartera de ~ de la ...... 

a un agmte de wnt. (~ i.na. > ~ a m COl'IV9nlo ~ 
ciado pmvi~te. s. le mm avisar al cliente que ~ ~ -

- dama. al 1-XXJ, qu:l8\ llCtUa CXllD el ~ de cddito dll 1.a '!!! 
presa. El porcentaje de venta. de la cartera va a variar di! ~ al -

rieerJo de inoii¡>l fmf-nto de loa client• qua o::nfcnMn la c::iartua. 

CD!D eate tipo de f~ento • p..s. nmncimar a 1- utiU.S.S-
1'9taddu, CJ'l9 9Clll aqulllM qua la ~ dilc:lde capit.aliur, dl9p6I de 

qua hayan~ ain - obli~. 

LM utilidldll9 zata .,,_ aatru.tnn ~tal a la ...-. m la m.
ma toma en que lo Mesa loa ~ a largo plazo, i.. obl.i9-=:lanee, -

l• ac:x:i.clr9a pntennt:. o am.zwm, Mt CD1D el aipital prowniente de ---· 
terator en la psq1•elld de la tllPlW qi.- 1- ..t.tid. 

QJn. la .Ui&. de acc:Lon-. la aipm8a ti- m ~= vfa capi

t:al y m vfa del.da. 

OBLIGN::Iaas son tftuloa qua ~ra.enun m cdchto colect.iw a cu
go del mü9or, da tal llDdo que o::inat.itll;)'en m pu;iw a~ p1-o PM'• •. 
la arpresa gua lea anite. 



Algunu óe la. daswntaju que t.1- la emiai&1 de obliqacionea aoru 
ccnst:iteyen wi cargo fijo para la srpresar Al.ttlenta en apal.anclsuiento pr 

clierdo haan' bajar el precio de la. acclones1 deba crearse una prmrisien 
¡:va el Pl'90 dlll la detdA. 

SUs wntaj• eoru su Clleto m inferior al de la cmiei& de ao::iones1 

411 ~ da inte~ es ded~lble a::m:> gaat:as1 re pietde a:mtrol eobre -

la er1pn:911. 

J'Jl2I~. Ea una operacien en la cual una p&n1C1na 11...s. f~ 
mitente, &.tina ciettos h1enes a m fin lfcito detemdnacl:>, ~ 

1a ntalllad.6n de U98 fin a W\a penr.::ma 11-!4 fidw:J.arJo ( irwtitur::i& 

ele cr61ito ) , y el pmducto ee ~ • un fw.ianitenta. 

loa fi.deicx:JRd.- __,, a'Mdoll por el cpb:falh> federal, y ofreoln m -

arp:J'jO y f'inancianlarto para ~ l• diferentes actividmo. ea:irdal-
0. de la -.preu. 

o:in. lo •terior lle ha Vi.ato tat ·¡:anor-. ..,tic de 1- diferentee 
f\8\tea de finandmalenta a:in q\ie pJlda contar m11 arpn.a, y 90t\ 6ata. -
lQ que debm\ SlAUzar el a:iat.o do financiantento, ya que en ll89e a &te, 
- deted elegir la alternativa mas ~ropiaia y nlllnQI CXllllt:oA para la~ -· 
2 0 4 SISTEMAS D! INl'ORHACION 

2.t.1 D2PINICION 

IGI ai•a.M de infoD!llld.&i fJ.MncJ.ara -.i una t'cmni!l &Ut:mltice 119 -

IRltU' i. hbtoria ecx:idaica de una arpreaa. &i objeto • Jll'(IFOrcicnar in
f:Oc-. ~ p...sen a:in-.tltar loa ~ de 1• decWonea qua ~ 

~ en •1 pmYellrÚZ' del negocio. Se ndacta. •t.a hillt:Oria en tdaninoe -
cumtit.atiw., y axwta de an:hi.1Jlt::IS de ~. en particular de inf~ en 
.io. qua • «fttenaan van.u pcrdonm da e90e datt::l9 y, en parte, de lm -

~ ~takla por Ja ~ para 91iar lu cperaci.ones. 
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lOs datos no aon Gtiles o significativos CU!D t.alsa, a:ln:> hasta que -
son pz s !'doo y amvert.idos en una forma Qtil llmnada infcmtllk:i.&. 

La8 funcionas que tiene todo aistana de !nfDDMCi6n • mame m ~ 
~ pasos do la aiqUiente maneras 

l. RDa:Jlectar datos 

2. Ccnvertir date& 

J. Archivar datcm 

... Pmanar dat.c. 

s. Pn:lporcionlU' infat1Mc:J11n 

El alataM de J.nfottuci&l m un aistana fonnal pl991!1lta e la spn

._ para cutrir doe objetiw. lutdanental.ea, q\IB aoni 

l. Intormaci6n intuna para 111 tana de deci.9ione8 ll..mata a:intahlll

da:l ahiniatrativa y~ ro ae basa. ~te en loe 9principiom de CX!l 
teMJtW qmerablente •e¡ =tw•. 

2. lnf°CP U5n exte.rn1, ¡ara penona. ajenm a la idd.niatnci& de -

la ~' acclonilltu de ~ oot.iZldaa en Bolea, gobiemD, J.natitu-
cionm de c:di:lit.o, ~, trabajatoiem, etc. rec.ibierdo el nmbre de 

~ financiera. El objetivo de la a:intabilidm financiera • lo

gra a atra* de loe 09tado9 financiel'C9 bUiccm qm ecru 

- !lltldo de poaicidn fi.Mnciera o Balanm Gln&ral. 

- F.atalo de ~ y qmanciaa o Elltmc de Alleult.mo9 
- Estado da cmtd.oa en la aituaci& financiera m i:- 11 ef-=t.iw. 

2.4.2 ESTADOS FINANCIEROS 

Loa aatadoe financieros. aon la& fumt.ae de J.nfcllrl9Cidn qm ....tnn 
la aituaci& financiera de una mtidad ec:::icwdnica, a mm facha ~. 

o por un pedo&) de timpa espedfic:C. Dich:la estaib dllb9l •tar ~ 
cklll de rmnera 031t>letll, esto •• q1.9 incluyan un ~, qm ~ 
el rnnbre do 111 aipresa, del estado financiem q1.9 • trate, •r 0m> la -
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ted1a o el padodo al que se refiere. 

~ B,! POSICION FINANCIERA Q BALANCE GENERAL 

*Es el eatado linancletc m!s ~rtante, en el santicb de que todas 

1- t:nnMcci~ a:Jntablee pueden Nr reghtr-'- en t.Amlinoe de aua o
fectc. m el mi.IN>. ~ la sittael&l t'inan:J.era da la ~ en un -
~to d-5o del timp:>*. (fj) 

PASIVO 

(OBLIGACIONES) 
ACTIVO 

(RECURSOS) 

CAPITAL 

(PATRIMONIO) 

.tl activo repteaenta lm den.c:hla .de l• ~ y ae cl.MUJ.oan cla -

~ a BU di8p:l'libllJ.4-I Sll 

- Ci1wla>te 
- Pijo 

- DU!or.tdo 

El ~VD aimt.ituye lldl obli~ adquirid.al por la ~, clA
ai~ de acwtrdo a BU exlgibiJ.1cs.t •U 

- Pm.l\O • (brto P1uo 

- P-1\IÉ> a Lugo Plao 

(6) Ansuns Mlodaino. OJntAbilictm General. IW.torial c.E.c.s.A. 24. Edl

dbl. Mlx:ico, o.r. 1970. P6). JOS 
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El capital res m.iestra lo q¡:e: se .invirti6 ori~ en la CltPreM 

y las 9anancias obtenidas a fil'J'Or do los ao::ionlstaa y que fueit>n rein....w

tida.a en la múna "'t>n!&llo 

~ Q! PERDIDAS ! GANANCIAS Q. M!!1!2Q. Q! RESULTADOS 

"Es el estado qua refleja la rentaoil.ldao de la mpresa durante el 

pedcdo a:intable. Jillatra el odCJdl de loa ~, uf azo la natural!!, 
za de loa gastcli, llTboe factores dan lUqar a la utilidad o pl!rdidA neta". 
(7) 

El EmUdo de ra.ultldoa u un estab f'J.nanciero di.nhia:>, ya ~ B>e 

rraJeStra la utilidad o Pl!lnUda neta obtenida ror una ~ rz>r \a'I pedodo 
de tJ.mp> det:.srndNdo, l!D9trando para talos efectos, la diferencia entre -

lee inqte9oe y ~ de la ent.id.i.. 

~ Q! CAMBIOS fil! 1a SITUACION FINANCIERA fil! _@!!! ! ~
.!.!Y2 

!11 el que se refiera • la obte.ncidn y utila.zacU5n de ~ de -

\NI ~, durante m periodo de t1Mlp> detenninldo. 

En otru palllbra9, ~ decir q1iXt • el mtmo Cl\'9 noe na.-tra la -

obtencidn y apliC*:i&i de mc::l1reOa p>r ta'l'pedcdo de tifllllO mtemlnado, • 
travt. de 109 ~ y dimi.inucioniew si el -=ti.ve, m el pMiYO y _. -
el capital, obtenJdoe rz>r la a::nparaci& de doa •tad::Jm de poaicidn fiMn-"" 
ciara a doe fechu detainünadu. 

El illClll!l!ftto de actiWG y diaainuci& de puiW. y mpital, CEJMtitQ. 

ye \l1B ,apllc:aci&. 

El incraronto en puives y capital y la dUlaJ.iu:::i&l de llCt:iV09, CD'9-

tituya un ortgran. 

(7) Ibidcm (6) P4q. 309 

38 



cabo nencionar quo existen otras !umtes do info:maci6n financiera, 

tales caio1 el est.ado de CXJBto do producci6n y costo de lo vcrdido, el -

fiujo de efectivo, el flujo de fondos, el flujo de operac16n, balanza do 

cnrprobaci.&i, etc., los cuales so utilizan para reali-iar un anlilisis mh 

detallado de los datos r:catrados en los principales estados fina.nciems. 

ESTADOS FI~ANCIEROS PROFORMA 

Son lk]\16llo& que contienen en parte o en todo, hip6tesis o supuea

tos, oon el fin de rrostrar la situaci&i financiera o los resultados de -

las operaciones. Loe ostadoe fiMncleros pmfoma pUDden aer de doe ti
pc8• 

a) PK>rofff\. Contienen las operaciones rea.les y ~tran hec:h:ls 

p:>aterioros a la focha en que est4n oort:Adan las cifras do los estldos -

financieros 1 c:onc:cidoe tambi6n ccn 01 nanbm de pron&rtic:cs). 

b)PK>YECCICNES. Mlcstran los rcsult.ió:e y la situa.ci6n financiara -

basada en proyt.'CtQs que so supone se realicen en el futuro (a:>nocidos -

tant>i& oon el ncxrbre de presuple!ltos) • 

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

D;toe estü>e son los que se presentan para noetrar la aituaci.dn f!. 
nanciera y ol resultado de las o¡::eracionem de una entidad eo:m'tn.ica ~ 

grada por una ttstpsñl'a tcnadora y sus subeidiarias. D\ estos estado9, ee 

debe incluir todos loa derechos, obli<Jlicl.ooos, patri.rrcc\io y resultado -

de las operaciones de la entidad ea:x6nica consolidada, eliminando las -

inveraionas que la carpúl!a tena:k>ra teng"a en &Ull subsidiarias, ast ca:ro 
las operacionea efectuadas entre estas dltimas. 



2. 4 0 l ~ INFORMACION FINANCIERA 

Debido a qua el cntoi:no ~ce, politice y aocial dentro del -

cual ao desenvuelw la arpresa, sa encuentra en OJnStante csbio y cada -

vez tiende a ser n«s CXl!plejo, data requiere de infoDMci&.i f'inanciera o
portuna y adecuada. 

El cuerpo de informlcl.15n hasta de la er.prnsa mSs pequc:ña es enonm, 

y CDrpArde las operaciones internas de la cnrpaM.a y sus relaciones CD1\ 

el nundo exterior. La ilrp::Jrtancia de dicha infoanaci&\ p::dmoe docir, que 

mdica en su utilidad, ccnfiabilldad y provisionalidad. 

La "utilidad" es la cualidad de adecuarse al prop&ito del usuario1 

la infor.Mcidn firanc:icra es tltil en funcil5n de •u contenido informatiYO, 

el aia1 debo de ser •i911ificativo e expmsado en t&minoe ncnetarJ.o. y en 
a:inoeptcs financiero.) , relovant.e (seleccionando el mensaje de la infortl!. 

ci6n, sogtln au inp:lrtancia), veraz { reflejando hec:h:ia, evento. o transas. 
cienes roalmente aucedidos J y CCl!'P'lrable C rnidien:k> la in.tonnDci& en el 
tianpo). 

La "confiabilidaCI" es la caractedatica de que el usuario aoepte la 

infonnaci& para la tate de decisiones, debiendo ser por ello1 

- Eatable.- es la aplicaci& de lu rni9MS reglas para oaptaci.&n, cuanU
ficaci& y presentaci& de datos. 

- Objetiva.- qUe la infm:maci& represente la ~. de acuerdO a di
chas roglaa. 

- Verificable.- aJMhte en la aplicaci& de pruet:iu para a.iprol:Jar la i!l 
fOm11Cil5n pn:iducida. 

La "praviaional.idad" es la característica que va iI!pltcita en la mi.! 
JM infortn111:i&, y se refiere a que &ta no es de carlcter peP'll!U1ente, ya 

que las operaciones de. la atpresa generan camtantarante infom-cl&. 
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CAPITULO 3 

LA PLANEACION FINANCIERA 



CAPITULO J 

~ PLANll:ACION FINANCIERA 

J.1 DEFINICION 

La palabra planear significa decidir anticipadlltente lo qm 11e va 

a hacer, y si la ft.ZX:i&\ financiera, CCl!D ya se vi6 anterionmnte, • OOJl 
seguir dinero tnrato y usarlo lo nejor poaiblo para 1ca fines do la. ~t!! 

sa, pl.aneac.i& financiera es, entonoes, prever anticlpdmtente l.aa neaes.! 

&Idee de dinero y su correcta aplicaci&, buscardo •u mejor nrd.imiento y 

su tnSxima sequridm. 

La •planem:i& Finarciera• fonna parte de 1- tanl• del ejecutivo 

de fi.n.Jn&u. las plana y pra\.¡MJHto. fln&ncierm prqicrclonan ""napa• 

de la. tr~a a -.:]Ulr pan alcmzar 1m objetivm de la tl!F8N• -
Emto. inatni.nto. prq:orcionan una atnw:tura pu-a mordina.r 1M divnr

sas actividades de la ll!l!FreM.1 adanla de que acttiml cxm:J un JTBCanisrrc de 

control para atableoer un patr& de funcionmniento D9P8CtO al cual -
p.sen .valuarse loa rmultadoa realea. E8 rwari.o, pw, mtpzeuder -

lea pucm del ~ dtl plllnMCi& financiera para p:der manejar ~ 

darente lu act..lvidmn de \Sl4 ~· mmd.mi~ ad: al precio de 1aa 
aocioMo. 

1) Pl.MFJ\CIOO DEL Enr1'IW 

Por lo general .. realiza al elal::mar el ~ de caja o efes. 

ti\'O, debe au irrp>rtc>cia al hecho de qua el dinaro m efectivo .. el -

elatento prim:Jrdial da la errpzesa, de no contar con ma cantidat de •fes. 
tivc adecuado, la arpresa perderla aolvencl.l'l y acabada ai la bancarrc

ta. 
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21 PIA~CN DE U.S Ul'ILIMOES 

Generalnente se lleva a cabo~ estados financieros pro-forma que -

nuestran niveles anticipadoe de las utilidades, acti\ICS, pasivos y capi
tal. 

tos presllp.JE!stos de efectivo y loe estados financieros pro-fornia no 

&elo son Otiles para la planeaci.'5n interna, ya qua tarbi&t los acreedora 

act.ualem y futuros tienen por oostwtme iDlicitarloa. 

Un aspecto inp:Jrtante que se debe tanar en cuenta para la pla.ne&ci& 

financiera, es la situaci& por la que atraviesa el pds en el nauento en 

que lleta • realice, ya que los factorea ecordniooe, poUtiCXlS y llOCiales 

tanto internos CCl!D externos, influyen en la detezminaci& de las pollti

cas financieras a regir. 

En necesario mcnc.iona.r que en la actualidad la situac.H5n ecadnica -

del pd• es tllJY inestable e incierta, y por lo tanto, lo es tari>i& la s.! 

tuac:i& de la gran mayada de las ~re.as, y para c¡ue puada darse una -

planeaci& financiera adeoa;Ja y eficialte, &ta debe llevarse a calx> to

minio en cuenta todos los olenentoa y sitU11Ciones necesarias. 

Pl::lr lo Mterlor, 1E8 pods!IJ8 dar c:uenta de la ilrportancia que tiene 

el h8ch:> de que loa objetives de la aipe:sa •t& perfectmaent.e bien el~ 
bleddoe, ya que del legro de l.Oll mi..-, depen:led la permanencia, deaa

parici& o crecimiento, que en un rrarento dado puedan da.ne en la aipre

NJ y lo m5s bm!Sfia> en estos l'IOllE!l"ltm es lulCllr prizrerc la pel1Mn0neia 

d9 la ~' pira posteriorrrente tratar de alcanzar un crecimiento, que 
influya en m nmjor«niento de la eituaci& ecxx6nica. 

3.2 CLASIFICACION 

La planeac.l&l financiera puedo clasifica.rae de acuerdo al tietpo que -.... .... 
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a} PUtNFJICICN Fnwa::n:RA A Q)!fIO PUiZO 

l\barca un pedodc de un aiCJ sin ~ en numtroa dtae, el hablar 

de plane.se.ilin finan:iera a oorta plazo es hablar de per'lodoe de poo:::w n:e

sea t 3 6 4, o tol vez 100110B l , teda depende de las nooesJ.dildas, oporaclg 

nea y objetivos do las arpreaa.s. 

C\wño la planeac.i& financlera ahm:a pet:fcdce pequsñoa da t.tarpo -
qoo no exceden de doce .._, ganaralnente se ~ autxlivt.dir, oon e1 -

fin de ir ~ la •ituaci& financiera y io. n9Ultado9 ~ -

aeg&i lo ptea~tado. 

De esta. muten M obtenlr6n dife.t'13neiu o variac:!carea, la cuales • 

debedn MAliz.ar a fin de at\d.iar au te:rdencia y poder tanar 1aa dechJa 
rea qua sean nooesarlaa para log:n.r lOa objetiYOl!I de la esrpreaa.. 

bl PUINl::ACI~ FnW«:lEllA A tNa> P1AZO 

l.bm:a perto:so. maye,_. • Wl año, y al. igual qm el 4nl:.erior• ooneta 

de orimtar lM act.ivimde9 de la flll1j:lresa hacia la cbt.enc:i6n CS. ut.ilida

<ka, a6lo que • ~ extmrdlT a perl'c::doe mayores, irdican:lo ai que f05. 
ma y c6m 118 p.Dlen lograr •joru en el negocio. !:. decir, • ~ pla_ _., 

-~larsVMtu 

- detemdnu qtm ltnea. de prcdw:tos 116 van a ~ .,_ el futUl'O 

- a qua precicie • ¡xxtran colocU' en el ~ 
-~•F•Ynducciane9~&o:.tn~~ 

ltl ~ illp::l.rtente dentro de la pl~ fi.Mncier• a lal"JO pl.! 

so, ea qt.m • debe dtt.eimlnar a ~ nsultd:le • llagcrfa cai 1m procJug 
tos existentea, y •f. ccnocu lOll ~ de lOll llJINI08 produi::t:oe 

pira loqntr los objetive. preví.neme establecido• • 

Por t1J.tJJ¡.,, p:dmcs decir que la plAneae1&\ financiera a laiqo plazo 

sirve de guía y de bUe a la pl.aneaci&. a ootto plao. 
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J.J PLANEACION Q§_ LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA EMPRESA 

Para que la mproea pueda CXlNlider.u.e bien estructurada desde el -
pmto de viata financiero, debe r.n.\ir tres oaracter!stiou princip.ües 1 

a) ESTABILIDAD 

b) SOLVD«:tA 

e> PRnl:I'IVIDAD 

ESTABILIDAD 

La proporcitln entre el pasivo y el capital señala hasta ~ p.&nto -

aon los accionista.a o loa acreEdores dueños del nerpclo. Para que esta !:!, 

lac:i& so ccnsidere satisfactoria debe •r mayor el capital contable que 

el puivo. 

Una deficiencia en este aspecto se aoentlla cuando el CXOE90 - en el 
paaivo a oorto plazo y cuando el CUito del puivc es •t.tJ&ricr a su nnli
miento. 

o.wdo un negocio CUE11ta cx:in una eatructura financiera bien prqior

cicnada entre su p119ivo y su capital ae die» <¡\lit a estable, puea su ai
tuaci& financiera est.6 cimentada 80bre W\11 bue .Olida ya que el CXJntrol 
da la misma est& en mlll10S de sus accionistas. 

Estabilidad 

ESTRUCTURA FINANCIERA ADECUADA 

CAPITAL CONTABLE > PASIVO TOTAL 

ESTABILIDAD 
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SOLVENCIA 

La solvencia del l'V!C]OCl.o es su capacidad par• pagar op:art:~ -

los o:rrpraniacl9 lldqui.ridos. Por lo tanto, debe peder cubrir su. w~ 
tos ccn el cuno nonu&l de sus cperacionas, dobUrdD mdstir CX>rral.acJ6n -
entre el plazo de recuperacUln de los actiYDB y el pago da •m ~\IDll. -

Para que esto pua!a realizarwe se hace nooesaria una prqiorcil5n directa -

entre el puiw circulante y el act.i w d.rculante. 

Om:> en la rnayoda de lm CaaDll el timp> de rectprad& nD O')inci

de, suele a:ansiderarme C01D ccrrecta la prcporci6n de doll acti."111:>9 circulaa 

t.es por un pa.ivo circula.nte, ~ para detominar ... pmip::>rc:::U5n • re
cesarlo analizar lu partid.u inllvidualea que rm.rt mriJD9 el.manto.. La 

ccnaexvacien de un cr61ito f~able es naiy ~ para el dmarmllo 

de la ~ y •te .Slo pm:le loqr.aree l'llldiante el ~ento a>nstan

te de l• obligad.anea c:ont:ra!d•. 

solvencia 

$ 150,000 s 75,000 

2 1 

SOLVENCIA 
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PRODUCTIVIDAD 

EKUten nu:has no:Udas do pioductividad, cada. una do las cuales rol,! 

d.ons le» rerdirnientoa de la mpni:u a:in las ventas, l.oa activos o el cap! 
tal. En qeneral estas ttW3di..das permiten evaluar las qananciu de la·Eflpre

sa a:)h rupec:t:o a un nivel determinaio de ventas, de actJ.wa o do la itwe!. 
ai6n de loa accionistas. 

Se debo prestar especial ate.ncien a la productividad de la mprep, -
ya que para sostenerse es necesario pm::!ucir utilldadm. 

La niqlA qcnaral para la adocuada planoaci& de la estructura finan

ciera de la &1presa m puede expresa.rae en ~ cuantos t4ani.n:le, •in:> qua 

deperder& de las caract.erlsticas propias de cada mpresa y el cxiraequirlo ............. 
1. Que lo estructura inicial de la aipresa aoa a:irrt?Cta 

2. OUD su adnlnistracidn se haga de ocuerdo a:)O una bJenit polftica -
finarx:iera, qua pmnit:a a:)t'lletvar ma eat.ructurac.ien. Da esto de-

perde<l1 

a) La calidad y sequridai do la inversi6n 

b) El equilibrio y control de la 111presa 

e) SU resistencia o situacien ante la crisis 

lila drtinistracH5n inofic.iente requerir& exoeso de recut'1IOB qm .a -
t.raduclr&n ., 90bre-invoraic5n en clienta, inventarioa o octi'«> fijo, lo 
que provocar& dospenliclos de capital. 

J.4 INSTRUMENTOS Q! ~ PLANEACION FINA?-!CIERA 

El sistema presup.acstario es la herrcsnienta mas isltiortMt.e cxin q\111 -

cuenta la adninistrac.len nrderna para realizar sus objetives. 

la clsificacien ml9 usual que loe financieros a;>lican ac:tual.Jtl:l:nto en 

•US rDJOCios esr 

1. Ptesupucsto de opcrac.len 

2. Presupuesto de inversiones ¡::ennancntea 
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J. Presupuesto flnan::iero 

El presupuesto debe o:>naiderarse c:crm una herrmd.entA furdamntal en 

la adminiatraci& de la mpresa y no caro una fw¡cJ.&I c:::cnt:&11e. 

J.4.1 PRESUPUESTO DE OPERACION 

Es el mas frecuentEmBnte utilizado ¡::or las ~ y CLE¡ll6idti to
doe lOls cnoaiptoa que integran los resultados de cper4Ci.6n de uno ~ 

sa, estan.io Algunos &'.! ello& relacionados directarente oon a::inceptoa que 

i~an el pC'ffupueeto ftnanciero. 

Ioa principslea conceptoa que integran el presupue8to de operacit5n -
son loll aJ.9UJ,ente111 

1. Prea\.J'UB&to de wnt. 
2. Pnta~to de cxeto do ventas 
J. Pre•up.aesto de g.i:c.. generale9, de Venta y de abinietrac:USn 

l. PR!SUPlJfS'lt) DE VDfrAS 

Sen f!l.d1oa lat fac:torca qua plEden influir en el YOltbl!n de .... ntM de 

una ~, por lo que m md.ate ma te<Jla gene.rAl para pmt~atarlM .. 

que 11811 aplicable a t:a:.tc. loe nag:x:i.Oll. 

En primer lugar e. inp:lrtante an>oer peri6:li~ lo• ~ 
~ Qbran en pllSer de io. princlpslea cl.ientaa, oon el fin de ro •table-
oe:r wi ~ti<t> .abra un,:,. ret1ult:ad:ls de ventas qi.- ro han •ido ~i

cb p>r lom~. 

El pnii11.p1e5to de vent.aa deba apoyarsa en el ~ para detemd.n4r 

14 participad& de la a:ipreaa en el tnl.EDI· debe taaane en cuenta lu p>

lfticu y prograt'lo!IS de la misna. 

Para lograr un.s conecta eetJ..macien de vent.a., deben cxwmidarane -
ciertos factores especfficom de venta, talelll OCJ'IDJ 

- tos factores de aj~te, que aon lea qua tl.l\TÚmln ~ decto per
judicial durante el perfcdo anterior y que han sido ~ab, o bien, que 
tuvieron alg11n efecto saludable y quo se estima ro • repeti.dn. 
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- l.Os factores de C«rb!o, que p.leden existir en el prcxh.cto q\I! se e
labora, en el voleknen de p:rcducc.U5n, en el rrercuido a quien va dirigido el 

prcducto, o bien, en los m6to:los de venta. 

- Ica factores de crec1nú.ento del producto, que son los que se refio

mn a la influcnc:ia quo tienen tanto la ten:!encia de crecimiento del p~ 

dueto, MI <XITD la del nercado en que opera. 

T~&i es necesario tanarso en cuenta fuenas coorúnicas generales, 

las cuales se refienn al ent.orn:> ec;%XÓIÚ~ en el q1..1e se desarrolla la dll

prcsa, ya que tieno una influeneio!I ittp:lrtante en las ventas. 

Incluye las materias primas, la tMrD de obra y los gastos directos y 

vAriablea que son qenarado!I a r~n directa de loa vol~s de venta y -
pmducci~n, dehi&l!ose prostJpUOStar do acuerdo oon la estru:::t.ura de los -

productoe y cSel sistdlla de CXlStos en partic:ular, ~ a:JTD baso loa %!!. 
querirnient:Oll est&dar de produ:ci6n. 

A:>r lo quo respecta a los gastos directo& de fabrica.cl.en, aon gilStoa 

m identitiC4bles diroctam.mte oon loa productos y trec:uentanente aon gas
tc:w irt(lortantes que p:roYiencn do departanmt:oa de servic:iOS (m.mtenimien-
to, t:.olle:res, etc. J. PLn3o decirse que el o:zrporta1\iento de estD8 qaatolf 

de tal:lricac:.i6n es de car&:t:cr fijo, es decir, que varfan poco en relaci&t 

con lo9 YOllhencs de produccl.6n. 

J. PR&5UPtllS'l'O DE G1;Sl't6 GQlERAUS, r:E VENrA Y ADUNlS'1"RN:XON 

tas c¡astos que se mal.izan dent.ro de los ~oa de venta y ad

mitúatrar:::U!n de la urprcsa, se pres~tan de tMnera similar a la ante-

rior1 cada departanento saniniatra mu pre.~ato en el que incluyen t.c:doa 
sus gaatos1 qenerahi:entc los mis iJTportant.es son loa relacionados con 1N0! 

dos, salarios y prestaciones al personal. otros gaatos inportantes son -
loe de·carkter fijo, CXl?D la deprociaci& de ITDbiUario y equipo y la -

mort!Z.::i& do gastos. 

C4bO f!ISlclona.r que un bUl!J'l pres\lpuesto no debo cst:ableoarse unicanen-
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te, b.:ls&dose en lo que se ha hectD en ai'os ant.eriores, sino qua ~ -

debe juzgarse la necesidad del gasto para lograr las operaciones de la -

aTpresa. 

3.4.2 PRESUPUESTO .QE INVERSIONES PERMANENTES 

Tanbif!n llsn.?ldo prea~to de capital, te&icinente forma parte del 

presup1eato financiero, pero dada su in¡:Drtancia, me oonaidera CXl1I> \SI -

presupuesto in:!t!p!ndiente. 

Las inversionem pe.J:lMnentee aon utilizadas en loa nagod.Oll durante -

varios años, por lo _que la deciaidn de inverUr debe estar aoorde a lea -

objot.i\IOll de la mpreaa, uf. CXllD con aus estrategia y ~, tanto -
finarcieroa CJCJ'ID hllMma en el pn19ente y futuro. 

Po.ra poder efoctuar Wl an!l..isis financiero que penn!ta tanar una de

ciai& final, ac::ilz"• ai ma inveni&l ¡mmanmta cWJe raaliaarwe o ns, -
neoeaario tonar ..._ 9Clbre datoe real.Uta. 

Para peder realizar •t:.D9 anlllaU e. nacoaarlo a::imiderar lo aJ.
quimtiu 

- i.. inveraU... .. '9alizm flnSmaltalnaite para Clbt-.r uti~ 
des en el futum. 

- Una J.n.....il5n repramta ma serie de daantcbo9 e ingr-. de ~ 
ja. 

- La m::ined4 actual CD!pt'• maa que la m:ineda futura (valor del dinuo 
en el ti.mp:>) • 

- El ooato del dinero. Al efectuar una invenil5n me requieren fardoe 
los cuales p.aSen ser prestados o prcpic::m. CUmdo son preat.a, • t.ienlt 
que pagar un inten!s por el IS> del dinero, por lo wal • WWI carga fi
nanciera para la ~' Cllmdo son pmpJ.os no 98 pi9911. intedis, paro al 
usarlos se pierde la oportunidad de pomrloa a trabajar de al9JM. otra -
manera (ex>sto de oportW'lida1::H. 
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3.4.J PRESUPUESTO f'INAHCIERO 

Ea el rili!s ~te de tr:dce loa presupuestos, y es el qua: ee ocupa 

de la estructura financiera de la. ~resa. SUs objetiVOB prJ.Jrmdialcs son1 

el de la solvel1Cia, la estabilidad y la produc:Uvil!ad.. 

Qlt4 formado por el presq:illeSto de efectivo y por el presupuesto a -
la.tqo plazo~ 

l. P~ DE tFECn\IO 

La GU!p:)Sici6n de la est.ruet.ura financiera varfa de «rtpreaa a mpre
sa, pero m pua:!e wnsiderar a 9rMdes 9~ <¡\Je sen de qran importancia 

en la CX11tX>Sicit5n de la rnisn.aa 

- Efoctivo de caja, bll.n.cDs e inversiOMs terrp:>rales 

- cuantas ¡:nr a:ibrar a clientes 

- Inventarios 

- Inversiones pennME!ntes 
- ~a a a::irto y lat'9Q plazo 

- l'%OVeodores 

- Gastos e JJnpJe.stos por ~gar 
- capital social y utilidades retenidas. 

O:rrD ya ee mencionó anteriormente la &!Pt'l!aa necesita conserva.r ~ 

dade9 aSecuadas a:in las que pueda hacer frente a •m obU9a:iones e inviar
sionem que N han trazado en sus objeti'VOS. 

F.11 pana, este ptes~to, la horranientA esencial paR evaluar el -
objetivo de liquidez, de tal ~ra que ao puedan detmmlnar los sobrantes 

y faltantea de efectivo en un ft'Ol'ento dado, y aaf facilitar la evaluaei& 

de llqW.dlg de la Ulflre&ll que se trate. 

Para elaborar un presupuesto de efecti"W adecuado, es necesario tener 

an::idlnientos de la Q?preaa y aplicar un Wer1 juici.o y bases &elidas de -

c41culo. Lllll partidas qua generalmente tienon mas impacto dentro del pre

eupueato de efectivo, son las siquientes1 
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coma; A CLIENTES. Se detenni.nan oon base a lm ventas y an:Uciones 
de pago. 

SALARIOS. se oalculan can base a los puestos aut.orhadom y a l.a rBI!!. 
neraci6n ccrresp:in:liente. F.at.e cAlculo sirve de bue para la deteminll

ci& de otras partidas, tal.ea o:m:>i gratificaciones, ..,qLU'O aocial y dan&. 
prestaciones que otorgue la mpresa. 

PEOJEEIX>RES. Su dete~n está ligada a::in el nivel de inventarioe 

que se debe mantener y loa ciclos eo:x6nia:>e y de producci& pravimente -
eatablccl.doe, as! oaro las condiciones de carpra pactadas ex>n los ~ 

res. 

lMPUESTO so~ U\ mn"A. se detemdna a:m bue en el .resulta3o que se 

obtenga del ejercicio y Jo qm marca la IB'y del :tnpaeato Sobre la ~ta. -
bl iqlcrtante recmdar el l*JO rrmnaual de loa anticipcm que daben efactua!: 
se durante el ejercicio a cuenta del in'puesto miual, el cual debe cubrirae 

durante loa tnta n.-.ea lligu.i.entea a la terminac:i& del ejercicio. 

DIVIDENOOS. Se detenninan de aoatdo con lo di11PJ99to p:>r la aaanblea 

ordinaria do accioniatu, que aprcl:J& los re9ultA:!oe d9 ejercicio anterior. 

REPARm DE l7I'ILIIWlm. se calcula de acumdo C1X1 la declaraci6n anual 

del ilrpumto 80lre la nnta del lllo anterior. 

ot.ro9. Se refiere a los financimdentoa requeridm de aa..rdo CDl loa 

nsultado9 obtenidom de cperaci&, lc9 aaldos dll efa:t.iw, lu polltiau -

de la~, etc. 

2. PRESUPUES'ro A LNOJ PU.ZO 

cmo el presupueato a largo plmo ea un pinto da referencia para ~ 

bleoer el presupuesto a mXto. pl.Gzo, es nuy 02Mlldmit.e 111\alizar y •tu
diar cxincienz\danente l• deaviaciooea que exiaten mitnt wm y otro plm. 

Lll. plancaci& a lmqo ;¡lazo utiliza estrat:egiae para la nallzacit5n 
de ciertos acontacimientca, am el fin de lograr loa objetive9 dlt la~ 

presa y fijar su curso de aoci6n. 
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los objetivce principales de la planeacU5n a largo plazo son1 

- Proporcionar una irn5gen de lo que sera la mpresa 
- Mantener un c:urso de ac:ci&t 

- Pemlitir y facilitar la tena de decisiones 

- Evaluar el factor tunano 
- Facilitar la obtenci6n de financiamientos futuros 

- sexvtr de base para la ewluaci6n del futuro de la mpresa 

El presupuesto a lllllJ:I pla:io, generalrrente esta form!ll:b por dos par-

La prinmra revisa ol en~ de la B!pre&a, fija objetives y estrat.a 

glas, llnaliza y cstuiia loe problemas y op:>rtunidadea a que se enfrenta, 

a:insiderlrdcse los siguientes aspectosr 

- Esti1Mc.i& de la situacl6n rrurrlial, nacional. y local. 

- Fijar y definir los objetiYOB de la ai¡>reaa en forma es¡::ec!fica. 

- o::mccer el status pasado y el actual, con el fin de precisar el -

punto de partida., p.dicn:lo establecer un progrmna para cubrir los objeti

voe trazados. 

La aegunda parte rosunc el plan en Ubmims financieros oonsidermdo 

un progr5N1 detallado quo facilite obtener la infonnacU5n y resultadoe -

del plan a largo plazo1 dicha infonnaci6n debe calc:ularso y nostrv.a en 

ti9md.nc. financ:ieros y o::mtables para obtener los resultados por afD y -
peder aer CCllpllt'adD. oon CJCP!ricnci.as anteriores. 

La inform.sci&i financiera de la planeaci& a 1.argo plazo &me ~ 

tane de tal fmm11, que aea accesiblo al lector y p.e1a ser analizada e -
interpretada cxn facilidad. 

3.5 CONTROL PRESUPUESTAL 

Resuni&do lo antes viato, tenem:ie que la Planeaci6n Financiera ~ 
quiera de tres fases para lograr los objetives que se hayan detemdnaSo& 
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tal. 

l. Planear lo que se.quiere hacer 

2. Llevar a cabo lo pl~ 

J. Verificar la eficiencia de c6tD se hizo 

sierrlo esta OJ.tima etap5 lo que es llau::lo o::m:J Ck'rltrol Ps:ea :p.-

Para ejercer W'I buen control pre&ll¡U!!ltal, la aipmsa debe bmer es

tablecidos sus objetivce, J'l9taa y poltticas, axi una eatructura de Ol'9an! 
zaci& clara qua pe1l'l'\ita fijar y delinear las 8rw de J'.e&fOI elulidad: y 

autoridad. 

El control qua se ejerce por taedio del pn.~to det>e enteRlene -
amo una activida:! diaria madianta la cual ea \ll!d.f'icad la eficiencia da 

c&D se hizo, adem!s de qua ae esta inforl!IPMo a lo. responaable9, del -

logro de loe objetivo., 41 su avance y del grado dli C'\Zlf>liJldmtD de las -
JUilSl'Da, callficardo aua deficler.c:iu o eficiencias Qbten1c1,ta t!l1. ~ 

d6n con el ~to. o. •ta l!lillnlllra el ~~to ·~ .ticamMte 
cmci olsnento baaioo de oont.ml. 

Al a::rrpsrar l.o9 raault.tdo. rea1- CD'ltra io. p%9~ paten 
ser detectac!M algunas deficiand.u en el preau;u!St01 •to trae CD1D -

a:inaecuenci.a lA neo.ida! de nivi.Nr ¡:ci6Uom.nta el ~. de

pen:Usido de lU ,_..~ e:tf19CffJau de la ~. 

AllS: pum, la ~ ~ cb inat.Nlll!ntc:. de 118llcidn i-m CDIP.! 
rar aua nault.-a1 

- El ~to original, y 

- El ~to reviudo. 

fata dl.t:JJm •tara calculldo mn bue a una ~ da n.ulta
doe reales y estimlldoe. 

No •iB!pl'8 los reaulta1oa obtenidos se miden en tatnüncw de J.ngre

aos o ccato, por lo que se plOdEt dEtcJ.r qua no exhts ma imdida ideal -

que abarque tcdoa lOll ~ de lOll ~tat'bl, y p:>r lo tanto, debal 
utilizarse diferentes rnadic.\u para los ·divenicm MpectDs y aat p::der ca

lificar su actuaci&. Una de las medidu utWzact. CCXl JMYDr fneum-



cia en las eipresas para ejercer un adecua:b can~l presup.iestal, es el 

an!lisis de las variaciones de sus operaciones entre lo presupuestado y 

lo real. Sin orbm:gc, las Worrrcs que so preparen deben ser claros, -

cbjeUvos y facJ.les de CQ!Frender, indicaMo las caLISaS y ro aolzsoonte -
loa hochco. 

3. 6 !.!lli!Q _!!§ EQUILIBRIO 

El an!lisis del punto de equilibrio es Wla iqJortante t.Gc:nica a.nalt
tica que so usa para. estWiar las relacicnea qua exbten entre los CDa

tos, loe ingreSOl!I y las utilidades. Esto ea, que tiene o:mJ propCS.itm -
furdatentales detennlnar en nivel de operaci&l que debe mantener la en-
presa para c:ubrir sus allltoe: y gastes de qeraci& y eVal.U!lr la rentabi

lidad o falta do rentabilidad a diferentes nlwles de venta. 

El punto de equilibrio es el ITG!ll!nto en gua Wllll ai¡:imsa ro genera u

tilid.xt. ni p8rd.1das1 es decir, e. el nivel en que la mntriblCi6n ~ 

nal ea igUAl a le. costos y gasa:. f'ijoa. El punto de ~lihrio es 11.a

m.b tanbil!n "pmto neu~" porque en dl ro hay utilldadea ni pArdidu, 

o "'plnto de absorci&" pDt'qUB loa costoo llOl'I ablorvidos por las ventas. 

IM grllicas da punto de equilibrio pemdtcn cxinoentraree s:Ue Al

gurca el.ma\tos bbicos de laa utiUdadee, talee CQ'IQ las Ventas, loa: OO.! 

tC9 fijDll y loa a>stoa variablea. 

Ia grlfiaii de punt:o de equilibrio se usa para determinar la cantidad 
ae prtducc::i.&t a la cual se espera que la arpreaa arpieoo a qenarar utili

dades positiva, su valor analtUco va mis alld da indicar &elo la canti

dad de prtducci15n neomaria para alcanzar el punto de equilibrio. 

La CJZ"lfica ilU11tra la cantidad que hay entra los ingreaos y loa cos

to. en todoll loa puntos de la pn::ducci&l, y por lo tanto, p.K!de utilizar

se para analizar lo ~ sucedo cxin las utilidAea a rmdida quo varta el -

vol6ran. 
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tas cestos fijos de $60,ooo estan repteaer1l:abl por W'lil u,.. rort

:z:cntal.. se ha alp&lto qua lea O)Stos variables 90n de $1. SO por unidad 

pmducid11.. Se ha supuesto tmllli~n, que el prcducto se vatde.d en $3.00 -

por uni.Caad, por lo cual el ingreeo total sed una lfJ.11. recta Q\B pasara 
a traw!m del orignn. La pmdiente da la lima de i.n;r-. tota1am • niA9 
incl.inllda qua la llnaa de a.to total.J esto se deeprezde da qua la ~ 

aa .recil:e $3. 00 de in1ntaos por cada unidad prcducida y verdida, pero -

911&ta ae1o $1.BO en rnan:> de obra, material.es y otros factore. variablea 

de im\JID. 

Haata el punto da equilibrio, el cual se encuentra et la intenec-

d&i de la Unea de ~ tota1ee y la llnaa de costo total, la 9l'PI!!, 

sa sufre pdmidu. Des~ de aae punto ~a a obtenar ut.ilidadea. La 

grWca nueatra un pmto de a:¡uilibrio a niwl de wntu y da coato de -

$1So,ooo.oo, el cual ocurn a un nivel de pt'Cdua:16n da 50,000 urdda-

deo. 

Aa.n¡\m 1- grWca. del pznto de equilltrio prqiorcicnll.n um fm:m11 -

Gtil de ilustrar l• rel~ utilidad/producci&l, lM ~ algr

lraicm por lo regular a:in una fotm11 mll9 efica da wlizar pe • 1 m de 

dci•i&. La t.8al.ica algmbraica para l'MOlwr un punto de eJW.Ubrio ~ 
de iluat.rarw, •i • u.an lm ~ de oo9to e i~ qua • ....

t.ran en la fiqura gdfica. Amt tanm1:>a1 

p • Precio por 1SÚda! venUda 

o - cantidad producida y Yetdido 
r - Q:.t:o9 fije» tatal.a9 
V • Q:mto vari~ por unida'I 

El punto de equllil::rio en cantidad, que me define a:.:> el VD!a.n -
de produo:Uln en el cual el i111JD!*) total (P X 0) m exact:amlte igual -

a los a.tm totalee (F + V x Q), ea eni::usrtr11. de la •iguie'*e lllmM'•• 
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ra• 

PxQ • F+VxQ 

(PXV)Q • F 

Q -
F 

P-V 

En el ej«rplo que so i.lustra en la gráfica, tentm::lsi 

p • $3.00 

V • $1.80 
F • $601 000.00 

&l ponto de equilibrio en cantidad se encuentra de la siguiente rnaf!?. 

Q -
$60.000 

$3.00 - $1.80 

Q - so, 000 unidades 

OI'RlS NW.lSIS 

Otras taau.caa CQ!1l1111Bnte utilizadas dent.ZD del •iat:ana da equili

brio aoru 

1) 
CbBtoB fijos + Utilidad neta cleaeada 

Q • 1 - z 
Precio unitario - o:ato. variabl.e9 unitariom 

El punto de oqUilibrio bJsca deteminar furdtsaentalmente 1- car*-id;!, 

des a veMer, para n:> ganar ni perder1 paro •u utilUacidn no • nmtr~ 

ge a esto, sino que abarca la planeacien de vc1Crrl!ine9 da wntm requari

dca para obtener determinadaa utilidade91 ~almente dicha utilidal ea-
tara en funcidn de la inverai.6n de le» aocioniat.as. 

En este rro5el.o la utilidad tw:rta deseada, significa la ut.ilidld dile-
pu& de irrpuastoa y nparto de utilldadea, y el el birnnio (1 - Z) repre

senta ol CXfll)lmEnto de las obligaciones tr~as. 
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2) HAPGDl DE SEiiURIDJID. - Señala el ¡:oi:oentaje en que se deben raducir las 

ventas para que la urpresa lleque al punto de equilibrio. Se puede detenaj. 
ror de la siquiente rrwaerat 

dordes 

MS Margen de MgUridad 
u Utilidad. obtenida 

ot ccntrU:iuci& ~ihal. (precio de venta unitario moma -
CDlto wdt:Uio variable) 

Para la <Sh.inlltracllin de la ~a, oorooer el mSnJen de (lelJUridat 

facilita la tcm..'I de decisione11, Y• que proporciona un mayor cmce1rtdento 
de la rnisms. 

3) Mn'EPMifUCION DE VENI'AS ... CIJaMo IN! tiene CDnlclJnient.o excluaiveente 

de loa CDStoa y qmt.a. y la utilid-1 CJ\8 .. fij6 en nlacl6n a la Uwv
•i& requerida, ea ~io dttemdnar las ventaa ~ • mceeiten pua 
obtener dicha utilida:f, lo cual p.lede hacierae mediant.11 la •iCJU.iente fdJ:!I!! 

l•• 
V - CF + cv + u 

""-· V -CF 0.:.toe fije::. tota.les 

cv Q)stal variable• totales 
u utill. ..... 

4l En ocaaiones se deeconoaui los ooatos fije9 nec:::etaario9 para la elal:::m'A 

ci6n de un producto en m marcado especUioo, y puaten cbtmmne •!• 
a-v-cv-u 

dordll las iniciales tieren el millZ!D sic;nifiCLldo del pinto anterior. 
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5) Df:IERMINACIC:W DE toS CDSKS VN\IABUS.- Se mguieze deteminarlce ~ 

00 se sufren cmblos en lee: precios y Volthenes de vontas1 

CV•V-0'-U 

3.7 ~ ~ DECISION 

Un Srbol de decisi& ea un recurso qrUiCD de .gran utilidad en la -
planeacli5n financiera para analizar decisiones bajo rieago, o eea, pro-
blaMS en loa que se dAn probabilidades de los estados de la naturaleza. 

Con rnas pn!Cisi&, •les 4rboles do docisi& fuen:::n cre.ic. pua u-
SUBO en problUMS en los que hay 1.ln4 seeuencla de deelsiones, c5!a una 
de las cuales a:>R'll.ICB a una de entre varios result:a:!oa inciert.09•. (8) 

La bue del Arta! ea ol punto inicial de la ded.sifm. sus rm11111 c:o

mioru:an a:in el prilller evento cuual, cala uno de lCll cual8ll pn:duae doe 
o m!s pc:.ibles efectoa, al9UR* de le. cua1em cau.an oUce eiect:ol o ~ 
ventee casuales y punte. aut.igUJ.ente. de dac:iai&. LU cifra en <¡l.IB ae 

buan los valorea del lrl:ol ea obtienen mediante ci•'d=!o-"• inYa9ti~fa 

nee, y 6tto catJN pn:ibabi.lldades para ciertos ewntom CMualn y ~
ticoa de e4.lcul.ol: de pago o flujoe de e!ecti.1:"0 pea cada rnultmo poei
ble de acuettb a:in la influencia cawta!a por di\'enlclll eventcw ca.uaie.. 

El ejmplo siC)Uient:e tratara de incllcar el u.o de un ~l de decl.

ai& CDtD herroml.enta a la planeacUln financiera para un problalla del -
ttlJnCb real al qua ae enfrentan los actninistradores fi.Nlncieroe. 

Se c:onsiderara una «RfJl"C9ª nw1Ut'actuxera de partea o:JlPl"*ltn para 

una ~uatria creciente. Actualmente hay cinco tnfquina9 altenltJ.b:IB ~ 

(8) G.D. ~, F. J. Gould. I.nvmtigaci& de operacl.or.- an il ciencia 

administrativa. ntitorial Prent.ioa Hu.1. la. n:u.citln. Hlbdco, D.F. 

1987. PSg. 282 
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funcionan a toda c:apa.ciaad para la fabricaci&a de sus pro::luctos. 

La demarda de las ventas ha estado aunent:.!udo para ese pioducto. El 

problana a qua so c.nfrenta la ahiniat.nci6n a::nsiate en saber s! habd -
que instalar otra m!quina autaa&tica o paigu Ueqio e>ttra a sus 9J1Plca-

dos. Deapuds de un cuidadosa anWsis de las a:wdicl.cnes del mercacb, se 

lleg6 ft lil conclUS!&l de que hay una. posibilidad de 0.667 de que aunen-
te el 25l las ventas de elle pmducto dentro de un Mo1 y que hay una prc

babilldad de o. 333 de que laa ventas disnlnuyan huta en un 51. 

kt.ua.lmente y debido a su crecimiento, la arpresa ha forzado su cap! 
tal de trabajo, lo que ha dado OCl!I) reault.!ldo, una diftcil situacU5n de -

efoc:tivo. Se decidi6 cxpreaar tedas las cifras en tlbndnos de flujo neto 

da efectivo para la ~· Un cuidaioso an!llsis de lo8 datos dmoattt5 
q.,. Wt 2Sl de aunento de las ventas dada cat1> reaUlt.ado un flujo de efe.g 

tivo do $350,0DO.OO para el nueve equipo carprado, y a:n un flujo de e

fectivo de $325,000.00 para pagar ti.atp3 extra. Un anlllsis asnejante -

dem:la~ que una d.Jsninucidn de 5l de las ventM causar.ta un flujo neto 

de efectivo de $200,000.00 para un nuevo oqui~, comparado c:on 

s2eo,uoo.oo para la alternativa de tiat¡JO extra. 

Es evidente que si aunentaran las wuttaa, la tnejor decis!On seda -

. la de ~ar un n\IBV'O equi¡:o. Sin 01blrgo, una disnd.nucidn de lae wn
t.u seda m.d diffc:il para la ~sa, que la ellminaci& del tia!p> ex
tra. Lll aolucidn del problo:na consiste en constrllir un 4riD1 de dec:iaio-

nea y nultiplicar los valona de Cada llCIX'lt.eclmiento por lu prcb!Wl.lid.!. 

des de cada uno. 

La mejor aeleccltm consiste en Q"TPlear timp:r extra durar_ite el lñ:> -

aiguiente. 
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• ªºº'ººº 
• a1.&.775 

• 'ª·ªª5 e 3J.O.OOO 



CAPITULO 4 

ANALISIS DE LA INFORMACION 

FINANCIERA 



CAPITULO 4 

ANALISIS E! ~ INFORMACION FINANCIERA 

4.1 CONCEP'!'O ~ ANALISIS FINANCIERO 

El an!llsia fiMnciero • W1a herr.-1.enta b'8ica par.a peder eaitir 

una c:ipinJ.& .sobnt la •ituaci6n financiera de una apresa, ut an:i de -
los resultados obten.idee por •u alnlnist.t'aci.&11 de la miSM l!li!lM.r4 fQ5 -

pontdto pmsentar las •ituadonea n& relevante&., en la cualu se debe 
prestar atenci6n para la tanl de doc::iaicr'le9. 

"'el nnllieia de le. eatait» finalciettl8, es tri estudio de 1- rela

ciClnell que exi.9ten entre la. diversotf elenentc» de un ~. mmnifes~ 

doe p:>r un a:>njwito de btJD:a contablm pertenecientes a un mi.., ejer

cicio, y de 1aa terdsnr:iaa y su. el..ntoa, noatr&D en dla •rie de -
~ financiero. rorresp::nlientea • varJm periodos •ur:ll!ISivt>11•. (9) 

•.2 01:.JE'l'IVO 

El objetiw Weia::> qua 9\warda. wi. anllhia de •t:aib fiMncieroe, -

• cp1, si ~toa conetituyen i. pdlll:>rdial ft.Wlte da inf~ • l• -
que RCUrren 1- psnonu interesadam ..,, conx:mr la llituM:i&I ti.nlnCJ.mra 
de 1.S1a eipre:M, uf OCll'O 1ol reault.adc9 cbtenldm en ella, entonaaa em -
mc:asarJo ~ks a un anlllaia p:>eterior a •u eJ.aboncl.dn, ya Q\m -

por al aoloe, no batan para llegar a ta'1a a:n::ltmi& ~ ~ la -

poeici& financiera de la ~· 

(9) VJscione Jerey A. Ana.lisis Financiero. F.ditorial tilll.lu. la. !dicUln 
!6itic:o, D.F. 1982. P&g. 73 



La tcnodur!a do libros constituyo la parte constructiva de la oonta

bilidad y seri1 al an.1lisis o intctpretaci6n de estados financ:ieros y de 

toda la infortMC16n contable la culminllci~n de did\a actividad. 

Ad!!!i:1s no se puede nfinn.:i.r que las dcclsionas do opcraci& y finan

ciertt.s se taMn exclUsivarente oon base a la Wcrtrn!1ci6n contable, sino -

que es nccesMio ltClteterla a un anAlisis p;lra luego proooder a au inter
pretaci6n y con ella a la tona de doelsiores. 

Da la mismA manera, el q!tcx)o de Análisis fi.nanclett>, es un11 herra

mienta que nos ayu:Ja. a detectar posibles ananallas y haa,r sugerencia.a -

quo nos lleven al. fordo de la situaci'5n en que se encuentra la urpreaa. 

4.J CLASIFICACION .Q.!:. 1Q2 METOOOS ~ ANALISIS 

El objetivo de los ~b::doa. analttic:os, es ain¡:llifiau" y niducir los 

da.tos que se el<lln\inan, en tannlncB mas c:arc:irensl.bles pan peder ~ 
tArlost u! caro auxiliar a la.a diYCr'NS partes int.e~ en 1.m& en-
presa en el corocimiento ooxrecto de la situaci6n o dmc!lnvolvilllicnto do 

un el.errento do lA 11118rM. 

El anAliaia financiero puede lleva.me a C6bo tanto pua u.m .tnier
ws ( o fines Altniniatra.tiYOe), ca10 para use. exbl!moa. 

El análisis para U90ll ínt:anv=e ayWa a explicar 1m OllltlJ.os efect.~ 

dos en la situaci&-. l'inanciera do UM ~ y a P!<JUlar la eficiencia 

de las q:era.cic:inea qua en ella tkl lleven a cab:>. 

El anlliais pAra USOs externos, es a¡uA-1 qua va dirigido a J.a pene 
nas qUe no forman parte 00 la QIJJteSa, y entre otras COMS, pem.ite CElr!2 
ccr la solvencia, estabilidad y produr=t:ividad de la miSJ!l!llt as! (DID en -

un JIDl'llllt:o dado, ayu:Ja a dotenniMr que clase de recumos y en qi.11 cant! 
dad loe roquiore la mpresa, para poder cunplir sus objoti\IOS y aeguir -

realiz<ltldo sus operaciones. 
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L:ls tt'6tcdos de a.n.Uisis los p:::dc!s¡'os clasificar en: 

aJ MOtodc::e de an.1lisis \'Crticales 

b) Hil:odos de an!lisi& OOri:zontales 

tos ~ de lln!.l.isis OOrizontales son oJplic'1bles al an.1.1.isis de -

la inf0%'1Mci6n fituneieroJ CDrrespon:liente a varios pertodos sUQCSivos. -

Estos Jr(.>to:los consisten en la ~acie:n da csta:los financie.ros de la -

núsma. ~resa, corresponllantcs a dos per!o:los i9UA}es, sean &tos fTEllSIJ!!. 
lC!S, sermstrales o anuales. 

I.os ~todos vcrt..icalcs son nplicables al estudio de la infonnacle:n -

financiera 03rresporrlienta a un misio per!odo. 

Cdstcn adan.1.s otros m!Stodos de M.'llisis que ro pocden enr:uadrarse -

dentro de la clasificación anterior, d«tas sus caractct'tsticas, siro que 

por la apl.icacldn qW so les d4, se pueden clasificar o::m>r ,.tcdoa de a
n.1lisis para la tema. do decisiooos. 

4.4 Mi:TODOS !?! ANALISIS VERTICALES 

Los ttétodos de an:"!Usis vertical~ podenos sukcll!Sificarlos de la 

aigllient:e mancrar 

•) tt!:tcdoa do rvduoc::iC5n de cst.idos financieros 

bJ H!tc:dos de razorvs 

4.4.l ~ ~ R.EDUCCION ~ESTADOS FINANCIEROS 

Eate rr6todo es tmbi~ !lanado de "porrontajes integrales", y IX!Mi;!, 

t.e en reducir a paramtajcs las cantidMes qua oontionQU los e3tlldos fi

twlC!eros, madlnnte la divisiC5n de las partes entro ol total de las mis

mas, con el requisito de qua las cifras 5ea.n de la misma. naturaleza. su 

«rpleo en el an!lisis do cst.ados financieros sirvo para determinar la inr-
portancia .relativa de elida partida en relaci6n con el nonto total. 
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El objeto de este ~t.cdo es siq:lllficar las cifras rtD&tridas en los 

estalas financieros y fAC:illtar el marojo de las mismasJ do la misma mllJ'!! 
ra resulta Gtil para detectar fallas y para reo:inx:ier las srpreaas, ya -

que el giro de su actividad se relDCicna dil"edlm!nte con las cifras de -

sus esta:los fina.ncieroe y se caracterizan por ello' ~ ejmplo t.e:stos 
a las errpresa.s CJJnBUUctor•, en dcrde una parto rruy 1.rrportante de •u ac
Uvc tota.l eatl representado p::ir el active fijoJ una arpreaa productora, 
cuyo prooeao m niquiere de rMqlJina.rla muy sofisticada y irua \l8bta •Dn -

de ocntado, el rutro de i.nVentarioll 9erS el m!s repreeenta.Uvc. 

4.4.2 METOOOS ~ RAZONES 

La9 ruones finmcier• - refieren a la obtenci&l del ax:i.ent8 de -

dos cant.J.dlde9 de lD9 •tmo. firwn:ie109 de una ~' oon el fin de -

identificar la relaci&l qm gU&tdan •tam cantid&lae entre •l• 

El "'tcdo de ruana .e p.Ule mpliar a dos tipoaz 

l. le1'CDJ tE RAPl!S SJH'US 

F.19 la QCl!Plracidn entre doll cifru de loe esta;kl9 f~ a una -
techa dlttelmina!a C\Jl09 r.ultmc. p.s.n 111tr a::npard:lm aon el hiftori.al 
de la errp:ua, no en forna .Uhda, •ioo que d9berl cxinaidu'ane en a:inj~ 
to para qua aun ma. objet.ivam. 

se cxmsideran CX1TD nu:!J.du de eficiencia ocntra 1aa cuale9 H ~ 
ran 1- oper~ malea que t.JBm la ~a y reflajm loe objtttivam 

a lograr por la dninistracl6n de la 811lresa. Tmbil!n - conaiduan a::mE> -

razones est.Srdares el praredio de razones obtenidu por un grup:> de ~ 

sas similares a UMi mimM fecha. 

L!ls razones financieras se explican carD se describa a a:intinuaci&u · 
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a) CE IA CAPJ\CID,l\D FIWN:IERA 

l. Razen Circulante 

Activo circ:ulante / Pasivo circulante 

tilde la capacidlld da la B!pre&a para pagar sus del.das a corta plazo 

CDn los actiYOs circulantes. 

2. Prueba de Acido 
Activo circulante dilfP)nible / Puivo circulante 

Mide la capacid<Jd para pagar las deu:las a a:irto plazo aln los act! 
vo• ma. llquidos. 

J. lmentarl.oe a capital Neto do Trabsjo 

Inventarioe / (Activo circulante - Pasivo circulante) 

Mide la. p&rticipaci& relativa r!o los in\!Bntarl.oa respecto al ~i

ta! rmto do trabajo. 

4. PuiYO a corto plazo a capit.al cxintable 

PMivo a oorto plazo / capital cxint.able 

Mide el pcrcentaje de fOl'do9 cbt:enidom a oorto plazo fnnte al fi

nlnC.ian.lento otorgado p:>r los accionistas. 

s. Dada total a capital oontable 

DlU!a total / capital contable 

Mlde el ¡:oroentaje de finatlciamiento otorgado por acroeóorea frente 

al pon:entaje financiado por lo. accioni•taa. 

6. ActiYDB fijom a Capital ocntablo 

Activo fijo I capital contable 

Mida el porcentaje de ac:tivoe fijos que son financiados por los ac-

cioniatas. 
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b) DE EF'lcn:n::IA OPERATIVA 

l. R:ltaci6n de cuentas por cobrar 

Ventas netas J cuentas fOr' CDbrar 

Mide la 'eficiencia de capital invertido por cuentu ¡:or a:brar. 

2. R:Jtocidn de ca.ja 

ventas netas J caja y valores 

Hide la. eficiencia en ol u.o de caja. 

l. Periodo praradio de o::Q:o 

J6o dtas I Rotllicien de cuentu por cobrar 

Mldlt el tianp> ~ IS\ que • cobran las ventas ef.::tuldaa du

rante un perfcda de un año. 

4. tbtaci&l de lnventaric:e 

CbstO de vent.- J lnllentario prall5dio 

Mide la eficiencia del Clpital invertido en inventarim, uf. allD -

la l.iqu.idaz o veloc:ldld de disponihilic!ad de imiiantari.m. 

C) CE lA mtrAQll.tDNJ 

(Venta.e - O:.to de wntas) J Ventas netas 

Mide el ftlU'9El1 bruto de utilidad a::in. que q:era la ~· 

2. Utilidad neta de cp¡,raci6n 

Utilidad nata de opet"aci&i / Ventas netas 

Mide el porcant.aje ele utilidad acbro las YentM en operacl.6n l"DPllll'

les do la. eripresa. 
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J. Utilidad neta a Ventas netas 

Utilidllld neta / Ventas netas 

Mide la proporcl&t de los inqresos de wntas que parmneoen despul!s 

de pagar taX. los 9a:1tos incluyerdo los i.rrpuestos. Es el ndnero de ve
ces que se rtU8YO 1a !nwrsi&t pranedio de cuentas p:>r CXlbrar en relac!en 

a las Yent<l!I. 

4. utilidad bruta antes de impuestos a Total de active. 

Util!dllld bruta antes de 
/ 

'lbtal de activos 

inpuestoa e intereses tangibles 

Mide la potencialidad de la utilidad qua tenga un negocio 

s. Utilidad bruta a cargos fijos o a:>bertura do cargos fijos 

Utilidad bruta / carrps fijos 

Mide el margen do seguridad. de loe ai:reodores qua oonfonnan ol ~i

"'° de la epreaa. 

6. smdimiento do la inwrsien de los aa::ionistas 

Utilidad nata despu& de 

divideró:le preferentes I 

Hlde el rerdirniento de la inversi& de 1m ao:ioni•tu am.D'18So 

4.S METODOS .Q§ ANALISIS HORIZONTALES 

Lea ml!ta1Ds do anAl.isis l'Elrizatt.&l.cs se ¡uden sub:luificar de la -

aiguiente nwmra1 

a) Hkat::> de aarmntoe y disninuciones 
b) Mll!ltodo de terdencias 
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4.5.l ~ E,! AUMENTOS ! DISMINUCIONES 

.Elite t!llStcdo ccnBiste en a:mprar des a:mceptos Jut&>y6www de lCll .

bdos financieros peritdic::os obtenierdo la diferenciA entre o?l!lboa, para -

asr detennl.nar ai el a:::rtp)rtamiento de Wl .t'\lbro en especial ao hA J.ncre

n.mtado o se ha disminufdo en relAcieln con las cifras mas antiqu.u. este 

rnl!t.odr:> elutent41 de ~a, resulta. mas representati\'O asatdo la ~ -
de carparaci& e11 la l'tli.sNl ¡:era los per!odoe qua ae enfnnt:an. 

Es .fntJortanta me:ncionar gUe ~ dpocas de intlacJ.en, el anlliaia CJ\111 
se ofectt.ID a travds de este m6tcdo puo:k! no sor ron:ecto Al.VD que lle -

ronaldere el efecto infla.cionad.o. 

tia! rnilD>, este Jfdtodo preaenta loa prJncipa.Jes caTbio8 auf~ en 
las cifrq, •irvien1o dit bue para la ellbcn'acl&i del e.tado de cmbioa -

la •ituaci&l financiera. 

4.5.2 ~ M TENDENCIAS 

Esto ltllltoJo cx::inaiatu en J1Detrar hildial\te el mo do n6ae.rD9 relatiYDa 

el lrQ\lind.ento de lea el.MBnt::m aignJ.fi~illlDll clll: b eatadm tin.ncienw 
de varloe ejercicios, en mlaid.&\ • un ejercicio bue. 

Se p.-Je decir quu •te dto6o •ta lntinllarertte :rel.8C1.0nato a:in el -
CXlltJl.tt4'1t\11!1nto que titnt \11 irdic:ador en funcJbl a lu cifru 91\ el tienr

po, cuyo objetivo • ps:t:WJC19t.icar el •ts!o futuro de wi irdi~ tt:lfl -

bMe a 1DC¡Jerienciaa Mteriores:. 

4.6 ~ .Qg ANALISIS AUXILIAR~~ :!'.2!!! _!2! DECISIONES 

cam dtcdo au:xillar tend1'aJ el derivado do: la. aplicw:ien del a.t:eo 
Directo, el cual sirve para o::rrparar los oostoa con 109. ~. • fin -. 

do dotem.inar los resultacJoa pcri61i°'9 del ojerclcl.o, Me~ una di• 
tinei&i entre 'ei o:ietco directo y el costo del per!ab. -
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tos c:J:1stos directos asignan a la pta!ueci&l y se enfrentan a loa -

ingresos CWU'do les prodllCt:Os se veden. 

tos costos del par!odo se relacionan con los ingresos del ejercicio 

que corrosporden a au erogad&. 

El cxatco di.meto cor.ai.sto en i.nclUlr exclusivanente los costos va
riables dentro del costo de prcdu:::c16n y enviar los CDStoa fijoa direct:!. 
mente al naaul.tado del ejercicio b:ld4 vez qua los costos fijoa est&!. en 

funci&l a un par{odo detm:minldl y ro al vol6-n de producci&. 

Asf el administrador financiero se vale de esta herrl!lfÚ.enta para la 

tona de decisiones caro son: 

- El establecimiento de estrategias de vcntaa y do pautas de pl.sne.! 
ci6n Co::in ayi.a::;1A del pinto de equilibrio) , p¡lra opthni:ar la aipa

cidad instllleda, eliminar alqt\n prodUc:to y otras. 

- Se evita o1 prcrratoo de OOBtoa fijOll y permite su distribx:itin -
de lea costos variables. 

- Detectar !reas espec!tlcu quo afectlln inefiC.urT1!1"1te al cost:o. 

- Sirve de par&nat.ro para la fijaci& prSctim de precies de venta. 
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CASO PRACTICO 



' 

~PRACTICO 

Para derrcstrar la utilidnd y la i.rlplrtanc:ia ~ tiene la Plane-=ien 
FinAnc:iera, se presenta el sigU.iente ouo pr&:tia:1, el ~ se deeun>

llaX'S bajo las siguientes p:qni&U1 

la inform4c:i&1 finaneiera qUQ se presenta., CX)l"lw¡:dide a !.ns allJC'lt

sa industrial fabricante de estsrht'cs denaninllda "'ml'IHIRES ua:>sA, s.A. 

DE c.v.• , la cual tiene una antigOe&d de JS aibf. 

Actualnento la empresa tl'W1Dja 20 productos diferentee en 25 ~ion. 

cada uno. La caps:idad U.talada de produo:i& em de 40 'n:lrl/ftm;. El m..
cllmiento sobre invcrsi& ~esperan tener los acc:lonistas n del 20a. 

Se desea reducir la prcduoci& a 10 utfc:Ula. y alemlls ~•ta. -
sea da fibra de teltp:lnda do frfo y de calor, sin perder su est.m'lei• en 
el mercado, ten1enc1o una utilizacidn l5ptima de sus propios tec::ursos. 

Para \Ali. edecuada tona do decisionea Al respecto, la Planu:::l& ft

nanc:iera nos proporciona una serie de herrard.ontas • utilizar Ules e»"" 

"'" 
l. Detenninac.1& del punto de equillbr'io 

2. An.1U.aia financtlero 

J. RBvi•i& de polttic:as 
4. Pl.ane.tci& prea~tal y fijac:.l& de LS1 ~to. 

Para ello se ¡reaentara el Balance General ozip1r•t.i-..o de lee Glti

m:>a 2 neaes de opJrac:idn, ast aX1D el F.atado de a.uitaao. car:iuativo -
y el Est51o conjunto de cmt:o de prc;duccl& y venta ~ o:mprativo. 



ESTAHBRES LAGOSA, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO AL 

31 DE DICIEMBRE DE 1988 

(MILES DE PESOS) 

""' DIC 

"""'"" 138,515 247,226 

QBit> DE VDII'M 73i419 l37i643 

"1'ILIDN> llRUl'A 65,096 109,583 

GASTOS DE Ol"mACIONt 

GltBroS DE VDG'A 12,387 13,912 

GAS'roS DE IDU.NJ.S'l'MClClf 15,484 16,756 

GllS'1'06 mw«:IEl<l5 12,057 71491 

RDilJLTNJ) DE OPDW:IOO 25,168 71,424 

Ol'RlS cwm:a y PRDJC1t& 1,889 1,398 

Ul'JLIIWJ Arnm DE ~ 23,279 ·70,026 

"""' ' 
1,391,198 100 

784,198 ~ 

607,037 •• 

112,024 • 
146,724 ll 

86,001 J 
262,288 19 

121158 _1 

250,130 l8 
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ESTAMBRES LAGOSA, S.A. DE C.V. 

ml'AOO aJaJUNlO 00 COSIO DE PRXXX.t:ION Y VENTA CDWARATI\O 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 

(MILES DE PESOS). 

,.,., ore AaM l<IUJS 
Ml\ftRIAfRIMI\ 

Znvantario znicial 59,094 81,012 21,526 22, 796 
+ <>mpru 1041225 651330 533 1193 319,427 -- 163,319 146,342 554,709 342,223 

- Inventario Final 811012 731636 73,636 351619 

- Mat. Pr:ltna Cbnslnida 82,307 72, 706 481,073 306,604 
PPVretcM flf PH:>Q3) 

Xnventario 1nicial 85,798 113,206 34,461 44,087 
+ M. P. CbrmlA!da 82,307 72,706 481,073 306,6o.t 

+ O::..\ll'IO de Cblores 17,242 22,585 62,388 305,045 

+ *ro da Obra 19,374 lB,341 142,360 305,045 

+ et.o. Ird. de PRJduccU5n 11,191 341582 2491244 305 1045 -..... 235,912 261,420 969,526 1265,826 

- Invai.tario Final 1241515 1351719 135,719 501434 

- Cto. Pzcd. 'nlminado 111,397 125,701 833,807 305,045 

Ml'ICWlB TEllG!WlDS 

Inventario Inicial 53,961 91,939 30,351 17,027 

+ cto. Piod. 'l'emú.nado 111,397 125,701 833,807 305,045 _,,_ 165,358 217,640 864,158 322,072 

- Invsntarlo Final 91,939 79,997 79,997 251143 
• a::&1'0 DE PRJOOCCIOO IE 73,419 137,643 784,161 294,724 

lD 1/!H)I!X) 
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... 
• 

!!m2 ,.,., 
' DIC ' 

!!!!m~ 

...,._.,tea 155,647 11 129,387 • 
Acreedores Diversos 27,348 2 25,770 2 

otros puivos a. C.P. 43,910 3 43,337 3 
Doc.'mlentca por pagar 216,140 l• 220,083 1• 
Reservas y Provisiones 48,203 3 51,955 3 

""""~ 
tlocdmntoa por pagar 74,505 6 70,224 5 

6l"'6 DEL PASIVO 'l'Ol'AL 565,753 40 540, 756 37 

~tnn'ABLE 

Qlpit.al Social 9,000 9,000 - 2,599 2,599 

Reeultaioa Ejerc • .Ant. (3,275) (3,275) 

Utilidildea por aplicar (9,234) (9,234) 

Resultidc del psla:lo 180,104 13 250,164 17 
. SUpedvit ¡:cr Actual.izac16n 
del llctivo Fijo 681,014 47 681,014 46 

SlMA tEL CAPITAL CDN'l'ABI.E 860,208 60 930,268 63 

SlJ9. PASI\O Y CM'lTAL 1,425,961 IDO 1,471,024 100 

·. 78 



l. D&TERMINACION DEL PUNTO DE EQUILIBRIO 

Para ~lir cal el punto ntkrero um de nuestra planeaci&l financie

ra, se proceder& a la deteJ:minaci6n del p.mto de oquilibrio baje la fi5nl!! 
la siguient.e; 

P.E. --~C··~·~·--
p - c.v. 

P.E. Punto de equilibrio 

C.F. Q:)stos fijes 

c.v. ~to variable unitano 

P. Precie por unidad vendida 

GAS1QS DE FABRICH:J:(l.11 50\ Q:Jsto variable 

50\ o:i.to fije 

. """""' 

GABroS [E VDl?'As 50\ O.toa variable 

SO\ Qmto fije 

GASTOS CE MIDf.1 10\ a.to variable 

90\ O>ato fije 

GASl'OS FINNICIER'.l6' 100\ Ck>mto fije 

cma; GNmlflt 100\ tasto fije 

COSTOS TOTALES 

(MllE; DE PmOS) 

s 392,081 

392,081 

56,012 

56,012 

14,672 

132,051 

86,001 

12,158 

s 1,141,068 

OJn lo mitericr, disp:x'Sl'PS de lm siguientes datoa1 

P.E. Pl.mtO de equilibrio 

C.F. $ 678,303 

c.v. $ 462,765 + 294,724 kilos - s 1,570 

P. $ 1,391,198 .¡... 294,724 Kilos• $ 4,720 
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P.E. • --6~7-8~·~'~º~'---
4,720 - 1,570 

215,JJ4 Kilos lllluales 

Deb:m:>s 1'eQClrdar qua el punto de equilibrio busca dote.múnar funda

rrentel.JTente las cantidades a vcrrler para m ganar ni perder. 

Esta situaci6n so puede cmprobar do la siquiente manerar 

Ingresos ( 215,334 X 4,720 ) 
Cbsto variablo ( 215,334 x 1,570 

Q:mtribuci& m.:irgina.l 

Cbstos fijos 

Utllidad antes de inpuestos 

1,016,377 
JJB,074 

678,303 
678,303 

o 

Este punto de o:¡uilibrlo so ved nrxlificado cxin los incn:soontos que 

sufran los gastos fijos que so carplmaentarS con el J.np:>rtc de la utili

dad que se deseo obtener, por lo qua la fc5nnula queda.r!a; 

Utilidad deseada 

P.E. • -~Gas=tos=~f~i•1°"=~·---~·~l_-~z~I ___ _ 
Contrib.Jci& marginal 

El bironlo f 1 - z J representa el ~lencnto do la tasa fiscal y 

de la obligac:i& legal de efectuar el reparto de utilld&des (carga ~ 
altiva), qua en el presente caso scrl del SOi para facilitar la carpren

ai6n de esta an&liais, adm\lls de que resulta ser razonable a la reali

dad, 

El punto de equilibrio dcl::icd a:nq:ilenentarsc con la aplicac:i& del 

anAllsis financiero, cnfoc:ardo &te, en oo~r en qrado de solvencia, -

atabilidad y prcductividad que actu~nte tiene la errprnsa, y p:der -

nonnar un criterio sobro la sitaucic5n actual. 
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2. ANALISIS FINANCIERO 

SOLVDOA 

Acti~ Circulante 6571289 1.57 
Pasi~ Circulante 418,577 

Acti~ clrcu.lanto dise:'.!niblo 2Ji824 0.06 
Pasi~ circullUtte 418,577 

ESTABILIDAD 

Pasi~ O::irto plazo 418,577 0.45 
capital contable 930,268 

Pasi~ tota.l 5401756 o.se 
capital 0>nUble 930,268 

kt.i~ ti~o 7111468 0.76 
capital 0>ntable 930,268 

~ 

Uti!lda! bruta 6071037 0.44 
Ventaormtaa 1,391,198 

Utilidai do Sl!!raci& 262,288 0.19 
Ventall mt• 1,391,198 

utilidad antea de im:>ueatoe 250¡130 o.1a 
Ventas net. 1,391,198 

E7IcmcIA OPERATIVA 

Ventas netas 1~391,198 . 4.09 WICBml 88 dt• 
CUentas por CX>brar 340,435 

O::isto de ventas 784,161 . 2. 71 'V'Deml 133 d1aa 
Inwntarios 289,351 
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C?rpras 533•183 • 3.44 vcces1 105 d!as 
155,157 

De las razones anteriores se despretde quea 

- Su solwncia es sunancnte baja, ya que ro cuenta oon los m!ninos re

quaridos para hacer frente a sus a:inptan.lsos a corto plazo. 

- La estabilidad es t5flbii!n b3ja1 ro deberrcs dejarTDS erqañar por la ap_;! 

rente estabilidad que dunuestran las razorms financieras, ya quo el -

731 del iJ!porto total del capital oontable oorrcspordo al aup:ir!Wit -

por ac:tualizaci6n dol activo fijo. el cual, al ro ea considerado, ms 

in:!ica que la aipresa e:st4 trabajan:!o o:in capital ajeno. 

- La prcdu:tividad de la anpresa es relativaroonto baja, ya que cuonta -

o:in una alta carga i:rpositiva y financiera, puesto que su margen do -

utilid«J antes de ~tos baja a lBI. Esto significa que por cada -

peso CJUD :,o wrdo, tel"IC]O una utilidad llntcs de inpUllStos de tM tdlo -

1 B centavos. 

8.lscando encontrar una jsutificacit5n al resultado del an&lisis an
terior, se procxdorS a detenninar su ciclo de caja y su rotaci6n do cf~ 

ti\'01 en los que se aprecian los siguientes da.tosa 

ce•EPI +PC- PP • donde• 

ce Ciclo do caja 

EPI Edal prarn:!io do inventarios 
PC Pedcdo de. a:tbranza 

pp PertcxSo de pacJ:) 

ce • e 133 + ae > - 105 • 116 otas 

R:>taci&l de efectivo 360 d!as 
116 d!as 

133 d!as 

88 d!as 

105 d!ns 

3.10 veces 
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CCltD se puedo apreciar, la :rotac::.ien de efectivo es llUMIIlellte baja, -

as! o:m:> la solvencia, la. csta.bilidlld y la productividad de la. enpresa, -

lo cual, si lo eutparanDS con las poUticas .flnani:J.eraa actualm ae puede 

dotenninar la falta de eficiencia. administrativa y financiera de sus eje
cutiVO!I, 

3, REVISION DE POLITICAS 

POLITICA DE CREDITO Y COBRANZA 

L!I ~a cuoota con una deficiente polttica de cr6Uto y CXlbranza 

ya que el pedodo de a:ibro de sus cuentas es dunasiildo largo1 •to repnt

senta un costo pua la Brprl!Sa, ya que esta perdienSo la qicrtunidad de -

captar dinem dpidanente que puedo invertir en activca productivos. 

SO rea::xnienda que la mprcsa establezca una poU:tica de a>bt'anza en 

la que detetmine wt plan para o:>brar sus cuentas CDn prontitu:!, y otra P.:!. 
lttica de cr&lito para detem.inar loe clientes a loe que deJa exter-serlm 

o ft!Stringirles el c:dldito, a:in ello puede mduc:ir el nivel pl'Cl!B!io Je -

CXlbranza ain dejar da mntenar sus utilidadea totalea. 

POLITICA DE ROTACION DE INVENTARIOS 

Las razones finmlcier• nc:8 inH.can que la arpt'ellA tierw una l'Ota-

c:len de inventarios mJY baja, esto ea debido a que pcmee una produa:i&i -

rruy variada, que ro le pennite ejercer un ex>ntrol eobnt aua textilml. 

Para cxmprender tnDjor tUSta mt:acl6n deturns CDfEICl!lr au int.e¡¡raci6n -
de la siqu.iente rnaneraz 
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Materia erlrna 5541709 7.53 veces 49 d!as 
Inv. final materia prima. 73,636 

Proi::'hlCcidn en E!rooeso 9691526 7.14 veces 51 dtas 
Inv. final prod. proa!SO 135, 719 

Pn:Jduccl& tsmli.nada 8641158 lo.so veces 33 ellas 
Inv. fil"IAl prod. temdnado 79,997 

IOI'ACION DE INVE?ll'AR.IOS 133 dtaa 

Cbn la obt:cncl6n de catas cifras p:dsrDs callltcbat' Wla deficiencia -

en la pn::doccJ.dn, por lo quo so expone a a:intinuac.U5n1 

- la exiatcnr::ia do materia prima ( 49 dfas ) cubro tan sdlo un c:iclo de -

produce!&\ ( 51 días ) , cuardo lo reo:xrcrdablo es rrwitener abastecido -

el inventario de JMtoria prima para un mlnilm da 2 c:ic:los, tnTD mo:lida 

preventiva y ast mmca parar la Pra:1ucc:i!Sn1 

- el pertodo de produccidn abarca 51 días y la existencia do producto te.!_ 

minado es do 33 días, esto significa que la tsnpreaa tiene 18 dlaa en -

loa que permanec:e desabastecida de produa::idn terminada. 

POLITICA DE PAGO 

La rotac:idn de c.uentas por pagar es aceptable, ya que cuenta oon un 

cplio mlrgen de pago en rolacidn con la a:ibranza. Es decir, quo el pe-

dedo actual de cobro ( as dtas ) es mAs rSpido que el de pacp ( 105 -

df• ) , lo que pum1o pennitir el C1.1Tpl.imiento oportuno de las deudas. -

Esto significa que estas tctaclones p.wden ser las recanendables, pem -

m es u!, ya quo ae debe prevenir una restricc:iC5n do cr&dito por parto 

de los proveadeies. 

La ~a debe a:inseivar una estrategia de "retraso do cuentas -
por psqar", es decir, pagar sus dea:las lo m!s tardo posible sin dañar -

su roputac:idn c:rediticla. 
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• POLITICA DE RENOVACION DE SU UNIDAD INDUSTRIAL 

La errpresa debe considerar la posibilidad de rerovar el equipo y JI!!! 
qui.na.ria o:m que cuenta debido a que ~ dcsMaiado antiquc. Esto inplica 

quo su producclein no sea tan eficiente caro lo ¡xidria ser si aceptan ft!2 
dernizar su ~, que en detcnni.nado plazo representa un efecto favor!. 
ble sobro sus utilldl!ldea. 

La inverai& que teldrta quo haoer&e para renovar au unidad .in:lua
Uial equivale a lml1 erogacidn bastante significativa, y que, por lo t.B!!. 
to, dcl::e ser bien plareada. Debo cxnsiderarae qua p:>r set' una GrpreSa -

proChctora, loe activoe fije» 90lt 109 oc>nl!liderar::bs acti."'9 que pro:!ucen 

utilidades. 

POLITICA DE RENDIMIENTO SOBRE INVERSION 

El rerdizaiento a:>bte invenil5n q1.1e desean obtener loe aa:ioni•tu -
os del 201 soJJre el olletivo fijo, pero ~ ae c::teervara a cxintlrn.MiCU5n, 
act~te la ~ea tiena mol~ un e.si. 

Para obtener eate resultado debooos calcular la uUlldad -.ta de:a

P* de inpuelltas, para ello ae considorad una ca1:9a ~itiva del 501 

para facilitar la a:mpmnsidn de este an&Uaia y .-.a. ~ ee rUCIMble 
a la ntalidad. Aal ter'll!lllDll1 

lltilidad antes de inplelltos 

lltpleSto& 501 

Ul'ILIDl\O NETA EESl'lJES DE IHl'UESmS 

250,130 
(125,065) 

125, 065 -
La a,_11.ieacl.en de la f&nula de Dupont es la qua pennite Clbtener el 

retdilniento sobre inversi& ·del activo fijo, y ea la •iguiente1 

Utilidad neta dcse+t do .inp!!•tos • 125,065 • a.SOi 
Total de activo 1,471,024 
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4. PLANEACION PRESUPUESTAL Y FIJACION DE UN PRESUPUESTO 

Dentro de la planeaci6n presupucstal, que es el OltirtD punto del pre

sente caso prktico, se debe buscar el corregir las deficiencias ena::intro

das en los an!lisis antariorns, as! caTD el lO}r'O de los objetivos quo Pl'!l 

temen los o.ccicni&tAS, pcr lo tantQ, so han ~nsiderlldo las siguientes -
prmdsas; 

Inflaci6n 

PI.ANE:ACICN PllfSUPU!Sl'AL 

PRDUSAS PAAA 1989 

Taso. de int.er& anual 

AIZ!Ento anual de sueldos 

Incrmento al volt:.nan de produccil5n 

Actualizaci6n del activo fijo para el ejercicio 1989 

Depreciaci6n dol ejercicio 1989 

1m::>rtizaci6n del ejercicio 1989 

Efectivo m!niltD para operaciones 

ldguisicil5n de equipo irdustrial 

1Atancil5n a la polttica de renovaci6n de su unidad 

itdustri.Ql) 

1Dtacil5n de cuentas por a:>brar 

CAtencil5n a su polltica de cdldito y cobranza) 

R::rt:aci.6n de cuentas por pagar 

CAtencll5n a su pol!tica de pago) 

••• ••• 
24\ 

15\ 

$1SS,OOO (miles) 
10,000 

2,000 

250,000 

200,000 

4S días 

90 d{as 
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~ de ma.terla prima 1988 319,427 kilos 

x incronento al vol6nen de produccU5n 1.15 

367 ,341 kilos 

x ex>sto uni t:ario pn::m:!d.io 11669 

$ 613,092 (miles) 

X inflac16n 1989 1.48 

CDMPRA K\TJ::RIA PRD5\ 1989 s 907,376 (miles) 

QmsU!D de materia prilM 1988 306,604 kilca 

x incrmento al volthen do produccidin 1.15 

352,595 kilca 

X a>sto unit:ario praoodio 11669 
s 588,481 (mi lea) 

X inflacJ.6n 1989 1.48 

a::tlStH) OS fiV\'reRIA PRIMA 1989 $ 870,952 (miles) 

Oonatm:> do oolorea 1988 305,045 kilos 
x incremento al vollhen de produi::ci&i 1.15 

350,802 kiloa 
X a>sto \nJ.tarJ.o pmcrmdio 161 

$ 56,479 (milu) 

X inflaci6n 1989 1.48 

<D6K> DE CDlORES 1989 $ 83,590 (milu) 

Mlln:I de obra 1988 $ 142,360 lmile•I 
x incrE111S1to iUN&l de aueldoe 1989 1.24 

lWC DE OBRI\ 1989 $ 176,526 (rnilm) 
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Cbsto inlirecto do prcx1ucc.i6n 1988 $ 249,244 (miles) 

SO\ Costos fijos 

Depreciacil5n 10,000 

1\rrcrtizaci6n 2,000 

SCqums s,ooo 
Vigilancia ____!&QQ 23,000 (miles) 

sueldos y prestaciones 161,550 

x al.IT'Cnto anual de sueldos 1989 1.24 200,322 (miles) 

Otros fijos sujetos a inflaci& 14,845 

X inflaci6n 1989 1.48 21,971 (miles) 

201 Q:>atos variables 

Varia.bles sujetos a inflaci6o 49,849 

X inflaci6n 1989 1,48 73,776 (miles) 

CDS'IO lNDIREC."l'O DE PR:XXX:X:ION 1989 $ 319,069 (miles) 

Cbsto de producci.6n t.cnn!nada 1988 305,045 kilos 

x ~to al volllten de produce!& 1.15 

350,802 kilos 

x a>sto unitario pronedio 21733 

$ 958,742 (miles) 

X inflaci& 1989 1.48 

ct:lS'IO DE PR>DlX:Cla-.1 TERMINADA 1989 $ 1,418,938 (miles) 
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Q>sto de ~ucclon do lo 'l.'etdido 1988 294,724 kilos 
X i.nc:rmento Al vol6fen de producción 1.15 

JJS,933 kilos 

X a>otD unitario ptatedio 21661 
$ 901,900 (milos) 

X inflaci&t 1999 1.48 

Cll9'ro DE PRXUX:Itw tE U> VD\OIIX> 1999' $ l,JJ .. ,812 lmileal 

VentM 1988 §: 1.391¡198 lmllesl 

O.to de ~ucc:i&\ de lo venlldo 1989 294,72• kilos 
·X ~ 41 wllhen de ¡m::duccl&I 1.15 

339,933 l<iloo 
x oaato mit.ario prarpilo do ventas .,,20 

$ 1,599, 762 lmllesl 
X WlaciOn 1989 1.48 

VDn1iS 1989 $ 2,367.648 (miles) 

Gutoe finaneiarol 

PuiYD a 1"90 plazo 1988 $ 70,224 (milm) 

X ~ de inter .. anual 1989 1.48 
GN'1'0S FJ:tWQ'DQi 1989 $ 103,932 (miles) 

Otme gaatc. y productoa 1988 $ 12,158 (miles) 

&wt 100\ oostoa fijos 
ana; GIWl(S y p~ 1989 $ 12,158 lll'lilca) 
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Ga.stos da venta 1988 

SO\ Costos fijos 

SUoldos 

x a1.1nento anual de aUBldos 1989 

otros fijos no sujetos a int'l.aci& 

SO\ CDstoa variables 

Variables eujetoa a inflaci&i 

X inflaci& 1989 

GASIOO DE VENI'A 1999 

Gutoa de .mni.ni9t.raci6n 1988 

10\ CDstoe variables 

Vari&ll.M su.jet.ce a inflacl6n 

X inflaci& 1989 

90\ Cbstce fijos 

O::.toa fijoe no aujetca a 

inflacidn 

GA9l'OS CE H:llINISI'RM:IC 1989 

J0,807 

1.24 

56,012 

1.48 

14,672 

1.49 

$ 112,024 (miles) 

JB,200 (mileeJ 

25,205 
_, 

82,898 (mileoJ 

$ 146,303 (miles) 

$ 146, 724 (mileo) 

21,715 (mileoJ 

132,052. Clli1-) 

$ 153, 767 Cailem) 



cuantas p::n- cobrar 

Ventas totales 1989 $ 2,367,6<18 (miles) 

Ventas diarias 6,577 lmilea) 

x mtacitln de cuenta. por cobrar 45 dtos 

cu::m'AS roR a:>BRAA 1989 $ 295,956 !mi lea) 

OlOntas por pagar 

ctirpras teta.les 1989 $. 907,376 Oniles) 

CQrpras diarias 2,520 
x m~n de cuentas por pagar 90 <11 .. 

amtrAS FOR PAGAR 1989 $ 226,844 Onileo) 

Acreedore. diwnos 1988 $ 25,770 Cmf.les) 
X inflac:itln 1989 1.48 

KlCEEA>RES Drw:P9:6 1989 $ 38,140 Cmileo) 

l::bc:.Unento. por pa;¡ar 1988 $ 220,083 "'11-) 
X inflac:itln 1989 1.48 

txXUIDlmS POR PJIGM 1989 $ 325,723 Ooileo) 

Ot:roll p.-iVCS 1988 $ 43,337 Ooila) 
X inflad.& 1989 1.48 

am::6 PASIVOS 1989 $ 64,139 lmilea) 
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ESTHU!RES U\CDSA 1 S.A. DE C.V. 

EE'l'ADJ DE RDiULTA!::oS PRESUPUESTADO 

DEL l• DE ~DE 1989 AL 31 DE DICID!BRE DE 1989 

CMIUS DE: PESOS) 

VENrAS 2,367,649 

CD5'IO DE VENI'AS 11334 1812 

lll'ILID.AD BRUI'A 1,032,936 

~ DE OPERl'CIONs 

GA.S"roS DE VENTA 146,303 

GA.S'ItlS DE AtMINISTRl\CON 153,767 

GASTOS FINNlCIEJ<lS 103,932 

RESULTAOO DE OPERACION 628,834 

<7l'IOS GAStOS y FR::IXJC1tS 12,1sa 

tlrILIDl\D ANI'ES DE IMPUmI'OS 616,676 

SO\ DE .IMPUES'IOS 3081 338 

11I'ILIDAD NEI'A 308,338 
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ESTN1!!Rf:.s LKJ:lSA, S.A. DE C. V. 

mTUX\ comuNI'O DE OlS10 DE PR'.lDlCCION r VENrA P.REStJPUml'AOO 

DEL 1 ° DE ~ DE 1989 AL 31 DE DIClil'tBRE DE 1989 

(MILES DE ~J 

MA'.IERIA PRIMA 

Inventario Inicial 

+ CQ,pras 

. """" 
- Inventario Final 

• Materia. priroa a::msmú.da. 

PRJDtO:ION m PIOQS) 

Inventa.ria .tniclal 
+ Ksteria. prima. cx:i119lll\ida. 

+ Cll,.lSTIO de cx:ilores 

+ Mano de otra 
+ Ckleto indirect.o de produ::cl6n ...... 
- Inventario finAl 

- eceto de produccidn tm:nürma 
MTICUIDS 'l'EIMINNXlS 
Inventario !nidal 

+ Costo de produa:J.en tem.inada ...... 
- ln'lentario Final 
• Q)S1Q DE PR:lOUXION IE 10 VEHIIOO 

73,636 
907,376 

981,012 

110, 060 

870,952 

135, 710 

Ole, 767 

03,590 

176,526 

319,069 

1,533,670 

114,732 

1,418,930 

79,997 
1,418,930 

1,498,935 
164,123 

1,334,012 
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f.:S'r»mRm IA'XISA, S.A. DE C.V. 

DALm.:E CDERAL PR&SLIPllml'AOO 

DEL 1° DE fM:R) DE 1989 AL 31 DE DICIEMJRE DE 1989 

lMI U:S DE P&SOS) 

llCrIW 

CI"""1JWI>: 

caja y B<lnc:ca 

CbCU!entos y cucnt.as por cobrar 

Inventarios 

Art!culo tenninado 

Prcduoci<5n en prcceao 
Materia prima 

Anticipo a acroadores 

= Terrem y odificio 

Haquin.:iria y equipo irdustrial 

Q¡uipo do transporte 

a¡uipo do oficina 

Fcrdo do pcnsiorxu1 

Dopro::iaci6n acunulllda 

Actualizaci6n activo fijo 

DIFERID) 

300,000 

295,956 

388,916 

164,124 

114,732 

110,060 

o 
984,872 

J,945 

259,570 
33,351 
2,817 
5,278 

(84,407) 

836.014 

1,056,468 

129,291 

2,170,631 
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CX>Rlt> PLAZO 

Praveodoros 226,844 
Acreodoms oivcra::is 38,140 
Otros puiVOe a a:>rto plazo 64,139 
Doc\znE:l:ntoa p:ir pagar 325,723 
ltiervas y provisiones 51,955 

LNtOO PLAZO 

Doc.unentoa por pagar a largo plazo 70,224 

SttlA DEL PASI\U 'ro'I'AL 777,025 

I 
CAPITAL o::tll'ADU: 

capital llOCial 9,000 -... .. 2,599 
Raaultadoe ejercicios a.nt.eriorea 246,889 
Utilidades por aplicar f9,234) 
AellultaJo del periodo 309,338 
SUperlvit por actua.lizacifSn del 836.014 
a.ct:iYO fijo 

SlK\ EL CAPITAL a:tn'ABU: 1,393,606 

SlK\ EL PASIW MAS EL CAPITAL 2,170,631 
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La anterior infomiaci6n financiera pres~stada., obtenida de la -

Plareac:iOn Presupuestal, n:>s pemdtir.1 JlólCCr un nue\O an.1.lisis financiE_ 

ro para ~rob.u' quo la ldninistraci6n financiera 00 la mpresa pUIXlo 

n'Cjorar y ser m.ts eficiente bajo una Planeaci&l FinMCicra bien defini

da. 

Para ello inicia.ranos con el anll.isis de la ~tacl6n do inventa-

rios quo, carr:> podr.1 obsccvarsc rcsultar:i m.'!s eficiente p.u'a este po
rtado, ya q\lf!" dicha rotaci6n disn.inuye en 27 d!as en cnnparaci(lin oon ol 

ejercicio anterior. 

As{ tcl'l?ITPSI 

'lbtal de ITNCntarios 

O:>sto de vcnta.s 
l ,JJ4,Bl2 

JBB,916 

el cual esta intcqr.:Jdo do la siguiente r.iancra1 

Inv. final materia prJ..rM 

Producci6n en proce90 

tnv'. fiMl prod. proceso 

lnv. fiMl fl'Cd• terminada 

981,012 

110,060 

1,533,670 

114,732 

1,498,935 

164,123 

J.43 veces 106 d!as 

8.91 vccas 40 d!a.s 

lJ. 36 VDl':Xl:S 27 d!as 

9,JJ \'OOeS 39 dtas 

La ofic.ieni:ia de esta rotaciones ps.r:a el aicJ do 1989 se fundaloont.a 

ron lo •iguientct 

- La CK!stencia de rn.tt:eria pri.Ttla cubre m&I de un ciclo de produc:c:i6n, lo 
que garantiza el evitar detener la pttldua:i6n en cualquier nomnto por 

falta de esta materia prima. 

- El perfodo do pz:cduccl6n se redtJOB do UM manera sii;nificativa, prcr

duei~rdo s6lo las fibras de tmiporada, inc?QTCntando la rotaci6n del -

inventario de trflbajo en prooaso de la onpresa. 

- De esta manara si~ se podr.!l rontar ron un inventario da producto -
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tm:miMdo disponible para la venta. 

La rotacic5n do efectivo que la mprcsa preten:ie tenor madi.ante la -

aplicacil5n de estas poltticas y pnmisas es la siquiente1 

a: Ciclo do caja 

EPI F.dad prcmedio de inventarioe 

PC Pertodo de cobranza 

PP Portado do P59) 

O:•EPI+PC 

(106 + 45) 

R:>taci6n do efectivo 

pP 

90 

360 dl'u 

61 dtas 

106 dtas 

45 dlas 

90 dfu 

61 dtas 

6 """"" 

Si ee o::npara este resultacb con el del ejercicio anterior, IDI de

nD!atra una rmycr rotaci&l del efectivo, qw e. CX>nllee.UenCla de wwa ..
jor ahiniatracil5n del mimo. 

Cbn esta infonnaci.15n financiara ~tala pc:dml::la detem.inar -

~&1 el ¡uito de e:¡u.ilibrlo que guardada la ~ durante el P1"6x! 
"" año. 

P.E. C.F. 

p - c.v . 
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Gastos de .fabricacidn; 

Gastos de wnta.r 

Gastos do adninistra.cl6nr 

Gastos financieros; 

otros gastos: 

P.E. Punto do e:¡uilibrio 

C.F. $ 995,038 

50\ Olsto variable 

501 OJsto fijo 

501 Cl:Jsto variable 

50t Costo fijo 

101 Olsto variable 

90\ O::>St.o fijo 

1001 a:isto fijo 

100\ Costo fijo 

c.v. $ 755,935 -t- 338,933 $ 2,230 
P. S 2 1 367,648 + 338,933 • $6 1 986 

P.E. • 995,038 209,217 kilos 
6,986 - 2,230 

(miles de pesos) 

667,406 
667,406 

73,152 
73,152 

15,377 

138,390 

103,932 

12,158 

s 1,750,973 

Esto siqnifica que la en¡:iresa sujedndoso Onicancntc a loa ~ 
toe en el wlhn do producci6n y a la inflaci6n deba verdor y produ:i.r 

209,217 kilos para tD ganar ni perder. 

Pmo ai tailtlltDS en cuenta que los ao::ionistas desean cbtonor un -

nm!imiento aobni inverai6n del 20\, ea decir, UM utilidad despuh de 

.urp..toe de $ 434,126 (miles) 

(total de actJ.\'O $ 2,170,631 x 21\ •$ 434,126,000) se utilizara la -
f6mnlla rro:lificada, que se mencion6 al inicio del presente caso prkti--

"'" 
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P.E. • 
Gastos fijos + Utilidad cJcseada 

1 - z 
Contri1:uci6n marqinAl 

995,039 + 434,126 

P.E. 1 - O.SI 391, 777 kilos anuales 
6,986 - 2,230 

Estos resultados se puoden ~robar de ln siquicnte manara; 

Ingresos f209,217 X 6 1 9861 391 1777 X 61996) 

-costos variables (2091 217 y 391,777 x 2,230) 

Contritu:i6n marginnl 

-costos fijos 

Utilidad antes do in;>uastos 

-ln{JIJostos 50\ 

Utilidad neta 

Resultado 

Fquilibrio 

1,461,590 

466,552 

995,038 

995,038 

o 
o 

o 

Resultado --2,736,954 

873,664 

1,863,290 

995,038 

869,252 

434,126 

434,126 -
Por lo tanto, para obtener el renlim.iento sobro invcrsi6n deseato -

por los accionist•, quo es del 201, la ~rosa debe considerar un punto 

de equilibrio de 391, 777 kilos de producci6n y venta, 

Ahora .bien, caro se nencion6 al inicio del presento caso pr&:ti~, -

la arprea:a tiene una capacidad instalada de ptcducci6n de 40 tDn/mes, es 

decir, de 480 kilos anuales, por lo tantD, el resultado de 391,777 kilos 

a verder para obtener W1 ren::Um.icnto soJ:iro inversil5n del 201, ros in:U
ca, que este resultado p.lede ser superado, st se aprCM:?ch.:i toda la capa

cidad instalada. de prcducci6n1 por lo t.Mto, si sustitu:lm:ls en la f6mu-
la anterior y despejo!llll:IS tcncm:>s; 
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Utillda esperada 

despu& 

dein;>uestoo 

Uni.dzldes Margen de 

a x contribuc:iOn 

verder marqiro.l 

Cesto& 
- fijos 

U.E. • ( 480,0UO x 4,756 - 995,038 ) f 1 - 0.5 ) 

( 1 - z ) 

$ 643,921,000 Utilidad esper<lda deapui!s de inpiestos 

Lo que significa c¡ue loa ac:c:ionistas pueden esperar todavta un ren
dindento a~icr 90br'e el. activo total: 

Utilidad esperada .;. Activo total 

6,J,921 2,170,631 

Ingresca (391,777 X 619861 4601 000 X 6 1 986) 
...Q::ieto• VZlriabJ.ea (391,777 y 480,000 X 21 230) 

Q:intrit:uci& 1fllllll'1Jinal 

-Q::letoa fijos 

utilidDd antes de bplmt.ca 

-InpJestm 50t 

ut.ilid-1 neta des~ da lnpuest:oa 

,,. __ 
lltiliZocl&> ..,. ... docll*'idad 

accioni•t.aa """"""1Va 

2,736,95il J,lSJ,280 

873,664 1,070,400 

1,863,290 2,212,880 
995,038 995,038 

868,252 1,287,842 

. 434,126 643,921 

434,126 643,921 -
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'• OJn lo anterior p::denos oooprobar que a maycr prodlCCJ.6n, maycres 

son las utilidades ya que los ~tos fijos pe.tnW1eCCn constantes inda

pen:lientmente del nivel de prc:duc:ci& y ventas que se tenga. 

Una vez estu:Uados tcdos los resultados obtenidos do la_ Planeacidn 

Financiera, correspocdo ah:lra a los ejccutiWlS de la arpreaa el taMr -

las decisiones adecuadas que lloven a una eficienc:i.a .,mu.nistrattva y -
financiera para el siguiente año, qua satisfaga los intereses de loa -

accionistas de esta m¡iresa. 

Es imp:>rtante recordar que una vez transcurrido el tienpo, se del!!, 
r5 realizar una c:urparaci& de las cifras presupucstadaa amtra las ci

fras reales, con el objeto do allo?llizar las variaciones que tenl)Mi lugar 

en cada wm do lm concept<* que integren loa Estaios FiMnc.lercs. 

Una vez dctectlldas las variad.enes se preceded a analizar W po

sibles causas que las originaron, con el fin de corregir lu deficien

cias qua en un m:mento dado p.dieran afoctar la operaci&i de la ........ 
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CONCLUSIONES 

El desarrollo del presente trabajo nos ¡::etmite ccncluU' lo •iguien-
te. 

- La fwci.&l fi.M.nciera ea la actividad e~ a obtener y aplicar -

de la mejor mmiera }Xll!IU>lo los rec\1r80S a:in qua cuenta la eripresa. para 

maximizar el valor de la miSM. 

- El responsable de llevar a cabo esta funci.iSn es el ej~YO financie

ro. para lo cual neceaita allequae de intonnacl&l oportun11, alficien

te y wraz, qua 116lo se podrl obtener de un .sJecuado flujo de infos:me.

ci& inplantado dentro da la arpre8a. Dicha inlonMci.&. no debD ter -

uniccnante de cadcter finlnciero, aJ.no t.wnbl'n de tipo cpnnt.J.\ID, pa-

ra qua lu decl•.tcne. tanllld49 11e&1 lu """"'''""'"'"" • 

- La .tn1.niatr«i&I financiera debe blscAr el trrt>lea r~ional. de loa re
curaoa con que CUBnta la arpre14. Para lo cual ee vale de 2 .i-ntm 
btlaiaoa Cl'Je .,.,, 

a) Mninútracidn financiera del capital de trabajo 

b) ldl\iniatraei&t finmciera de l• inve:raionm ~ 

- r.. planNd&l finllnctera reprea1enta una neoeaid.ad para t:odo tipo d9 O.!, 
C)allizacionn y enttdmell, ya que cxinúate en taMr declli!Orwa ~ 

dJr9 lu a:::dcnm CllJB • van a realizar m lo tuturo, a.-do _, C'UB!! 
ta los rec:uno. y lu t6:ru.ou ccn que c::uent.in y CJ\19 • requieran para 
loqraE- la. objetive. que la ~ ha definirJo cl.....nte. 

- Un pre~to ce una herrC\'d.enta fundanental de la rl-ilid.&1 y del -

oonUt>l. Se afima lo anterior, poesto que el prea~to • un plan -
que trata de pcedeeir loa pDllibles resultacSos a futuro, y a cu6l que 
los planes a futuro tengan variacionea: respecto a lee ~ult:ados rea

les. El Mbcr que tan inportantes ~ estas vari~ y el tratar de · 

explicarlas pua aab?r si debe ser m:difimdo el plan original fpresu-

puasto) • se logra nediante el oontzol. 
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- La planeaciOn financiera debe tener, por lo tanto, un cicrtn qrado do 

flexibilidad, qm le pez:mlta ajustarla al rrarento do la revis16n oon 

loa resultados reales. 

- ta planeac.i& financiera es un par&!Etro de a::rrp?Lnci& que permite -

evaluar la •eficiencia• de la üninistraci6n do la mpresa. ' 

- El .mll.i.8ia de la :lnfornnd6n financiera repreaent8 un auxiliar inp:i_t 

tante para la adecuada tana de decisiones ya qua por medio de t!l, se 

presenta procesada teda la infcimaci& que ae requiere, hacil!mo re
aaltar la aituaciones rd9 significativ•. 

- U:. instzumntaa y harrmnientas de la Planeac16n Financiera presenta
doe en •te trabajo n:::> .an una rec¡la obligatoria para tod1111 lu ~ 
..., ftn::i que, .. ~ utilizar t1niarnente aquella qua de -

-=uanto • 1• neauidades y caractert.ticaa de cada ~ se reqWe_ 
ran, oon el fin de hacer Qtil dicha planBaci6n. 

• 
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