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INTRODUCCIÓN AL  
MATERIAL DE ESTUDIO 

 

Las modalidades abierta y a distancia (SUAYED) son alternativas que pretenden 

responder a la demanda creciente de educación superior, sobre todo, de quienes 

no pueden estudiar en un sistema presencial. Actualmente, señala Sandra Rocha 

(2006) 
 

con la incorporación de las nuevas tecnologías de información y 

comunicación a los sistemas abierto y a distancia, se empieza a fortalecer 

y consolidar el paradigma educativo de éstas, centrado en el estudiante y 

su aprendizaje autónomo, para que tenga lugar el diálogo educativo que 

establece de manera semipresencial (modalidad abierta) o vía Internet 

(modalidad a distancia) con su asesor y condiscípulos, apoyándose en 

materiales preparados ex profeso. 
 

Un rasgo fundamental de la educación abierta y a distancia es que no exige 

presencia diaria. El estudiante SUAYED aprende y organiza sus actividades 

escolares de acuerdo con su ritmo y necesidades; y suele hacerlo en momentos 

adicionales a su jornada laboral, por lo que requiere flexibilidad de espacios y 

tiempos. En consecuencia, debe contar con las habilidades siguientes. 

• Saber estudiar, organizando sus metas educativas de manera realista 

según su disponibilidad de tiempo, y estableciendo una secuencia de 

objetivos parciales a corto, mediano y largo plazos. 

• Mantener la motivación y superar las dificultades inherentes a la 

licenciatura. 

• Asumir su nuevo papel de estudiante y compaginarlo con otros roles 

familiares o laborales. 
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• Afrontar los cambios que puedan producirse como consecuencia de las 

modificaciones de sus actitudes y valores, en la medida que se adentre en 

las situaciones y oportunidades propias de su nueva situación de 

estudiante. 

• Desarrollar estrategias de aprendizaje independientes para que pueda 

controlar sus avances. 

• Ser autodidacta. Aunque apoyado en asesorías, su aprendizaje es 

individual y requiere dedicación y estudio. Acompañado en todo momento 

por su asesor, debe organizar y construir su aprendizaje. 

• Administrar el tiempo y distribuirlo adecuadamente entre las tareas 

cotidianas y el estudio.  

• Tener disciplina, perseverancia y orden. 

• Ser capaz de tomar decisiones y establecer metas y objetivos. 

• Mostrar interés real por la disciplina que se estudia, estar motivado para 

alcanzar las metas y mantener una actitud dinámica y crítica, pero abierta y 

flexible. 

• Aplicar diversas técnicas de estudio. Atender la retroalimentación del 

asesor; cultivar al máximo el hábito de lectura; elaborar resúmenes, mapas 

conceptuales, cuestionarios, cuadros sinópticos, etcétera; presentar 

trabajos escritos de calidad en contenido, análisis y reflexión; hacer guías 

de estudio; preparar exámenes; y aprovechar los diversos recursos de la 

modalidad. 

 

Además de lo anterior, un estudiante de la modalidad a distancia debe dominar las 

herramientas tecnológicas. Conocer sus bases y metodología; tener habilidad en 

la búsqueda de información en bibliotecas virtuales; y manejar el sistema operativo 

Windows, paquetería, correo electrónico, foros de discusión, chats, blogs, wikis, 

etcétera. 

 

También se cuenta con materiales didácticos como éste elaborados para el 

SUAYED, que son la base del estudio independiente. En específico, este 
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documento electrónico ha sido preparado por docentes de la Facultad para cada 

una de las asignaturas, con bibliografía adicional que te permitirá consultar las 

fuentes de información originales. El recurso comprende referencias básicas sobre 

los temas y subtemas de cada unidad de la materia, y te introduce en su 

aprendizaje, de lo concreto a lo abstracto y de lo sencillo a lo complejo, por medio 

de ejemplos, ejercicios y casos, u otras actividades que te posibilitarán aplicarlos y 

vincularlos con la realidad laboral. Es decir, te induce al “saber teórico” y al “saber 

hacer” de la asignatura, y te encauza a encontrar respuestas a preguntas 

reflexivas que te formules acerca de los contenidos, su relación con otras 

disciplinas, utilidad y aplicación en el trabajo. Finalmente, el material te da 

información suficiente para autoevaluarte sobre el conocimiento básico de la 

asignatura, motivarte a profundizarlo, ampliarlo con otras fuentes bibliográficas y 

prepararte adecuadamente para tus exámenes. Su estructura presenta los 

siguientes apartados. 

 

1. Información general de la asignatura. Incluye elementos introductorios como 

portada, identificación del material, colaboradores, datos oficiales de la asignatura, 

orientaciones para el estudio, contenido y programa oficial de la asignatura, 

esquema general de contenido, introducción general a la asignatura y objetivo 

general. 

 

2. Desarrollo de cada unidad didáctica. Cada unidad está conformada por los 

siguientes elementos: 

Introducción a la unidad. 

Objetivo específico de la unidad. 

Contenidos.  

Actividades de aprendizaje y/o evaluación. Tienen como propósito contribuir en el 

proceso enseñanza-aprendizaje facilitando el afianzamiento de los contenidos 

esenciales. Una función importante de estas actividades es la 

retroalimentación: el asesor no se limita a valorar el trabajo realizado, sino que 

además añade comentarios, explicaciones y orientación. 
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Ejercicios y cuestionarios complementarios o de reforzamiento. Su finalidad es 

consolidar el aprendizaje del estudiante. 

Ejercicios de autoevaluación. Al término de cada unidad hay ejercicios de 

autoevaluación cuya utilidad, al igual que las actividades de aprendizaje, es 

afianzar los contenidos principales. También le permiten al estudiante 

calificarse él mismo cotejando su resultado con las respuestas que vienen al 

final, y así podrá valorar si ya aprendió lo suficiente para presentar el examen 

correspondiente. Para que la autoevaluación cumpla su objeto, es importante 

no adelantarse a revisar las respuestas antes de realizar la autoevaluación; y 

no reducir su resolución a una mera actividad mental, sino que debe 

registrarse por escrito, labor que facilita aún más el aprendizaje. Por último, la 

diferencia entre las actividades de autoevaluación y las de aprendizaje es que 

éstas, como son corregidas por el asesor, fomentan la creatividad, reflexión y 

valoración crítica, ya que suponen mayor elaboración y conllevan respuestas 

abiertas. 

 

3. Resumen por unidad. 

4. Glosario de términos. 

5. Fuentes de consulta básica y complementaria. Mesografía, bibliografía, 

hemerografía, sitios web, entre otros, considerados tanto en el programa 

oficial de la asignatura como los sugeridos por los profesores. 

 

Esperamos que este material cumpla con su cometido, te apoye y oriente en el 

avance de tu aprendizaje. 
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Recomendaciones (orientación para el 
estudio independiente) 

 
• Lee cuidadosamente la introducción a la asignatura, en ella se explica la 

importancia del curso. 

• Revisa detenidamente los objetivos de aprendizaje (general y específico por 

unidad), en donde se te indican los conocimientos y habilidades que 

deberás adquirir al finalizar el curso. 

• Estudia cada tema siguiendo los contenidos y lecturas sugeridos por tu 

asesor, y desarrolla las actividades de aprendizaje. Así podrás aplicar la 

teoría y ejercitarás tu capacidad crítica, reflexiva y analítica. 

 

 

• Al iniciar la lectura de los temas, identifica las ideas, conceptos, 

argumentos, hechos y conclusiones, esto facilitará la comprensión de los 

contenidos y la realización de las actividades de aprendizaje. 

• Lee de manera atenta los textos y mantén una actitud activa y de diálogo 

respecto a su contenido. Elabora una síntesis que te ayude a fijar los 

conceptos esenciales de lo que vas aprendiendo. 

• Debido a que la educación abierta y a distancia está sustentada en un 

principio de autoenseñanza (autodisciplina), es recomendable diseñar 

desde el inicio un plan de trabajo para puntualizar tiempos, ritmos, horarios, 

alcance y avance de cada asignatura, y recursos. 

• Escribe tus dudas, comentarios u observaciones para aclararlas en la 

asesoría presencial o a distancia (foro, chat, correo electrónico, etcétera). 

• Consulta al asesor sobre cualquier interrogante por mínima que sea.  

• Revisa detenidamente el plan de trabajo elaborado por tu asesor y sigue las 

indicaciones del mismo. 
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Otras sugerencias de apoyo 

 
• Trata de compartir tus experiencias y comentarios sobre la asignatura con 

tus compañeros, a fin de formar grupos de estudio presenciales o a 

distancia (comunidades virtuales de aprendizaje, a través de foros de 

discusión y correo electrónico, etcétera), y puedan apoyarse entre sí. 

• Programa un horario propicio para estudiar, en el que te encuentres menos 

cansado, ello facilitará tu aprendizaje. 

• Dispón de periodos extensos para al estudio, con tiempos breves de 

descanso por lo menos entre cada hora si lo consideras necesario. 

• Busca espacios adecuados donde puedas concentrarte y aprovechar al 

máximo el tiempo de estudio. 
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TEMARIO DETALLADO  

 Horas 
1. Introducción a las finanzas 6 

2. Sistema Financiero Mexicano 8 

3. Análisis e interpretación de los estados 

financieros 
16 

4. Planeación financiera empresarial 16 

5. Administración del capital del trabajo 14 

6. Responsabilidad social de la función 

financiera ante la contabilidad creativa 
4 

TOTAL 64 
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INTRODUCCIÓN 

 

La asignatura de Finanzas Corporativas está compuesta por cinco unidades: 

introducción a las finanzas, el sistema financiero mexicano, análisis e 

interpretación de los estados financieros, planeación financiera y administración 

del capital de trabajo. 

 

En la unidad I, se presentará un panorama general de las finanzas desde sus 

orígenes, el cual es a partir de la Revolución Industrial cuando surgen gran 

cantidad de empresas privadas y públicas que proporcionan una diversidad amplia 

de productos tangibles e intangibles. A partir de ésta época se inicia el origen de 

las relaciones financieras; las cuales fueron evolucionando y consolidándose en 

las empresas. En ésta unidad se presentan actividades relacionadas en la 

intención de ejemplificar los temas tratados, así como el de llevarlos a la práctica. 

 

En la unidad II se estudiarán el concepto, objetivo, estructura e importancia del 

Sistema Financiero Mexicano desde la óptica legal, operativa, y financiera. En ésta 

unidad se presentan actividades relacionadas en la intención de ejemplificar los 

temas tratados, así como el de llevarlos a la práctica. 

 

Respecto a la unidad III, se estudiará el análisis financiero integral, a partir de los 

estados financieros básicos. Lo anterior implicará que se defina el origen y la 

importancia de la información financiera. Asimismo, estudiaremos los principales 

indicadores de análisis en una entidad. En ésta unidad se presentan actividades 

relacionadas en la intención de ejemplificar los temas tratados, así como el de 

llevarlos a la práctica. 



 

12 
 

 

En cuanto a la unidad IV, se tocarán los temas acerca de la planeación financiera 

(que es aquélla que establece la manera de cómo se lograrán las metas y 

representa la base de toda la actividad económica de la empresa), los estados 

financieros pro forma y el presupuesto de efectivo. En ésta unidad se presentan 

actividades relacionadas en la intención de ejemplificar los temas tratados, así 

como el de llevarlos a la práctica. 

 

La unidad V está centrada en el tema de capital de trabajo, también se exponen 

los temas de la determinación de Cuentas de Activo circulante y de Pasivo a corto 

plazo, y por último nos menciona el costo financiero de mantener el capital de 

trabajo: Costo de oportunidad. En ésta unidad se presentan actividades 

relacionadas en la intención de ejemplificar los temas tratados, así como el de 

llevarlos a la práctica. 

 

En la unidad VI se aborda el tema de la Responsabilidad social en el ejercicio 

financiero, el Gobierno Corporativo, Responsabilidad Social y otros participantes y 

la Legislación sobre la Responsabilidad Social. Se verá como los mercados 

financieros se han visto impulsados a valorar la Responsabilidad Social 

Corporativa [RSC] y la ética empresarial no sólo como una estrategia nicho, sino 

como políticas de Buenas Prácticas Corporativas [BPC] que hacen referencia a la 

introducción de los mercados financieros responsables. 

 

Con el estudio de estas seis unidades la asignatura de Finanzas Corporativas 

presenta los aspectos teóricos, conceptuales, legales, operativos, administrativos 

y prácticos de esta área de las finanzas. 
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OBJETIVO GENERAL 

 

Al finalizar el curso el alumno comprenderá, analizará e interpretará el origen y la 

evolución de las finanzas, especialmente las del sector privado, las funciones y 

componentes de un sistema financiero y la estructura del sistema financiero 

mexicano. Asimismo, analizará e interpretará la información contenida en los 

estados financieros, así como los planes financieros básicos de la empresa, para 

que con base en ello logre tomar mejores decisiones relacionadas con las 

operaciones financieras operativas de la empresa. 
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ESTRUCTURA CONCEPTUAL 
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UNIDAD 1. INTRODUCCIÓN A LAS 
FINANZAS 

 



 

16 
 

OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Que el alumno sea capaz de describir el origen y la evolución de las finanzas, 

especialmente las finanzas del sector privado. 
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INTRODUCCIÓN 

 

Es a partir de la Revolución Industrial cuando surgen gran cantidad de empresas 

privadas y públicas que proporcionan una diversidad amplia de productos 

tangibles e intangibles. A partir de esta época se inicia el origen de las relaciones 

financieras; las cuales fueron evolucionando y consolidándose en las empresas. 

 

Por lo anterior, en esta unidad denominada Introducción a las Finanzas, se 

estudiarán los temas siguientes: 

 

1. Origen de las relaciones financieras. 

2. Evolución de las relaciones financieras. 

3. Las finanzas dentro de la globalización. 

 

¡Comencemos! 
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LO QUE SÉ 

Antes de iniciar el estudio de ésta unidad, responde las siguientes preguntas. No 

es necesario que consultes ninguna fuente, ya que ésta actividad es de tipo 

diagnóstico, cuyo fin es saber cuáles son tus conocimientos previos del tema. 

 

1. ¿Sabes a qué se le atribuye el origen de las relaciones financieras? Explica. 

2. ¿Cuál es el avance más reciente que conoces en el aspecto teórico de la 

disciplina de las finanzas? 

3. ¿Sabes cuáles son las funciones, objetivos, responsabilidades, y tareas de la 

actividad financiera en la empresa? Explica. 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un editor de 

texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que hayas concluido, 

guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 
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TEMARIO DETALLADO 

(6 horas) 

 

1.1. Origen de las relaciones financieras. 

1.2. Evolución de las relaciones financieras. 

1.3. Las finanzas dentro de la organización. 
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1.1. Origen de las relaciones 
financieras 

 

Es posible presentar la evolución histórica del origen de las relaciones financieras 

en términos del desarrollo empresarial. La función principal de las empresas es la 

producción de los satisfactores de las diversas necesidades humanas. La 

existencia de las empresas se encuentra condicionada por las formas en que la 

humanidad satisface sus necesidades, la manera en que la sociedad se organiza 

para resolver el problema de la escasez, el pensamiento económico de la época 

histórica y los avances tecnológicos, entre otros componentes. En la medida que 

aumenta el número de empresas como una manera de producir los satisfactores 

humanos, se intensifican las relaciones financieras. 

 

El estudio del origen de las relaciones financieras es posible dividirlo en las 

siguientes etapas: griegos (siglo VI a.C.), romanos (500 a.C.- 500 d.C.), Edad 

Media (siglo V-XV), el Renacimiento (finales siglo XIV-XVI), mercantilismo (XVI-

XVII), formación de Estados Nacionales (1100-1500 d.C.), Revolución Industrial 

(siglo XVIII), siglo XIX, Siglo XX. 

 

Griegos 
La Época Antigua de los Griegos estaba representada por los pensadores: 

Hesíodo (IX-VIII a.C.), Jenofonte (431-354 a.C.), Platón (427-347 a.C.), Aristóteles 

(384-322 a.C.), en esta época la descripción de las relaciones financieras se 

planteaba en términos de que la agricultura era la principal actividad económica, la 

esclavitud, el honrar únicamente la agricultura, la carencia de una moneda única. 
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Las ideas de rechazo de los pensadores dominantes (Platón y Aristóteles) hacia la 

posesión de propiedades y operaciones financieras (usura), la conexión existente 

entre el pensamiento económico y político y el desdén hacia los bienes materiales 

expresados por la corriente de pensamiento estoico, limito el desarrollo 

empresarial en ésta época. Se desdeñaba la acumulación de riquezas, por ello, no 

se desarrollo la formación de empresas privadas que necesitará el análisis 

financiero. 

 

Romanos 
Época Antigua Romanos Siglo V, a.C. V d.C., estaba representada por los 

pensadores: Catón (234-149 a.C.), Marco Tulio Cicerón (106-43 a.C.). En esta 

época en cuanto a las relaciones financieras se crea el derecho de corporación o 

sociedad.  

 

El pensamiento estaba influido por los Estoicos, que consideraban que la pobreza 

era el estado ideal del ser humano, y además no tenían capacidad de compra, lo 

que limitó el desarrollo de los mercados consumidores. El estado controlaba la 

economía a través de la incautación de la mayoría de las empresas; sin embargo, 

es un gran defensor de la propiedad limitada, y con sus grandes aportaciones en 

aspectos de “derecho”, surgen las primeras sociedades anónimas constituidas por 

acciones negociables. En esta época existían sistemas de producción en pequeña 

escala, pero no se desarrollan empresas de gran escala. 

 

Edad Media 
La Edad Media (Siglo V-XV), estaba representada por los pensadores: Santo 

Tomás de Aquino (1225-1274), San Agustín-Balducci Pegoletti (1335-1343), 

Weber (1511) y Lucas de Paciolo Summa (1494). Esta época se caracterizó por 

que el sistema de producción fue el “Feudo” que proveía los satisfactores que 

necesitaba la población. Surgen los gremios que establecieron sistemas definidos 

para administrar negocios comerciales. 
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Con el uso de la fuerza mecánica, se inicia un cambio en los procesos industriales 

y surgen ejemplos de empresas de gran escala. Se comienza a aceptar la 

actividad del comercio, pero no se desarrolló por que existían varias restricciones. 

Aparecen los Estados Nacionales que se centran en conseguir riquezas y poder. 

Surgen en el siglo XIII las primeras empresas a gran escala, y se inicia el primer 

intento de medir el desempeño financiero de las empresas, y justo en esta época 

aparece la teoría de Paciolo. 

 

Renacimiento y mercantilismo 
En el Renacimiento (XIV-XVI) y el Mercantilismo (XVIII), se consolida el Estado-

Nación, se inicia la colonización de América y surgen las sociedades tipo 

anónimas. Éstos sucesos ayudan a la formación y consolidación de los negocios. 

El Estado se apropia de los apuntes de carácter familiar que enseñaban cómo 

dirigir los negocios de manera exitosa. 

 

Revolución Industrial 
En la Revolución Industrial (siglos XVIII y XIX), se establecen los sistemas 

bancarios y monetarios y se organizan las compañías comerciales a gran escala y 

surgen las primeras fábricas. Se presentan las primeras fusiones de empresas y 

surge la necesidad de disponer de herramientas financieras para medirle 

desempeño financiero, por lo cual se fundan las primeras Universidades que 

estudian los negocios. 

 

 



 

23 
 

 

1.2. Evolución de las relaciones 
financieras 

 

Para poder hablar de la evolución de las relaciones financieras y a la vez de las 

finanzas, es de suma importancia revisar la evolución de éstas, que en el ámbito 

de las empresas inicio en 1920, cuando las innovaciones tecnológicas y nuevas 

industrias requirieron financiamiento. 

 

La depresión económica de 1930, obligó a tomar mayor dedicación en aspectos 

defensivos: supervivencia, preservación de liquidez, quiebras, liquidaciones, 

reorganizaciones. Crecieron las regulaciones y hubo mayor control gubernamental 

de los negocios. Ésto permitió el incremento de la información financiera y la 

necesidad de un mayor análisis financiero. 

 

En la década de 1940, se siguió con la dinámica impuesta en los años 1920 a 

1930. Se analizaba a la empresa desde el punto de vista del inversionista pero sin 

dar el énfasis a la toma de decisiones. Se empezó a dar mayor importancia al flujo 

de efectivo y se tocaban aspectos de planeación y control. 

 

En los años 1950, adquirió importancia el presupuesto de capital. Se dio mayor 

énfasis al uso del valor presente, lo que permitió mejorar los métodos y técnicas 

para seleccionar proyectos de inversión de capital. La presencia de la 

computadora posibilitó algunos de los siguientes aspectos: 
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• Que el administrador financiero mejorara su toma de decisiones. 

• La modificación de los procedimientos para realizar las transacciones 

bancarias y comerciales. 

• El desarrollo de modelos de valuación para toma de decisiones financieras. 

 

Para los años 1960, se desarrollo la teoría del portafolio y su aplicación a la 

administración financiera. 

 

En la década de 1970, el perfeccionamiento del modelo de valoración de los 

precios de los activos de capital permitió su aplicación a la administración 

financiera. En la década de 1980, se dedicó la atención a las imperfecciones del 

mercado sobre el valor de las acciones. Se destacó la mayor dedicación a las 

diferencias en el manejo de la información entre la administración, los 

inversionistas en valores de la empresa y otros accionistas: clientes, proveedores 

y empleados. 

 

La década de 1990, se caracteriza por la definición del costo de oportunidad de 

acuerdo a quienes lo aportan, globalización de las finanzas, mejores precios de los 

recursos, fuerte competencia entre proveedores de capital y de servicios 

financieros, y mayor adaptación a los cambios del entorno. 

 

Aunque el objetivo fundamental de las finanzas se centra en la obtención de 

recursos monetarios y su aplicación o destino eficiente, para lograr las máximas 

utilidades, hoy también se habla de generación de valor en las empresas. 

 

La evolución de las relaciones financieras no sólo se relaciona con la evolución de 

la disciplina financiera, sino también con la historia de los bancos, tal como se 

puede apreciar en los cuadros siguientes: 

 

Evolución de los bancos y las relaciones financieras 
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Mundo antiguo (0-500 a. C.)1 
 

Año Actividades bancarias y las relaciones 

financieras 

 
Año 0 

 

En la Antigua Roma los banqueros tomaban 

depósitos y cambiaban moneda. 

 
2000 años a. C. 

 

En Asia y Babilonia ya se realizaban 

préstamos de semillas y granos. 

 
1000 años a. C. 

 

Durante el Imperio Persa fueron emitidos los 

primeros prototipos de cheque o letras de 

crédito. 
 

 
500 años a. C. 

 

Los templos religiosos funcionaban también 

como bancos. 
 

 

                                            
1 Datos obtenidos de “La Historia de los bancos”, disponible en: 
http://mx.tuhistory.com/programas/gigantes-de-la-industria/banca.html 

http://mx.tuhistory.com/programas/gigantes-de-la-industria/banca.html
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Mundo moderno (1406-1930)2 
 

Año Actividades bancarias y las relaciones financieras 
1406 En Génova se fundó el Banco di San Giorgio, el 

primer banco moderno. 

1490 El Banco Medici fue el banco más poderoso de 

Europa. 
1600 El eje financiero se trasladó de Italia a Ámsterdam. 

 

1800 Con la Revolución Industrial el crecimiento de las 

operaciones bancarias fue masivo. 
 

1900 Las telecomunicaciones abrieron una nueva 

generación de bancos. 
 

1913 Nació el Sistema de reserva Federal de Estados 

Unidos con la potestad de imprimir billete dólar. 
 

1929/1930 Crisis financiera: en Estados Unidos cerraron más 

de 9 mil bancos. 
 

 

 

                                            
2 Ibidem 
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Hoy la banca es electrónica y está online3 (1983-actualidad) 
 

Año Actividades bancarias y las relaciones financieras 
1983 El Banco de Escocia ofreció el primer servicio de 

banca electrónica. 
 

1994 El sistema digital dio paso a un estándar 

electrónico. 
 

2001 Más de 1 millón de usuarios electrónicos en los 

Estados Unidos 
 

2005 Nacen los primeros bancos exclusivamente 

electrónicos. 
 

En la actualidad Más de 40 millones de personas realizan 

transacciones bancarias electrónicas 

exclusivamente. 
 

 
 

                                            
3 Ibidem 
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1.3. Las finanzas dentro de la 
organización 

 

La disciplina de las finanzas, o finanzas de la empresa como se le conocía 

originalmente, surgió del mismo proceso del origen y la evolución de las relaciones 

financieras. Se había estado escribiendo y pensando, por supuesto, acerca de la 

administración financiera por siglos. 

 

Sin embargo, como se ha visto con la teoría de la administración de manera 

general, el pensamiento acerca de las finanzas en EUA en particular empezó a 

evolucionar en diferentes direcciones a finales del siglo XIX. 

 

De la literatura financiera podemos ver que, para la década de 1920, habían 

surgido cuatro temas clave en el estudio de las finanzas corporativas: 

a) La necesidad de recursos de capital para financiar la expansión y el 

crecimiento, y en algunos casos, la supervivencia. 

b) La necesidad de administración financiera profesional. 

c) La necesidad de un equilibrio entre la administración técnica y financiera. 

d) La necesidad de rendición de cuentas y apertura. 

Éstos temas de estudio claves se refieren a las finanzas dentro de la organización. 

 

Los cuatros puntos anteriores fueron y son una preocupación importante de 

escritores de finanzas, así como dentro de las organizaciones. Esto desde la 

Segunda Guerra Mundial, y actualmente con la Globalización lo siguen siendo. 
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Otro aspecto a considerar dentro de las organizaciones, fue y continúa siendo la 

economía, ésta se hizo más científica en la década de 1950, con mayor énfasis en 

matemáticas, estadísticas y modelos financieros. Dicha tendencia se había estado 

construyendo por cierto tiempo, por lo menos desde los días de Alfred Marshall a 

finales del siglo XIX y principios del siglo XX. 

 

Marshall, un matemático educado en Cambridge, aplicó las matemáticas a los 

problemas económicos y financieros de manera sistemática, y muchos otros lo 

imitaron. 

 

El economista estadounidense Irving Fisher, usó las matemáticas para intentar 

modelar los movimientos de la bolsa de valores, aunque sus predicciones a finales 

de la década de 1920, en el umbral del desastre de Wall Street de 1929, no se 

mostraron particularmente exactas. 

 

En la misma tradición de usar la ciencia para resolver los problemas que vimos 

arriba, la nueva disciplina de la economía financiera empezó a surgir y se 

consideraría dentro de las organizaciones. 

 

Como ejemplo de lo anterior, está el modelo de optimización de cartera de 

Markowitz, que permitía a los inversionistas escoger entre carteras, dependiendo 

de su propio apetito de riesgo. El modelo no solo medía las características de 

inversiones individuales, sino también el efecto que podía tener el movimiento de 

otras inversiones en el mismo mercado. Lo anterior significaba en teoría, que 

supuestos más exactos se podían obtener acerca de futuros movimientos y 

precios. Esto lo siguió de cerca la hipótesis de mercados eficientes, desarrollada 

por Paul Samuelson y otros en la década de 1960, que se remontaba al modelo de 

“caminata aleatoria”, propuesto originalmente en la década de 1860; afirmaba que 

los mercados eran procesadores de información y que toda la información 

disponible se reflejaba en los movimientos de mercado; por otro lado, con el 
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tiempo, era imposible “vencer el mercado” y obtener ganancias por encima del 

promedio. 

 

Un ejemplo más, fue el modelo de valoración de activos financieros, que se 

desarrolló alrededor de la misma época. Estas dos teorías juntas (el modelo de 

optimización de cartera Markowitz y el modelo de valoración de activos 

financieros), conforman la moderna teoría de carteras, la piedra angular de la 

economía financiera moderna. 

 

Las teorías de valoración de opciones desarrolladas por Fisher Black, Myron 

Scholes y Robert Merton en la década de 1960, fueron otro importante conjunto de 

ideas que surgieron de la economía financiera y se consideran dentro de las 

finanzas de las empresas. 

 

El surgimiento de la economía financiera o “nueva economía” lo desafiaron los 

defensores de la economía más tradicional y de la más temprana escuela 

“organizativa” de finanzas corporativas. Las disputas entre las dos escuelas 

durante la década de 1950 fueron a menudo personales y agrias. A fin de cuentas: 

 

Las enseñanzas de la vieja escuela financiera fueron 

ignoradas o absorbidas por el emergente movimiento 

científico de economía financiera moderna. 

 

La economía financiera, como la ciencia de la administración, fracasó en explicar 

los elementos humanos e irracionales. Como resultado, la disciplina encara un 

creciente desafío a su importancia, sin embargo, esta sigue siendo considerada 

dentro de la organización. 
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RESUMEN 

 

En esta unidad se presentó una introducción a las Finanzas, estudiando el origen 

de las relaciones financieras, su evolución y las finanzas dentro de la 

globalización. 

 

Las relaciones financieras se originan de la función principal de las empresas, que 

es la producción de satisfactores (los bienes y servicios) de las diversas 

necesidades humanas. 

 

La existencia de las empresas y de las relaciones financieras se encuentra 

condicionada por las formas en que la humanidad satisface sus necesidades, la 

manera en que la sociedad se organiza para resolver el problema de la escasez, 

el pensamiento económico de la época histórica y los avances tecnológicos, entre 

otros aspectos. 

 

 
Escasez 

Tomada de www.matton.com 

 

http://www.matton.com/
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El estudio del origen de las relaciones financieras es posible dividirlo en las 

siguientes etapas: griegos (siglo VI a.C.), romanos (500 a.C.- 500 d.C.), Edad 

Media (siglo V-XV), el Renacimiento (finales siglo XIV-XVI), mercantilismo (XVI-

XVII), formación de Estados Nacionales (1100-1500 d.C.) y Revolución Industrial 

(siglos XVIII, XIX y XX). 

 

Para poder hablar de la evolución de las relaciones financieras y a la vez de las 

finanzas, es de suma importancia revisar la evolución de las finanzas que en el 

ámbito de las empresas inició cuando las innovaciones tecnológicas y nuevas 

industrias requirieron financiamiento. 

 

La depresión económico-financiera de 1929 – y en adelante todas las crisis 

económicas y financieras a la fecha- obligó a las empresas a tomar mayor 

dedicación en su administración financiera en aspectos defensivos, tales como: 

supervivencia, preservación de liquidez, quiebras, liquidaciones, reorganizaciones, 

etc. En éstos tiempos se analizaba a la empresa desde el punto de vista del 

inversionista, pero sin dar el énfasis a la toma de decisiones. 

 

Fue en la globalización de las finanzas donde adquirió importancia el presupuesto 

de capital; se dedicó la atención a las imperfecciones del mercado sobre el valor 

de las acciones; y. se definió el costo de oportunidad de acuerdo a quienes lo 

aportan, mejores precios de los recursos, fuerte competencia entre proveedores 

de capital y de servicios financieros y mayor adaptación a los cambios del entorno. 
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GLOSARIO 

 

Accionista 

Poseedor de una o más acciones representativas de una fracción del capital de 

una sociedad. 

 

Análisis financiero 

Estudio de la situación financiera de una empresa en el momento actual, de 

acuerdo con la interpretación de los estados financieros. Para ello, se establecen 

una serie de razones financieras que se comparan con las razones de la misma 

empresa en años anteriores, o con las razones de otras empresas pertenecientes 

al mismo tipo de negocio o sector. 

 

Empresa 

Unidad económica de producción y decisión que, mediante la organización y 

coordinación de una serie de factores (capital y trabajo), persigue obtener un 

beneficio produciendo y comercializando productos, o bien, prestando servicios en 

el mercado. 

 

Empresa privada 

Empresa cuya titularidad es de personas físicas o jurídicas privadas, y que tiene 

como objetivo principal la maximización del beneficio. 
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Empresa pública 
Aquélla de cuya propiedad disfrutan total o parcialmente las administraciones 

públicas. Su objetivo no es siempre obtener beneficios, sino garantizar la 

producción de determinado bien o la prestación de determinado servicio. 

 

Depresión económica 

Período prolongado caracterizado por un descenso significativo en la actividad 

económica, una caída de los precios, un exceso de la oferta sobre la demanda, 

altos niveles de desempleo y deflación. Sin embargo, en la historia reciente se han 

detectado situaciones donde coexisten depresión e inflación (estanflación). 

 

Finanzas 

Área de la economía que estudia el funcionamiento de los mercados de dinero y 

capitales, las instituciones que operan en ellos, las políticas de captación de 

recursos, el valor del dinero en el tiempo y el coste del capital. 

 

Industria 

El conjunto de empresas de un mismo sector que producen bienes de 

características iguales o semejantes. 

 

Modelos de valoración de activos 

Modelos que utilizan los inversionistas cuando desean colocar sus recursos 

financieros en el mercado de valores para determinar aquéllos títulos que en teoría 

serán más rentables. Ejemplo: capital asset pricing model (capm) y arbitrage 

pricing theory (apt). 

 

 

Organización 

Conjunto de elementos (personas, medios, etc.) Unidos bajo una misma estructura 

para la realización de una actividad común o para la persecución de un mismo 

objetivo. 
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE  

ACTIVIDAD 1 
En base a lo estudiado en esta unidad, elabora una línea de tiempo en donde 

abordes de manera puntual, la evolución que han sufrido las finanzas a través de 

cada etapa histórica, colocando el año y el o los sucesos más relevantes que 

ocurrieron en las finanzas. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu computadora y 

una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el archivo, selecciónalo y 

haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la plataforma. 

 

ACTIVIDAD 2 
Revisa la liga de Infografías, Historia de las grandes industrias 

 

Consulta las secciones de minería, ferrocarril, banca y petróleo. Posteriormente 

elabora un cuadro en el que abordes los cambios que ha sufrido cada una de las 

industrias al paso del tiempo y tu opinión personal con respecto a las semejanzas 

de los cambios de cada industria con el paso del tiempo. 
 

Año 

Industrias Opinión personal entre 

la relación tiempo-

suceso 
Minería Ferrocarril Banca Petróleo 

      

      

      

 

http://mx.tuhistory.com/programas/gigantes-de-la-industria/infografias.html
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Por último, en el mismo documento, pero independiente del cuadro, escribe las 

semejanzas de cada una de las industrias, con las relaciones financieras en las 

organizaciones. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu computadora y 

una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el archivo, selecciónalo y 

haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la plataforma. 

 

ACTIVIDAD 3 
Participa en el foro aportando tu opinión e intercambiando puntos de vista con tus 

compañeros sobre lo siguiente: 

 

¿Cuál es la función de las finanzas dentro de las organizaciones? 

 

Lee las aportaciones de tus compañeros y cada uno plasme una respuesta que 

integre las aportaciones de todos, a manera de conclusión grupal. 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el área de 

texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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CUESTIONARIO DE REFORZAMIENTO 

Responde lo siguiente: 

 

1. ¿Por qué se encuentra condicionada la existencia de las empresas?  

2. ¿Cuáles son las etapas en la que está dividido el origen de las relaciones 

financieras? 

3 ¿Quiénes son los pensadores que representaron la época Antigua Romana? 

4. ¿Por qué se caracterizó la Edad Media en el Siglo V-XV? 

5. ¿Qué permitió el incremento de la información financiera y la necesidad de un 

mayor análisis financiero? 

6. ¿Qué factores contribuyen a la definición del costo de oportunidad? 

7. Menciona el objetivo fundamental de las finanzas. 

8. ¿Cuáles son las dos escuelas de la década de 1950 que estaban en disputa? 

9. ¿En qué época se inicio un cambio en los procesos industriales y en cuál 

surgen ejemplos de empresas a gran escala? 

10. ¿Cuál fue la razón por la cual se fundaron Universidades que estudian 

negocios durante la época de la Revolución Industrial? 

11. ¿Cuáles son los temas clave en el estudio de las finanzas corporativas? 

12. ¿Por qué se dice que la economía se hizo más científica en la década de 

1950? 

13. ¿Cuál fue la piedra angular de la economía financiera moderna? 

14. ¿Qué complicaciones tuvo el surgimiento de la economía financiera o “nueva 

economía? 
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Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu computadora y 

una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el archivo, ya 

seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

 

I. Elige la respuesta correcta a cada reactivo que se te presenta. Al finalizar podrás 

conocer tu desempeño. 

 
1. ¿Cuál era la principal actividad económica en la Época Antigua de los Griegos? 

 a) La agricultura 

 b) La pesca 

 c) La ganadería 

 d) La minería 

 

2. Suceso que ayudó a la formación y consolidación de los negocios de la época 

del Renacimiento y el Mercantilismo: 

 a) Establecimiento de sistemas bancarios y monetarios. 

 b) Se organizan las compañías a gran escala. 

 c) Surgen las sociedades anónimas. 

 d) Surgen las primeras fábricas. 

 

3. Época en la cual se presentan las primeras fusiones de empresas: 

 a) El Renacimiento y mercantilismo. 

 b) Revolución Industrial. 

 c) Época antigua de los romanos. 

 d) Época antigua de los griegos. 
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4. Año en el cual comenzó la evolución de las finanzas en el ámbito empresarial: 

 a) 1930 

 b) 1920 

 c) 1940 

 d) 1950 

 

5. Característica principal de la década de 1990 en el ámbito de las finanzas: 

 a) Preservación de liquidez y las quiebras. 

 b) Uso del valor presente y presencia de la computadora. 

 c) Importancia al flujo de efectivo y aspectos de planeación y control. 

 d) Definición del costo de oportunidad y globalización de las finanzas. 

 

6. En esta época la descripción de las relaciones financieras se planteaba en 

términos de que la agricultura era la principal actividad económica.  

 a) Época antigua Romanos siglo V a.C. V d.C. 

 b) Edad Media siglo V-XV. 

 c) Época antigua de los griegos. 

 d) Revolución Industrial XVIII y siglo XIX. 
 

7. Se establecen los sistemas bancarios y monetarios y se organizan las 

compañías comerciales a gran escala y surgen las primeras fábricas. 

 a) Revolución Industrial XVIII y siglo XIX. 

 b) Época antigua de los griegos. 

 c) Época antigua Romanos siglo V a.C. V d.C. 

 d) Edad Media siglo V-XV. 
 

8. Surgen las primeras sociedades anónimas constituidas por acciones 

negociables. 

 a) Época antigua de los griegos. 

 b) Época antigua romanos, siglo V a.C. V d.C. 
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 c) Edad Media, siglo V-XV. 

 d) Revolución Industrial siglos XVIII y XIX. 
 

9. Surgen las primeras empresas a gran escala, y se inicia el primer intento de 

medir el desempeño financiero de las empresas, y justo en esta época aparece la 

teoría de Paciolo. 

 a) Época antigua de los griegos. 

 b) Revolución Industrial XVIII y siglo XIX. 

 c) Época antigua romanos, siglo V a.C. V d.C. 

 d) Edad Media, siglo V-XV. 
 

10. Se analizaba a la empresa desde el punto de vista del inversionista pero sin 

dar el énfasis a la toma de decisiones. 

 a) Década de 1950. 

 b) Década de 1940. 

 c) Década de 1930. 

 d) Década de 1920. 
 

 

II. Indica con el cursor si las siguientes aseveraciones son falsas o verdaderas; 

haz clic en el alveolo correspondiente y al finalizar consulta tu desempeño. 

 

 Verdadera Falsa 

1. Dentro del Mundo Moderno Nacieron los 

primeros bancos exclusivamente 

electrónicos. 

(   ) (   ) 

2. La disciplina de finanzas o finanzas de la 

empresa surgió del mismo proceso del 

origen y evolución de las relaciones 

(   ) (   ) 
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financieras. 

3. El modelo de optimización de cartera de 

Markowitz ofrecía un modelo que permitía 

a los inversionistas escoger entre carteras, 

dependiendo de su propio apetito de 

riesgo. 

(   ) (   ) 

4. La teoría de carteras afirmaba que los 

mercados eran procesadores de 

información y que toda la información 

disponible se reflejaba en los movimientos 

de mercado. 

(   ) (   ) 

5. El modelo de optimización de cartera de 

Markowitz lo adoptó más ampliamente la 

comunidad financiera, al menos por un 

tiempo. 

(   ) (   ) 

6. En los años 1950 adquirió importancia el 

presupuesto de capital. 
(   ) (   ) 

7. Para los años 1940 se desarrollo la teoría 

del portafolio y su aplicación a la 

administración financiera. 

(   ) (   ) 

8. En la década de 1970 se dedicó la 

atención a las imperfecciones del mercado 

sobre el valor de las acciones. 

(   ) (   ) 

9. Uno de los cuatro temas clave de las 

finanzas corporativas es: “la necesidad de 

un equilibrio entre la administración 

técnica y financiera”. 

(   ) (   ) 

10. La economía financiera, como la ciencia (   ) (   ) 
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de la administración, triunfó en explicar los 

elementos humanos e irracionales. 
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LO QUE APRENDÍ 

Ve los episodios 1 al 6 de la serie Gigantes de la industria, posteriormente elabora 

un cuadro-resumen en donde resaltes lo siguiente: 

 

a) Las relaciones financieras. 

b) Evolución de las relaciones financieras. 

c) Importancia de las finanzas en la organización. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu computadora y 

una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el archivo, selecciónalo y 

haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la plataforma. 

 

 

http://discoverymx.blogspot.mx/2013/05/history-channel-gigantes-de-la-industria.html
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UNIDAD 2. SISTEMA FINANCIERO 
MEXICANO 
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OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Que el alumno sea capaz de explicar las funciones y componentes de un sistema 

financiero, así como la estructura del sistema financiero mexicano. 
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INTRODUCCIÓN 

 

En esta segunda unidad, veremos cómo está organizado el sistema financiero 

mexicano, cómo se conforma, supervisa y reglamenta. De igual forma 

analizaremos a los Grupos Financieros, Instituciones Bancarias, Organismos 

auxiliares de crédito, Bolsa Mexicana de valores y el Mercado de Derivados. 

 

Por otro lado, abordaremos el concepto, objetivo, estructura e importancia de este 

Sistema Financiero Mexicano desde la óptica legal, operativa y financiera. 

 

¡Comencemos! 
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LO QUE SÉ 

Antes de iniciar el estudio de las finanzas, te pedimos que contestes de acuerdo a 

tus conocimientos, las siguientes preguntas. No es necesario que consultes 

ninguna fuente. 

 

1. ¿A qué se refiere el término “Grupo Financiero”? 

2. ¿A qué se refiere el término “Casa de Bolsa”? 

3. ¿Qué significan las siglas B.M.V.? 

4. ¿Qué significan las siglas MexDer? 

5. ¿Quiénes son las máximas autoridades en el Sistema Financiero Mexicano? 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un editor de 

texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que hayas concluido, 

guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 
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TEMARIO DETALLADO 

(8 horas) 

 

2.1. Organización del Sistema Financiero Mexicano 

2.2. Grupos Financieros 

2.2.1. Instituciones Bancarias 

2.2.2. Organismos Auxiliares del Crédito 

2.2.3. Bolsa Mexicana de Valores 

2.2.4. Mercado de Derivados 
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2.1. Organización del Sistema 
Financiero Mexicano 

 

El sistema financiero mexicano es el conjunto de leyes, reglamentos, 
organismos e instituciones que generan, captan, administran, orientan y 
dirigen, tanto el ahorro como la inversión, y financiamiento dentro de un 
marco legal de referencia, en el contexto político - económico que brinda 
nuestro país.4 

 

El sistema financiero mexicano también se entiende como un conjunto de 

entidades integradas por Instituciones Financieras que tienen por objeto la 

captación de recursos en forma profesional, así como el otorgamiento de créditos 

financieros a los diferentes sectores de nuestra economía bajo un marco jurídico 

establecido y con la supervisión y vigilancia de las autoridades del sistema. 

 

 
 

Asimismo, el sistema financiero mexicano constituye el gran mercado donde se 

contactan oferentes y demandantes de recursos monetarios.  

                                            
4 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, Fidel Ramón. 
Administración Financiera. México. Editorial Patria. 2011. 279 pp. 
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El sistema financiero mexicano está dividido en cinco: 

a) Sector Bancario, 

b) Sector de Intermediarios no bancarios, 

c) Sector Bursátil, 

d) Sector de Derivados, y 

e) Sector de Seguros y Fianzas. 

 

 

Éste conjunto de cinco grupos está contemplado y regulado por la legislación 

vigente. Ésta forma de interpretar al sistema financiero mexicano facilita su 

análisis ya que, en primer lugar, permite esquematizarlo en forma de 

organigrama., como el de diagrama que se muestra a continuación. 
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Diagrama Estructura del Sistema Financiero Mexicano 

 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.  [Internet] Disponible en: 
<http://www.shcp.gob.mx/POLITICAFINANCIERA/casfim_new/estructura/organigrama.pdf> [Acceso el 14 de Marzo de 2013.]  
 
 

http://www.shcp.gob.mx/POLITICAFINANCIERA/casfim_new/estructura/organigrama.pdf
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En el diagrama anterior no se incluye a los clientes (quienes realizan las 

transacciones, y son los participantes en los mercados), ya que éstos 

están prácticamente presentes en todos y cada uno de los sectores. 

Aparecen como clientes efectivamente cuando se trata de personas u 

organizaciones que realizan transacciones con cualquiera de las 

instituciones financieras. 

 

Así mismo, en el diagrama anterior, se observa que las actividades de 

regulación y control son llevadas a cabo por instituciones públicas que 

reglamentan y supervisan las operaciones y las actividades que se 

realizan y, por otro lado, definen y ponen en práctica las políticas 

monetarias y financieras fijadas por el gobierno. Así, las instituciones 

reguladoras y supervisoras son: 

 

1. La Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP), 

2. El Banco de México, 

3. La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 

4. La Comisión Nacional de Seguros y Fianzas, y 

5. La Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. 

 

Por otro lado, se puede apreciar también que, al nivel operativo, las 

actividades del sistema financiero están divididas, básicamente de 

acuerdo al tipo de actividad que realizan, en: 

 

1. Instituciones de crédito (sistema bancario), 

2. Sistema bursátil (mercado de valores) 

3. Instituciones de seguros y fianzas, 

4. Organizaciones y actividades auxiliares del crédito,  

5. Sistema de Ahorro para el Retiro, y 
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6. Grupos financieros.  

 

A su vez, al nivel de otras organizaciones, que no aparecen en el 

diagrama expuesto, se pueden considerar a las asociaciones de 

instituciones financieras y asociaciones de clientes de las instituciones 

financieras. 

 

Así, podemos clasificar a las Instituciones participantes en el Sistema 

Financiero Mexicano, en instituciones reguladoras, instituciones operativas 

e instituciones de apoyo, tal como se presenta a continuación: 

 

Instituciones Reguladoras 
1.  Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP). 

2.  Banco de México (BANXICO). 

3. Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNVB). 

4. Comisión Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF). 

5. Comisión Nacional de Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR). 

6. Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de 

Servicios Financieros (CONDUSEF). 

 
Instituciones Operativas 

1.  Banca Comercial. 

2.  Casas de Bolsa. 

3. Operadoras de Sociedades de Inversión. 

 
Instituciones de Apoyo 

1. Bolsa Mexicana de Valores (BMV). 

2. Instituto de Depósito de Valores (INDEVAL). 

3.  Asociación Mexicana de Intermediarios Bursátiles (AMIB). 
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4. Calificadoras de Valores. 

5. Valuadoras de Sociedades de Inversión. 

 

En cuanto a la legislación financiera5, sin incluir leyes de gran importancia 

pero que tienen relación directa con el sistema, como podría ser la misma 

Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos, se listan 

enseguida las principales disposiciones legales que se ocupan del 

Sistema Financiero Mexicano: 

 

A. Ley de Instituciones de Crédito. 

B. Ley para Regular las Agrupaciones Financieras. 

C. Ley de Ahorro y Crédito Popular. 

D. Ley de Concursos Mercantiles. 

E. Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

F. Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. 

G. Ley del Mercado de Valores. 

H. Ley de Protección al Ahorro Bancario. 

I. Ley de Protección y Defensa al Usuario de Servicios Financieros. 

J. Ley de Sociedades de Inversión. 

K. Ley de Transparencia y Fomento a la Competencia en el Crédito 

Garantizado. 

L. Ley Federal de Instituciones de Fianzas. 

M. Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros. 

N. Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito. 

O. Ley Orgánica del Banco del Ahorro Nacional y Servicios 

Financieros. 

                                            
5 BANCO DE MÉXICO (s/f) “Legislación financiera”. Recuperado el 25 de noviembre de 2009, 
de: 
http://www.banxico.org.mx/sistemafinanciero/disposiciones/leyesYOtrasDispIntEmitidasA
utoridades/LegislacionFinanciera.html  

http://www.banxico.org.mx/sistemafinanciero/disposiciones/leyesYOtrasDispIntEmitidasAutoridades/LegislacionFinanciera.html
http://www.banxico.org.mx/sistemafinanciero/disposiciones/leyesYOtrasDispIntEmitidasAutoridades/LegislacionFinanciera.html
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P. Ley Orgánica del Banco Nacional de Comercio Exterior. 

Q. Ley Orgánica del Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y 

Armada. 

R. Ley Orgánica del Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos. 

S. Ley Orgánica de Nacional Financiera. 

T. Ley Orgánica de Sociedad Hipotecaria Federal. 

U. Ley Orgánica de la Financiera Rural. 

V. Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios 

Financieros. 

W. Ley para Regular las Sociedades de Información Crediticia. 
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2.2. Grupos Financieros 

 

El 18 de julio de 1990, se publicó en el Diario Oficial de la 
Federación la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras 
(LRAF), con la cual se creó una nueva figura jurídica y un nuevo 
tipo de persona moral: los grupos financieros. Éstos grupos 
financieros son conglomerados de instituciones financieras que 
antes de la publicación de la ley operaban en forma necesariamente 
independiente y que, a partir de su integración en grupos, operan 
en forma integrada, previa autorización de la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público (SHCP). 
 
Éstos grupos están formados por una empresa controladora y 
varias otras organizaciones financieras que ofrecen sus servicios en 
forma integrada. Algunas de las organizaciones que pueden formar 
parte de los grupos financieros son: 
 

1. Instituciones de banca múltiple. 
2. Casas de bolsa. 
3. Instituciones de seguros. 
4. Almacenes generales de depósito. 
5. Arrendadoras financieras. 
6. Empresas de factoraje financiero. 
7. Casas de cambio. 
8. Instituciones de fianzas. 
9. Sociedades financieras de objeto limitado. 
10. Sociedades operadoras de sociedades de inversión. 
11. Entidades financieras del exterior. 
12. Otras. En éste rubro, se trata primordialmente de empresas 

que presten servicios complementarios o auxiliares de 
manera preponderante a los miembros del grupo. 

 
Un punto que vale la pena enfatizar, es el hecho de que se crearon 
organizaciones únicas, los grupos, que, aunque están formados por 
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diversas instituciones de crédito, conforman una sola entidad que 
tiene la forma de sociedad anónima. 
 
Éstos grupos financieros pueden prestar los servicios de cualquiera 
de sus partes componentes (banco, casa de bolsa, seguros, 
arrendamiento financiero, etc.) en cualquiera de sus oficinas. Se 
podría decir que son una especie de supermercados de servicios 
financieros.6 

 
¿Cómo se componen los grupos financieros? 
 
Los términos y condiciones para la operación y funcionamiento de los 

grupos financieros están contemplados en la Ley para Regular las 

Agrupaciones Financieras (LRAF) y en las Reglas Generales para la 

Constitución y Funcionamiento de Grupos Financieros (RGCFGF). En 

estas leyes se prevé que los grupos financieros requieren de autorización 

de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público para operar y que deben 

estar integrados por una sociedad controladora y algunas otras 

instituciones financieras. La inclusión de una sociedad controladora es 

inescapable, pero las otras instituciones pueden conformarse de dos 

maneras: 

 

1. Cuando menos dos de entre: 

a) Instituciones de banca múltiple 

a) Casas de bolsa, y 

b) Instituciones de seguros, o 

 

Cuando el grupo financiero no tenga cuando menos dos diferentes de las 

anteriores con: 

 

                                            
6 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, 
Fidel Ramón. Op Cit. 
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2. Cuando menos tres diferentes de (que no sean sociedades operadoras 

de sociedades de inversión): 

a) Instituciones de banca múltiple. 

b) Casas de bolsa. 

c) Instituciones de seguros. 

d) Almacenes generales de depósito. 

e) Arrendadoras financieras. 

f) Empresas de factoraje financiero. 

g) Casas de cambio. 

h) Instituciones de fianzas. 

i) Sociedades financieras de objeto limitado. 

 

Además de las anteriores, los grupos financieros pueden incluir también  

a) Entidades financieras del exterior. 

b) Otras. 

 

La LRAF contempla que los grupos financieros deben conformarse de 

acuerdo a las anteriores combinaciones de entidades financieras y con 

autorización de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. Una vez 

formado el grupo financiero, sus entidades miembro pueden: 

 

1. Utilizar denominaciones iguales o semejantes, añadiendo la frase 

"Grupo Financiero", 

2. Actuar de manera conjunta frente al público, 

3. Ofrecer servicios complementarios, 

4. Ostentarse como integrantes de grupos financieros, y 

5. Llevar a cabo las operaciones que les son propias a través de 

oficinas o sucursales de atención al público de otras entidades 

financieras del grupo. 
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2.2.1. Instituciones Bancarias 

De acuerdo a la CONDUSEF7 Se refiere a sociedades anónimas, de 

capital fijo, son autorizadas por la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores para captar recursos del público y colocarlos mediante diversos 

productos y servicios financieros, tales como: 

 

 cuentas de cheques y ahorro. 

 tarjetas de crédito y débito. 

 créditos hipotecarios, automotrices y personales. 

 instrumentos de inversión. 

 venta de divisas, etc. 

  

La banca múltiple ofrece: 

Operaciones pasivas: 

 cuentas de cheques. 

 productos básicos de ahorro. 

 cuentas de nómina. 

 Inversiones. 

 cuentas básicas de depósito. 

Operaciones activas: 

 tarjetas de crédito básica. 

 crédito hipotecario, automotriz, personal y empresarial 

 operaciones de servicios (tales como fideicomisos, 

avalúos, cajas de seguridad, transferencias, etc.). 

 

                                            
7 http://www.condusef.gob.mx/PDF-s/mat_difusion/abc_09.pdf 

http://www.condusef.gob.mx/PDF-s/mat_difusion/abc_09.pdf
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Las instituciones que pertenecen a la banca múltiple son reguladas por la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público y la Comisión Nacional Bancaria 

y de Valores. 

 

Se regulan por la Ley de Instituciones de Crédito, y pueden realizar las 

operaciones establecidas en los artículos 46 y 47. 

 

Con fundamento en el artículo 48 Bis 2 de la Ley de Instituciones de 

Crédito (LIC): 

Las instituciones de crédito que reciban depósitos bancarios de 
dinero a la vista de personas físicas, estarán obligadas a ofrecer un 
producto básico bancario de nómina de depósito o ahorro, en los 
términos y condiciones que determine el Banco de México mediante 
disposiciones de carácter general, considerando que aquéllas 
cuentas cuyo abono mensual no exceda el importe equivalente a 
ciento sesenta y cinco salarios mínimos diarios vigente en el Distrito 
Federal, estén exentas de cualquier comisión por apertura, retiros y 
consultas o por cualquier otro concepto en la institución que otorgue 
la cuenta. Además, estarán obligadas a ofrecer un producto con las 
mismas características para el público en general. 
 
El Banco de México, considerará la opinión que las instituciones de 
crédito obligadas, le presenten sobre el diseño y oferta al público 
del producto señalado en el párrafo que antecede. 
 
Las instituciones de crédito que otorguen a personas físicas 
aperturas de crédito en cuenta corriente asociados a tarjetas de 
crédito, estarán obligadas a mantener a disposición de sus clientes 
que sean elegibles como acreditados, un producto básico de tarjeta 
de crédito cuya finalidad sea únicamente la adquisición de bienes o 
servicios, con las siguientes características: 
 
I. Su límite de crédito será de hasta doscientas veces el salario 

mínimo general diario vigente en el Distrito Federal; 
II. Estarán exentos de comisión por anualidad o cualquier otro 

concepto; y 
III. Las instituciones no estarán obligadas a incorporar atributos 

adicionales a la línea de crédito de dicho producto básico. 
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En adición a lo anterior, la Circular 22/2010 emitida por Banco de México, 

dirigida a las Instituciones de Crédito, Sociedades Financieras de Objeto 

Limitado y Sociedades Financieras de Objeto Múltiple Reguladas, se 

establecen las prohibiciones y límites al cobro de comisiones, donde 

encontramos a la Tarjeta de Crédito Básica, la Cuenta Básica de Depósito 

o para el Público en General y a la Cuenta Básica de Nómina, como 

cuentas básicas exentas de comisiones. 

 

2.2.2. Organismos Auxiliares del Crédito 

 

De acuerdo a la CNVB los organismos auxiliares de crédito8 son: 

 
1. Almacenes generales de depósito 
 
Los almacenes generales de depósito son aquéllas entidades que 
tienen por objeto el almacenamiento, guarda o conservación, 
manejo, control, distribución o comercialización de bienes o 
mercancías bajo su custodia o que se encuentren en tránsito, 
amparados por certificados de depósito y el otorgamiento de 
financiamientos con garantía de los mismos. También pueden 
realizar procesos de incorporación de valor agregado, así como la 
transformación, reparación y ensamble de las mercancías 
depositadas a fin de aumentar su valor, sin variar esencialmente su 
naturaleza. Sólo los almacenes generales de depósito están 
facultados para expedir certificados de depósito y bonos de prenda. 
 
Además de las actividades señaladas en los párrafos anteriores, los 
almacenes generales de depósito podrán realizar las siguientes 
actividades: 
 
• Certificar la calidad así como valuar los bienes o mercancías; 

                                            
8 Recuperado de  
http://www.cnbv.gob.mx/OTROSSUPERVISADOS/DESCRIPCION/Paginas/Auxiliares-de-
Credito.aspx. 

http://www.cnbv.gob.mx/OtrosSupervisados/Descripcion/Paginas/Auxiliares-de-Credito.
http://www.cnbv.gob.mx/OtrosSupervisados/Descripcion/Paginas/Auxiliares-de-Credito.
http://www.cnbv.gob.mx/OtrosSupervisados/Descripcion/Paginas/Auxiliares-de-Credito.
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• Empacar y envasar los bienes y mercancías recibidos en 
depósito por cuenta de los depositantes o titulares de los 
certificados de depósito, así como colocar los marbetes, sellos 
o etiquetas respectivos; 

• Otorgar financiamientos con garantía de bienes o mercancías 
almacenados en bodegas de su propiedad o en bodegas 
arrendadas que administren directamente y que estén 
amparados con bonos de prenda, así como sobre mercancías 
en tránsito amparadas con certificados de depósito; 

• Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito, de 
seguros y de fianzas del país o de entidades financieras del 
exterior, destinados al cumplimiento de su objeto social; 

• Emitir obligaciones subordinadas y demás títulos de crédito, en 
serie o en masa, para su colocación entre el gran público 
inversionista; 

• Descontar, dar en garantía o negociar los títulos de crédito y 
afectar los derechos provenientes de los contratos de 
financiamiento que realicen con sus clientes o de las 
operaciones autorizadas a los almacenes generales de 
depósito, con las personas de las que reciban financiamiento 
así como afectar en fideicomiso irrevocable los títulos de 
crédito y los derechos provenientes de los contratos de 
financiamiento que celebren con sus clientes a efecto de 
garantizar el pago de las emisiones a que se refiere la fracción 
anterior. 

• Gestionar por cuenta y nombre de los depositantes, el 
otorgamiento de garantías a favor del fisco federal, respecto de 
las mercancías almacenadas por los mismos, a fin de 
garantizar el pago de los impuestos, conforme a los 
procedimientos establecidos en la Ley Aduanera; 

• Prestar servicios de depósito fiscal, así como cualesquier otros 
expresamente autorizados a los almacenes generales de 
depósito en los términos de la Ley Aduanera; 

• Las demás operaciones análogas y conexas que, mediante 
reglas de carácter general, autorice la Secretaría de Hacienda 
y Crédito Público, oyendo la opinión del Banco de México y de 
la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

 
2. Empresas de factoraje financiero 
 
Las Empresas de Factoraje Financiero son instituciones financieras 
especializadas, autorizadas por la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público, que adquieren de sus clientes derechos de crédito a favor 
de estos últimos relacionados a la proveeduría de bienes o 
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servicios, pactándose dicha operación en un contrato de factoraje. 
En este contrato, la empresa de factoraje financiero conviene con el 
cliente adquirir derechos de crédito que éste tenga a su favor por un 
precio determinado o determinable, en moneda nacional o 
extranjera, independientemente de la fecha y la forma en que se 
pague, siendo posible pactar cualquiera de las modalidades 
siguientes: 
 
• Que el cliente no quede obligado a responder por el pago de 

los derechos de crédito transmitidos a la empresa de factoraje 
financiero; o 

• Que el cliente quede obligado solidariamente con el deudor, a 
responder del pago puntual y oportuno de los derechos de 
crédito transmitidos a la empresa de factoraje financiero. 

 
Las sociedades que disfruten de autorización para operar como 
empresas de factoraje financiero, sólo podrán realizar las 
operaciones siguientes: 
 
• Celebrar contratos de factoraje financiero; 
• Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito, de 

seguros y de fianzas del país o de entidades financieras del 
exterior, destinados a la realización de las operaciones que 
tienen autorizadas o para cubrir necesidades de liquidez 
relacionadas con su objeto social; 

• Emitir obligaciones subordinadas y demás títulos de crédito, en 
serie o en masa, para su colocación entre el gran público 
inversionista; 

• Descontar, dar en garantía o negociar en cualquier forma los 
títulos de crédito provenientes de los contratos de factoraje, así 
como afectar en fideicomiso irrevocable los títulos de crédito y 
los derechos provenientes de los contratos de factoraje 
financiero; 

• Constituir depósitos, a la vista y a plazo, en instituciones de 
crédito del país o en entidades financieras del exterior, así 
como adquirir valores aprobados para el efecto por la Comisión 
Nacional de Valores; 

• Adquirir bienes muebles o inmuebles destinados a sus oficinas 
o necesarios para su operación; 

• Adquirir acciones de sociedades que se organicen 
exclusivamente para prestarles servicios, así como para 
adquirir el dominio y administrar inmuebles en los cuales las 
empresas de factoraje financiero, tengan establecidas o 
establezcan su oficina principal, alguna sucursal o una agencia; 
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• Prestar servicios de administración y cobranza de derechos de 
crédito; 

• Las demás que la Ley General de Organizaciones y 
Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC) u otras leyes les 
autoricen; y 

• Las demás operaciones análogas y conexas que, mediante 
reglas de carácter general, autorice la Secretaría de Hacienda 
y Crédito Público, oyendo la opinión de la Comisión Nacional 
Bancaria y del Banco de México. 

 
A las empresas de factoraje financiero les está prohibido: 
 
• Operar con sus propias acciones, salvo en los casos previstos 

en la Ley del Mercado de Valores; 
• Celebrar operaciones, en virtud de las cuales resulten o 

puedan resultar deudores de la empresa de factoraje 
financiero, los directores generales o gerentes generales, salvo 
que correspondan a préstamos de carácter laboral; los 
comisarios propietarios o suplentes, estén o no en funciones; 
los auditores externos de la empresa de factoraje financiero; o 
los ascendientes o descendientes en primer grado o cónyuges 
de las personas anteriores; 

• Recibir depósitos bancarios de dinero; 
• Otorgar fianzas o cauciones; 
• Enajenar los derechos de crédito objeto de un contrato de 

factoraje financiero al mismo cliente del que los adquirió, o a 
empresas vinculadas con éste o integradas con él en un mismo 
grupo; 

• Adquirir bienes, mobiliario o equipo no destinados a sus 
oficinas. Si por adjudicación o cualquier otra causa adquiriesen 
tales bienes, deberán proceder a su venta, la que se realizará 
en el plazo de un año, si se trata de bienes muebles, o de dos 
años, si son inmuebles; 

• Realizar operaciones con oro, plata y divisas. Se exceptúan las 
operaciones de divisas relacionadas con financiamientos o 
contratos que celebren en moneda extranjera, o cuando se 
trate de operaciones en el extranjero vinculadas a su objeto 
social, las cuales se ajustarán en todo momento a las 
disposiciones de carácter general que, en su caso, expida el 
Banco de México; 

• Adquirir derechos de crédito a cargo de subsidiarias, filiales, 
controladoras o accionistas de las propias empresas de 
factoraje financiero, a excepción de la adquisición de 
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instrumentos financieros emitidos por las instituciones de 
crédito; 

• Descontar, garantizar y en general, otorgar créditos distintos de 
los expresamente autorizados en la LGOAAC; y 

• Realizar las demás operaciones que no les están 
expresamente autorizadas. 

 
3. Arrendadoras financieras 
 
Las arrendadoras financieras son instituciones financieras 
especializadas, autorizadas por la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público, para realizar fundamentalmente operaciones de 
arrendamiento financiero, en las cuales, por virtud del contrato de 
arrendamiento financiero, la arrendadora financiera se obliga a 
adquirir determinados bienes y a conceder su uso o goce temporal, 
a plazo forzoso, a una persona física o moral, obligándose ésta a 
pagar como contraprestación, que se liquidará en pagos parciales, 
según se convenga, una cantidad en dinero determinada o 
determinable, que cubra el valor de adquisición de los bienes, las 
cargas financieras y los demás accesorios, y adoptar al vencimiento 
del contrato alguna de las opciones siguientes: 
 
• La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de 

adquisición, que quedará fijado en el contrato. En caso de que 
no se haya fijado, el precio debe ser inferior al valor marcado a 
la fecha de compra, conforme a las bases que se establezcan 
en el contrato; 

• A prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal, 
pagando una renta inferior a los pagos periódicos que venía 
haciendo, conforme a las bases que se establezcan en el 
contrato; y 

• A participar con la arrendadora financiera en el precio de la 
venta de los bienes a un tercero, en las proporciones y 
términos que se convengan en el contrato. 

 
Los contratos de arrendamiento financiero deberán otorgarse por 
escrito y ratificarse ante la fe de notario público, corredor público 
titulado, o cualquier otro fedatario público y podrán inscribirse en el 
Registro Público de Comercio, a solicitud de los contratantes, sin 
prejuicio de hacerlo en otros Registros que las leyes determinen. 
 
Las sociedades que disfruten de autorización para operar como 
arrendadoras financieras, sólo podrán realizar las siguientes 
operaciones: 
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• Celebrar contratos de arrendamiento financiero; 
• Adquirir bienes, para darlos en arrendamiento financiero; 
• Adquirir bienes del futuro arrendatario, con el compromiso de 

darlos a éste en arrendamiento financiero; 
• Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito, de 

seguros y de fianzas del país o de entidades financieras del 
exterior, destinados a la realización de sus operaciones así 
como de proveedores, fabricantes o constructores de los 
bienes que serán objeto de arrendamiento financiero; 

• Emitir obligaciones subordinadas y demás títulos de crédito, en 
serie o en masa, para su colocación entre el gran público 
inversionista; 

• Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito del 
país o de entidades financieras del exterior, para cubrir 
necesidades de liquidez, relacionadas con su objeto social; 

• Descontar, dar en garantía o negociar los títulos de crédito y 
afectar los derechos provenientes de los contratos de 
arrendamiento financiero o de las operaciones autorizadas a 
las arrendadoras, con las personas de las que reciban 
financiamiento así como afectar en fideicomiso irrevocable los 
títulos de crédito y los derechos provenientes de los contratos 
de arrendamiento financiero a efecto de garantizar el pago de 
las emisiones; 

• Constituir depósitos, a la vista y a plazo, en instituciones de 
crédito y bancos del extranjero, así como adquirir valores 
aprobados para el efecto por la Comisión Nacional de Valores; 

• Adquirir muebles e inmuebles destinados a sus oficinas; 
• Las demás que la Ley General de Organizaciones y 

Actividades Auxiliares del Crédito u otras leyes se les autorice; 
y 

• Las demás operaciones análogas y conexas que, mediante 
reglas de carácter general, autorice la Secretaría de Hacienda 
y Crédito Público, oyendo la opinión de la Comisión Nacional 
Bancaria y del Banco de México. 

 
A las arrendadoras financieras les está prohibido: 
 
• Operar con sus propias acciones, salvo en los casos previstos 

en la Ley del Mercado de Valores; 
• Celebrar operaciones en virtud de las cuales resulten o puedan 

resultar deudores de la arrendadora, los directores generales o 
gerentes generales, salvo que correspondan a préstamos de 
carácter laboral; los comisarios propietarios o suplentes, estén 
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o no en funciones; los auditores externos de la arrendadora; o 
los ascendientes o descendientes en primer grado o cónyuges 
de las personas anteriores; 

• Recibir depósitos bancarios de dinero; 
• Otorgar fianzas o cauciones; 
• Adquirir bienes, títulos o valores, mobiliario o equipo no 

destinados a sus oficinas o a celebrar operaciones propias de 
su objeto social, que no deban conservar en su activo. Si por 
adjudicación o cualquier otra causa adquiriesen tales bienes, 
deberán proceder a su venta, la que se realizará, en el plazo de 
un año, si se trata de bienes muebles, o de dos años si son 
inmuebles. 

• Cuando se trate de bienes que las arrendadoras financieras 
hayan recuperado, por incumplimiento de las arrendatarias, 
podrán ser dados en arrendamiento financiero a terceros, si las 
circunstancias lo permiten. En caso contrario, se procederá en 
los términos del párrafo anterior; 

• Realizar operaciones con oro, plata y divisas. Se exceptúan las 
operaciones con divisas relacionadas con financiamientos o 
con contratos que celebren en moneda extranjera, o cuando se 
trate de operaciones en el extranjero vinculadas a su objeto 
social, las cuales se ajustarán en todo momento a las 
disposiciones de carácter general que, en su caso, expida el 
Banco de México; 

• Realizar las demás operaciones que no les estén 
expresamente autorizadas. 

 
4. Casas de cambio 
 
Las Casas de Cambio son aquellas sociedades que se encuentran 
autorizadas por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, para 
realizar en forma habitual y profesional operaciones de compra, 
venta y cambio de divisas, incluyendo las que se lleven a cabo 
mediante transferencia o transmisión de fondos, con el público 
dentro del territorio nacional. 
 
Estas autorizaciones son otorgadas o denegadas discrecionalmente 
por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión 
del Banco de México y de la Comisión Nacional Bancaria y son por 
su propia naturaleza intransmisibles. 
 
Dichas autorizaciones así como sus modificaciones se publican en 
el Diario Oficial de la Federación. 
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Las casas de cambio deberán organizarse con de conformidad a lo 
establecido en la Ley General de Sociedades Mercantiles y 
ajustarse a los siguientes requisitos: 
 

I. Que su objeto social sea exclusivamente la realización, en 
forma habitual y profesional, de las operaciones siguientes: 

 
• Compra o cobranzas de documentos a la vista 

denominados y pagaderos en moneda extranjera, a cargo 
de entidades financieras, sin límite por documento; 

• Venta de documentos a la vista y pagaderos en moneda 
extranjera que las casas de cambio expidan a cargo de 
instituciones de crédito del país, sucursales y agencias en el 
exterior de estas últimas, o bancos del exterior; 

• Compra y venta de divisas mediante transferencias de 
fondos sobre cuentas bancarias; 

• Las señaladas en el artículo 81-A de la Ley General de 
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito; 

• Las demás que autorice el Banco de México, mediante 
disposiciones de carácter general. 

 
II. En los estatutos sociales deberá indicarse que en la 

realización de su objeto, la sociedad deberá ajustarse a lo 
previsto en la Ley General de Organizaciones y Actividades 
Auxiliares del Crédito y a las demás disposiciones aplicables. 

 
A las casas de cambio les está prohibido: 
 
• Operar con sus propias acciones, salvo en los casos previstos 

en la Ley del Mercado de Valores; 
• Recibir depósitos bancarios de dinero; 
• Otorgar fianzas, cauciones o avales; 
• Adquirir bienes inmuebles y mobiliario o equipo no destinados a 

las oficinas o actividades propias de su objeto social; 
• Realizar operaciones que no les estén previamente 

autorizadas, y 
• Celebrar operaciones en virtud de las cuales resulten o puedan 

resultar deudores de la casa de cambio, sus funcionarios y 
empleados, salvo que correspondan a prestaciones de carácter 
laboral otorgadas de manera general; los comisarios 
propietarios y suplentes, estén o no en funciones; los auditores 
externos de la casa de cambio; o los ascendientes o 
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descendientes en primer grado o cónyuges de las personas 
anteriores. 

 

 

2.2.3. Bolsa Mexicana de Valores 

La Bolsa Mexicana de Valores, es el organismo de apoyo más 
importante del mercado de valores, por ser la Institución donde se 
centra la actividad operativa de compraventa, registro e información 
del mercado de valores, donde concurren, de acuerdo a la Ley del 
Mercado de Valores, tanto compradores como vendedores para 
realizar sus operaciones con valores. 
 
Por lo tanto la Bolsa Mexicana de Valores es el lugar donde se 
realizan negociaciones de compra - venta de valores, establecida 
como sociedad anónima de capital variable, con concesión de la 
SHCP, otorgada con acuerdo previo con Banco de México y CNBV.; 
siendo socios únicamente, Casas de Bolsa y Especialistas 
Bursátiles. Cada socio debe tener una acción; lo que le da el 
derecho de operar en la BMV, siendo este derecho intransferible. 
 
No obstante el estar organizada como sociedad anónima, el 
principal objetivo de la Bolsa Mexicana de Valores no es la 
obtención de utilidades sino el ofrecimiento de servicios para 
facilitar la realización de operaciones de compra veta de valores. En 
concordancia con esto su permanencia está garantizada al 
mantenerse disperso su control y al ser propietarios las mismas 
Casas de Bolsa y Especialistas Bursátiles que operan en ella, quien 
de esa manera garantiza su acceso exclusivo. 

 
La Bolsa Mexicana de Valores (BMV), foro en el que se llevan a 
cabo las operaciones del mercado de valores organizado en 
México, siendo su objeto el facilitar las transacciones con valores y 
procurar el desarrollo del mercado, fomentar su expansión y 
competitividad, a través de las siguientes funciones:  
A. Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que faciliten 

las relaciones y operaciones entre la oferta y demanda de 
valores, títulos de crédito y demás documentos inscritos en el 
Registro Nacional de Valores (RNV), así como prestar los 
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servicios necesarios para la realización de los procesos de 
emisión, colocación en intercambio de los referidos valores;  

B. Proporcionar, mantener a disposición del público y hacer 
publicaciones sobre la información relativa a los valores inscritos 
en la BMV y los listados en el Sistema Internacional de 
Cotizaciones de la propia Bolsa, sobre sus emisores y las 
operaciones que en ella se realicen;  

C. Establecer las medidas necesarias para que las operaciones 
que se realicen en la BMV por las casas de bolsa, se sujeten a 
las disposiciones que les sean aplicables;  

D. Expedir normas que establezcan estándares y esquemas 
operativos y de conducta que promuevan prácticas justas y 
equitativas en el mercado de valores, así como vigilar su 
observancia e imponer medidas disciplinarias y correctivas por 
su incumplimiento, obligatorias para las casas de bolsa y 
emisoras con valores inscritos en la BMV.  

 
Las empresas que requieren recursos (dinero) para financiar su 
operación o proyectos de expansión, pueden obtenerlo a través del 
mercado bursátil, mediante la emisión de valores (acciones, 
obligaciones, papel comercial, etc.) que son puestos a disposición de 
los inversionistas (colocados) e intercambiados (comprados y 
vendidos) en la BMV, en un mercado transparente de libre 
competencia y con igualdad de oportunidades para todos sus 
participantes.9 

 

A pesar de que la función principal de la BMV es facilitar la realización de 

transacciones con valores y fomentar el desarrollo del mercado, lo es 

también el hecho de contar con locales e instalaciones; así como los 

mecanismos necesarios para que sus socios operen valores. La BMV 

realiza una serie de actividades complementándolas con una serie de 

servicios: 

 

a) Recepción de solicitudes de las empresas emisoras para listar 
sus valores en Bolsa. 

b) Registro tanto de las posturas de compra y de venta, como de 
las operaciones realizadas. 

                                            
9 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, 
Fidel Ramón. Administración Financiera. México. Editorial Patria. 2011. 279 pp. 
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c) Control de las operaciones y la toma de decisiones en torno a 
los incidentes del Remate. 

d) Procesamiento de la información diaria, entrega de reportes a 
las autoridades, publicación de los hechos o transacciones de 
compraventa realizadas y la emisión de material informativo. 

e) Control del envío oportuno de información sobre resultados 
trimestrales por parte de las emisoras y publicación de los 
mismos una vez que son recibidos. 

f) Realización de estudios económicos y financieros y elaboración 
de publicaciones adicionales. 

g) Atención a representantes de los medios de comunicación y de 
grupos de visitantes. 

h) Intercambio de experiencias e información con otras bolsas del 
mundo. 

i) Vigilar la conducta profesional de los agentes y operadores de 
piso, para que se desempeñen conforme a los principios 
establecidos en el Código de Ética Profesional de la Comunidad 
Bursátil; 

j) Cuidar que los valores inscritos en sus registros satisfagan los 
requisitos legales necesarios para ofrecer la seguridad solicitada 
por los inversionistas al aceptar participar en el mercado, y 

k)  Promover el desarrollo del mercado a través de nuevos 
instrumentos o mecanismos de inversión.10 

 

El sitio en Internet de la BOLSA MEXICANA DE VALORES es 
http://www.bmv.com.mx/, y en ésta dirección electrónica se actualiza y se 

dan a conocer los cambios que se presentan en las funciones, 

responsabilidades, normatividad, y todo lo relacionado con la Bolsa 

Mexicana de valores. 
 

                                            
10 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, 
Fidel Ramón. Op Cit. 
 

http://www.bmv.com.mx/
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Fuente: BMV (s/f) “Inicio”. Recuperado el 25 de noviembre de 2009, de: 

http://www.bmv.com.mx/ 

 

Es importante mencionar como un hecho trascedente que el día 13 de 

Junio de 2008, la Bolsa Mexicana de Valores cambia su razón a Bolsa 

Mexicana de Valores, S.A.B., de C.V, convirtiéndose en una empresa 

cuyas acciones son susceptibles de negociarse en el mercado de valores 

bursátil, llevando a cabo el 13 de junio de 2008 la Oferta Pública Inicial de 

sus acciones representativas de su capital social; cuya clave de pizarra a 

partir de esta fecha es “BOLSA”. 

 

La evolución de la Bolsa Mexicana de Valores a través del tiempo se 

puede apreciar en la figura siguiente: 

 

http://www.bmv.com.mx/
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La BMV y el tiempo 

 
Fuente: Elaboración propia basada en información de la BMV. 
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Continuación de la figura anterior: La BMV y el tiempo 

 
Fuente: Elaboración propia basada en información de la BMV. 
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2.2.4. Mercado de Derivados 

La historia del mercado de derivados financieros que opera en México es 

muy corta, sobre todo en comparación con los países desarrollados 

(Estados Unidos, Inglaterra, Canadá, Francia, Alemania, Japón, etc.) y 

ésta se encuentra llena de ciertas irregularidades que se ven reflejadas en 

el bajo desempeño que dicho mercado ha manifestado en los últimos 

cinco años. 

 

Desarrollo del MexDer 
El Mercado de Derivados en México surgió por la gran necesidad que 

tenían las empresas locales por contar con herramientas financieras que 

las pudieran proteger de cierto tipo de riesgos (incertidumbres de precios, 

de tasas, etc.), si bien éstos instrumentos no eran nuevos en cuanto a su 

operación en el mercado, sí se encontraban muy limitados en cuanto a la 

diversidad de productos, su estructura y las normas a las que se sujetaban 

para su operación. 

 

Éstas instituciones se repartieron la creación del mercado de derivados; la 

encargada de financiar el proyecto fue la BMV, por su parte el INDEVAL 

se encargó de la creación de Asigna, compensación y Liquidación, pero 

fue hasta Diciembre de 1998, cuando el Mercado Mexicano de Derivados 

S.A. de C.V. inició sus operaciones listando contratos de Futuros sobre 

subyacentes. 
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Desde el inicio de sus operaciones y hasta la fecha, el MexDer y Asigna 

se encuentran autorreguladas, su supervisión corre a cargo de la SHCP, 

Banxico y la CNVB. 

 

En la actualidad, el MexDer tiene participación en el contexto internacional 

de una manera muy liviana, ya que, para el primer semestre de 2010, éste 

mercado se encuentra en el puesto número 30 del ranking mundial11 

según la FIA, lo que lo lleva a tener una participación poco significativa en 

el comercio internacional. No obstante, al comportamiento tan 

inconsistente de este mercado, en mayo de 2010 el CME Group, Bolsa 

Mexicana de Valores y MexDer anunciaron una alianza estratégica12, la 

cual incluye un acuerdo de ruteo de órdenes de productos de derivados 

entre ambos mercados, además incluye actividades conjuntas por 

explorar, tales como: el desarrollo de nuevos productos, promoción, 

capacitación para clientes y un acuerdo de liquidación que permitirá a 

cada empresa liquidar operaciones de clientes de la otra. 

 

Por medio de esta alianza, la Bolsa Mexicana a través del MexDer 

incrementa su presencia en los mercados internacionales, lo que le 

permitirá tener una mayor distribución de productos de derivados, con lo 

que se pretende que se fortalezca la estrategia de atraer más 

inversionistas a México, éste convenio permitirá a los inversionistas 

internacionales un fácil acceso al MexDer, mejorando la liquidez del 

mercado de derivados y contribuyendo al desarrollo del mercado local, al 

mismo tiempo que permitirá a los inversionistas mexicanos tener más 

instrumentos para manejar sus portafolios de inversión. 

                                            
11 En el primer semestre de 2010 se reportaron 20,245,540 contratos operados y para el mismo 
semestre de 2009 se reportaron 28,868,689 contratos, lo que muestra un retroceso de 29.9% en el 
volumen de sus operaciones según la FIA. 
 
12 CME Group adquirido acciones de la Bolsa por un equivalente al 1.9% del capital de la misma. 
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Dicha alianza comenzó a funcionar en el 2011, y dará a los clientes 

acceso a los contratos de derivados que negocia el CME en materia de 

tasas de interés, tipo de cambio, índices de referencia de los mercados de 

capitales, energía, petróleo, metales y materias primas. De esta manera, 

los clientes del CME podrán acceder a los productos relativos a acciones, 

índices de referencia de los mercados de capitales y tasas de interés del 

MexDer. 
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Ventajas del MexDer 
Al ser éste un mercado organizado, brinda a sus participantes cierto tipo 

de ventajas, entre las cuales sobresalen las siguientes: 

 

Ventajas que ofrece el MexDer13 

Liquidez Al operar con contratos de Futuros y Opciones 

estandarizados permiten que éstos sean utilizados por 

todo tipo de participantes, lo que se traduce en una 

alta operatividad, eficiencia, así como facilidad para 

entrar y salir en el momento que lo decidan. 

Transparencia Al negociarse los instrumentos en un sistema 

automatizado, permite que se den a conocer los 

precios al público en general, y que a su vez éstos 

sean consultados en tiempo real en cualquier parte del 

mundo. 

Diversidad de 

instrumentos 

según la  

estrategia 

No importando la necesidad en los mercados 

financieros, el MexDer brinda una variedad de 

productos para administrar riesgos en México como lo 

son los Títulos de Deuda, Divisas, Portafolios 

Accionarios y riesgos inflacionarios. 

Solidez Ya que los mercados internacionales son muy 

exigentes, se debe cubrir el estándar internacional, por 

lo que cada mercado organizado debe de contar con 

una Cámara de Compensación que la respalde, por tal 

motivo el MexDer cuenta con Asigna Compensación y 

Liquidación, dicha institución desempeña estas 

                                            
13 Información obtenida del MexDer, disponible en: 
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones
/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf. 

http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf


 

 83 

funciones. 

Contraparte AAA Asigna Compensación y Liquidación, es la contraparte 

de todas las operaciones efectuadas en el MexDer; por 

tal motivo, actúa como comprador frente al vendedor y 

como vendedor frente al comprador, minimizando el 

riesgo de incumplimiento de alguna de las partes. 

Anonimato El tener un sistema automatizado y tener como 

contraparte en cada operación a la Cámara de 

Compensación, da la posibilidad de que sea un 

mercado completamente anónimo, lo cual brinda 

igualdad de oportunidades a todos los que participan 

en MexDer. 

Mercado 

Autorregulado 

MexDer y Asigna tienen las facultades para actuar 

como Autoridades del Mercado, por lo que su misión 

es custodiar las transacciones, asegurar el buen 

funcionamiento del mercado, adoptar medidas, 

políticas y criterios tendientes a promover su 

estabilidad y desarrollo, así como la aplicación de 

sanciones que correspondan por incumplimientos por 

parte de alguno de los participantes. 

Administración 

global de riesgos 

financieros 

A cada uno de los participantes del mercado, se le 

determina una clave de registro denominada Cuenta 

MexDer, la cual permite monitorear las posiciones 

individuales de cada cliente.  
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Funcionamiento del MexDer 
 

Organización y Estructura 

La estructura y funciones del MexDer, Asigna, Socios Liquidadores, 

Operadores y Formadores, quienes participan en la negociación de 

contratos de futuros y opciones. Están definidas de acuerdo a las reglas y 

disposiciones emitidas por las autoridades financieras para regular la 

organización y actividades de los participantes del mercado. 

 

Instituciones 

Las instituciones del Mercado de Derivados son:  

• MexDer, Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. y 

• Asigna, Compensación y Liquidación, la cual es un fideicomiso de 

administración y pago. 

 

Autorregulación y control de riesgos 

MexDer y Asigna, tienen facultades autorregulatorias que instituyen las 

normas supervisables y sancionables por sí mismas, por lo que se 

encargan de brindar transparencia y un desarrollo ordenado del mercado, 

además de brindar seguridad a sus participantes. 

 

Al operar en el MexDer, los Socios Liquidadores, Operadores y 

Formadores, así como el personal acreditado, tienen que sujetarse tanto a 

la normatividad autorregulatoria como a los principios del Código de Ética 

Profesional de la Comunidad Bursátil Mexicana. 
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Para cumplir con la autorregulación y el control de riesgos, el mercado 

hace uso de: 

 

• Requisitos de admisión para los Socios Liquidadores, 
Operadores y Formadores. 

• Auditorías. 
• Requisitos establecidos. 
• Supervisión y vigilancia del cumplimiento de las normas 

operativas. 
• Aplicación de medidas preventivas. 
• Aplicación de medidas disciplinarias a Socios Liquidadores, 

Operadores y a su personal que incumplan el marco normativo y 
reglamentario.14 

 

Estructura corporativa15 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                            
14 Información obtenida del MexDer, disponible en: 
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones
/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf. 
15 Ibídem 

Asamblea de 
Accionistas 

Consejo de 
Administración 

Dirección 
General 

Administración 
y Planeación 

 
Operación 

 

 
Promoción 

Contraloría 
Normativa 

http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
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Asamblea de Accionistas 

Es la autoridad suprema del mercado, por lo que sus resoluciones legales 

son obligatorias para todos los accionistas. 

 

Consejo de Administración 

Es el encargado de la administración, está integrado por Consejeros 

propietarios y sus respectivos suplentes. 

 

Comités 

En el Consejo de Administración participan diversos comités, los cuales se 

encargan del desahogo y resolución de asuntos de naturaleza específica, 

previstos en las Reglas y Disposiciones de carácter prudencial emitidas 

por las Autoridades Financieras, así como en los Estatutos y el 

Reglamento Interior del MexDer. Para realizar tales actividades se 

encuentra: 

 

• Comité Ejecutivo. 

• Comité de Admisión y Nuevos Productos. 

• Comité Normativo y de Ética. 

• Comité de Auditoría. 

• Comité Disciplinario y Arbitral. 

• Comité de Certificación. 

• Comité de Cámara de Compensación. 

• Comité de Promoción. 

 

Contraloría Normativa 

Su función es vigilar que las disposiciones emitidas por las Autoridades 

Financieras y el MexDer sean observadas, así como las demás normas y 

aplicables al mercado. Es importante preveer conflictos de interés, evitar el 
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uso indebido de información, así como indicar los requisitos para la 

elaboración de manuales de procedimientos internos. 

 

Director General 

Lo designa el Consejo de Administración, entre sus funciones se 

encuentran; establecer los lineamientos generales de la elaboración de los 

programas de trabajo y de contingencia, objetivos y metas de 

funcionamiento de cada área. Es el encargado de determinar los niveles, 

cargos y funciones que desempeñan los responsables de área y sus 

colaboradores inmediatos, así como del personal, en general. 

 

Responsables de Área 

Se encargan de desarrollar y llevar a cabo las funciones necesarias, 

establecidas en el Reglamento Interior y Manuales Operativos, así como 

las que les sean asignadas por el Director General. 

 

Participantes del mercado 
Las figuras que pueden tener participación dentro del Mercado de 

Derivados son tres: 

 

a. Operadores: Son personas morales, las cuales tienen la facultad de 

operar contratos en el Sistema Electrónico de Negociación del 

MexDer, bajo la calidad de comisionistas de uno o más Socios 

Liquidadores. 

 

b. Socios Liquidadores: Son fideicomisos que actúan como 

accionistas del MexDer, por tal motivo, contribuyen al patrimonio de 

Asigna; su finalidad es liquidar y celebrar los contratos de futuros y 

opciones, para celebrar tales actividades se requiere que cubran 
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cierto tipo de requisitos financieros, crediticios y normativos que 

establecen las normas del MexDer. Los Socios Liquidadores gozan 

de una capitalización independiente, se especializan en evaluar los 

riesgos de contraparte y se encargan de evitar los conflictos en las 

operaciones de cuenta propia y de terceros. 

 

c. Formadores de Mercado: Son también operadores, pero éstos se 

encargan de mantener en forma permanente y por cuenta propia, 

cotizaciones de compra o venta de contratos de futuros y opciones, 

respecto de la clase en que se encuentran registrados, con el fin de 

promover su negociación. 

 

El MexDer debe garantizar a sus clientes que las tres figuras antes 

mencionadas cuenten con los conocimientos necesarios en cuanto al 

manejo de productos derivados, así como también estén informados 

respecto al Código de Ética profesional de la Comunidad Bursátil, por lo 

que el MexDer aplica exámenes de certificación a estas tres figuras, 

dichos exámenes corren a cargo de la Asociación Mexicana de 

Intermediarios Bancarios (AMIB). 
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Formas de participar en MexDer 
 

En el MexDer se puede participar de dos formas, esto se describe 

esquemáticamente a continuación16: 

 

1. Abriendo una cuenta 

 
 

2. Empezando a Operar 

 

                                            
16 Información obtenida del MexDer, disponible en: 
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones
/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf. 

•Se debe 
contactar a un 
operador 
autorizado por 
MexDer. 

1 

•Se examina la 
documentación 
legal y financiera 
para analizar 
liquidez. 

2 •El Operador 
orienta a la 
empresa en la 
composición 
de 
documentos. 

3 

•Se firma el 
convenio del 
Fideicomiso y el 
contrato de 
intermediación.  

4 

•El Operador 
da a conocer a 
la empresa el 
entorno y 
riegos 
esenciales. 

1 

•Se asesorar a la 
empresa en la 
estrategia de 
cobertura. 

2 •La empresa 
gira 
instrucciones 
para la 
compra y 
venta. 

3 

•El Socio Liquidador 
le informa al 
operador la 
situación de su 
cliente. 

4 

http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
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Instrumentos negociados 
 

En el Mercado Mexicano de Derivados se encuentran listados contratos de 

futuros y de opciones sobre los siguientes subyacentes financieros17: 

 

CONTRATOS DE FUTUROS CLAVE 

Divisas Dólar de los Estados Unidos de América DA 

 Euro EURO 

Índices Índice de Precios y Cotizaciones de la 

BMV 

IPC 

Deuda TIIE de 28 días TE28 

 CETES de 91 días CE91 

 Bono de 3 años M3 

 Bono de 10 años M10 

 Bono de 20 años M20 

 UDI UDI 

 Swap de TIIE 10 años SW10 

 Swap de TIIE 2 años SW02 

 Swap de TIIE 10 años ( Liquidables en 

Especie) 

SW10 

 Swap de TIIE 2 años ( Liquidables en 

Especie) 

SW02 

Acciones América Móvil L AXL 

 Cemex CPO CXC 

 Femsa UBD FEM 

 Gcarso A1 GCA 

 Telmex L TXL 

                                            
17 Información obtenida del MexDer, fuente citada. 

http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Dolar.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Euro.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/IPC.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/TIIE.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/CETE.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/M3.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/M10.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/M20.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/UDI.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Swap_TIIE_10.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Swap_TIIE_02.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Futuro%20Swap%20Entregable%2010.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Futuro%20Swap%20Entregable%2002.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_AXL.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_CXC.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_FEMSA.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_GCARSO.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_TXL.doc
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 Walmex V WAL 

 

CONTRATOS DE OPCIONES CLAVE 

Índices Opciones sobre Futuros del  Índice de 

Precios y Cotizaciones de la BMV 

IP 

Acciones América Móvil L AX 

 Cemex CPO CX 

 GMéxico B GM 

 Naftrac 02 NA 

 Tlevisa, CPO TV 

 Telmex L TX 

 Walmex V WA 

ETF´s Términos Específicos ETF´s ETF 

Divisas Dólar de los Estados Unidos de América DA 

 

Para poder respaldar sus operaciones, el MexDer cuenta con una cámara 

de compensación y liquidación tal y como lo dictan los estándares 

internacionales, ya que sin ella no podría actuar como mercado 

organizado, en el país esta cámara de compensación es Asigna. 

 

 

Asigna, compensación y liquidación 
 

A. Cámara de Compensación 
Una Cámara de Compensación, es aquélla que funge como aval de todas 

las obligaciones financieras que se generan por las operaciones de 

productos derivados estandarizados. En México existe Asigna, que es la 

Cámara de Compensación y Liquidación del MexDer, se encarga de fungir 

http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_WAL.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Opciones_IPC.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_AX.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_CX.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_GM.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_NA.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_TV.doc
http://www.mexder.com.mx/inter/info/mexder/avisos/Acciones_TX.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Acciones_WA.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/ETF.doc
http://www.mexder.com/inter/info/mexder/avisos/Opciones%20Dolar.doc
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como contraparte y por tanto fiadora de todas las obligaciones financieras 

que se derivan de las operaciones de los contratos negociados. 

 

B. Desarrollo de Asigna 
Es un fideicomiso de administración y pago, fue constituido en 1998 junto 

con el MexDer, su objetivo es el de compensar y liquidar las operaciones 

de productos de derivados realizadas en MexDer. Al ser constituida bajo la 

figura de fideicomiso, cuenta con fideicomitentes, los cuales son los 

principales Grupos Financieros del país como; Banamex Citigroup, BBVA 

Bancomer, Scotiabank Inverlat, Santander-Serfin y JPMorgan, así como el 

Instituto para el Depósito de Valores S.D., (INDEVAL). 

 

Asigna cuenta con un cuerpo de órganos colegiados para tomar 

decisiones, el cual se integra por:  

• Comité Técnico, 

• Subcomité de Admisión y Administración de Riesgos, 

• Subcomité de Administración, 

• Subcomité de Auditoría, 

• Subcomité Disciplinario y Arbitral, y 

• Subcomité Normativo y de Ética. 

 

Al funcionar como una contraparte, las cámaras de compensación se 

comprometen a tener los más altos niveles de calidad crediticia. Por lo 

que, Asigna ha sido evaluada y calificada por tres de las principales 

agencias internacionales: 

 

1. Fitch Ratings otorgó la calificación: AAA (mex), lo que significa que 

cuenta con la más alta calificación crediticia en su escala de 

calificaciones domésticas. 
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2. Standard & Poor’s otorgó la calificación en escala global de largo y 

corto plazo en moneda extranjera y local de BBB+/A así como la 

calificación CaVal mxAAA de largo y corto plazo. 

3. Moody’s Investors Service otorgó a Asigna una nueva calificación 

global en moneda local A1 y Aaa.mex en escala local. 

 

Por lo anterior, Asigna tiene la más alta calificación en el cumplimiento 

oportuno de sus compromisos financieros, de tal forma que la convierte en 

una Cámara de Compensación que cuenta con una solida reputación y 

estable para ser aval de MexDer. 

 

C. Socios Liquidadores 
Los Socios Liquidadores son fideicomisos de administración y pago que 

conforman el patrimonio de la Cámara que se encargan de la liquidación 

de las operaciones realizadas en el mercado, por lo que todos los 

operadores del mercado deben de contar con un socio liquidador. Existen 

dos tipos de Socios Liquidadores: 

 

• Socios Liquidadores por cuenta propia: son aquéllos que 

compensan y liquidan las operaciones de las instituciones 

integrantes de su grupo financiero. 

• Socios Liquidadores por cuenta de terceros: son los que 

compensan y liquidan las operaciones por cuenta de clientes. 
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Al ser un aval de las operaciones del mercado de derivados Asigna debe 

de cumplir con cierto tipo de obligaciones, entre las cuales se encuentran: 

 

a. Fungir como contraparte ante operadores, instituciones de 
crédito, casas de bolsa o clientes, por las operaciones que por 
su cuenta liquiden los socios liquidadores. 

b. Compensar y liquidar las operaciones realizadas en el MexDer. 
c. Determinar las Aportaciones Iniciales Mínimas (AIM´s), 

descuentos para acciones depositadas como márgenes y 
posiciones límite. 

d. Administrar y custodiar el Fondo de Aportaciones en Valores y 
Efectivo, así como el Fondo de Compensación. 

e. Monitoreo en tiempo real. 
f. Aplicar las medidas disciplinarias en caso de incumplimiento o 

quebranto de un socio liquidador. 
 
Asigna realiza su labor de compensación y cálculo de la liquidación 
mediante el sistema Intracs/400. Las operaciones realizadas en 
MexDer se registran y actualizan en este sistema en tiempo real. Al 
finalizar un día de negociación, las posiciones individuales son 
ajustadas dependiendo de la apertura y cierre de posiciones y las 
posiciones resultantes son valuadas con el precio de liquidación mark 
to market. 
 
La compensación y liquidación se efectúa a través de dos tipos de 
cuentas: propia, y de clientes. Las posiciones en la cuenta propia se 
netean y las cuentas de terceros se segregan en forma bruta. 
 

• Cuenta Propia: Las posiciones largas se netean con la posición 
corta de cada clase/serie para determinar el requerimiento de 
margen. 

• Cuenta Clientes: las posiciones largas y cortas se segregan y se 
calcula el requerimiento de margen de forma bruta por tipo de 
posición. 

 
Una vez efectuada la compensación, se calcula la liquidación del 
mercado: el saldo positivo o negativo de las AIM´s, se compensa con 
las liquidaciones de intereses, comisiones, variaciones de precio, y 
otros ajustes que se realizan en efectivo; de tal modo que para cada 
socio de la Cámara, se generará una cifra única a cargo o a favor. La 
liquidación se realiza a través del Sistema Centralizado de Pagos del 
Banco de México (SPEUA). 
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D. Administración de Riesgos 
Como contraparte de los contratos operados, Asigna desarrolla una 
serie de funciones que tienen como fin mantener la integridad 
financiera del mercado, para ello aplica las principales técnicas de 
administración de riesgos y utiliza sistemas seguros que permiten 
monitorear dichos riesgos.18 

 

En el siguiente cuadro se mencionan algunas de las funciones que 

desarrolla Asigna como Cámara de Compensación: 

 

Funciones de Asigna19 

Determina: Controla: Previene: 

Niveles de 

Aportaciones Iniciales 

Mínimas (AIM´s) por 

contrato. 

Supervisa la 

concentración de 

posiciones abiertas. 

Monitorea en tiempo 

real las posiciones y 

la suficiencia de 

recursos. 

Descuentos (haircuts) 

que aplican a los 

valores constituidos 

como AIM´s. 

Monitorea de forma 

permanente el 

comportamiento del 

mercado. 

Realiza simulaciones 

con movimientos 

extremos de precios. 

Número máximo de 

Contratos Abiertos de 

una misma Clase o 

Serie que podrá tener 

un cliente (posiciones 

límite). 

Monitorea la suficiencia 

de recursos y liquidez 

de los Socios 

Liquidadores. 

Establece alarmas 

sobre la insuficiencia 

de recursos. 

 

                                            
18 Obtenido de MexDer, disponible en: 
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones
/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf 
19 Información obtenida de Asigna, disponible en http://www.asigna.com.mx/ 

http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.asigna.com.mx/
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 Supervisa los procesos 

de liquidación diaria y al 

vencimiento de los 

contratos. 

Aplica liquidaciones 

extraordinarias en 

caso de que las 

aportaciones sean 

insuficientes.  

 Supervisa el 

cumplimiento de los 

parámetros operativos y 

niveles patrimoniales de 

los Socios Liquidadores. 

Fondos de 

aportaciones en 

efectivo y valores. 

  Fondo de 

Compensación. 

  Patrimonio Mínimo. 

Fuente: Elaboración propia con información de Asigna.20 

 

La administración y monitoreo de riesgos se lleva a cabo a través del 

Sistema de Monitoreo y Administración de Riesgos cuya finalidad 

monitorear el riesgo relacionado con la operación de derivados.  

 

Para ello cuenta con las funciones de administración de cuentas, 
mercados, alarmas, así como las funciones de monitoreo tanto por 
tipo de mercado como por cuentas. El sistema permite dar de alta 
por tipo de cliente y cuenta, así como los parámetros 
fundamentales: tipo de mercado, contrato, subyacente, posiciones 
límite, precios del derivado y del subyacente, aportaciones, tamaño 
del contrato, aportaciones iniciales mínimas por posiciones 
individuales y opuestas, fechas de vencimiento, liquidación y 
entrega. 

 
E. Red de Seguridad 
Para el cumplimiento de su función de contraparte de las 
operaciones celebradas en el MexDer, establece un conjunto de 

                                            
20 Disponible en http://www.asigna.com.mx/ 

http://www.asigna.com.mx/
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recursos y procedimientos que se constituyen en una Red de 
Seguridad para enfrentar cualquier incumplimiento y/o quebranto de 
alguno de los participantes. La Red de Seguridad se constituye en 
la fortaleza financiera de Asigna y está integrada por los siguientes 
recursos21: 

 

Recursos de la Red de Seguridad de Asigna22 

Excedentes de 

Aportaciones Iniciales 

Mínimas 

Son recursos en efectivo y en valores 

entregados por los clientes a los socios 

liquidadores y se determinan en función del 

riesgo de dichos clientes. 

Aportaciones Iniciales 

Mínimas (AIM´s) 

Es el total de recursos en efectivo o valores 

entregados por los socios liquidadores a 

Asigna. 

Fondo de 

Compensación 

Se integra por aportaciones en efectivo de los 

socios liquidadores respecto de los contratos 

abiertos y serán equivalentes al 10% de las 

aportaciones iniciales mínimas. 

Patrimonio de los Socios 

Liquidadores de posición 

de terceros 

Este tipo de Socio deberá contar en todo 

momento con un Patrimonio Mínimo del monto 

mayor entre 5.0 millones de UDI´s o el 8% de 

las AIM´s por contratos abiertos. 

Patrimonio de los Socios 

Liquidadores de posición 

propia 

Este tipo de socio deberá contar en todo 

momento con un patrimonio mínimo del monto 

mayor entre 2.5 millones de UDI´s o el 4% de 

las AIM´s por contratos abiertos. 

Patrimonio de Asigna Son los recursos aportados por los 

                                            
21 Obtenido de MexDer, disponible en línea 
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones
/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf 
22 Información obtenida de Asigna, disponible en http://www.asigna.com.mx/ 
 

http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.mexder.com.mx/wb3/wb/MEX/MEX_Repositorio/_vtp/MEX/1ef6_publicaciones/_rid/21/_mto/3/UnaIntroduccionESP.pdf
http://www.asigna.com.mx/
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fideicomitentes y deberá ser en todo momento 

equivalente a 15 millones de Unidades de 

Inversión (UDI´s). 

Capital de Operadores 

administradores de 

Cuentas Globales 

Este tipo de operador deberá contar en todo 

momento con un capital de al menos 1 millón 

de unidades de inversión. 

 

Fuente: Elaboración propia con información de Asigna.23 

 

 

                                            
23 Disponible en: http://www.asigna.com.mx/ 

http://www.asigna.com.mx/
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RESUMEN 

 

En esta segunda unidad se abordó lo referente a la organización del 

Sistema Financiero Mexicano, los grupos financieros, las Instituciones 

Bancarias, los Organismos Auxiliares de Crédito, la Bolsa Mexicana de 

Valores y el Mercado de Derivados. 

 

El sistema financiero mexicano es el conjunto de leyes, 
reglamentos, organismos e instituciones que generan, captan, 
administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro como la inversión, y 
financiamiento dentro de un marco legal de referencia, en el 
contexto político - económico que brinda nuestro país.24 

 

Los grupos financieros son conglomerados de instituciones financieras 

que antes de la publicación de la ley operaban en forma necesariamente 

independiente y que, a partir de su integración en grupos, operan en forma 

integrada, previa autorización de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público (SHCP). 

 

Las Instituciones Bancarias, de acuerdo a la CONDUSEF, se refieren a 

sociedades anónimas, de capital fijo, son autorizadas por la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores para captar recursos del público y 

colocarlos mediante diversos productos y servicios financieros. 

 

                                            
24 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, 
Fidel Ramón. Op Cit. 
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Los organismos auxiliares de crédito de acuerdo a la CNVB son: 

Almacenes Generales de depósito, empresas de factoraje, arrendadoras 

financieras y casas de cambio. 

 

La Bolsa Mexicana de Valores, es el organismo de apoyo más importante 

del mercado de valores, por lo tanto la Bolsa Mexicana de Valores es el 

lugar donde se realizan negociaciones de compra - venta de valores, 

establecida como sociedad anónima de capital variable, con concesión de 

la SHCP, otorgada con acuerdo previo con Banco de México y CNBV.; 

siendo socios únicamente, Casas de Bolsa y Especialistas Bursátiles. 

 

El Mercado de Derivados en México surgió por la gran necesidad que 

tenían las empresas locales por contar con herramientas financieras que 

las pudieran proteger de cierto tipo de riesgos (incertidumbres de precios, 

de tasas, etc.). El Mercado de Derivados en México surgió por la gran 

necesidad que tenían las empresas locales por contar con herramientas 

financieras que las pudieran proteger de cierto tipo de riesgos 

(incertidumbres de precios, de tasas, etc.). 
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GLOSARIO 

 

Accionistas 

Propietarios permanentes o temporales de acciones de una sociedad 

anónima. Esta situación los acredita como socios de la empresa y los hace 

acreedores a derechos patrimoniales y corporativos. 

 

Arrendadora Financiera 
Organización auxiliar de crédito que, a través de un contrato de 

"arrendamiento", se obliga a adquirir determinado bien y a conceder su 

uso o goce temporal a plazo forzoso a una persona física o moral, 

obligándose ésta a realizar pagos parciales que cubran el costo de 

adquisición de los bienes, gastos financieros, etc. 

 

Bolsa Mexicana de Valores 
Institución sede del mercado mexicano de valores. Institución responsable 

de proporcionar la infraestructura, la supervisión y los servicios necesarios 

para la realización de los procesos de emisión, colocación e intercambio 

de valores y títulos inscritos en el Registro Nacional de Valores (RNV), y 

de otros instrumentos financieros. Así mismo, hace pública la información 

bursátil, realiza el manejo administrativo de las operaciones y transmite la 

información respectiva a SD INDEVAL, supervisa las actividades de las 

empresas emisoras y casas de bolsa, en cuanto al estricto apego a las 
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disposiciones aplicable, y fomenta la expansión y competitividad del 

mercado de valores mexicanos. 

 

Casas de Bolsa 
Intermediarios autorizados para realizar intermediación en el mercado 

bursátil. Se ocupan de las siguientes funciones: realizar operaciones de 

compraventa de valores; brindar asesoría a las empresas en la colocación 

de valores y a los inversionistas en la constitución de sus carteras; recibir 

fondos por concepto de operaciones con valores, y realizar transacciones 

con valores a través de los sistemas electrónicos de la BMV, por medio de 

sus operadores. 
 

CNBV Comisión Nacional Bancaria y de Valores  
Órgano de la SHCP, con autonomía técnica y facultades ejecutivas, que 

regula la operación de las bolsas de valores, el desempeño de los 

intermediarios bursátiles y el depósito central de valores. La CNBV puede 

ordenar la suspensión de la cotización de valores o intervenir 

administrativamente a los intermediarios que no mantengan prácticas 

sanas de mercado. Es la entidad responsable de mantener el Registro 

Nacional de Valores, en el que se inscribe todo valor negociado en la 

BMV. 

 

Derivados  
Familia o conjunto de instrumentos financieros, implementados a partir de 

1972, cuya principal característica es que están vinculados a un valor 

subyacente o de referencia (títulos representativos de capital o de deuda, 

índices, tasas, y otros instrumentos financieros). Los productos derivados 

surgieron como instrumentos de cobertura ante fluctuaciones de precio en 

productos agroindustriales (commodities), en condiciones de elevada 
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volatilidad. Los principales derivados financieros son: futuros, opciones 

sobre futuros, warrants y swaps. 

 

Especulación 
Actuación consistente en asumir conscientemente un riesgo superior al 

corriente con la esperanza de obtener un beneficio superior al medio que 

se obtiene normalmente en una operación comercial o financiera. La 

especulación se ejerce en torno a la compra y venta de cualquier 

categoría de bienes de consumo, primeras materias, títulos, valores, 

divisas, etc. 

 

Factoraje 
Servicio de cobranza de créditos. Una compañía vende sus cuentas por 

cobrar a un factor, algunas veces a una subsidiaria de un banco, a 

descuento. De este modo, la empresa de factoraje cobra los fondos que 

se deben obtiene sus ganancias mediante el descuento. La compañía que 

vende su deuda se beneficia con un mejor flujo de efectivo. De igual 

forma, una firma de factoraje puede ofrecer financiamiento a corto plazo. 

Interés: Precio que paga el emisor por el uso de los fondos que le son 

prestados. El interés es una carga para aquél que lo desembolsa y una 

renta para aquél que lo recibe. 

 

MexDer 
Sociedad Anónima denominada MexDer, mercado Mexicano de 

Derivados, S.A. de C.V., que tiene por objeto proveer las instalaciones y 

demás servicios necesarios para la cotización y negociación los contratos 

de futuros y contratos de opciones. 
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Secretaría de Hacienda y Crédito Público  

Organismo que representa a la máxima autoridad del Gobierno Federal en 

materia económica, así como el brazo ejecutor de la política financiera. 

Entre otras funciones le corresponde otorgar o revocar las concesiones de 

los intermediarios bursátiles y bolsas de valores, definir sus áreas de 

actividad y sancionar administrativamente a quienes infrinjan leyes y 

reglamentos. 
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE 

ACTIVIDAD 1 
Revisa los siguientes sitios electrónicos: 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público  
Banco de México 

 

Investiga cuáles son las funciones de la SHCP y cuáles las del Banco de 

México en el Sistema Financiero; escribe tus comentarios personales 

acerca de lo siguiente: 

 

1. ¿Cuáles son las funciones específicas de ambas instituciones en el 

Sistema Financiero Mexicano? 

2. ¿Cómo contribuyen éstas instituciones dentro del Sistema Financiero 

Mexicano? 

2. ¿Cómo se conforma un Sistema Financiero? 

3. ¿Qué elementos integran un Sistema Financiero? 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un 

editor de texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que 

hayas concluido, guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 

 

  

http://www.shcp.gob.mx/Paginas/default.aspx
http://www.banxico.org.mx/
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ACTIVIDAD 2 
Considera las siguientes direcciones electrónicas de los distintos bancos 

de desarrollo: 

 

Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos S.N.C 

Nacional Financiera Banca de Desarrollo 

Banco Nacional de Comercio Exterior S.N.C 

 

Investiga las funciones y facultades de los bancos consultados y elabora 

un cuadro comparativo en donde abordes las semejanzas y diferencias de 

dichos bancos. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

 

ACTIVIDAD 3 
En base a lo visto en la unidad, elabora un mapa conceptual del Sistema 

Financiero Mexicano en donde incluyas los subsistemas que lo integran. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

 

  

http://www.banobras.gob.mx/Paginas/Banobras.aspx
http://www.nafin.com/portalnf/content/home/home.html
http://www.bancomext.com.mx/Bancomext/secciones/home.html
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ACTIVIDAD 4 
Revisa la 76 Convención Bancaria en el año 2013 respecto a las 

diferentes opiniones a la Reforma Financiera. Posteriormente escribe al 

menos diez efectos (5 positivos y 5 negativos) que tendrá ésta reforma al 

Sistema Financiero Mexicano, proporcionando tu justificación en cada uno. 

 

Finaliza con una conclusión en donde indiques tu opinión personal sobre 

dicha reforma. 

 

Para realizar tu actividad puedes basarte en la siguiente liga: 

 

Centros de estudio, Cámara de Diputados: 

http://www3.diputados.gob.mx/camara/001_diputados/006_centros_de_est

udio 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

 

ACTIVIDAD 5 
Reflexiona sobre las aplicaciones que tienen en tu vida diaria los 

conocimientos que has adquirido sobre el Sistema Financiero, y la 

Reforma a este sistema; posteriormente, comparte en el foro, con los 

demás participantes, las ventajas y desventajas que representa una 

reforma al sistema Financiero Mexicano y alguna experiencia que tengas 

al respecto. 

 

http://www3.diputados.gob.mx/camara/001_diputados/006_centros_de_estudio
http://www3.diputados.gob.mx/camara/001_diputados/006_centros_de_estudio
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Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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CUESTIONARIO DE 
REFORZAMIENTO 

Responde lo siguiente: 

 

1. ¿Según SHCP que se entiende por Sistema Financiero Mexicano? 

2. Menciona al menos 3 instituciones públicas que sean reguladas y 

supervisadas por SFM 

3. ¿Cómo clasifica el Sistema Financiero Mexicano a las instituciones que 

la integran? 

4. ¿Qué es un grupo financiero? 

5. ¿Por quienes pueden estar conformados los grupos financieros, 

menciona al menos tres organizaciones? 

6. Menciona las leyes en las que se prevé que los grupos financieros 

requieren de la autorización de la SHyCP. 

7. ¿De acuerdo a que Comisión, las Instituciones Bancarias se refieren a 

sociedades anónimas, de capital fijo? 

8. ¿Por quienes son reguladas las Instituciones pertenecientes a la Banca 

Múltiple? 

9. ¿Cuáles son los tipos de operaciones que ofrece la Banca Múltiple y 

menciona dos ejemplos de cada operación? 

10. ¿En qué Artículos se basa la Banca Múltiple para realizar 

operaciones? 
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11. ¿Cuáles son los organismos auxiliares de crédito de acuerdo a la 

CNBV? 

12. ¿Qué es la Bolsa Mexicana de Valores? 

13. Menciona al menos 3 funciones de la BMV. 

14. ¿Menciona al menos cuatro de las actividades complementadas con 

servicios que realiza la BMV? 

15. ¿Qué se puede encontrar en el sitio de internet de la BMV? 

16. ¿Por qué surgió el Mercado de Derivados en México? 

17. ¿Cuáles serían las ventajas para el Sistema Financiero Mexicano de 

que el MexDer incremente su presencia en los mercados internacionales? 

18. Menciona las 8 ventajas del Mercado de Derivados Mexicano. 

19. ¿Cuáles son las tres figuras que pueden tener participación dentro del 

Mercado de Derivados? 

20. Explica una de las formas con las que se puede participar en el 

Mercado de Derivados. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el 

archivo, ya seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en 

la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

 

I. Elige la respuesta correcta para las siguientes preguntas, una vez que 

concluyas, obtendrás de manera automática tu calificación. 

 
1. Son algunos de los sectores que pertenecen al Sistema Financiero 

mexicano: 

 a) Bancario, Intermediarios no bancarios y Divisas. 

 b) Bursátil, Banca comercial y Bancario. 

 c) Seguros y fianzas, derivados y bancario. 

 

2. Son algunas de las instituciones reguladoras y supervisoras: 

 a) Banco de México, Comisión Nacional de Seguros y Fianzas y 

Comisión Nacional de Sistema de Ahorro para el Retiro. 

 b) Secretaria de Hacienda y Crédito Público, Banco de México y 

Bolsa Mexicana de Valores. 

 c) Comisión Nacional Bancaria y de Valores, Comisión Nacional 

de Seguros y Fianzas y Comisión Nacional para la Protección y 

Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros. 

 

3. La Ley de Instituciones de Crédito, la Ley de Concursos Mercantiles, la 

Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, ¿de qué se 

encargan? 
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 a) Disposiciones legales que se ocupan en Banca de México. 

 b) Disposiciones legales que se ocupan en Bolsa Mexicana de 

Valores. 

 c) Disposiciones legales que se ocupan en El Sistema 

Financiero Mexicano. 

 

4. Son organizaciones que pueden formar parte de los grupos financieros: 

 a) Almacenes generales de depósito y Cajas de Ahorro. 

 b) Casas de bolsa y Arrendadoras Financieras. 

 c) Casas de cambio y Bancos. 

 

5. Es la Comisión que autoriza a las Instituciones Bancarias: 

 a) CNBV 

 b) CONSAR 

 c) CONDUSEF 

 

6. “Son aquéllas entidades que tienen por objeto el almacenamiento, 

guarda o conservación, manejo, control, distribución o comercialización 

de bienes o mercancías bajo su custodia”. ¿De qué Auxiliar de crédito 

se trata? 

 a) Almacenes generales de depósito. 

 b) Empresas de factoraje Financiero. 

 c) Arrendadoras financieras. 

 

7. A las Empresas de factoraje financiero les está prohibido: 

 a) Prestar servicios de administración y cobranza de derechos de 

crédito. 

 b) Adquirir bienes muebles o inmuebles destinados a sus oficinas 
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o necesarios para su operación. 

 c) Operar con sus propias acciones, salvo en los casos previstos 

en la Ley del Mercado de Valores. 

 

8. Una de las operaciones que puede realizar una arrendadora financiera 

es: 

 a) Otorgar fianzas o cauciones. 

 b) Adquirir bienes del futuro arrendatario, con el compromiso de 

darlos a éste en arrendamiento financiero. 

 c) Realizar las demás operaciones que no les estén 

expresamente autorizadas. 

 

9. Facilitar la realización de transacciones con valores y fomentar el 

desarrollo del mercado, es la principal función de: 

 a) el Sistema Financiero Mexicano. 

 b) las Instituciones bancarias. 

 c) la Bolsa Mexicana de Valores. 
 

10. ¿Qué instituciones supervisan al Mercado de Derivados Mexicano? 

 a) SHCP, CNBV y BMV. 

 b) SHCP, CNBV y BANXICO. 

 c) SHCP y CONDUSEF. 

 

11. Son ventajas del MexDer: 

 a) Inconsistencias en el mercado y desarrollo de nuevos 

productos. 

 b) Incrementar presencia en los mercados internacionales. 

 c) Liquidez y Diversidad de instrumentos según la estrategia. 
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12. ¿De qué hace uso el MexDer para cumplir con la autorregulación y el 

control de riesgos el mercado? 

 a) Auditorias. 

 b) Asamblea de accionistas. 

 c) Comité de Promoción. 

 

13. De acuerdo a la estructura corporativa de MexDer, ¿qué es la 

asamblea de accionistas? 

 a) Es el encargado de la administración, está integrado por 

Consejeros propietarios y sus respectivos suplentes. 

 b) Son personas morales. 

 c) Es la autoridad suprema del mercado, por lo que sus 

resoluciones legales son obligatorias para todos los accionistas. 

 

14. Su función es vigilar que se observen las disposiciones emitidas por 

las Autoridades Financieras y el MexDer. 

 a) Director General. 

 b) Comités. 

 c) Contraloría Normativa. 
 
15. Son formas de participar en el MexDer: 

 a) Abriendo una cuenta y Empezando a operar. 

 b) Abriendo una cuenta y Firmar un Contrato. 

 c) Empezando a operar y Negociar instrumentos. 

 

 

II. Responde si son verdaderas (V) o falsas (F) las siguientes 

aseveraciones. Una vez que concluyas, obtendrás tu calificación de 

manera automática. 
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 Verdadera Falsa 

1. BANXICO, CNBV y BMV son las 

Instituciones Reguladoras dentro del 

Sistema Financiero Mexicano. 

(   ) (   ) 

2. La ley (RGCFGF) contempla que los 

grupos financieros deben conformarse de 

acuerdo a una serie de combinaciones de 

entidades financieras. 

(   ) (   ) 

3. Las Instituciones Bancarias captan 

recursos del público y los coloca mediante 

diversos productos y servicios financieros. 

(   ) (   ) 

4. En el Mercado Mexicano de Derivados se 

encuentran listados contratos de futuros y 

de opciones sobre los siguientes 

subyacentes financieros. 

(   ) (   ) 

5. Una Cámara de Compensación, es aquélla 

que determinar las Aportaciones Iniciales 

Mínimas (AIM´s), descuentos para 

acciones depositadas como márgenes y 

posiciones límite. 

(   ) (   ) 
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LO QUE APRENDÍ 

Participa en el foro aportando tu opinión sobre lo siguiente:  

 

Participa en el foro aportando tu opinión e intercambiando puntos de vista 

con tus compañeros, sobre lo siguiente:  

 

¿Qué importancia tiene el Sistema Financiero Mexicano en las Finanzas 

Personales, las Finanzas Empresariales, las Finanzas Corporativas, y las 

Finanzas Internacionales? 

2. ¿De qué manera afectan dichas finanzas a tu vida personal? 

3. ¿Qué importancia tiene el conocimiento del Sistema Financiero 

Mexicano en tu práctica profesional como Licenciado en informática? 

Proporciona ejemplos. 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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x/Paginas/default.aspx 
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http://www.cnbv.gob.mx/Paginas/Inde
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http://www.condusef.gob.mx/
http://www.banxico.org.mx/
http://www.cnbv.gob.mx/Paginas/Index.aspx
http://www.cnbv.gob.mx/Paginas/Index.aspx
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UNIDAD 3. ANÁLISIS E 
INTERPRETACIÓN DE LOS 

ESTADOS FINANCIEROS 
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OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Que el alumno sea capaz de analizar e interpretar la información 

contenida en los estados financieros de la contabilidad. 
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INTRODUCCIÓN 

 

Una manera de evaluar financieramente a una empresa y determinar el 

alcance de sus resultados, es aplicando las técnicas de análisis a los 

estados financieros. En la contabilidad se procesa información de todas 

las transacciones que realiza una entidad y la resume en los estados 

financieros básicos. Tanto la valuación de estos datos como su 

presentación y revelación en los estados financieros, sigue un orden 

impuesto por la normatividad contable, lo que permite al usuario general 

(cualquier interesado en un negocio), analizar la situación financiera de 

una empresa, identificando los indicadores financieros más relevantes, 

tales como la liquidez, la rentabilidad, el apalancamientos, etc. 

 

 
 

En la presenta unidad se abordará el análisis financiero integral, a partir de 

los estados financieros básicos. Lo anterior implicará que se defina el 

origen y la importancia de la información financiera. Asimismo, 

estudiaremos los principales indicadores de análisis en una entidad.  
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Al hablar de los métodos de análisis, destaca el vertical y horizontal, 

también llamado dinámico y estático respectivamente, cuyas técnicas 

serán el objeto de estudio de la presente unidad. 

 

Gracias al método vertical, es posible conocer el rendimiento financiero de 

una empresa durante un ejercicio contable y poder aplicar sus técnicas a 

múltiples modelos de valuación, empresarial, análisis bursátil, análisis 

crediticio, etc. El método vertical constituye la herramienta básica para 

descifrar los conceptos de los estados financieros, ya que no hay que 

olvidar que las técnicas que se estudiaran, serán aplicables por completo, 

a la información financiera de una entidad, tanto histórica como 

presupuestada. 

 

A lo largo de la presente unidad se dará énfasis al análisis de razones 

como técnica fundamental y descriptiva del método vertical. 

 

¡Comencemos! 
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LO QUE SÉ 

Antes de dar inicio al estudio de la unidad, responde las siguientes 

preguntas. No es necesario que consultes ninguna fuente, ya que ésta 

actividad es de tipo diagnóstico, cuyo fin es saber cuáles son tus 

conocimientos previos del tema. 

 

1. ¿Cómo defines Estados Financieros? 

2. ¿Cómo defines análisis financiero? 

3. ¿Conoces los métodos empleados en el análisis financiero? Explica. 

4. ¿Cuál crees que es el objetivo de la presentación de los Estados 

Financieros? 

5. ¿Consideras importante la Normatividad en la presentación de los 

estados financieros? Sí, no, y ¿por qué? 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un 

editor de texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que 

hayas concluido, guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 
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TEMARIO DETALLADO 

(16 horas) 

 

3.1. La información financiera y sus fuentes. 

3.2. Los estados financieros. 

3.3. Objeto del análisis e interpretación de los estados financieros. 

3.4. Clasificación de las técnicas de análisis de los estados financieros: 

análisis vertical y análisis horizontal. 

3.5. Por cientos integrales. 

3.6. Análisis mediante razones financieras. 

3.6.1. Significado, uso y limitaciones de las razones financieras. 

3.6.2. Grupos de las razones financieras (Rentabilidad, Solvencia, 

Actividad y Liquidez). 

3.6.1. Análisis DuPont. 

3.7. Análisis de aumentos y disminuciones. 

3.8. Análisis de tendencias. 

3.9. Tasas de crecimiento. 

3.10. Análisis gráfico. 

3.11. Análisis de los flujos de efectivo: importancia e instrumentos. 
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3.1. La información financiera y 
sus fuentes 

 

La información financiera Según Guevara (2012, pág. 17-19): 

“Es el conjunto de datos que se emiten en relación con las 
actividades derivadas del uso y manejo de los recursos financieros 
asignados a una institución. Es aquella información que muestra la 
relación entre los derechos y obligaciones de la dependencia o 
entidad, así como la composición y variación de su patrimonio en un 
periodo o momento determinado”. 

 

Funciones de un sistema de información: 
1. Recolectar datos 

2. Convertir datos 

3. Archivar datos 

4. Procesar datos 

5. Proporcionar información  

 

Tipos de sistemas de información: 
1. Sistemas manuales 

2. Sistemas mecánicos 

3. Sistemas electrónicos (Villegas25, 1997, pág. 16) 

 

                                            
25 Villegas Hernández, E., & Ortega Ochoa, R.M. (1997). Análisis Financiero. México: 
Pac, pág. 16.  
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De esta manera, la administración contará con una fuente de 
información que permita: 
 

a) Coordinar las actividades. 
b) Captar, medir, planear y controlar las operaciones diarias. 
c) Estudiar las fases del negocio y proyectos específicos. 
d) Contar con un sistema de información central que pueda servir 

a los interesados en la empresa, como serian los propietarios, 
acreedores, gobierno, empleados, posibles inversionistas o 
público en general.26 

 

“La información financiera es cualquier tipo de declaración que exprese la 

posición y desempeño financiero de una entidad, siendo su objetivo 

esencial ser de utilidad al usuario general en la toma de sus decisiones 

económicas” (CINIF27, 2011, pág. 9 de la NIF A-3). 

 

El sistema de información financiera es un sistema formal para cubrir dos 

objetivos fundamentales: 

 

1. Información interna. para personas propietarias de la empresa. 

2. Información externa. Para personas ajenas a la administración de la 

empresa, accionistas de empresas que cotizan en la bolsa, 

gobierno, instituciones de crédito, proveedores, trabajadores, etc., 

recibiendo el nombre de contabilidad financiera.28 
En síntesis, la información financiera debe proporcionar información de 

una entidad sobre: 

 

                                            
26 MORALES Castro, Arturo; MORALES Castro, José Antonio y, ALCOCER Martínez, 
Fidel Ramón. Administración Financiera. México. Editorial Patria. 2011. 279 pp. 
27 Consejo mexicano para la Investigación y Desarrollo de Normas de Información 
Financiera, A. (2011). Normas de Información Financiera 2011, incluye boletines y 
circulares de la Comisión de Principios de Contabilidad del IMCP (6ª ed.). (IMCP, Ed.) 
México: Consejo Mexicano para la Investigación y Desarrollo de Normas de Información, 
A.C. 
28 Villegas Hernández, E., & Ortega Ochoa, R.M. (1997). Análisis Financiero. México: 
Pac, pág 16. 



 

 127 

a) Su situación financiera, que se conforma por: 

• Los recursos económicos que controla 

• La estructura de sus fuentes de financiamiento 

 

b) Su actividad operativa. 

c) Sus flujos de efectivo. 

d) Sus relevaciones sobre políticas contables, entorno y viabilidad. 

 

“La información financiera que emana de la contabilidad, es información 

cuantitativa, expresada en unidades monetarias y descriptiva, que muestra 

la posición y desempeño financiero de una entidad y cuyo objetivo 

esencial es el de ser útil al usuario general en la toma de sus decisiones 

económicas. Su manifestación fundamental son los estados financieros”.29 

 

“Las principales fuentes de información financiera son el balance general, 

el estado de resultados, el flujo de efectivo y el estado de variaciones en el 

capital contable.”30 

 

Utilidad de la información financiera 
“La información financiera contenida en los estados financieros debe 

reunir determinadas características cualitativas con la finalidad de ser útil 

para la toma de decisiones de los usuarios generales.”31 

 

Las características que debe reunir se clasifican en: 

1) Características cualitativas primarias: 

a) Confiabilidad 
                                            
29 Consejo mexicano para la Investigación y Desarrollo de Normas de Información 
Financiera, A. (2011). Op cit. 
30 Viscione, J. A. (1979). Análisis Financiero: Principios y Métodos. México: Limusa, pág. 
17. 
31 CINIF, 2011, NIF A-4. Op cit.  
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b) Relevancia 

c) Comprensibilidad 

d) Comparabilidad 

2) Características cualitativas secundarias: 

a) Orientadas a la confiabilidad: 

• Veracidad 

• Representatividad 

• Objetividad 

• Verificabilidad, y 

• La información suficiente 

b) Orientadas a la relevancia: 

• Posibilidad de predicción y confirmación, y 

• Importancia relativa. 

 

Otro aspecto a considerar en la información financiera y sus fuentes según 

Morales (2007, pág. 271-276), se refiere al sistema contable y su 

repercusión en la información financiera; cuando se analiza con 

detenimiento, como se gestan las organizaciones económicas, sus tipos y 

las variedades, la forma de construir, administrar, vigilar y mantener 

informado un negocio; la información financiera es la mejor manera de 

entender la utilidad de la contabilidad. 

 

Existen diversos conceptos de contabilidad, entre ellos se encuentran: 

 

“Un sistema de información en el sentido formal y operativo, 
configurándola como una red de información, que abarcando uno o 
más sistemas operativos, suministran a los tomadores de 
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decisiones información relevante que tiene valor de feed-back 
(retroalimentación).”32 

 

“Una técnica que establece las normas y procedimientos para 
registrar, cuantificar y analizar e interpretar los hechos económicos 
que afectan el patrimonio de las entidades.”33 

 

De acuerdo con el Boletín A-1 la contabilidad es una técnica: 

“Esto implica la posición teórica de que los principios de 
contabilidad son guías de acción y no verdades fundamentales a las 
que se les adjudica poder explicativo y de predicción.”34 

 

“La contabilidad percibe la actividad de la empresa como un 
continuo de recursos monetarios utilizados en diferentes proyectos 
necesarios para su existencia. Las actividades que conocen el 
sistema contable, poseen una secuencia lógica de transformación 
de medios monetarios (dinero) en elementos físicos (bienes) y éstos 
posteriormente en otros elementos monetarios”.35 

 

“El objetivo de la contabilidad es generar y comunicar información 
útil para la oportuna toma de decisiones de los acreedores y 
accionistas de un negocio, así como de otros públicos interesados 
en la situación financiera de una organización.”36 

 

De acuerdo con estos conceptos, la contabilidad es un sistema orientado a 

comunicar los sucesos económicos de una entidad; su misión fundamental 

es la presentación de información útil para la gestión de la organización, 

por lo cual, registra las actividades que afectan la situación patrimonial de 

la empresa; establece las normas y procedimientos para registrar, 

cuantificar e interpretar la información. 

                                            
32 María Isabel Blanco Dopico, Introducción a la contabilidad. Contabilidad financiera I., 
España. Prentice Hall Ibería, 2000, p. 8. 
33 Rafael Barandiarán. Diccionario de términos financieros. México, Trillas, 1996, p. 49. 
34 Instituto Mexicano de Contadores Públicos A.C., Principios de contabilidad 
generalmente aceptados. Boletín A-1, México, IMPC, 2002, p. 2. 
35 Joseph María Salas Puig. Contabilidad: orígenes y aplicaciones de recursos, España, 
Ediciones Pirámide, S.A., 1997, p. 30. 
36 Gerardo Guajardo Cantú, Contabilidad financiera, México, McGraw-Hill, 2002, p. 11. 
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Finalmente, según Alemán y González (2007, p. 113). El sistema contable 

de una organización tiene como objetivo fundamental recopilar, registrar y 

generar de manera ordenada y clara la información financiera que sea 

relevante para evaluar el desempeño y rentabilidad de la entidad de 

negocios. 

“Existen dos objetivos financieros básicos  en toda organización 
comercial: la rentabilidad en las operaciones y la posición de 
solvencia. Rentabilidad en las operaciones significa aumentar el 
valor del patrimonio de los accionistas a través de las actividades 
de la empresa; es decir, proporcionar a los propietarios una 
retribución satisfactoria a su inversión. Posición de solvencia implica 
ser capaz de pagar las deudas y obligaciones de la empresa a 
medida que se vencen.”37 

 

El logro de éstos objetivos financieros y el desempeño general de una 

organización se pueden evaluar mediante los estados financieros básicos: 

el balance general, el estado de resultados y el estado de flujo de efectivo, 

ya que son un reflejo fiel de las principales decisiones financieras 

relacionadas con la operación de la empresa, desde la forma en que 

administra sus activos, pasivos y recursos de capital hasta sus planes de 

crecimiento y expansión. 

 

Un estado de resultados permite evaluar la rentabilidad de la empresa, 

mientras que el balance general muestra su grado de solvencia. Sin 

embargo, al evaluar el desempeño financiero de una organización no es 

suficiente con conocer su posición de solvencia y rentabilidad, sino que se 

requiere de un tercer estado financiero, el estado de flujo de efectivo, que 

proporcione información sobre el manejo de los recursos líquidos con que 

cuenta la empresa, especialmente el efectivo. 

                                            
37 Meigs, Robert. Contabilidad. La base para Decisiones Gerenciales. Tr. Gonzalo 
Siniesteira, 8° ed. Ed. McGraw-Hill, México, 1992, Pág. 590. 
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De lo anterior se desprende que los estados financieros son quizá el 

principal medio con que cuenta la organización para dar a conocer 

información financiera, tanto a los usuarios internos como a cualquier 

entidad externa que la requiera. 
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3.2. Los estados financieros 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 158) los estados financieros 

muestran la situación y desarrollo financiero al que ha llegado una 

empresa como consecuencia de las operaciones realizadas, son la 

expresión cuantitativa de los resultados obtenidos por la administración en 

su actuación. 

“Los estados financieros reflejan las actividades de un negocio al 
final de un periodo, por lo común un trimestre o un año, se preparan 
los estados financieros para informar sobre las actividades de 
financiamiento e inversión hasta la fecha de curso, así como para 
resumir las actividades de operación del periodo anterior […]. Es 
importante distinguir que los estados financieros informan sobre las 
actividades de financiamiento e inversión ocurridas en un fecha 
determinada, mientras que a la vez contienen información sobre las 
actividades de operación de un periodo”38. 

 

Finalmente los estados financieros reflejan el resultado de las decisiones 

financieras en una entidad, es decir, de financiamiento, inversión y 

riesgos. 

 

La elaboración de los estados financieros, corresponde al corolario de la 

elaboración de una serie de presupuestos que comprenden el resumen de 

los diferentes presupuestos elaborados por la empresa, que muestran los 

acontecimientos a futuro que espera realizar y que corresponden a un 

                                            
38 Wild, John J., Subramanyam, K.R., Halsey, Robert F., Análisis de los estados 
financieros, México, McGraw-Hill,  pp. 18,665    



 

 133 

resultado de la planeación financiera y los estados financieros que se 

elaboran, aplicando las técnicas contables autorizadas por los principios 

de contabilidad generalmente aceptados, las normas de información 

financiera y las normas internacionales de contabilidad, éstos estados 

financieros de la contabilidad son: 

 

 

a. Balance general 

b. Estado de resultados 

c. Estado de variaciones en el capital contable 

d. Estado de cambios en la situación financiera 

e. Estado de flujo de efectivo 

 

 

Los estados financieros son informes utilizados por los negocios para 

comunicar información a personas interesadas en la compañía. Dichos 

estados son los siguientes: 

 

 

• Balance general o estado de situación financiera. 

• Estado de resultados o estado de pérdidas y ganancias. 

• Estado de cambios en la situación financiera o flujo de efectivo. 

• Estado de variaciones en el capital contable. 
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3.3. Objeto del análisis e 
interpretación de los estados 

financieros 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 159) el análisis financiero es: 

“…la actividad que separa los diversos elementos que concurren en 
el resultado de las operaciones de una empresa, e identifica los 
factores que lo componen, a fin de determinar su participación en 
este”.39 

 

“El análisis de los estados financieros es una parte integral e 
importante del campo más amplio del análisis de los negocios”.40 

 

“El análisis financiero es la utilización de los estados financieros 
para analizar la posición y el desempeño financieros de una 
compañía, así como para evaluar el desempeño financiero futuro. 
Varias preguntas facilitan enfocar el análisis financiero. Una serie 
de preguntas está orientada al futuro. Por ejemplo, ¿cuenta una 
compañía con los recursos para ser exitosa y crecer? ¿Cuenta con 
recursos para invertir en nuevos proyectos? ¿Cuáles son sus 
fuentes de rentabilidad? ¿Cuál es su capacidad futura de producir 
unidades? Una segunda serie incluye preguntas que evalúan el 
record del desempeño de una compañía y su capacidad para 
alcanzar el desempeño financiero esperado. Por ejemplo, ¿Qué tan 
firme es la posición financiera de la compañía? ¿Qué tan rentable 
es la compañía? ¿Cumplieron las utilidades con los propósitos de 

                                            
39 Barandiarán, Rafael, Diccionario de términos financieros, México, Trillas, p. 17. 
40 Wild, John J., Subramanyam, K.R., y Haslsey Robert F., op, cit., pp. 3-4. 
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analista? Estos incluye un análisis de las razones por las que una 
compañía no estuvo a la altura de las expectativas (o las superó).”41 

 

El análisis financiero se enfoca en tres áreas: la rentabilidad, el análisis de 

riesgo y las fuentes de financiamiento y las utilidades. El análisis de la 

rentabilidad es la evaluación de los beneficios que se obtienen sobre la 

inversión de una compañía, generalmente requiere la identificación y la 

medición del impacto de varios generadores de rentabilidad, para ello es 

necesario evaluar a cada de las áreas o líneas de negocios. 

 

Otra área del análisis financiero es el análisis de riesgos que se orienta a 

la evaluación de la capacidad de una compañía para cumplir con sus 

compromisos. El análisis del riesgo implica la evaluación de la solvencia y 

la liquidez de una compañía, junto con la variabilidad en sus utilidades. El 

riesgo de liquidez y solvencia es de interés para los acreedores, a menudo 

se considera en el contexto del análisis del crédito. También el análisis del 

riesgo se centra en aspectos de la variabilidad de las ventas, costos y 

gastos. 

 

 
 

                                            
41 Wild, John J., Subramanyam, K.R., y Haslsey Robert F., op, cit., pp. 12-13. 
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El análisis de los flujos de efectivo es la evaluación de las compañías y la 

manera que obtienen y utilizan sus fondos. Este análisis permite 

vislumbrar las futuras consecuencias en el pago de costos financieros y de 

capital, por las características de la mezcla de financiamiento de una 

compañía que obtiene recursos para nuevos proyectos con financiamiento 

de utilidades retenidas logre un mejor desempeño futuro que una 

compañía que solicita préstamos a instituciones financieras de préstamos 

para financiar sus proyectos, donde por lo general cobran tasas de interés 

más altas que lo se obtienen por la inversión en los proyectos de 

inversión. 

 

El objetivo del análisis de los estados financieros es la obtención de 

suficientes elementos de juicio para apoyar las opiniones que se hayan 

formado respecto de los detalles de la situación financiera y de la 

rentabilidad de la empresa. 

 



 

 137 

3.4. Clasificación de las técnicas 
de análisis de los estados 

financieros: análisis vertical y 
análisis horizontal 

 

La clasificación de las técnicas de análisis  de los estados financiero es 

posible apreciarlo en el cuadro42 siguiente: 

  

                                            
42 información tomada de Calvo, 1995, pág. 16. 
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Fuente: Elaboración Propia con base en información de (Calvo43, 19 

 

Según Guevara (2012, p.63); el análisis vertical es una herramienta de 

análisis financiero sumamente útil porque permite comparar un rubro 

especifico con respecto al total al que pertenece. En el caso del estado de 

situación financiera, el total del activo de cada año es 100% al igual que el 

total del pasivo y el capital. A partir de ahí, a todas las partidas del activo, 

del pasivo y del capital, respectivamente, se le calcula el porcentaje que 

representa con respecto al total que pertenecen dividiendo el monto de la 

partida entre el total del activo o entre la suma del pasivo mas capital. 

 

Con dichos porcentajes se pueden elaborar valiosas conclusiones con 

respecto al desempeño financiero de las organizaciones. El análisis 

                                            
43 Calvo Langarica, C. (1995). Métodos de análisis y deficiencias financieras. México: 
PAC, pág. 16. 

METODOS DE ANALISIS FINANCIERO 
 
 

Razones Simples 
Razones Financieras               Razones Estándar 

Razones Índice 
 

Totales 
Verticales  

Porcientos Integrales 
Parciales 

 
 
 
 
 

Estado de Origen y 
Aplicación de Recursos 

Procedimiento de  
Horizontales   Aumentos y  

Disminuciones 
Estados comparativos 
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vertical también se aplica al estado de resultados. En ese caso las ventas 

de cada año se consideran como el 100% y a partir de ahí, a todas las 

demás partidas se les calcula el porcentaje, dividiendo su monto entre el 

total de las ventas del periodo (Guajardo, 2008, pág. 526). 

 

El análisis vertical es también conocido como análisis de cruce seccional, 

y permite evaluar la eficiencia de la empresa dentro de un mismo ejercicio. 

Carece de los efectos que tiene la inflación en el método horizontal, 

porque circunscribe su utilidad a un sólo periodo. 

 

El método de análisis vertical, es decir estático, se aplica para analizar un 

estado financiero a fecha fija o correspondiente a un periodo determinado. 

Se clasifica en: 

 

a) Procedimiento de razones simples. 

b) Procedimiento de razones estándar. 

c) Procedimiento de porcientos integrales. 

 

Análisis vertical 
Consiste en estudiar el comportamiento de las cifras de estados 

financieros correspondientes a un solo periodo contable, es decir, a un 

año o mes del ejercicio contable, a fin de conocer la liquidez, la 

operatividad, el endeudamiento, la rentabilidad y la solvencia de una 

empresa durante un periodo de tiempo específico. 
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Análisis horizontal 
De acuerdo con Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 168), éste análisis 

es también llamado dinámico, se aplica para analizar dos estados 

financieros de la misma empresa a fechas distintas o correspondientes a 

dos periodos de ejercicios. 

 

Según Guevara (2012, p.79); el análisis horizontal es sumamente 

importante cuando se trata de detectar las tendencias del comportamiento 

a través del tiempo de las partidas que forman parte de de los estados 

financieros. A diferencia del análisis vertical en el análisis horizontal se 

toma un año base como referencia al cual se le asigna el 100% y a partir 

de él se calculan los aumentos o disminuciones que haya sufrido cada una 

de la partidas del estado de resultados y del estado de situación financiera 

en el tiempo (Guajardo, 2008, pág. 526). 

 

El análisis horizontal es también conocido como análisis de series de 

tiempo, el cual consiste en comparar la situación de la empresa a través 

del tiempo, es decir, con ejercicios anteriores y/o con ejercicios 

proyectados o futuros. 

 

Esta técnica, debe ser aplicada en cada caso cuidadosamente, pues en 

épocas inflacionarias pierde todo valor de comparación si no se ajustan las 

cifras adecuadamente. 

 

Método de análisis horizontal, o sea, dinámico, se aplica para analizar dos 

estados financieros de la misma empresa a fechas distintas o 

correspondientes a dos periodos o ejercicios. 
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3.5. Porcientos integrales 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 162), en este método de 

análisis se convierten a porcientos las cantidades contenidas en las 

diferentes cuentas de los estados financieros. 

 

En el caso del estado de resultados, las ventas se consideran 100%, y 

cada una de las cifras de las diferentes cuentas se deciden entre las 

ventas netas y el resultado se multiplica por 100, es así como se puede 

observar la proporción de cada una de las cuentas del estado de 

resultados con relaciones a las ventas netas. 

 

Para el Balance General o Estado de Situación financiera, para la sección 

de los activos, el activo total se considera el 100% y las diversas cuentas 

de los activos se dividen entre el total del activo para después 

multiplicarse por 100. 

 

En el caso de los pasivos es el mismo procedimiento, donde se considera 

100% el importe contable, y cada una de las cuentas se dividen entre el 

total para determinar la proporción que representan del total. 

 

Este método permite principalmente calcular la magnitud relativa de cada 

una de las partes en relación con el todo, por ejemplo, cuánta es la 

proporción que posee la empresa en relación con el total de activos. 
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3.6. Análisis mediante razones 
financieras 

 

Según Morales (2007, pág. 220-231), una razón financiera es el resultado 

de la división de dos cantidades provenientes de los estados financieros, y 

pueden combinarse tanto del estado situación financiera, estado de 

resultados y del estado de cambios en la situación financiera, “cuyo 

propósito es reducir la cantidad de datos a una forma más practica y darle 

un mayor significado a la información. Este término se emplea en el 

análisis e interpretación de estados financieros”:44 

 

Las razones financieras también son conocidas como índices, ratios, 

proporciones o razones financieras. Son utilizadas como herramientas de 

análisis, evaluación y control por los administradores para determinar y 

presentar las relaciones de ciertos datos financieros u operativos de un 

negocio o división de la empresa. 

 

El análisis de razones financieras no es nuevo, existe un antecedente 

“desde 1913, la Oficina de Investigación de Negocios de la Universidad de 

Harvard llevó a cabo un estudio de los gastos en que incurrirían las 

zapaterías. Desde entonces, los estudios de índices que se han llevado a 

cabo se han incrementado gracias a los esfuerzos de varias asociaciones 

                                            
44 Rafael Barandiarán. Diccionario de términos financieros. México, Trillas, 1996, p. 163. 
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mercantiles, dependencias del gobierno, bancos, departamentos de 

investigación de firmas industriales y de contratadores, escuelas y 

universidades”.45 

 

Significado de las razones financieras 
Las razones financieras dan una indicación de la fuerza financiera de una 

compañía. La situación financiera de la empresa se mide a través de las 

razones financieras, ya que éstas muestran el desempeño financiero. A 

medida que la situación financiera de la empresa sea exitosa, presentará 

utilidades y tendrá suficiente cobertura de intereses que deberá pagar por 

motivo de sus deudas; el efectivo que genera será suficiente para pagar 

sus obligaciones contraídas por la operación, el capital de trabajo neto 

será positivo, el nivel de la deuda se mantendrá en niveles adecuados que 

permitan ser pagados por los flujos de efectivo de la empresa, y la razón 

de la deuda-capital se mantendrá en niveles adecuados que le consientan 

generar valor a la empresa. Esta situación de desempeño financiero se 

expresa por medio de las razones financieras claves de la empresa. 

 

Selección de las razones financieras 
Existe una serie de principios básicos que deben observarse en el 

momento en que se seleccionan las razones financieras que se utilizarían 

para analizar a la empresa, de acuerdo a Westwick46 algunos son: 

 

 Debe asignarse a cada directivo una razón financiera clave que 
indique de manera inequívoca el grado de éxito conseguido en su 
gestión, junto con sus razones complementarias que indiquen como 
puede mejorar sus logros. 

 Deben estar lógicamente interrelacionados. 
                                            
45 Richard Sanzo, Análisis de índices financieros para pequeños negocios, México, 
INFOTEC-CONACYT, 1989, P.40. 
46 Westwick, C.A., Manual para la aplicación de ratios de gestión, España, Ediciones 
Deusto S.A., p. 24-25. 
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 Deben evitarse los pseudorazones. 
 La razón debe medir un factor significativo, y no trivial, de la 

empresa. 
 Deberá tenerse siempre en cuenta el costo por obtener la 

información y el posible beneficio que reporta el valor de la razón 
financiera a la dirección. 

 Debe mantenerse en un mínimo el número de razones asignadas a 
cada directivo. 

 Es necesario aplicar distintas razones a los diferentes sectores e 
incluso a las distintas empresas del mismo sector si estas operan de 
manera diferente. 

 

Para el cálculo de las razones financieras deben observarse los siguientes 

principios: (1) coherencia entre el numerador y el denominador, (2) 

corregir las distorsiones de la inflación, pues si se comparan valores 

monetarios correspondientes a distintos momentos la inflación será 

incorrecta, (3) desfase cronológico, siempre hay desfase entre el momento 

que se genera el gasto y el momento en que se obtiene el beneficio 

derivado del gasto. Debido a las diferencias en el tratamiento como las 

expuestas anteriormente, las cuentas y las razones calculadas a partir de 

ellas deben usarse con cautela.  

 

Cuando hay un desfase cronológico importante entre el gasto y el 

beneficio correspondiente, es conveniente proceder a su ajuste, mediante 

algunos de los mecanismos contables existentes o compensar esas 

partidas a lo largo del tiempo, por ejemplo relacionando los gastos de 

publicidad de un periodo con las ventas del otro, situado por ejemplo, seis 

meses más tarde. 

 

Utilidad de las razones financieras 
Richard Sanzo expone los beneficios que proporcionan las razones 

financieras: facilita la identificación de áreas problemas mediante la 

evaluación del desempeño usando las razones financieras estándar, 
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ayuda a identificar la sobreinversión en inventarios, los periodos de 

cobranza demasiado largos, demasiada inversión en activos fijos.47 

Incluso algunos banqueros acostumbran valuar las cuentas por cobrar a 

un 75%, los inventarios 50% del valor del estado de situación financiera, 

ya que consideraban que teóricamente se encontraban sobrevaluadas. 

 

Las razones financieras son herramientas financieras. “Las herramientas 

tiene sus funciones especificas, pero deben ser utilizadas correctamente. 

Incluso de ser utilizadas incorrectamente, pueden ser peligrosas. Ninguna 

herramienta es efectiva a menos que se encuentra en las manos eficientes 

del operador experimentado. Por lo tanto, existen una serie de reservas y 

salvedades que deben ser tomadas en consideración”.48  

 

Debe examinarse principalmente lo siguiente: la muestra, consideración 

de la clase de datos utilizados y reconocer que son una guía no una 

camisa de fuerza. 

 

Necesidades de criterio a nivel gerencial. Ningún estudio estadístico 

substituirá el criterio y buen juicio gerencial. “Las razones no pueden 

proporcionar una respuesta final a problemas de la política operacional de 

un negocio determinado. No pueden tampoco convertir en exitosa a una 

empresa de la noche a la mañana. Pueden sin embargo, ayudar en la 

medición de su actuación. El conocimiento de los resultados de otras 

empresas en la misma línea puede ser una gran ayuda en la toma de 

decisiones y en la localización de áreas potenciales de problemas. Por 

                                            
47 Richard Sanzo, Análisis de índices financieros para pequeños negocios, México, 
INFOTEC-CONACYT, 1989, p. 81,91,92.. 
48 Ibídem, p. 101. 
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encima de esto, los propietarios y los gerentes de los pequeños negocios 

deben buscar para ellos mismos la acción más efectiva.”49 

 

“El éxito de una empresa depende en gran medida del manejo adecuado 

de las técnicas gerenciales de que se dispone en la actualidad. Una de 

ellas es el análisis de índices financieros que representan una herramienta 

que permite identificar o detectar áreas problemáticas y sobresalientes en 

las empresas y dar pautas para tomar decisiones. Por medio de la relación 

de ciertos datos financieros u operativos de un negocio es posible llegar a 

un control gerencial efectivo que permita el desarrollo sano y equilibrado 

de una empresa.”50 

 

Aspectos que estudian las razones financieras 
 
Las razones financieras y patrones deberán abarcar todos los aspectos 

importantes del comportamiento empresarial, y complementarse con 

información básica que permita a cada participante tener en cuenta los 

efectos que, sobre los resultados comparativos, tienen las características 

especificas de las empresas como: el tamaño de la empresa, la gama de 

productos, la ubicación, los métodos de producción, distribución y 

comercialización, entre otros factores importantes. Si es posible, las 

comparaciones deberán ofrecer también a los participantes no sólo las 

tablas de resultados, sino también una guía bien diseñada sobre cómo 

utilizarlos. 

 

                                            
49 Ibídem p. 103-104 
50 Ibídem, p.9. 
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“Cuando se analiza la situación financiera de la compañía en el corto plazo 

se habla de evaluar la solvencia”.51 Finalmente el objeto de análisis 

financiero es como afirma Stephen a Ross: “mostrar cómo se puede 

reordenar la información proveniente de los estados financieros para 

convertirla en razones financieras capaces de proporcionar información 

acerca de las cinco áreas más importantes del desempeño financiero”,52 

las razones financieras son muy útiles en el análisis financiero para reducir 

la información contable de los estados financieros, a indicadores 

evaluables. 

 

Los diversos autores de finanzas señalaban una gran diversidad de 

aspectos de las empresas que deben estudiarse mediante el uso de las 

razones financieras, la mayoría de ellos coincide en que deben integrar en 

el estudio de las empresas, las siguientes áreas: 

1) Liquidez, 

2) apalancamiento, 

3) actividad, 

4) rendimiento, 

5) estado de cambios, 

6) mercado. 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 163); el procedimiento de 

razones financieras simples consiste en determinar las diferentes 

relaciones de dependencia que existen al comparar de manera geométrica 

las cifras de dos o más conceptos que integran los Estados Financieros de 

la compañía en estudio. 

                                            
51 Ochoa Setzer, Guadalupe, Administración financiera, México, McGraw-Hill, 2002, p. 
285.  
52 Stephen A. Rios, Randolph, W., Westerfield y Jeffrey F. Jaffe, Finanzas corporativas, 
México, McGraw-Hill, 1999, p. 37. 
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3.6.1. Significado, uso y limitaciones de las razones 
financieras. 

Según Alemán y González (2007, p. 138): 

Las razones financieras son comparaciones numéricas que 
muestran las relaciones que guardan entre si las cifras de los 
estados financieros, sirven como herramientas para evaluar el 
desempeño financiero de un negocio y para compararlo con el de 
otras empresas de la misma industria. Por ejemplo, si se desea 
comparar la rentabilidad de dos compañías será necesario analizar 
la relación que guardan entre si sus cifras de utilidad neta y sus 
cifras de capital, de tal manera que se conozca qué porcentaje de 
utilidad se obtiene por cada peso invertido, la empresa que tenga 
un porcentaje mayor al comparar las utilidades con el capital, será 
la más rentable. 
 
La información básica necesaria para calcular las razones 
financieras es la contenida en el balance general, en el estado de 
resultados y en el estado de flujo de efectivo. Las cifras que se 
utilizan con mayor frecuencia son: activos circulantes, activos fijos, 
activos totales, pasivos circulantes, pasivos a largo plazo, pasivos 
totales, numero de acciones comunes en circulación, capital 
contable, precio por acción, valor en libros por acción, ventas, 
utilidad antes de Intereses e impuestos, gasto por intereses y 
utilidad neta. 

 

A la vez, de acuerdo a Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 163); una 

razón financiera es: 

 

“La relación de magnitud que existe entre dos cifras que se 
comparan entre sí, de diferente cuentas de los estados financieros”. 
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La función de las razones financieras simples es auxiliar para el estudio de 

las cifras de los negocios, indicando los probables aspectos que pudieran 

tener problemas. 

 

Para el uso adecuado de razones financieras es necesario determinar 

cuáles son las apropiadas para el resultado que desea obtener del 

análisis, por ejemplo, si se desea analizar la capacidad de la empresa 

para pagar sus deudas de corto plazo, es apropiado evaluar la relación de 

los activos circulantes con los pasivos de corto plazo, pues es manera de 

medir la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de 

corto plazo. 
 

3.6.2. Grupos de las razones financieras 
(Rentabilidad, Solvencia, Actividad y Liquidez). 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 166), para el análisis de las 

empresas por medio del estudio de razones financieras, en general se 

agrupan en cuatro aspectos o categorías de estudio: 

 

• Liquidez o Solvencia 

• estructura de capital 

• actividad 

• indicadores de rentabilidad 

 
Liquidez o solvencia 

Los activos líquidos son aquéllos que tienen la facilidad de convertirse en 

efectivo con rapidez al precio de mercado de ese momento sin perder 
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parte de su valor. La liquidez de las empresas mide la capacidad de 

cumplir con sus obligaciones corrientes o de corto plazo de manera 

oportuna, por lo cual el análisis se centra en el estudio de los activos y 

pasivos circulantes. 

 

 
Liquidez 

Tomado de www.matton.com 

 

Básicamente la liquidez da respuesta a las preguntas que se plantean los 

acreedores de corto plazo, tales como: ¿La empresa podrá pagar sus 

obligaciones de acreedores de corto plazo en tiempo y forma?, ¿tendrá 

suficientes recursos en caja y bancos para pagar sus obligaciones de 

corto plazo?, ¿depende de los inventarios para pagar sus deudas de corto 

plazo? 

 

http://www.matton.com/
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En general se usan las siguientes razones financieras en el análisis de la 

liquidez. 

 
Razones de liquidez 

Razón financiera Fórmula Interpretación 

Liquidez corriente Activo circulante 

Pasivo circulante 

Es la capacidad que tiene la empresa con 

activos que se espera se conviertan en 

efectivo en un corto plazo, para pagar sus 

deudas de corto plazo. 

Liquidez activa Activo corriente– 

Inventarios. 

Pasivo circulante 

Capacidad que tiene la empresa de pagar 

sus activos de inmediata realización las 

obligaciones de corto plazo, índice de 

solvencias inmediata. 

Cobertura de deuda 

total 

Activo corriente 

Pasivo total 

Mide la capacidad que tiene la empresa 

de pagar con los activos de corto plazo las 

deudas totales. 

Liquidez inmediata Activo disponible 

Pasivo circulante 

Es la capacidad que tiene la empresa de 

pagar con efectivo las deudas de corto 

plazo. 

 

 

Apalancamiento 
La estructura de capital comprende la combinación de deudas y capital 

contable que las empresas utilizan para financiar las inversiones en sus 

activos, considerando las políticas que los accionistas imponen a la 

utilización de dichos fondos. Dentro del análisis de la estructura de capital 

es importante medir el nivel de endeudamiento o apalancamiento que 

utilizan las empresas. 

 

El apalancamiento es la cantidad de deudas que se usa en el 

financiamiento de las empresas. El principal riesgo que presentan las 

empresas con un nivel alto de apalancamiento es la posibilidad de 
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insuficiencia de recursos para pagar las deudas, en caso de que lo 

exigieran en un momento determinado los acreedores y por otra parte, el 

incremento de las tasas de interés que se pagan por las deudas, en el 

caso de las deudas en moneda extranjera el riesgo seria el aumento del 

precio de la divisa en que se documento el crédito. 

 

En el siguiente cuadro se presentan las razones financieras que se utilizan 

para el análisis del apalancamiento. 

 
Razones de apalancamiento 

Razón financiera Fórmula Interpretación 

Pasivo total a activo 

total 

Pasivo total 

Activo total 

Mide el porcentaje de fondo totales 

aportados por los acreedores en 

relación con la inversión total. 

Pasivo total a capital 

contable 

Pasivo total 

Capital contable 

Mide la participación de los 

acreedores en la empresa en 

relación con la aportación de los 

accionistas. 

Pasivo en moneda 

extranjera 

Pasivo en moneda 

extranjera 

Pasivo total 

Mide la cantidad de pasivos en 

moneda extranjera que se ha usado 

en el total de financiamiento de la 

empresa 

Pasivos a largo 

plazo a activo fijo 

Pasivo a largo plazo 

Activo fijo 

Mide la cantidad de deudas a largo 

plazo utilizadas en la empresa para 

la adquisición de activos fijos. 

Cobertura de 

intereses 

Resultado de operación 

Intereses pagados 

Mide la capacidad de la empresa 

para pagar con las utilidades de 

operación los intereses que se 

producen por las deudas contraídas. 

Obertura de deudas 

con ventas 

Ventas netas 

Pasivo Total 

Mide la capacidad de la empresa 

para pagar las deudas totales con los 

ingresos que se obtienen por los 

ingresos de las ventas. 
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Actividad 
A las razones de actividad también se les conoce como razones de ciclo, 

eficiencia o intensidad con que se utilizan los activos para producir 

ingresos en la empresa. Muestran la destreza con la cual los 

administradores utilizan o administran los diferentes activos para la 

obtención de ventas y utilidades de la empresa. 

 

Los aspectos que se estudian de la empresa son: la rotación de 

inventarios; los activos totales, el ciclo operativo y el ciclo financiero. 

 

En el caso de que una empresa posea demasiados activos, tendrá una 

inversión innecesaria considerada como improductiva, cuyo efecto es la 

disminución de las utilidades, contrariamente si los activos son muy bajos 

y no son suficientes para satisfacer la demanda de los clientes, perderá la 

posibilidad de realizar ventas que producirán utilidades, por ello es 

necesario mantener el nivel de activos adecuadas para el volumen de 

operación de la empresa en el que se atienda de manera apropiada a los 

clientes permanentes. 

 

En el siguiente cuadro se presentan las razones financieras de actividad. 

 
Razones de actividad 

Razón financiera Fórmula Interpretación 

Rotación de 

activos 

Ventas netas 

Activo total 

Mide el uso que se hace de los activos 

totales para generar ingresos por ventas. 

Rotación de activos 

fijos 

Ventas netas 

Activo fijo 

Cuantifica el uso que se hace de los activos 

fijos para producir ingresos por ventas. 
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Rotación de 

inventarios 

Costo de ventas 

Resultado de 

operación 

Mide el número de veces que los inventarios 

entran y salen en los procesos productivos en 

la empresa. 

Costo de los 

pasivos 

Intereses pagados 

Pasivo total con 

costo 

Mide el costo de las deudas que utiliza la 

empresa en términos de intereses pagados 

por el crédito. 

 

Rentabilidad 
La rentabilidad es el resultado de la actuación de la administración en la 

empresa en su gestión por dirigirla adecuadamente. Las razones de 

rentabilidad miden el resultado de la administración en la obtención de 

utilidades. 

 

“La rentabilidad económica estudia la eficiencia operativa del total de la 

empresa, mientras que la rentabilidad financiera considera como esta 

eficiencia operativa está siendo trasladada a los beneficios de los 

propietarios”53. A medida que se reducen los costos y gastos se obtiene 

mayor beneficio, por eso es necesario conocer los márgenes de utilidad 

por cada uno de los diferentes conceptos que intervienen en la obtención 

de las utilidades y que, a su vez permiten controlar y administrar esos 

mismos costos y gastos para obtener mayores beneficios. En el siguiente 

cuadro se encuentran las razones financieras que se utilizan para evaluar 

la rentabilidad. 

 
Razones de rentabilidad 

Razón financiera Fórmula Interpretación 

Margen de 

utilidad 

Resultado neto 

Ventas netas 

Mide la utilidad que se obtiene por 

cada peso de ventas. 

Rentabilidad del Resultado neto Mide el rendimiento que se produce 

                                            
53 Walsh, Ciaran, Ratios fundamentales de gestión empresarial, España  
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capital contable Capital Contable por la aportación de los socios. 

Rentabilidad de la 

inversión 

Resultado neto 

Activo total 

Mide el rendimiento que produce la 

inversión de activos totales de la 

empresa. 

Dividendos 

pagados 

Dividendos en efectivo 

Resultado neto del ejercicio 

anterior 

Mide la cantidad de utilidades 

pagadas como dividendos a los 

accionistas. 
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3.6.3. Análisis DuPont 

Según Alemán y González (2007, p. 145), el análisis DuPont es una 

fórmula dada a conocer por DuPont Corporation54 que se caracteriza por 

descomponer en tres partes el cálculo del rendimiento sobre el capital 

(RSC) y cada una corresponde a la evaluación de un criterio financiero 

diferente mediante el cálculo de una razón financiera especifica, tal como 

se muestra en la siguiente tabla55. 

 

Partes en que se divide el cálculo del rendimiento sobre el capital 

 Criterio Razón Financiera Categoría a la que 
pertenece la razón 

financiera 
1ª Parte Eficiencia operativa Margen de utilidad Rentabilidad 

2ª Parte Eficiencia en el uso 

de los activos 
Rotación de los 

activos totales 
Administración de los activos 

3ª Parte Nivel de 

apalancamiento 

financiero 

Multiplicador del 

capital 
Apalancamiento financiero 

 

                                            
54 Este modelo fue inventado por Donaldson Brown, un ingeniero eléctrico americano que 
se integró al departamento de tesorería de la empresa química Dupont en 1914. Véase 
http://blogs.gestion.pe/deregresoalobasico/2013/04/el-modelo-dupont-parte-
1.html 
55 Información obtenida de Ross, Steohen, Westerfiel, Randolph w; Jordan, Brandfor 
Fundamentos de Finanzas Corporativas. Tr. C.P. Julio Coro Pando, 2° ed. Ed. MacGraw-
Hill, España, 1997, 900 pp. 
 

http://blogs.gestion.pe/deregresoalobasico/2013/04/el-modelo-dupont-parte-1.html
http://blogs.gestion.pe/deregresoalobasico/2013/04/el-modelo-dupont-parte-1.html
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Por lo tanto, de acuerdo con la Identidad DuPont el rendimiento sobre el 

capital puede calcularse como el producto de tres razones financieras: 

 

1. Margen de utilidad 

2. Rotación de los activos totales 

3. Multiplicador del capital (Véase tabla) 

 

Identidad DuPont56 

Rendimiento sobre el capital 

Criterio Eficiencia 

operativa 

Eficiencia en el 

uso de activos 

Apalancamiento 

financiero 

Razón Financiera Margen de 

utilidad 

Rotación de los 

activos totales 

Multiplicador del 

capital 

Identidad DuPont= Utilidad neta 

Ventas 

*Venta 

*Activos totales 

Activos totales 

Capital total 

RSC57 Utilidad neta 

Capital total 

 

Ésta forma de calcular el rendimiento sobre el capital permite analizar la 

interrelación que existe entre el margen de utilidad, la rotación de los 

activos y el nivel de apalancamiento de la empresa, aspectos clave que 

determina la rentabilidad de la inversión de los accionistas. 

 

                                            
56 Elaborado con información de Ross, Steohen, Westerfiel, Randolph w; Jordan, 
Brandfor Fundamentos de Finanzas Corporativas. Tr. C.P. Julio Coro Pando, 2° ed. Ed. 
MacGraw-Hill, España, 1997, 900 pp. 
 
57 Nótese que el RSC puede calcularse simplemente como el producto del rendimiento 
sobre los activos y el multiplicador del capital: RSC =  * , o RSC = 

RSA *  
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El uso de la Identidad DuPont facilita la identificación de las operaciones y 

políticas que están siendo ineficientes y que están provocando una 

disminución en el rendimiento de los accionistas, así como de las que 

están incrementando el valor de su inversión. 
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3.7. Análisis de aumentos y 
disminuciones 

 

Según Guevara (2012, pág. 80), el método de análisis de aumentos y 

disminuciones fue el primero que se empleo tomando como base dos o 

más ejercicios. 

 

Consiste en comparar estados financieros iguales, correspondientes a dos 

o más años (los estados de posición financiera entre sí), obteniendo la 

diferencia que muestre las cifras correspondientes a un mismo concepto, 

en esos dos o más años; por ejemplo, el saldo de almacén en 201X era de 

$9,850,000.00 y en 201X de $11,980,000.00, produciéndose una 

diferencia de $2,130,000.00; que podemos interpretar como un aumento 

en las inversiones de la empresa en artículos terminados. Posteriormente, 

a la vista de dichas diferencias, se obtendrán las conclusiones 

correspondientes. 
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3.8. Análisis de tendencias 

 

Para Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 172), la política futura de una 

empresa debe fundamentarse en el resultado del estudio de sus 

trayectoria, realizado por el método de aumentos y disminuciones; puesto 

que tales comparaciones son insuficientes, principalmente en las 

empresas que tienen competidores. Debido a que cada competidor puede 

tener dentro de sus estrategias de crecimiento planes que requieran 

inversiones para acaparar mayor cantidad de clientes, los valores de las 

variables económicas cambian constantemente, y moldean las 

características del medio ambiente donde se desarrolla la empresa. Por 

ello es recomendable estudiar la marcha de la empresa durante varios 

años y no pensar sólo que las tendencias que la empresa tenga en el 

pasado sean determinantes para su comportamiento futuro. 

 

Toda actividad empresarial tiene periodos de expansión y de depresión, si 

se presenta un ejercicio excelente y después uno con pérdidas motivadas 

por una crisis económica; y se comparan dichos ejercicios sin tener en 

cuenta estas condiciones, las inferencias derivadas serán incompletas, y 

puede crearse un panorama optimista erróneo, y viceversa. 

 

La importancia de estudiar la dirección que siguen las tendencias en 

varios años de alguna de las variables de los negocios (ventas, gastos, 

costos, precio de materia prima, etc.), radica en hacer una posible 
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estimación del comportamiento futuro de una variable en específico. Un 

análisis del historial de una empresa – serie de tiempo- puede ser utilizado 

por los administradores para tomar decisiones en el presente y realizar 

pronósticos y planeación a largo plazo. 

 

Una serie de tiempo es una serie de datos registrados durante un periodo 

semanal, mensual, trimestral o anual. Se compone de cuatro elementos: la 

tendencia, la variación cíclica, la variación estacional y la variación 

irregular. 

 

Los cambios en la dirección de las tendencias no se presentan 

repentinamente, sino de manera progresiva en cierto tiempo, en general, 

todo cambio procede de pequeñas cambios, a esta tendencia se le conoce 

como tendencia secular, “es la tendencia a largo plazo sin alteraciones de 

una serie de tiempo”58. 

 

La variación cíclica “El ciclo empresarial normal consiste en un periodo de 

prosperidad seguido de periodos de recesión, depresión, luego 

recuperación. Se observan fluctuaciones considerables que se desarrollan 

a lo largo de más de un año, arriba y debajo de la tendencia secular”.59  

 

La variación estacional son patrones de cambio en una serie de tiempo en 

un año. Estos patrones tienden a repetirse cada año. 

 

                                            
58 Lind, Douglas A., Marchal, William G. y Mason, Robert D., Estadística para 
administración y economía, México, Alfaomega, 2004, pp. 690, 830. 
59 Lind, Douglas A., Marchal, William G. y Mason, Robert D., op. cit., p. 692. 
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¿Qué es el método de tendencias? 
El método de tendencias es el análisis que consiste en observar el 

comportamiento de los diferentes renglones del Balance General y el 

Estado de Resultados, para identificar los cambios significativos que 

consideren tener problemas para la empresa y que sean originados por la 

administración de la empresa. El análisis de tendencias ayuda a conocer 

la dirección y la velocidad de los cambios que se han dado en la situación 

financiera de la empresa a través del tiempo. 

 

Para hacer este análisis, es necesario determinar los cambios en los 

saldos de los renglones de los estados financieros que se desean analiza. 

 

Entre los métodos que se encuentran: 

1. Índice de tendencias. 

2. Método de tendencia lineal. 

 

Índice de tendencias 
Para calcular el índice de tendencia se elige un año base que se usara 

como referencia, se divide el renglón del que se desea conocer la 

tendencia entre el año base y el resultado se multiplica por 100, de la 

manera que se presenta con la formula siguiente: 

 

Índice Tendencias =  x 100 

 

Después de obtener los índices de tendencias, es necesario graficarlos 

para visualizar con claridad el comportamiento del factor estudiado y 

formarse un juicio de la conducta de los elementos estudiados, para lo 

cual deben asociarse los elementos que influyen en el comportamiento. 
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Análisis del estado de resultados a través de tendencias 
Dentro del estado de resultados puede estudiarse la tendencia de las 

ventas, comparada con el costo de ventas, gastos de operación y utilidad 

neta, gastos financieros, productos financieros, entre otros. 

 

Método de Tendencia Lineal 
El método de tendencias (lineal) es aplicable para determinar 

matemáticamente las estimaciones futuras de una serie de cifras 

históricas como pueden ser las ventas, los costos, los gastos, las 

utilidades, las cuentas por cobrar, inventarios, el saldo en caja y bancos, 

etc. Esto se obtiene por la utilización del método de los mínimos 

cuadrados, donde se obtiene una ecuación que explica el comportamiento 

histórico de los datos: 

 

Y= a + Bx, donde: 
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Ejemplo de las tendencias de las ventas de una empresa60 
En el siguiente cuadro se presentan las ventas de una empresa por 10 

años: 

Año Ventas 
2002 420 

2003 450 
2004 580 

2005 950 
2006 1000 
2007 950 

2008 980 
2009 1100 

2010 1200 

 

A partir de éstos datos se determina la ecuación que explica el 

comportamiento de las ventas, para después calcular el posible valor de 

las ventas en los próximos años, los datos y cálculos se presentan en el 

siguiente cuadro: 

 

n Y X YX X² 
1 420 1 420 1 
2 450 2 900 4 

3 580 3 1740 9 
4 950 4 3800 16 

5 1000 5 5000 25 
6 950 6 5700 36 

7 980 7 6860 49 

                                            
60 Tomado de Morales, Morales y Alcocer. Administración Financiera.  México, Grupo 
Editorial Patria, 2011, pp.176-177. 
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8 1100 8 8800 64 

9 1200 9 10800 81 
Totales 7630 45 44020 285 

Promedios 847.78 5.00   

 

Con los datos del cuadro anterior se sustituyen en las fórmulas de 

mínimos cuadrados, como se muestra a continuación: 

 

 

 

 

 

 

 

Con la ecuación que explica el comportamiento de las ventas, es decir, 

que nuestra tendencia de las ventas históricas, se estima el posible 

comportamiento de las ventas para los siguientes años, tal como se 

observa en el cuadro siguiente: 

 

 Valor "a"  Valor "b"  Valor 

"x" 
 Valor "y" 

x = 10 358.61 + 97.833 * 10 = 1336.94 
x = 11 358.61 + 97.833 * 11 = 1434.77 

x = 12 358.61 + 97.833 * 12 = 1532.61 
x = 13 358.61 + 97.833 * 13 = 1630.44 

x = 14 358.61 + 97.833 * 14 = 1728.27 
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Para finalmente observar las ventas  

  Año Ventas 
  2002 420 

  2003 450 
  2004 580 

  2005 950 
  2006 1000 
  2007 950 

  2008 980 
  2009 1100 

  2010 1200 
  2011 1336.94 

  2012 1434.77 
Proyectado  2013 1532.61 

  2014 1630.44 
  2015 1728.27 
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3.9. Tasas de crecimiento 

 

Según Haime (2008, pág. 121), los indicadores de crecimiento real, se 

utilizan para medir el factor de crecimiento real de la empresa en un 

periodo dado, al comparar los datos actuales con los datos de un año 

base. El año base selecciona por su importancia y relevancia en la 

productividad de la empresa. Preferentemente se utilizan series largas de 

datos, todos ellos a valores actuales, para evitar sesgos coyunturales. 

Entre los más relevantes están: 

 

• Ingresos totales actuales/ Ingresos totales año base = Crecimiento 

real de los ingresos 

• Costos de operación actuales / Costos de operación año base =  

Crecimiento real de las utilidades 

• Utilidad neta actual / Utilidad neta año base = Crecimiento real de 

las utilidades 

 
Indicadores de Crecimiento Real Desestacionalizado 
Se realizan interacciones entre datos recientes con tendencias móviles, 

para evitar los cambios bruscos que la estacionalidad en las operaciones 

de la empresa pueda ocasionar, de tal manera que se comparan los 

resultados actuales contra el promedio actualizado de los datos móviles de 

un periodo dado, preferentemente de una serie de datos. 
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3.10. Análisis gráfico 

 

Según Morales, Sánchez, Figueroa y Morales (Apuntes de Finanzas I, 

SUAyED-FCyA-UNAM  pág., 140-146), el análisis gráfico se refiere al 

análisis funcional, gráfico y matemático. 

 
El análisis funcional y gráfico es el resultado del análisis financiero 

mediante las funciones matemáticas que permite al usuario visualizar los 

resultados en cuanto a las tendencias que presentan las diferentes 

variables, al ser mostradas en graficas denominadas diagramas 

cartesianos. 

 

Las funciones matemáticas, se encuentran apoyadas por otras disciplinas 

como son: la estadística descriptiva (se utiliza para obtener un 

conocimiento acerca de los datos proporcionados y elaborar así las 

conclusiones sobre los mismos), estadística inferencial (es una técnica 

que se utiliza para obtener resultados mediante el procesamiento de los 

datos de muestra) y los métodos cuantitativos, permitiendo la elaboración 

de información útil para la administración de las organizaciones, es decir, 

los distintos modelos matemáticos se pueden relacionar con una o más 

variables conocidas como variable dependiente y variable independiente, 

para entender cómo se relacionan entre sí, sus aplicación en las finanzas 

es determinar la tendencias, evaluar instrumentos y otras aplicaciones 

administrativas o contable. Por ejemplo: El tipo de cambo está en función 
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de la inflación esperada mexicana y de la inflación esperada de Estados 

Unidos. 

 

 

 

Cuando se realiza el análisis financiero, se pueden utilizar diversas 

técnicas que nos permiten conocer la liquidez, el apalancamiento y la 

actividad o rentabilidad, ésta información se obtiene de cifras estáticas 

obtenidas de los estados financieros, pero si el administrador financiero 

desea conocer cuál ha sido la trayectoria de la empresa o que cifras se 

obtendrán después de transcurridos varios años, es necesario apoyarse 

en las técnicas matemáticas. 

 

Las funciones matemáticas tienen la característica de relacionar una serie 

de variables; de tal forma que permiten comprender su tendencia al 

evaluar una serie de instrumentos y aplicaciones financieras dentro del 

campo administrativo y contable. 

 

Se define como función matemática a aquélla que permite relacionar el 

comportamiento mínimo de dos variables, denominadas variable 

independiente y variable dependiente respectivamente, para el simple. 

Esto significa establecer una relación: 

 

 

Donde: 

Y = Variable dependiente 

X = Variable independiente 
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El modelo de la función matemática utiliza expresiones algebraicas que 

utiliza todo tipo de símbolos dentro de los distintos modelos financieros; 

que son: 

 

o Coeficientes 

o Literales 

o Exponentes (números y literales) 

o Signos 

o Operadores (Suma, resta, multiplicación, división, potencia, 

radicales) 

 

A su vez, la función matemática busca definir el domino y el condominio 

de la misma; lo anterior significa que el dominio se refiere a todo el 

conjunto de valores que puede tomar la función a través de su variable 

independiente (f(x)) a lo largo del intervalo determinado; mientras que el 

condominio se refiere al conjunto de valores que puede tomar la variable 

dependiente de la función; con respecto a los de la variable independiente 

a lo largo del mismo intervalo (y = f(x)). Esto significa definir la continuidad 

de la función dentro del intervalo definido. 

 

Los intervalos que pueden existir dentro de una función matemática son: 

 

• Abiertos (de menos infinito a más infinito). 

• Cerrados (de A a B). 

• Semiabiertos por la izquierda o la derecha. 

 

Por lo anterior, en la mayor parte de los modelos financieros, éstos 

intervalos suelen ser aplicados frecuentemente. 

 



 

 171 

Las funciones gráficas se elaboran de los resultados obtenidos con las 

funciones matemáticas, se procede a registrarlas en graficas, que en 

forma visual mostrarán la linea de ajuste de los diferentes datos 

observados. 

 

Las funciones matemáticas tienen la característica de poder obtener su 

resultado aplicando alguna fórmula, pero también es posible que el 

resultado se presente en forma grafica, situación que hace más fácil su 

interpretación. 

 

Para realizar esta presentación grafica, existen varios modelos, que 

utilizan los ejes cartesianos y en el eje de las abscisas se registra la 

información, para posteriormente interpretarlas, dentro de los que se 

encuentran los siguientes: 

 

a. Graficas simples 

b. Barras 

c. Pastel 

d. Dispersión 

 

Representaciones graficas 
Una vez que se han determinado los conceptos de variables y constantes, 

se procederá a registrarlos en una gráfica para que se observe en forma 

visual el comportamiento de cada uno de ellos y estar en condiciones de 

que la administración determine si se encuentran dentro de los parámetros 

esperados. Como ya se mencionó anteriormente, existen varias formas de 

presentar las gráficas, que comprenden los datos obtenidos en el 

desarrollo de las fórmulas matemáticas, a continuación se presenta un 

ejemplo de cada una de ellas: 
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 Gráfica sencilla o simple 
Para utilizar las gráficas se designa el eje vertical, el cual representa las 

“X” o para la variable dependiente y el eje horizontal representa a las “Y” o 

la variable independiente. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Gráfica de barras 
Es otra presentación que se realiza de la información en lugar de líneas en 

barras las cuales en su comparación por su tamaño, muestran la 

interpretación de las cifras: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Presentación de pastel 
Este tipo de gráficas, permite considerar el círculo denominado pastel, 

como el 100% del estudio y cada una de las secciones indicaría el 
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comportamiento de cada fracción especial, ejemplo: si consideramos que 

los gastos de administración son el 100%, en las fracciones se marcan 

que el 46% se refiere a sueldos, el 25% a ciáticos, 18% a papelería y el 

11% a mantenimiento. Lo anterior le una visión al administrador financiero, 

para que tome las medidas correctivas, si en su planeación se tiene otras 

expectativas para el comportamiento de las diferentes aéreas. 

 

Estas representaciones gráficas, permiten la utilización de colores, que 

permiten resaltar los resultados y que la información sea más agradable a 

la vista. 

 

 

 

 

 Gráfica o diagrama de dispersión 
Este tipo de gráficas se utiliza cuando los datos obtenidos tienen la 

variabilidad distinta. Visualmente esta gráfica nos una imagen visual del 

tipo de relación que existen entre la variable dependiente y la 

independiente. 
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Este tipo de gráfica es comúnmente aplicada a los métodos de correlación 

y regresión lineal, mostrando los coeficientes de regresión. 

 

Como un ejemplo de la utilización del análisis gráfico, se presenta el punto 

de equilibrio según Guevara (2012, pág. 92). 

 

El estudio analítico de la utilidad máxima de una empresa se facilita por el 

procedimiento grafico, conocido con el nombre de gráfico de punto de 

equilibrio económico. En el punto de equilibrio de una empresa, los 

ingresos producidos por sus ventas se equilibran a una cantidad igual a 

los costos totales de estas; por tanto, hasta ese punto, la empresa no 

obtiene ni utilidad ni pérdida. Se logran ganancias, a medida que la 

cuantía de las ventas sea mayor que la cifra señalada por el punto de 

equilibrio económico; y se tienen perdidas, mientras la suma de las ventas 

sea menor a la cantidad a la cual se refiere el punto de equilibrio 

económico, puesto que su importe no alcanza a cubrir los costos totales. 

Gráficamente este punto se localiza en la intersección de la línea de las 

ventas con la línea de costos.  
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3.11. Análisis de los flujos de 
efectivo: importancia e 

instrumentos 

 

Según Alemán y González (2007, p. 118), el efectivo es el activo líquido 

por excelencia y por lo mismo el más utilizado, de ahí que sea válido 

resumir las actividades financieras de una compañía en dos operaciones 

básicas: 

 

• Generación de efectivo: cuando se vende un producto o servicio, un 

activo o un instrumento financiero, o cuando se adquiere un 

préstamo. 

• Gasto de efectivo: cuando se compra materia prima, se pagan 

sueldos y salarios, cuentas a proveedores y deudas a acreedores y 

cuando se adquieren activos para producir un producto o brindar un 

servicio. 

 

El término “flujo de efectivo” se refiere tanto a ingresos (entradas, orígenes 

o fuentes) como a los gastos (desembolsos, usos o aplicaciones) de 

efectivo. El estado de flujo de efectivo, que anteriormente era llamado 
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estado de cambios en la posición financiera,61 muestra los movimientos de 

efectivo que ocurren en una empresa, identificando los cambios que 

sufren las partidas de su balance general por medio de un arreglo de las 

fuentes u orígenes de efectivo y de los usos o aplicaciones del mismo para 

conocer como se genera y cómo se gasta el efectivo durante un periodo 

contable y analizar la posición de liquidez de la empresa. 

 
1. Fuente u orígenes de efectivo 
Son las actividades que generan efectivo y se incluyen con signo positivo 

en el estado de flujo de efectivo. Existe un origen de efectivo cuando 

alguna cuenta de activo disminuye o cuando alguna cuenta de pasivo o 

capital se incrementa. 

 

Las principales fuentes de efectivo son: ventas al contado, recuperación 

de cuentas por cobrar, efectivo recibido de intereses y dividendos sobre 

inversiones, reembolsos de sobrepagos de impuestos, venta de activos 

fijos, liquidación de inversiones temporales, venta de acciones de capital, 

emisión de documentos por pagar y ganancias extraordinarias en efectivo. 

 

2. Usos o aplicaciones de efectivo 
Son las actividades que implican un gasto de efectivo y se incluyen con 

signo negativo en el estado de flujo de efectivo. Se habla de una 

aplicación de efectivo cuando alguna cuenta de activo se incrementa o 

cuando alguna cuenta de pasivo o capital disminuye. 
                                            
61 Anteriormente se utilizaba el estado de cambios en la posición financiera que resumía 
las transacciones realizadas por la empresa que implicaran aumentos o disminuciones en 
el capital de trabajo. Este estado financiero evaluaba la posición de liquidez de la 
empresa en función de su capital de trabajo y no de sus flujos de efectivo. Debido a la 
necesidad de conocer con más detalle los movimientos que afectan la posición de 
liquidez de una empresa, incluyendo no sólo las transacciones relacionadas con la 
operación sino también aquéllas relacionadas con la inversión y el financiamiento, el 
estado de cambios en la situación financiera con base en el capital de trabajo fue 
sustituido por el estado de flujo de efectivo. 
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Los principales usos de efectivo son: pago de sueldos y otros gastos de 

operación, compras de mercancía al contado, pago de intereses, cuentas 

y documentos por pagar, pago de impuestos, pago de dividendos, compra 

de activos, inversiones temporales y retiros de capital de accionistas. 

 

A diferencia del estado de resultados, el estado de flujo de efectivo 

resume las operaciones del negocio que implican la generación o 

desembolso de efectivo. 

 

Los orígenes y aplicaciones de efectivo son los recursos utilizados en la 

elaboración de un estado de flujo de efectivo, mientras que los ingresos 

devengados y los gastos incurridos en su generación durante un periodo 

específico son los recursos utilizados en la elaboración de un estado de 

resultados. 

 

 

3. Importancia del estado de flujo de efectivo 
 

El estado de flujo de efectivo es una herramienta de análisis 

indispensable, tanto para los administradores financieros de la empresa 

como para los inversionistas y acreedores; su importancia radica en que: 

 

• Permite conocer detalladamente los cambios ocurridos en la 

posición de liquidez de una empresa. 

• Permite evaluar la capacidad de la empresa para generar flujos de 

efectivo positivos a partir de su ciclo normal de operaciones, cumplir 

con obligaciones financieras, pagar dividendos a los accionistas y 

financiar su crecimiento y expansión. 
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• Constituye una pauta para estimar requerimientos futuros de 

efectivo. 

 

Según Lawrence J. Gitman (2007), al recibir el estado de resultados, el 

administrador financiero se ocupará más de los flujos de efectivo que de 

las utilidades netas. Para ajustar el estado de referencia, de modo que 

muestre los flujos de efectivo resultantes de operaciones, todos los cargos 

que no impliquen desembolso de efectivo deben adicionarse nuevamente. 

Tales cargos que no implican desembolso de efectivo se definen como 

gastos que se deducen en el estado de resultados, pero que no 

representan desembolso alguno de efectivo durante un periodo. Los 

gastos o cargos más comunes son lo de depreciación, amortización y el 

fondo de reserva. 

 

A la vez la Normatividad contable da cuenta de lo que se conceptualiza 

como estado de flujo de efectivo. 

 

“El estado de flujo de efectivo o, en su caso el estado cambios en la 

situación financiera, es un estado financiero básico quien indica la 

información acerca de los cambios en los recursos y las fuentes de 

financiamiento de la entidad en el periodo, las cuales son clasificados por 

actividades de operación, de inversión y de financiamiento. La entidad 

debe emitir uno de los dos estados, atendiendo a lo establecido en las 

normas particulares”62. 

 

“Muestra las entradas y salidas de efectivo que representan la generación 

o aplicación de recursos de la entidad durante el periodo”63. 

                                            
62 CINIF, 2011, pág. 7 de la NIF B-2 
63 Ibídem 
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“La importancia del estado de flujos de efectivo radica no solo en el hecho 

de dar a conocer el impacto de las operaciones de la entidad en su 

efectivo; su importancias también radica en dar a conocer el origen de los 

flujos de efectivo generados y el destino de los flujos de efectivo 

aplicados”64. 

 

                                            
64 CINIF, 2011, pág. 7 de la NIF B-2 
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RESUMEN 

 

En esta unidad se abordó el análisis e interpretación de los estados 

financieros, mediante la información financiera y sus fuentes; los estados 

financieros, técnicas para su análisis e interpretación, entre ellas el 

análisis mediante el uso de razones financieras, análisis Dupont, análisis 

de tendencias, análisis de flujo de flujo de efectivo, entre otros. 

 

El sistema contable de una organización tiene como objetivo fundamental 

recopilar, registrar y generar de manera ordenada y clara la información 

financiera que sea relevante para evaluar el desempeño y rentabilidad de 

la entidad de negocios. 

 

El logro de éstos objetivos financieros y el desempeño general de una 

organización se pueden evaluar mediante los estados financieros básicos: 

el balance general, el estado de resultados y el estado de flujo de efectivo. 

 

Es importante distinguir que los estados financieros informan sobre las 

actividades de financiamiento e inversión ocurridas en una fecha 

determinada, mientras que a la vez contienen información sobre las 

actividades de operación de un periodo. 

 

El análisis financiero “es la actividad que separa los diversos elementos 

que concurren en el resultado de las operaciones de una empresa, e 
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identifica los factores que lo componen, a fin de determinar su 

participación en este. 
 

El análisis financiero se enfoca en tres áreas: la rentabilidad, el análisis de 

riesgo y las fuentes de financiamiento y las utilidades de fondos. 

 

El objetivo del análisis de los estados financieros es la obtención de 

suficientes elementos de juicio para apoyar las opiniones que se hayan 

formado respecto de los detalles de la situación financiera y de la 

rentabilidad de la empresa. 

 

El análisis vertical consiste en estudiar el comportamiento de las cifras de 

estados financieros correspondientes a un solo periodo contable. 
 

El análisis horizontal es también llamado dinámico, se aplica para analizar 

dos estados financieros de la misma empresa a fechas distintas o 

correspondientes a dos periodos de ejercicios. 

 

En el método de porcientos integrales de análisis se convierten a 

porcientos las cantidades contenidas en las diferentes cuentas de los 

estados financieros. Este método permite principalmente calcular la 

magnitud relativa de cada una de las partes en relación con el todo. 

 

Las razones financieras son comparaciones numéricas que muestran las 

relaciones que guardan entre las cifras de los estados financieros, sirven 

como herramientas para evaluar el desempeño financiero de un negocio y 

para compararlo con el de otras empresas de la misma industria. 
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La información básica necesaria para calcular las razones financieras es la 

contenida en el balance general, en el estado de resultados y en el estado 

de flujo de efectivo. Para el análisis de las empresas por medio del estudio 

de razones financieras, en general se agrupan en cuatro aspectos o 

categorías de estudio: 

1. Liquidez o Solvencia 

2. Estructura de capital 

3. Actividad 

4. Indicadores de rentabilidad 

 

El análisis DuPont caracteriza por descomponer en tres partes el cálculo 

del rendimiento sobre el capital (RSC) y cada una corresponde a la 

evaluación de un criterio financiero diferente mediante el cálculo de una 

razón financiera específica, puede calcularse como el producto de tres 

razones financieras: 

 

• Margen de utilidad. 

• Rotación de los activos totales. 

• Multiplicador del capital. 

 

El análisis de tendencias ayuda a conocer la dirección y la velocidad de 

los cambias que se han dado en la situación financiera de la empresa a 

través del tiempo. 

 

El término “flujo de efectivo” se refiere tanto a ingresos (entradas, orígenes 

o fuentes) como a los gastos (desembolsos, usos o aplicaciones) de 

efectivo. Las principales fuentes de efectivo son: ventas al contado, 

recuperación de cuentas por cobrar, efectivo recibido de intereses y 

dividendos sobre inversiones, reembolsos de sobrepagos de impuestos, 
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venta de activos fijos, liquidación de inversiones temporales, venta de 

acciones de capital, emisión de documentos por pagar y ganancias 

extraordinarias en efectivo. 
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GLOSARIO 

 

Acciones 
Son títulos representativos del capital contable de una sociedad anónima y 

que confiere derechos patrimoniales a sus poseedores. 

 
Acciones comunes u ordinarias 
Son aquéllas acciones que confieren los mismos derechos a sus 

accionistas. 

 
Acciones preferentes o de voto limitado 
Son aquéllas que le otorgan un dividendo garantizado a los accionistas. 

 
Accionistas 
Propietarios permanentes o temporales de acciones de una sociedad 

anónima. Esta situación los acredita como socios de la empresa y los hace 

acreedores a derechos patrimoniales y corporativos. 

 
Activo 
Cualquier bien tangible ó intangible de valor que posee una empresa. 

 

Activo circulante 
Conjunto de derechos con vencimiento menor a un año. 
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Activos Fijos 
Propiedades, bienes o derechos que representan una inversión de capital. 

 

Activo no circulante 
Conjunto de bienes y derechos que se emplean para explotarse o cuyo 

vencimiento es mayor a un año. 

 

Análisis DuPont 
Razón financiera que calcula la rentabilidad de un negocio, a partir de su 

operación. 

 
Análisis vertical 
Es el análisis que se aplica a los estados financieros del período. 

 
Apalancamiento 
Es el nivel de financiamiento proveniente de los pasivos. 

 

Capital contable 
Suma de las aportaciones de los socios y el superávit generado por la 

entidad. 

 

Estado de resultados 
Estado financiero básico que presenta la generación de utilidades en un 

período contable. 

 

Interés 
Precio que se paga por el uso del dinero  que se presta. El interés es una 

carga para aquél que lo desembolsa y una renta para aquél que lo recibe. 
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Ingresos 
Es un elemento financiero que provoca incrementos en la utilidad de un 

negocio, como por ejemplo, las ventas. 

 
Liquidez 
Capacidad del negocio para generar efectivo. 

 

Pasivo 
Conjunto de obligaciones de una entidad. 

 

Pasivo a corto plazo 
Conjunto de obligaciones con vencimiento menor de un año. 

 

Pasivo a largo plazo 
Conjunto de obligaciones con vencimiento mayor de un año.  

 
Porcentajes integrales 
Técnica de análisis vertical que consiste en obtener porcentajes de los 

estados financieros. 

 

Razones financieras 
Técnica de análisis vertical que consiste en comprar los saldos de las 

cuentas de los estados financieros. 

 
Rentabilidad 
Es la capacidad de la empresa para generar rentabilidad. 

 
Solvencia 
Es la capacidad de la empresa para cumplir sus obligaciones. 
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE  

ACTIVIDAD 1 
Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), elige una 

empresa de tu interés e identifica sus estados financieros recientes, con 

ellos deberás: 

 

1. Aplicar un análisis vertical y horizontal. 

2. Aplicar un análisis de aumentos y disminuciones. 

3. Aplicar un análisis de tendencias. 

4. Aplicar un análisis gráfico. 

 

Resuelve tu práctica y elabora un breve comentario a manera de 

conclusión respecto a tus resultados. 

 

Realiza tu actividad en una hoja de cálculo Excel y guárdala en tu 

computadora. Cuando termines, presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para mandarlo a la 

plataforma. 

 

ACTIVIDAD 2 
Participa en el foro aportando tu opinión e intercambiando puntos de vista 

con tus compañeros sobre lo siguiente: 

 

http://www.bmv.com.mx/
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¿De qué forma afectan los análisis financieros en la toma de decisiones de 

las empresas? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 

 

ACTIVIDAD 3 
Utiliza el foro como una mesa de debate, en la que interactúes e 

intercambies opiniones con tus compañeros sobre lo siguiente: 

 

¿Cuál es la utilidad del análisis financiero para la toma de decisiones de 

inversión, financiamiento y administración de riesgos, respectivamente? 

 

Para lo anterior, deberás participar en el foro por lo menos en tres 

ocasiones, la primera colocando tu aportación y las dos siguientes 

enriqueciendo las aportaciones de al menos dos de tus compañeros. El 

asesor fungirá como mediador e integrará una conclusión en base a las 

aportaciones de todos. 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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CUESTIONARIO DE 
REFORZAMIENTO 

Responde lo siguiente: 

 

1. Define que son los Estados Financieros. 

2. ¿Por qué se dice que las cuentas incluidas en el Balance General o 

Estado de Situación Financiera se muestran a su valor original? 

3. ¿Qué es el Análisis Financiero? 

4. ¿Qué requiere el análisis de la rentabilidad? 

5. ¿Qué implica el análisis del riesgo? 

6. ¿Qué es el análisis de los flujos de efectivo? 

7. ¿En qué consiste el análisis vertical? 

8. ¿Cuál es la característica del análisis porcientos integrales? 

9. ¿Para qué sirven las razones financieras? 

10. ¿En donde obtenemos la información necesaria para calcular las 

razones financieras? 

11. ¿Qué mide la liquidez de la empresa? 

12. ¿Cuál es el principal riesgo que corren las empresas con un nivel 

de apalancamiento alto? 

13. ¿Qué muestran las razones de actividad? 

14. ¿Qué es la rentabilidad y que miden las razones de rentabilidad? 

15. ¿Por qué se caracteriza el análisis DuPont? 

16. ¿Qué es una serie de tiempo y cuáles son sus componentes? 
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17. ¿En qué consiste el método de tendencias? 

18. ¿A qué se refiere el flujo de efectivo? 

19. Menciona tres características del Estado de Flujo de Efectivo 

20. ¿Cuál es la utilidad del análisis financiero? 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el 

archivo, ya seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en 

la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

 

Elige la respuesta correcta para las siguientes preguntas, una vez que 

concluyas, obtendrás de manera automática tu calificación. 

 

1. Existen dos objetivos financieros básicos en toda organización 

comercial: 

 a) El riesgo de liquidez y solvencia. 

 b) La rentabilidad en las operaciones y la posición de solvencia. 

 c) Ventas al contado y recuperación de cuentas por cobrar. 

 d) Pago de sueldos y otros gastos de operación. 

 

2. Permite evaluar la rentabilidad de la empresa: 

 a) Estado de resultados. 

 b) Estado de flujo de efectivo. 

 c) Análisis financiero. 

 d) Análisis de riesgos. 

 

3. Es el Estado Financiero que separa los diversos elementos que 

concurren en el resultado de las operaciones de una empresa, e identifica 

los factores que lo componen, a fin de determinar su participación en éste. 

 a) Estado de resultados. 

 b) Estado de flujo de efectivo. 
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 c) El análisis de riesgos. 

 d) El análisis financiero. 

 

4. ¿Cuáles son las áreas en las que se enfoca el análisis financiero? 

 a) El riesgo de liquidez y solvencia. 

 b) Liquidez o Solvencia, estructura de capital, actividad e 

indicadores de rentabilidad. 

 c) La rentabilidad, el análisis de riesgo y las fuentes de 

financiamiento y las utilidades de fondos. 

 d) Ventas al contado y recuperación de cuentas por cobrar. 

 

5. Se orienta a la evaluación de la capacidad de una compañía para 

cumplir con sus compromisos. 

 a) Estado de resultados. 

 b) Análisis de riesgos. 

 c) Análisis financiero. 

 d) Análisis de los flujos de efectivo. 

 

6. Es de interés para los acreedores, a menudo se considera en el 

contexto del análisis del crédito. 

 a) El riesgo de liquidez y solvencia. 

 b) Liquidez o Solvencia, estructura de capital, actividad e 

indicadores de rentabilidad. 

 c) La rentabilidad, el análisis de riesgo y las fuentes de 

financiamiento y las utilidades de fondos. 

 d) Ventas al contado y recuperación de cuentas por cobrar. 
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7. Este análisis permite vislumbrar las futuras consecuencias en el pago 

de costos financieros y de capital. 

 a) Porcientos integrales. 

 b) Análisis Vertical. 

 c) Análisis Horizontal. 

 d) Análisis de los flujos de efectivo. 

 

8. Es también llamado análisis dinámico, se aplica para analizar dos 

estados financieros de la misma empresa a fechas distintas o 

correspondientes a dos periodos de ejercicios. 

 a) Análisis Vertical. 

 b) Análisis de los flujos de efectivo. 

 c) Análisis Horizontal. 

 d) Porcientos integrales. 

 

9. Este método permite principalmente calcular la magnitud relativa de 

cada una de las partes en relación con el todo: 

 a) Análisis Horizontal. 

 b) Porcientos integrales. 

 c) Análisis de los flujos de efectivo. 

 d) Análisis Vertical. 

 

10. Consiste en determinar las diferentes relaciones de dependencia que 

existen al comparar de manera geométrica las cifras de dos o más 

conceptos que integran los Estados Financieros de la compañía en 

estudio. 

 a) Análisis mediante Razones financieras 
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 b) Análisis Vertical 

 c) identidad DuPont 

 d) Método de Tendencias 

 

11. Es “la relación de magnitud que existe entre dos cifras que se 

comparan entre sí, de diferentes cuentas de los estados financieros”. 

 a) Liquidez. 

 b) identidad DuPont. 

 c) Rentabilidad. 

 d) Razón Financiera. 

 

12. Para el análisis de las empresas por medio del estudio de razones 

financieras se agrupan en cuatro aspectos o categorías de estudio. 

 a) Liquidez o Solvencia, estructura de capital, actividad e 

indicadores de rentabilidad. 

 b) Activo, Pasivo, Liquidez, Capital Contable. 

 c) Margen de utilidad, rentabilidad, Rotación de los activos totales, 

Multiplicador del capital (Véase tabla). 

 d) La rentabilidad, el análisis de riesgo, las fuentes de 

financiamiento y las utilidades de fondos. 

 

13. Da respuesta a las preguntas que se plantean los acreedores de corto 

plazo 

 a) Apalancamiento 

 b) Rentabilidad 

 c) Liquidez 

 d) Actividad 
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14. También se les conoce como razones de ciclo, eficiencia o intensidad 

con que se utilizan los activos para producir ingresos en la empresa. 

 a) Liquidez. 

 b) Actividad. 

 c) Rentabilidad. 

 d) Apalancamiento. 

 

15. Facilita la identificación de las operaciones y políticas que están siendo 

ineficientes y que están provocando una disminución en el rendimiento de 

los accionistas. 

 a) Porcientos Integrales. 

 b) Método de Tendencias. 

 c) Identidad DuPont. 

 d) Análisis de riesgos. 

 

16. Ayuda a conocer la dirección y la velocidad de los cambios que se han 

dado en la situación financiera de la empresa a través del tiempo. 

 a) Análisis de riesgos. 

 b) Identidad DuPont. 

 c) Porcientos Integrales. 

 d) Método de Tendencias. 

 

17. Es el activo líquido por excelencia y por lo mismo el más utilizado: 

 a) Banco. 

 b) Efectivo. 

 c) Materia Prima. 
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 d) Patente. 

 

18. Las principales fuentes de efectivo son: 

 a) Ventas al contado y recuperación de cuentas por cobrar. 

 b) Pago de intereses, cuentas y documentos por pagar. 

 c) Inversiones temporales y retiros de capital de accionistas. 

 d) Pago de sueldos y otros gastos de operación. 

 

19. Los principales usos de efectivo son: 

 a) Venta de acciones de capital. 

 b) Efectivo recibido de intereses y dividendos. 

 c) Pago de sueldos y otros gastos de operación. 

 d) Ventas al contado y recuperación de cuentas por cobrar. 

 

20. Permite conocer detalladamente los cambios ocurridos en la posición 

de liquidez de una empresa. 

 a) Costo de Producción. 

 b) Balance General. 

 c) Estado de Resultados. 

 d) Estado de flujo de efectivo. 
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LO QUE APRENDÍ 

Discute con tus compañeros en el foro correspondiente, los siguientes 

cuestionamientos: 

 

¿Para qué es útil el análisis financiero? 

¿Cuáles son las técnicas de análisis de los Estados Financieros? 

¿Para qué son útiles las razones financieras? 

¿Qué decisiones se tomarían con base en las razones financieras? 

¿Todas las razones financieras se pueden emplear en todos los negocios?  

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y da clic en el botón Enviar al foro. 
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UNIDAD 4. PLANEACIÓN 
FINANCIERA EMPRESARIAL 
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OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Que el alumno sea capaz de interpretar los planes financieros básicos de 

la empresa. 
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INTRODUCCIÓN 

 

En esta unidad se tocaran los temas acerca de la planeación la financiera 

(que es aquélla que establece la manera de cómo se lograran las metas y 

representa la base de toda la actividad económica de la empresa), los 

estados financieros pro forma y el presupuesto de efectivo. 

 

En la planeación se define el objetivo primordial de la empresa, se detalla 

cómo alcanzar el objetivo, los tiempos y el costo que tendrá para la 

empresa alcanzar dicho objetivo. 

 

Se abordan los tres tipos de planeación: 

1. Planeación operativa: es a corto plazo y especifica, se plantean 

aplicación de recursos para disminuir costos, 

2. Planeación táctica: se plantea entre la planeación operativa y la 

estratégica, busca la eficiencia en todas sus áreas, y, 

3. Planeación estratégica: es la planeación a largo plazo, anticipa en 

el futuro próximo, los ingresos a obtener, los gastos y costos a 

realizar (inversión). 

 

Se especifica que en la planeación general, está la financiera, y en ésta se 

toman las decisiones de ingresos y egresos de la empresa, hablando 

monetariamente. Su propósito es mejorar la rentabilidad, establecer la 

cantidad adecuada de efectivo, así como de las fuentes de financiamiento, 
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fijar el nivel de ventas, ajustar los gastos que correspondan al nivel de 

operación, etcétera. 

 

También se da a conocer el horizonte de planeación, que se refiere al 

tiempo que se considera a partir de que se inicia el proceso de planeación 

y al igual que la empresarial, se divide en dos: A corto plazo u operativos: 

es de un máximo de dos años; en este tiempo se incluye el pronóstico de 

ventas, producción, presupuesto de caja o efectivo, y los estados 

financieros proforma. Y a largo plazo o estratégicos: constituyen las 

acciones financieras que debe realizar la empresa a largo plazo. Integra 

los gastos a futuro de activos no circulantes, investigación y desarrollo, 

etc. 

 

 
 

Finalmente se presenta la importancia que tiene para el analista 

financiero, los estados proforma que lo auxilian en la toma decisiones y en 

reorientar el camino a seguir de la empresa, con el fin de lograr el objetivo 

de toda empresa que es el de maximizar su valor. 

 

El último tema tratado se refiere a los presupuestos de efectivo que son 

útiles para señalar las insuficiencias o excesos de efectivo que tendrá la 

empresa en un futuro cercano., y así el administrador financiero tomará 

decisiones bajo la premisa de que el dinero es considerado como un 
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recurso económico escaso y el cual debe de ser empleado de forma 

óptima. 
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LO QUE SÉ 

Antes de iniciar con el estudio de ésta unidad, responde las siguientes 

preguntas. No es necesario que consultes ninguna fuente, ya que ésta 

actividad es de tipo diagnóstico, cuyo fin es saber cuáles son tus 

conocimientos previos del tema. 

 

¿Qué entiendes por planeación financiera? 

¿Sabes qué es un presupuesto proforma? Explica. 

¿Qué entiendes por presupuesto de efectivo? 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un 

editor de texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que 

hayas concluido, guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 
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TEMARIO DETALLADO 

(16 horas) 

 

4.1. Importancia de la planeación financiera empresarial. 

4.2. La planeación empresarial y su vínculo con la planeación 

financiera. 

4.3. Horizonte de la planeación financiera. 

4.4. Proceso de la planeación financiera. 

4.5. Estados financieros pro forma. 

4.6. Presupuesto de efectivo. 
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4.1. Importancia de la planeación 
financiera empresarial 

 

Según Morales y Morales (2010, p. 7), la planeación financiera establece 

la manera en cómo se lograrán las metas y representa la base de toda la 

actividad económica de la empresa. Asimismo, pretende la previsión de 

las necesidades futuras, de modo que las presentes puedan ser 

satisfechas de acuerdo con un objeto determinado, que se establece en 

las acciones de la empresa. 

 

Según Joaquín Moreno, “La planeación financiera es una técnica que 

reúne un conjunto de métodos, instrumentos y objetivos con el fin de 

establecer en una empresa pronósticos y metas económicas y financieras 

por alcanzar, tomando en cuenta los medios que se tienen y los que se 

requieren para lograrlo.”65 

 

La planeación financiera define el rumbo que tiene que seguir una 

empresa para alcanzar sus objetivos estratégicos, tiene como propósito 

mejorar la rentabilidad, establecer la cantidad adecuada de efectivo, así 

como de las fuentes de financiamiento, fijar el nivel de ventas, ajustar los 

gastos que correspondan al nivel de operación, etcétera. 

 

                                            
65 Moreno, Fernández Joaquín A., Las Finanzas en la empresa, México, CECSA, p.149. 
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La planificación financiera influye en las operaciones de la empresa, 

debido a que facilita rutas que guían, coordinan y controlan las acciones 

para lograr sus objetivos organizacionales. “Dos aspectos claves del 

proceso de la planificación financiera son la planificación de efectivo y la 

planificación de utilidades. La planificación de efectivo implica la 

elaboración del presupuesto de caja de la empresa. La planificación de 

utilidades implica la elaboración de estados proforma. Tanto el 

presupuesto de caja como los estados proforma son útiles para la 

planificación financiera interna; además los prestamistas existentes y 

potenciales lo exigen siempre.”66 

 

La planeación financiera y los procesos de control se encuentran 

relacionados, porque se necesita evaluar los resultados de la planeación 

financiera. “La planeación y el control financiero implican el empleo de 

proyecciones que toman como base las normas y el desempeño de un 

proceso de retroalimentación y de ajuste para incrementar el desempeño. 

Este proceso de la planeación y control financiero implica la preparación 

de pronósticos y el uso de varios tipos de presupuestos. Se deben 

desarrollar sistemas de presupuestos para todas y cada una de las áreas 

significativas de una empresa.”67 

 

“Para que exista un buen plan financiero es necesario que haya un buen 

plan general para la empresa. Por tanto, la calidad de los planes, 

programas y presupuestos financieros viene condicionada a la de los 

demás elementos de planificación de la empresa.”68 La planeación 

financiera depende de la planeación estratégica corporativa. Witte señala 
                                            
66 Gitman, Lawrence J. Principios de administración financiera. México, Pearson, México, 
2007, p. 102.  
67 Gitman, Lawrence J.,  op. cit., p.281 
68 De Urquijo y de la Fuente, José, Luis, et al., Planificación financiera de la empresa, 
España Deusto, 1977, p. 223. 
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que “el plan financiero es parte integrante de la planificación empresarial 

más amplia. Se halla en multiforme relación con otros planes parciales, 

como los de ventas, producción, stocks y aprovisionamientos”.69 

 

En el plan financiero se establecen las metas financieras y las estrategias 

para cumplirlas, un plan coherente exige entender la manera en que la 

empresa podría obtener una rentabilidad a largo plazo más elevada. Al 

diseñar un plan financiero, se combinan todos los proyectos e inversiones 

que la empresa ejecutará, es un proceso en el cual se convierten, en 

términos financieros, los planes estratégicos y operativos del negocio en 

un horizonte determinado. 

 

                                            
69 Witte, Eberhard, La política de liquidez de la empresa,  España, Sagitario, 1969, p. 175 
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4.2. La planeación empresarial y 
su vínculo con la planeación 

financiera 

 

La planeación es la primera parte dentro del proceso administrativo 

empresarial. En ella se define el objetivo primordial de la empresa, se 

detalla cómo alcanzar el objetivo, los tiempos y el costo que tendrá para la 

empresa alcanzar dicho objetivo. 

 

Algunas de las definiciones de planeación, son: 

 

Según Agustín Reyes Ponce (1992, p. 22): 

“Fijar el curso concreto de acción que ha de seguirse, estableciendo 
los principios que habrán de orientarlo, la secuencia de operaciones 
para realizarlo y la determinación del tiempo y números para su 
realización”. 

 

Hellriegel (2005, p. 9), considera a la planeación como: 

“una función administrativa que implica determinar las metas y los 
medios de organización para alcanzarlas”. 

 

Joaquín A. Moreno Fernández (2004, p. 1-9), la considera como: 

“La primera etapa para realizar el presupuesto, en donde se analiza 
la intervención de diversos factores  que pueden afectar el futuro de 
la empresa, al analizar dichos factores se elaboran los planes con 
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los posibles escenarios, dichos planes deben de incluir acciones 
concretas, manteniendo cierta flexibilidad ante el cambio de 
eventos, y las medidas a realizar”. 

 

Cuando se habla de diversos factores, nos referimos tanto a factores que 

afectan directamente a la empresa, como es la producción, los recursos 

humanos que emplea, etc.; como a los factores externos, los cuales 

afectan a la empresa, pero ésta no tiene control sobre ellos, como el 

ambiente social, político y económico. Éstos factores se verán a detalle 

más adelante. 

 

George R. Terry (Hernández, 2002, p. 220), la define como: 

“La selección y relación de los hechos, así como la formulación y 
uso de premisas respecto al futuro en la visualización y formulación 
de las actividades propuestas que se creen sean necesarias para 
alcanzar los resultados deseados”. 

 

A manera de conclusión, la planeación es la fase donde se establecen las 

reglas a seguir para alcanzar el o los objetivo(s) de la empresa, 

optimizando los recursos con los que cuenta. Dentro de la planeación, se 

responden las siguientes preguntas: 

 

 

¿Qué se va a hacer? 

¿Cómo se hace? 

¿Cuándo se va a realizar? 

¿Dónde se hará? 

¿Cuánto costará hacerlo? 
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Si una empresa no elabora un plan para lograr sus objetivos, tiene 

asegurado el fracaso, así como la pérdida de tiempo y dinero. 

 

Dentro de la planeación general, está la financiera, y en ésta se toman las 

decisiones de ingresos y egresos de la empresa, hablando 

monetariamente. 

 

Dentro de la planeación general, está la financiera, y en ésta se toman las 

decisiones de ingresos y egresos de la empresa, hablando 

monetariamente. 

 

La planeación es el punto de partida desde el cual la empresa decide 

cómo va a lograr su objetivo; por ende, la importancia de la planeación 

reside en: 

 

o  Contribuir al desarrollo de la empresa, con una mejor 

organización. 

o  La utilización óptima de los recursos monetarios y humanos. 

o  Auxiliar a la empresa para prevenirla de las posibles 

contingencias y minimizar los riesgos, con base en las diferentes 

alternativas que se plantean. 

o  Con base en los planes de trabajo, la empresa logrará su 

eficiencia y eficacia dentro de todas sus áreas. 

o  Se busca el máximo rendimiento de los recursos de la empresa y 

del tiempo. 

o  Facilita la toma de decisiones. 
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Para realizar la planeación de una empresa, se tiene el apoyo de los 

siguientes principios (Munich, 1995, p. 66-68): 

 

Factibilidad Todo plan debe ser realizable y adaptarse a la 

realidad. 

Objetividad y 
cuantificación 

El plan se debe fundar en datos reales para evitar 

las especulaciones, y cuantificarse en dinero, 

cantidades y tiempo. Con base en lo anterior, todo 

plan debe ser preciso. 

Unidad y 
dirección 
 

Los planes específicos deben integrarse en el plan 

general para lograr el objetivo general. 

Delegación Los planes deben involucrar a las unidades 

ejecutoras. 

Flexibilidad Tomar en cuenta los imprevistos y mantener un 

margen de holgura. 

Cambio de 
estrategias 

En algunas ocasiones, los planes deben modificar 

las estrategias con base en las circunstancias que 

se presenten, para lograr el objetivo planteado. El 

cambio puede ser que en alguna de las estrategias 

preestablecidas no se haya logrado lo planteado. 

Visión 
estratégica 

Los planes deben tener una visión futura a largo 

plazo. 

Control Sirva para evaluar y llevar un seguimiento dentro de 

lo que se planteó en un principio. 
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La planeación empresarial establece los siguientes elementos básicos: 

 

 La misión es un enunciado, el cual va a definir el propósito del 

negocio. Para formularla se necesitan cuatro preguntas: ¿Qué? 

¿Para quién? ¿De qué? y ¿Por qué?; es decir, describe de forma 

concisa las características de la empresa y su propósito esencial 

(satisfacción de alguna necesidad de la sociedad). 

 

 La visión es el objetivo a largo plazo; ésta debe responder las 

siguientes interrogantes: ¿Qué quiere la empresa a largo plazo? y 

¿Cómo va a lograrlo?, ambas preguntas se conjuntan en un solo 

enunciado. Para establecer la visión, se debe incluir la percepción 

de la empresa dentro de su entorno, visualizando las oportunidades, 

amenazas, debilidades y fortalezas. 

 

 Los objetivos son los propósitos de la organización en función del 

tiempo, o el resultado concreto que se desea o se necesita lograr 

dentro de cierto periodo. 

 

 Las metas son los fines a alcanzar, o los resultados parciales 

cuantificables del logro de los objetivos que espera alcanzar una 

organización en un periodo determinado. 

 

De la planeación empresarial se deriva la planeación financiera, y ambas 

analizan los factores que afectan la toma de decisiones. Éstos factores se 

analizan desde el punto de vista interno y externo. 
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Los factores internos de la empresa, para determinar sus fortalezas y 

debilidades, son: 

 

• Mano de obra 

• Clientes 

• Accionistas 

• Imagen corporativa 

• Tecnología 

• Liquidez y solvencia 

• Costos de producción, etc. 

 

Por lo tanto, la empresa puede controlar y buscar soluciones inmediatas al 

problema que se presente. 

 

Al realizar este análisis se dan a conocer las fortalezas de una empresa, 

que son todos los aspectos positivos que tiene en su interior, para 

favorecer su desarrollo y crecimiento; en cambio, las debilidades 

podemos ubicarlas como las carencias o agentes negativos de la 

empresa, éstos puntos son lo que requieren más atención por parte de los 

ejecutivos, los cuales deben ir minimizándolos, ya que son perjudiciales 

para la empresa. 

 

Pero éste análisis resulta incompleto si no se analizan los factores 

externos. Éstos factores tienen como característica que la empresa no 

puede controlarlos, pero afectan tanto positiva o negativamente a ésta, y 

además cambian constantemente; por lo tanto, sus efectos no se denotan 

inmediatamente como en las internas. Éstos factores se van visualizando 

en cierto periodo de tiempo. El objetivo de ellos es marcar la pauta para 
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realizar las mejores estrategias, aprovecharlas al máximo y disminuir los 

riesgos. 

 

 Económicas (tasa de interés, inflación, política monetaria, fiscal 

y externa, los mercados, etc.). 

 Gubernamentales (cambios a las leyes que rigen un país). 

 Políticas. 

 Sociales y culturales (demografía, valores, creencias, 

costumbres, religión, etc.). 

 Tecnológicas. 

 Geográficas (clima, recursos naturales), etc. 

 

Tanto a nivel empresarial como financiero, muestra las oportunidades que 

la empresa debe aprovechar a su favor para fortalecerse, tener un 

desarrollo y desechar las amenazas que presenta; como son los riesgos 

que debe enfrentar, y sobre los cuales no tiene un control, pero al igual 

que las debilidades, los puede minimizar para evitar perjuicios. 
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Al conjunto de los factores internos y externos se le conoce como FODA. 

Éste va a recopilar toda la información necesaria para realizar el estudio y 

determinar las acciones y/o estrategias a seguir, las cuales serán 

planteadas dentro de un plan. Éstas no deben perder de vista el objetivo 

esencial de la empresa. A su vez, busca minimizar los riesgos y maximizar 

los puntos positivos que tiene la empresa (dentro y fuera). 

 

Para los empresarios, el análisis de estas variables es importante, ya que 

marcan el curso a seguir o la adaptabilidad de la empresa dentro de la 

sociedad y la economía; son determinantes porque pueden llevar a la 

quiebra a una empresa. 
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4.3. Horizonte de la planeación 
financiera 

 

La planeación se condiciona a las metas y/o objetivos que pretende 

alcanzar la empresa por medio de sus planes. Al establecer los objetivos 

y/o metas, también se fijan los tiempos en que se debe llevar a cabo el 

plan y lograr el objetivo particular (corto plazo), para alcanzar el general 

(largo plazo) primordial de la empresa. 

 

Planeación operativa: se establece a corto plazo, es específica y tiene 

como objetivo convertir los conceptos generales de la planeación 

estratégica en cifras claras, en pasos concretos y en objetivos evaluables 

a corto plazo. También se plantea la aplicación de los recursos, sea 

eficiente y efectiva, para disminuir costos y lograr los objetivos de la 

empresa. 

 

Planeación táctica: se establece entre la planeación operativa y la 

estratégica. En este tipo de planeación, los planes son más específicos, y 

su objetivo es que buscan encontrar eficiencia en todas sus áreas. 

 

Planeación estratégica: es la planeación a largo plazo que pretende 

lograr las metas organizacionales. El largo plazo se define como un 

periodo que abarca aproximadamente cinco años hacia el futuro. La 



 

 222 

importancia de ésta es poder anticipar, en el futuro próximo, los ingresos a 

obtener, los gastos y costos a realizar, pero éstos últimos, dentro de la 

planeación estratégica, se visualizan como inversión. 

 

 

Toda empresa tiene planes tanto a corto como a largo plazo, los cuales 

varían de acuerdo a las expectativas de dicha empresa; “por ejemplo, las 

micro y pequeñas empresas, dentro de su planeación a corto plazo, tienen 

como objetivo recuperar parte de la inversión inicial por medio de las 

ventas, o en su caso, afianzar clientes cautivos. Algunas de las empresas 

PLANEACIÓN 

OPERATIVA ESTRATÉGICA TÁCTICA 

 Es a corto plazo  
(1 año o menos) 
 

 Plantea los 
procedimientos y 
procesos específicos 
en los niveles más 
bajos de la 
organización. Por 
ejemplo, el tiempo de 
producción, los 
requerimientos. 

 Es a largo plazo 
(más de 5 años) 

 
 Son los planes 

que realiza una 
entidad, al tomar 
los aspectos 
internos y 
externos de la 
misma. 

 
 Estos planes 

son realizados 
por los niveles 
superiores. 

 

 Es a mediano plazo 
(2 a 5 años) 

 
 Son planes 

específicos para las 
áreas funcionales. 

 
 Estos se enfocan a 

las principales 
acciones que debe 
realizar un área, 
para lograr parte de 
la planeación 
estratégica. 
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que se encuentran dentro de este rango no tienen una planeación a largo 

plazo, en caso contrario su objetivo es ampliar el negocio, introducir 

nuevas líneas de productos, o en el último de los casos, sobrevivir a la 

ardua competencia existente. En cambio, para las empresas medianas y 

grandes a corto plazo, es mejorar la estructura interna, para incrementar 

los niveles de productividad, disminución de costos, etc. A largo plazo, su 

expectativa es ser una empresa altamente competitiva a nivel nacional 

como internacional.”70 

 

El horizonte de planeación es el tiempo que se considera a partir de que 

se inicia el proceso de planeación. En todo plan financiero interviene el 

monto de inversión total para llevar a cabo los proyectos e inversiones 

individuales, más el tiempo en que se deben realizar. 

 

En la planeación se deben identificar tres escenarios posibles: 

 

 El pesimista, acerca de la situación económica, y de la misma 

compañía en cuanto a producción. Éste escenario expone la 

capacidad de la empresa para hacer frente a éste tipo de 

situaciones. 

 

 El normal, que se basa en las suposiciones actuales en las que se 

vive. 

 

                                            
70 Ney Téllez Girón, Ana Catalina y Morales Castro Arturo, (2005) Finanzas III, México, 
UNAM-FCA. 
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• El optimista, que permite saber cómo actuaría la empresa en caso 

de que la situación sea favorable, y llevar a cabo la expansión de la 

misma, así como la creación de nuevos productos y la posibilidad 

de financiamiento para lograr estos objetivos. 

 

 

 

13 meses

PLANEACIÓN    ESTRATÉGICA

(Largo plazo)

24 meses

0 meses

42 meses 36 meses

6 meses

PLANEACIÓN    OPERATIVA

(Coto plazo)

12 meses
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4.4. Proceso de la planeación 
financiera 

 

La planeación financiera, al igual que la empresarial, se divide en dos 

(Gitman, 2007, p. 103-104): 

 

1. A corto plazo u operativos: es de un máximo de dos años. En 

este tiempo se incluye el pronóstico de ventas, producción, 

presupuesto de caja o efectivo, y los estados financieros proforma. 

Con el pronóstico de ventas, es la base para el presupuesto de 

producción, desde la preparación, hasta la venta del producto, 

verificando tiempos, costo de las materias primas e insumos que 

se requieren, mano de obra adicional, gastos operativos, etc. Éstos 

cálculos nos permiten formular los estados financieros proforma y 

el presupuesto de caja. 

 

2. A largo plazo o estratégicos: constituyen las acciones financieras 

que debe realizar la empresa a largo plazo. Integra los gastos a 

futuro de activos no circulantes, investigación y desarrollo, 

desarrollo de nuevos productos, marketing y análisis de las fuentes 

de financiamiento, para expansión de la producción o de la misma 

planta. 
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Para Brigham71 (2005, p. 650-652), la planeación financiera se divide en 

seis pasos importantes:  

 

1. Proyección de los estados financieros y análisis de los mismos, 

para saber si se afectan las utilidades previstas. Al proyectar se 

detectan las posibles desviaciones en la operación. 

 

2. Determinación de fondos dentro de la planeación a largo plazo. Se 

establece para la compra de equipo, mejoras de la planta, 

inventarios, cuentas por cobrar y campañas de publicidad. 

 

                                            
71 Brigham, Eugene F. y Houston, Joel  F., Administración financiera,  México Thompson, 
2005. pp. 650-652. 
 

Proyectar 
estados 

financieros

Determinación 
de fondos

Pronósticos de 
fondos  

disponibles

Establecer 
sistemas de 

control

Diseño de 
procedimientos

Sistema 
compensatorio
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3. Pronóstico de fondos a largo plazo. Se deriva de la generación de 

ventas estimadas, más los posibles financiamientos que consiga la 

empresa de forma externa. 

 

4. Sistemas de controles que indiquen la asignación y uso de fondos 

dentro de la empresa. 

 

5. Procedimientos de ajuste a los planes ocasionados por las 

alteraciones económicas. 

 

6. Sistema compensatorio. Se refiere al desempeño de los 

ejecutivos por hacer que la empresa maximice sus utilidades y, por 

lo tanto, el valor de las acciones. 

 

Los puntos anteriores complementan la planeación estratégica y logran el 

objetivo de toda empresa, que es el de maximizar sus utilidades, con el 

mínimo costo y riesgo. 
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4.5. Estados financieros pro forma 

 

Según Alemán y González (2007): 

 

Para el analista financiero, los estados proforma lo auxilian en la toma 

decisiones y en reorientar el camino a seguir de la empresa, con el fin de 

lograr el objetivo de toda empresa que es el de maximizar su valor. 
 

La elaboración de los estados financieros, corresponde al corolario de la 

elaboración de una serie de presupuestos que comprenden el resumen de 

los diferentes presupuestos elaborados por la empresa, que muestran los 

acontecimientos a futuro que espera realizar y que corresponden a un 

resultado de la planeación financiera y los estados financieros que se 

elaboran, aplicando las técnicas contables autorizadas por los principios 

de contabilidad generalmente aceptados. 

 

Los estados financieros proforma según AA.VV., (2003, p. 106-110 y 114) 

son: 

 Balance general proforma. Éste documento muestra la 

situación financiera de la firma para el periodo presupuestal e 

incluye la situación de activos, pasivos y capital contable. 

 

 Estado de resultados proforma. Estado financiero que 

muestra la utilidad o pérdida neta, así como los pasos que se 
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realizaron para obtenerla en un ejercicio determinado. Resume 

la actuación esperada de un negocio a través del espacio 

específico de tiempo en términos de ingresos y gastos. 

 

 Estado de cambios en la situación financiera. El estado de 

cambios en la situación financiera proyectado, presenta el 

saldo en efectivo del periodo presupuestal a partir del balance 

general comparativo, mientras que el de variaciones en el 

capital contable, muestra la situación de la participación o 

derecho que tienen los propietarios en los activos de la 

empresa. 

 

 El estado de costo de producción. Señala la integración y 

acumulación de las erogaciones derivadas de la materia prima 

utilizada, la mano de obra y los gastos indirectos. 

 

 Estado de variaciones en el capital contable. Registra las 

variaciones obtenidas por las comparaciones de las cuentas de 

capital social, reserva legal, utilidades y pérdidas acumuladas, 

utilidad del ejercicio y el exceso e insuficiencia del capital 

contable. El resultado de dichas comparaciones nos dará a 

conocer los posibles cambios en la estructura financiera de la 

empresa. 

 
El proceso presupuestal se refleja en los informes o estados señalados, al 

clasificar cada concepto proyectado al ser formulado. Por ejemplo, el 

presupuesto de ventas deberá presentarse en el estado de resultados, los 

inventarios se colocarán dentro del cuerpo del balance, etc., de éste 
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modo, las cifras presupuestadas se van implantando a manera de 

objetivos cuantitativos. 

 

A medida que transcurre el periodo presupuestal, se van comparando las 

cifras reales y las proyectadas. Esta comparación se realizará de acuerdo 

con la naturaleza de la técnica que se utilice para calcular el presupuesto. 

Los conceptos pueden obtenerse sobre bases estimadas de carácter 

empírico, en cuyo caso, deberán ajustarse a la información histórica. 

Cuando las cifras están fundamentadas en estándares, o sea, cifras 

científicamente calculadas, los números reales se ajustarán al estándar. A 

las diferencias obtenidas se les conoce como variaciones o desviaciones, 

a través de las cuales se ejerce el control. 

 

Los estados financieros presupuestados, también pueden ser sometidos a 

un análisis financiero horizontal (sobre cifras de varios periodos) o vertical 

(sobre cifras de un mismo periodo). 

 

Existen estados financieros presupuestados, tanto principales como 

secundarios, por lo que se requiere, de ser posible, una buena utilización 

de los paquetes computarizados como herramienta ideal para elaborarlos 

de manera expedita y oportuna; asimismo, la información producida será 

analizada mediante métodos cuantitativos e interpretada para utilizarse en 

la toma de decisiones. 

 

Para pronosticar los estados financieros, utilizaremos el método de 

regresión simple o mínimos cuadrados: 

 
 

baxy +=
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Donde: 
y= valor estimado de la variable dependiente. 

a= pendiente de la ecuación de ajuste. 

x= valor observable de la variable independiente. 

b= ordenada de origen del modelo de ajuste. 

 

Para determinar los coeficientes de regresión, se tomará una muestra de 

la población a analizar, y las estimaciones se harán determinando los 

valores de a y b, a partir de las siguientes fórmulas: 

 

  Y   

 

Donde: 
a= pendiente de la ecuación de ajuste. 

b= ordenada de origen del modelo de ajuste. 

n= tamaño de la muestra o total de datos observables. 

x= valor observable de la variable independiente. 

y= valor estimado de la variable dependiente. 

 

( )22 ∑∑
∑ ∑ ∑

−

−
=

xxn

yxxyn
a

n
xay

b ∑ ∑−
=
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Ejemplo: 
 
Una empresa desea estimar sus ventas con base en los siguientes datos: 

 

N X Y XY X² 

 

1 

 

280.00 

 

5,100.00 

 

1,428,000.00 

 

78,400.00 

 

2 

 

265.50 

 

4,890.00 

 

1,298,295.00 

 

70,490.25 

 

3 

 

250.00 

 

4,650.00 

 

1,162,500.00 

 

62,500.00 

 

4 

 

220.00 

 

4,560.00 

 

1,003,200.00 

 

48,400.00 

 

5 

 

210.00 

 

4,300.00 

 

903,000.00 

 

44,100.00 

 

6 

 

200.00 

 

4,160.00 

 

832,000.00 

 

40,000.00 

 

7 

 

185.00 

 

3,875.00 

 

716,875.00 

 

34,225.00 

 

8 

 

150.00 

 

3,750.00 

 

562,500.00 

 

22,500.00 

 

 

1,760.50 

 

35,285.00 

 

7,906,370.00 

 

400,615.25 

 

 

 
 

( )22 ∑∑
∑ ∑ ∑

−

−
=

xxn

yxxyn
a
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Sustituyendo: 
 

 
 

 
 

  
 

 
 
Sustituyendo: 
 

 
 

 
 

   
 

 

( ) [ ]( )
( ) ( )2760,125.615,4008

285,3550.760,1370,906,78
−

−
=a

( )600,097,3922,204,3
50.242,119,62960,250,63

−
−

=a

322,107
5.717,131,1

=a
545.10=a

n
xay

b ∑ ∑−
=

( )( )
8

50.760,1545.10285,35 −
=b

8
47.564,18285,35 −

=b

8
53.720,16

=b 07.090,2=b

baxy +=
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Ésta última ecuación es la que se utilizará, ya con los valores ajustados, 

para estimar las ventas del año 8; por lo tanto, la fórmula queda: 

 

 

 
 
Y el resultado obtenido, para la estimación de ventas, es de Y= 2184.97. 

 

 

07.090,2545.10 += xy

07.090,2)9(545.10 +=y

97.2184=y
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4.6. Presupuesto de efectivo 

 

Los presupuestos de efectivo son útiles para señalar las insuficiencias o 

excesos de efectivo que tendrá la empresa en un futuro cercano, y así el 

administrador financiero tomará decisiones bajo la premisa de que el 

dinero es considerado como un recurso económico escaso que debe ser 

empleado de forma óptima. El presupuesto de efectivo ayuda (AA.VV., p. 

79-83) a determinar las necesidades o sobrantes de efectivo que tiene una 

empresa durante un periodo determinado de operación (pueden ser 

semanas, meses, años); a su vez, permite tomar decisiones por parte del 

administrador financiero. 

 

Las empresas deben mantener el efectivo suficiente por tres motivos 

(Dornbusch, 2004, p. 428-429): 

 

a. Realizar transacciones. Se trata de la demanda de dinero 

que tiene su origen en la utilización del dinero para realizar 

pagos regulares. 

b. Como precaución. Se trata de la demanda de dinero para 

hacer frente a las contingencias e imprevistos. 

c. Para especular. Es la demanda de dinero que se debe a la 

incertidumbre sobre el valor monetario de otros activos que 

pueden tener los individuos. 
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Las entradas de dinero se derivan de: 

• Ventas en efectivo. 

• Ventas a crédito. 

• Cuentas por cobrar. 

• Intereses recibidos. 

• Venta de activos no circulantes. 

• Donativos. 

• Préstamos. 

• Otros ingresos diferentes al giro de la empresa. 

 

Las salidas de dinero son por: 

 Compras en efectivo. 

 Adquisición de activo no circulante. 

 Cuentas por pagar. 

 Rentas. 

 Salarios y sueldos. 

 Pago de impuestos. 

 Pago de intereses. 

 Otros egresos. 

 

Los objetivos del presupuesto de efectivo son (AA.VV., p. 79-83): 

 

 Detectar en qué periodos habrá faltantes o sobrantes de 

efectivo y a cuánto ascenderán. 

 Determinar si las políticas de cobro y de pago son las 

óptimas, efectuando para ello una revisión, para liberar 

recursos que se canalicen para financiar los faltantes 

detectados. 
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 Determinar si es óptimo el monto de recursos invertidos en 

efectivo, a fin de detectar si existe sobre inversión o 

subinversión. 

 Fijar políticas de dividendos en la empresa. 

 Determinar si los proyectos de inversión son rentables. 

 Saber si podemos obtener un financiamiento. 

 Elaborar pronósticos para la expansión o reorganización de 

la empresa. 

 

 

El procedimiento para determinar el presupuesto de efectivo es: 

 

 

 Precisar el periodo de flujo de efectivo. 

 Elaborar la lista de ingresos y obtener el total. 

 Hacer la lista de egresos y obtener el total. 

 Restar a los ingresos los egresos correspondientes y 

decidir qué hacer, según exista déficit o superávit. 

 Estimar la cantidad mínima de efectivo que se requerirá 

para mantener en operación a la empresa durante el 

periodo considerado. 

 

Toda empresa, al realizar el presupuesto, debe calcular el efectivo a 

mantenerse con base en (AA.VV., p. 80-81): 

 

 Conservar determinado número de días de gastos 

reembolsables que podrían ocurrir. 

 Efectuar un análisis de regresión, tomando como variables las 

ventas y el efectivo. 
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 Determinar una relación adecuada de efectivo respecto a las 

ventas. 

 Construir un modelo matemático que integre el binomio costo-

beneficio. 

 
El esquema a seguir para realizar el presupuesto de efectivo es el 

siguiente: 

 

Realización del presupuesto de efectivo 

 
“El saldo final del presupuesto de efectivo es superavitario o con 

excedentes de efectivo. Se recomienda a la empresa aprovechar para 

realizar inversiones que le produzcan un interés; y en función al monto del 

TIEMPO
SALDO INICIAL
VENTAS A CREDITO
VENTAS DE CONTADO
APORTACIONES SOCIOS
INTERESES GANADOS
VENTAS DE ACTIVO FIJO
PRESTAMOS OBTENIDOS
OTROS INGRESOS, ETC

COMPRAS AL CONTADO
PAGO DE PRESTAMO
PAGO DE INTERÉS

PAGO DE IMPUESTOS
COMPRAS DE ACTIVO
OTROS EGRESOS, ETC

PAGO A PROVEEDORES Y 
ACREEDORES

PAGO DE VENTAS Y 
ADMINISTRACIÓN

TOTAL DE 
EGRESOS

LA DIFERENCIA ENTRE EL TOTAL DE INGRESOS Y EL DE GASTOS DA 
EL FLUJO DE EFECTIVO  DISPONIBLE

SEMANAS, MESES AÑOS

TOTAL DE 
INGRESOS 

CONCEPTO
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efectivo disponible, o en caso contrario, si el saldo final es deficitario o 

negativo, la empresa tendrá que tomar la decisión de cambiar sus políticas 

de venta a crédito, el periodo de cobro de los documentos o cuentas por 

cobrar, etc., para obtener la liquidez inmediata que necesita, o en su caso, 

conseguir un financiamiento en función al monto, tasa de interés, plazo y 

garantías, para obtener los recursos necesarios.”72 

 

 

Ejemplo del presupuesto de efectivo: 
 

El restaurante “El mexicanito”, S.A. de C.V., formuló su presupuesto de 

efectivo, considerando la siguiente información: 

 

Restaurante “El mexicanito”, S.A. de C.V. 
Flujo de efectivo del 01 de abril al 30 de junio de 2013 
 

Concepto abril mayo junio 

Ingresos    

Saldo inicial $500 $800 $41,310 

Ventas 50,000  80,000 70,000 

Aportación de socios 5,000 0 0 

Otros ingresos 5,000 3,000 0 

Adquisición de financiamiento 0 50,000 0 

Suma de efectivo disponible $65,000 $133,800 $111,310 

Egresos    

                                            
72 Ney Téllez Girón, Ana Catalina y Morales Castro Arturo, (2005) Finanzas III, México, 
UNAM-FCA. 
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Compras de contado $39,000 $25,000 $25,500 

Pago a proveedores 17,500 20,000 20,000 

Pago de préstamo bancario 0 0 2,500 

Pago de gastos (administración, 

venta) 

32,100 30,000 33,589 

Compra de activo fijo 0 17,490 0 

Total de egresos $64,200 $92,490 $81,589 

Saldo final de efectivo $800 $41,310 $29,721 

 
 
Flujo de efectivo 
 

“El presupuesto de efectivo, muestra que el restaurante requiere solicitar 

un financiamiento, ya que los ingresos propios le alcanzan para cubrir sus 

necesidades, pero el restante no es suficiente para hacer frente a una 

contingencia o para realizar nuevos gastos; por lo tanto, para el siguiente 

mes tramita un financiamiento, del cual comienza a realizar los pagos en 

el mes de junio y meses posteriores a este. El flujo nos va mostrar, mes 

con mes, cómo se comporta la empresa.”73 

 

                                            
73 Ney Téllez Girón, Ana Catalina y Morales Castro Arturo, Op Cit., 2005. 
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RESUMEN 

 

Durante la esta unidad se abordó el tema de la planeación financiera, la 

cual establece la manera de cómo se lograrán las metas; además, 

representa la base de toda la actividad económica de la empresa. 

Asimismo, pretende la previsión de las necesidades futuras de modo que 

las presentes puedan ser satisfechas de acuerdo con un objeto 

determinado, que se establece en las acciones de la empresa. 

 

Dentro de la planeación general, está la financiera, y en ésta se toman las 

decisiones de ingresos y egresos de la empresa, hablando 

monetariamente. 

 

Si una empresa no elabora una planeación para lograr los objetivos 

propuestos, puede fracasar, además de perder tiempo y dinero. 

 

El horizonte de planeación es el tiempo que se considera a partir de que 

se inicia el proceso de planeación. En todo plan financiero interviene el 

monto de inversión total para llevar a cabo los proyectos e inversiones 

individuales, más el tiempo en que se deben realizar. 

 

Para Gitman la planeación financiera, al igual que la empresarial, se divide 

en dos: a corto plazo u operativa y a largo plazo o estratégica; según 

Brigham la planeación financiera se divide en seis pasos importantes: 
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proyección, determinación, pronóstico, sistemas de controles, 

procedimiento de ajuste y sistema compensatorio. 

 

Para el analista financiero, los estados proforma coadyuvan en la toma 

decisiones así como en reorientar el camino a seguir de la empresa, con el 

fin de lograr el objetivo de toda empresa que es el de maximizar su valor. 

 

Los estados financieros proforma son: 

a) Balance general proforma. 

b) Estado de resultados proforma. 

c) Estado de cambios en la situación financiera. 

d) El estado de costo de producción. 

e) Estado de variaciones en el capital contable. 

 

El presupuesto de efectivo ayuda a determinar las necesidades o 

sobrantes de efectivo que tiene una empresa durante un periodo 

determinado de operación (pueden ser semanas, meses, años); a su vez, 

permite tomar decisiones por parte del administrador financiero. 
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GLOSARIO 

 

Estados Financieros Proforma 
Son los estados financieros proyectados a un año, que muestran los 

ingresos y costos esperados. 

 

Planeación 
La planeación establece los pasos a seguir para cumplir el objetivo de la 

empresa. 

 

Planeación Financiera 
Establece los lineamientos y pronósticos financieros que la empresa debe 

seguir, para la obtención de ingresos y gastos a realizar, durante un 

tiempo determinado. 

 

Presupuestos 
Estimaciones monetarias que realiza la empresa para hacer frente a sus 

gastos. 

 

Presupuestos de Efectivo 
Estimaciones realizadas de entradas y salidas de efectivo, durante un 

periodo de tiempo determinado. Sirven para tomar la decisión de buscar 

nuevos horizontes de inversión o adquirir financiamientos. 
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE  

ACTIVIDAD 1 
Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), elige una 

empresa de tu interés e identifica en su información financiera lo siguiente: 

 

El proceso de planeación, el horizonte de inversión, financiamiento y 

presupuesto de efectivo. 

 

Posteriormente elabora un escrito en el que respondas a las siguientes 

interrogantes: 

1. ¿Qué tipo de planeación lleva a cabo la empresa? 

2. ¿Cómo es su proceso de planeación? 

3. ¿Cuál es el horizonte de inversión y financiamiento que considera en su 

planeación? 

4. ¿Cómo lleva a cabo su presupuesto de efectivo? 

5. Incluye un breve comentario a manera de conclusión. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

 
  

http://www.bmv.com.mx/
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ACTIVIDAD 2 
En base a los datos de la actividad 1, participa en el foro respondiendo lo 

siguiente: 

 

1. ¿Cuál es el nombre y giro de la empresa de tu elección? 

2. ¿De qué forma consideras que la planeación estratégica contribuye al 

desarrollo de una empresa? 

 

Aporta tu opinión a por lo menos uno de tus compañeros retroalimentando 

sus aportaciones. 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 

 

ACTIVIDAD 3 
Participa en el foro respondiendo los siguientes cuestionamientos: 

 

a) ¿Qué importancia tienen la planeación empresarial y financiera en el 

éxito o fracaso de la empresa? 

b) ¿Cual es el horizonte de la Planeación Financiera? 

c) ¿Qué proceso sigue la Planeación Financiera? 

d) ¿Qué es un presupuesto proforma? 

e) ¿Para qué nos es útil el presupuesto de efectivo? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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 CUESTIONARIO DE 
REFORZAMIENTO 

 

Responde lo siguiente: 

 

1. ¿Qué es la planeación financiera? 

2. ¿Cuáles son los dos aspectos claves del proceso de la planificación 

financiera? 

3. ¿Qué se establece en el plan financiero? 

4. ¿Qué es la planeación según Agustín Reyes Ponce? 

5. ¿Cómo define George R. Terry la planeación? 

6. Menciona 3 características de la importancia de la planeación. 

7. ¿Qué es el horizonte de planeación financiera? 

8. ¿Cuáles son las 6 etapas de proceso de la planeación financiera según 

Brigham? 

9. ¿Cuál es la importancia de los estados proforma en la toma decisiones? 

10. Menciona cuáles son los estados financieros proforma. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el 

archivo, ya seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en 

la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

 

 

I. Indica con el cursor si las siguientes aseveraciones son falsas o 

verdaderas; haz clic en el alveolo correspondiente y al finalizar consulta 

tu desempeño. 

 

1. Es una técnica que reúne un conjunto de métodos, instrumentos y 

objetivos con el fin de establecer en una empresa pronósticos y metas 

económicas y financieras por alcanzar, tomando en cuenta los medios que 

se tienen y los que se requieren para lograrlo: 

 a) Importancia de la planeación financiera 

 b) Definición de la planeación financiera 

 c) Objetivo de la planeación financiera 

 d) Horizonte de la planeación financiera 

 

2. Es el tiempo que se considera a partir de que se inicia el proceso de 

planeación. 

 a) Importancia de la planeación financiera. 

 b) Definición de la planeación financiera. 

 c) Objetivo de la planeación financiera. 

 d) Horizonte de la planeación financiera. 

 

3. ¿Cuáles son los elementos básicos de la planeación financiera? 
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 a) Misión, Visión, Objetivos, Metas. 

 b) Mano de obra, Clientes, Accionistas. 

 c) Imagen Corporativa, Tecnología, Liquidez. 

 d) Fortalezas, Oportunidades, Debilidades, Amenazas. 

 

4. ¿Cuáles son los escenarios posibles que se deben identificar en la 

planeación? 

 a) Determinación, Proyección, Pronóstico. 

 b) Factibilidad, Objetividad, Cuantificación. 

 c) Pesimista, Normal, Optimista. 

 d) Cambio de estrategias, Visión de estrategias, Control. 

 

5. Es el Estado Financiero Proforma que presenta el saldo en efectivo del 

periodo presupuestal a partir del balance general comparativo: 

 a) Estado de variaciones en el capital contable. 

 b) Estado de cambios en la situación financiera. 

 c) Estado de resultados proforma. 

 d) El estado de costo de producción. 

 

6. Es el Estado Financiero Proforma que señala la integración y 

acumulación de las erogaciones derivadas de la materia prima utilizada, la 

mano de obra y los gastos indirectos. 
 a) Estado de variaciones en el capital contable. 

 b) Estado de cambios en la situación financiera. 

 c) Estado de resultados proforma. 

 d) El estado de costo de producción. 

 

II. Arrastra los elementos de la columna del lado derecho al lugar que les 

corresponda en la columna del lado izquierdo de acuerdo al principio que 
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apoya la realización de la planeación financiera en una empresa. Dispones 

de dos intentos por cada reactivo para realizar la actividad. Al finalizar 

podrás conocer tu desempeño. 

 

 1. Los planes específicos deben 

integrarse en el plan general para lograr 

el objetivo general. 

 

 A  Flexibilidad 
 B  Control 
 C  Factibilidad 
 D  Unidad y 

dirección 

  

 2. Tomar en cuenta los imprevistos y 

mantener un margen de holgura. 

 

 3. Sirva para evaluar y llevar un 

seguimiento dentro de lo que se 

planteó en un principio. 

 

 4. Todo plan debe ser realizable y 

adaptarse a la realidad. 
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LO QUE APRENDÍ 

Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), elige una 

empresa de tu interés y revisa el histórico de noticias y hechos relativos a: 

 

a. Importancia de la planeación, y  

b. Planeación financiera en las empresas. 

 

Posteriormente, participa en el Foro de discusión respondiendo lo 

siguiente: 

 

¿Cómo afecta para el éxito o fracaso la planeación financiera a todas las 

áreas de una empresa? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 

 

 

http://www.bmv.com.mx/
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UNIDAD 5. ADMINISTRACIÓN DEL 
CAPITAL DE TRABAJO 
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OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Que el alumno sea capaz de tomar decisiones relacionadas con las 

operaciones financieras operativas de la empresa. 
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INTRODUCCIÓN 

 

Ésta unidad está centrada en el tema de capital de trabajo, cuyo concepto 

se puede entender como la inversión de la empresa en activos circulantes 

o de corto plazo (Morales, Morales y Alcocer). 

 

Así también se exponen los temas de la determinación de Cuentas de 

Activo circulante y de Pasivo a corto plazo, los cuales nos hablan 

principalmente que, el capital de trabajo, y el exceso de activo circulante 

sobre pasivo a corto plazo, es una medida importante de la liquidez de una 

empresa. 

 

Por último, se menciona el costo financiero de mantener el capital de 

trabajo: Costo de oportunidad (es aquél en el que se incurre por no poder 

elegir dos ó más cosas a la vez) y el pago de tasas de interés. 
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LO QUE SÉ 

Antes de iniciar el estudio de la unidad “Administración de Capital”, te 

pedimos que contestes con tus palabras a las preguntas siguientes. No es 

necesario que consultes ninguna fuente, ya que ésta es una actividad para 

saber cuáles son tus conocimientos previos del tema y no cuenta para la 

evaluación. 

 

1. ¿Qué se entiende por Capital de Trabajo? 

2. ¿Cómo se determina el Capital de Trabajo? 

3. ¿Qué representan las Cuentas de Activos Circulantes? 

4. ¿Qué representa el pasivo a corto plazo? 

5. ¿Qué se entiende por Costo de Oportunidad? 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un 

editor de texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que 

hayas concluido, guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 
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TEMARIO DETALLADO 

(14 horas) 

5.1. Concepto. 

5.2. Determinación: Cuentas de Activo circulante y de Pasivo a 

corto plazo. 

5.3. Costo financiero de mantener el capital de trabajo: Costo de 

oportunidad y el pago de tasas de interés. 
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5.1. Concepto 

 

Algunas de las definiciones de Administración del Capital de Trabajo son: 

 

Para Weston y Brigham, (1994, p. 455): 

El concepto de capital de trabajo, se originó en el legendario 
pacotillero estadounidense, quien solía cargar su carro con 
numerosos bienes y recorrer una ruta para venderlos. Dicha 
mercancía recibía el nombre de capital de trabajo, porque era lo 
que realmente se vendía, o lo que rotaba por el cambio para 
producir utilidades. Para adquirir la mercancía obtenía 
financiamientos, los cuales se conocían como préstamos de capital 
de trabajo. 

 

Según Morales, Morales y Alcocer (2011, p. 50) 

El capital de trabajo se refiere a la inversión de la empresa en 
activos circulantes o de corto plazo. El capital de trabajo neto es la 
diferencia entre los activos circulantes, menos los pasivos 
circulantes. En el caso de los activos circulantes se incluyen: caja y 
bancos, inversiones en valores, cuentas por cobrar e inventarios; en 
el renglón de los pasivos circulantes se incluyen: proveedores, 
prestamos de corto plazo, y todos los rubros a que está obligada la 
empresa en el corto plazo. 

 

La administración del capital de trabajo ayuda para el éxito de la empresa, 

y debe ser conducida entre el equilibrio y el rendimiento de la empresa. El 

nivel de liquidez es un aspecto central en la administración del capital de 

trabajo, pues demasiada liquidez da por resuelto la subutilización de los 
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activos usados para apoyar las ventas y es la causa de baja rotación de 

activos y menor rentabilidad. 

 

Weston y Brigham, (1994, p. 167) lo consideran como: 

La administración efectiva del capital de trabajo requiere una 
comprensión de las interrelaciones entre los activos circulantes y 
los pasivos circulantes, entre el capital de trabajo y las inversiones a 
largo plazo. 
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5.2. Determinación: Cuentas de 
Activo circulante y de Pasivo a 

corto plazo 

 

De manera general, las empresas adquieren financiamiento de sus 

proveedores, de bancos, etc., éstas obligaciones deben cubrirlas a corto 

plazo (menos de un año) y el importe global varia diariamente. Una 

característica adicional es que normalmente éstas fuentes de 

financiamiento son más baratas que las de largo plazo, y son más 

accesibles. 

 

Por otra parte, las empresas mantienen cierta cantidad de dinero 

disponible, inventarios para poder vender y otorgar financiamiento a sus 

clientes para aumentar sus ventas. El importe de éstas cuentas también 

varia constantemente y representan las inversiones que permiten que la 

planta productiva trabaje y que normalmente son superiores a la deuda a 

corto plazo señala en el párrafo anterior. 

 

El capital de trabajo es el importe en que la inversión a corto plazo 

supera a la deuda a corto plazo utilizado para que la empresa trabaje. 
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Una empresa que desea abrir una sucursal, necesita comprar un local 

comercial y mobiliario, pero sólo podrá trabajar si tiene mercancías, dinero 

para comprar, pagar y clientes. Sin embargo, tratará de tener la cantidad 

óptima de recursos financieros invertidos en éstos renglones ya que lo que 

le permite crecer y desarrollarse es la infraestructura de largo plazo como 

edificio o maquinaria, la inversión de dinero (cheques o depósitos a plazo) 

se devalúa, así como la de cuentas por cobrar a clientes. La de inventarios 

puede hacerse obsoleta. 

 

En el capital de trabajo, el exceso de activo circulante sobre pasivo 
a corto plazo, es una medida importante de la liquidez de una 
empresa. Una empresa que tiene una escaza inversión en capital 
no tiene liquidez y por tanto, riesgo financiero de quiebra. 
 
El capital de trabajo se calcula como sigue: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Retomando el ejemplo del pacotillero, se podrá aplicar para todo 
tipo de empresas, industriales, comerciales o de servicios y para 
ello se requiere conocer cuál es el periodo de conversión del 
inventario a efectivo, el cual se determina de la siguiente forma: 
 
 
 
 
 
Ejemplo, La Empresa Lirio S.A. tiene efectivo en caja y bancos 
$300,000.00 y las inversiones temporales son $100,000.00, como 
inventario de productos terminados la cantidad de $3,910,000.00, 
se realizan ventas anuales por $13,073,022.50, que dividiría entre 

Capital de Trabajo (en dinero) = Activo circulante menos Pasivo 
a corto plazo. 

Capital de Trabajo (en relación) = Activo circulante / Pasivo a 
corto plazo. 

Periodo de conversión del inventario= Inventario / ventas por día. 
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365 días, refleja una venta diaria de $35,816.50, existen cuentas 
por cobrar por $1,568,200.00 las cuentas por pagar son 
$3,925,600.00 y el costo de ventas asciende a $9,959,605.35, que 
dividido entre 365 días se obtiene un costo de ventas diario de 
$27,286.59, si substituimos la información en la fórmula anterior, 
tenemos: 
 
Periodo de conversión del inventario = $3,910,000.00 / $35,816.50= 
109 días 
 
Indica que se requieren 109 días para poder vender los productos 
que se tienen en el almacén. 
 
También se requiere conocer el periodo de cobranza de las cuentas 
por cobrar, cual es el promedio de tiempo en el que se convertirán a 
efectivo las cuentas por cobrar, para lo cual se necesita: 
 
 
 
 
 
Cuentas por cobrar 
 
Con los datos del ejercicio anterior, tendríamos: 
 
Periodo de cobranza de las 
cuentas por cobrar 

= $ 1,568,200.00 / $ 35,816.50 
= 44 días 

 
La información anterior indica que las cuentas por cobrar se dilatan 
44 días en convertirse a efectivo. 
 
Al analizar las cuentas por pagar, se tiene que determinar el tiempo 
promedio en que tiene que pagar en efectivo, para ello se tiene que 
utilizar la siguiente fórmula:  
 
 
 
 
 
Por pagar al sustituir la información tendríamos: 
 
Periodo de pago de las 
cuentas por pagar 

= $3,925,600.00 / $ 27,286.59 
= 144 días 

 

Periodo de cobranza =  Cuentas por Cobrar / Ventas Diarias 

Periodo de pago de las cuentas = Cuentas por pagar / Costo de 
ventas 
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La información muestra que las cuentas por pagar se cubren cada 
144 días en promedio. 
 
Con los datos obtenidos, estamos en condiciones de obtener el 
Ciclo de Conversión del Efectivo, y con ello obtener lo siguiente: 
 

CONCEPTO DIAS 
Periodo de conversión del inventario, más: 
Periodo de cobranza de las cuentas por cobrar  
SUMA 
Menos periodo de pago de las cuentas por pagar  
Ciclo de conversión del efectivo 

109 
44 

153 
-144 

9 
 

Los datos anteriores, indican que el efectivo se recupera en 153 
días promedio, pero las cuentas por cobrar se liquidan en 144 días, 
lo que le permite a la empresa el contar con 9 días para utilizar el 
dinero al término pagarle a las cuentas por pagar. Los datos 
anteriores nos proporcionan el tiempo en que los inventarios se 
convertirán en efectivo, recordemos que toda la empresa depende 
de cómo se manejan estos.74 

 

Determinación numérica del Capital de Trabajo 
 

Los elementos básicos de administración financiera, indican que el capital 

de trabajo, se obtiene de la siguiente forma: 

 

La fórmula se obtiene de una manera simple: 

 

 

 

Cuando iniciamos la explicación del capital de trabajo vimos dos formas de 

calcular el capital de trabajo se dio a conocer la relación del ciclo de una 

                                            
74 Núñez Sánchez Norma, Sánchez Rodríguez Benjamín yTéllez Girón Ana Catalina. 
Finanzas I, Facultad de Contaduría y Administración, UNAM, disponible en 
http://fcasua.contad.unam.mx/apuntes/interiores/docs/2005/administracion/5/1551.pdf 

Capital de Trabajo = Activo circulante – Pasivo Corto Plazo 

http://fcasua.contad.unam.mx/apuntes/interiores/docs/2005/administracion/5/1551.pdf
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conversión del efectivo, que son los elementos que se convierten en una 

herramienta para la administración de la empresa. 

 

Formando parte del activo circulante tenemos las siguientes cuentas: 

a. Efectivo en caja y bancos. 

b. Inversiones en calores temporales. 

c. Cuentas por cobrar (clientes, deudores, diversos, funcionarios y 

empleados). 

d. Inventarios (materia prima, producción en proceso y artículos 

terminados). 

e. Pagos anticipados (Pólizas de seguros, rentas, papelería, 

intereses, todos pagados por anticipado). 

 

Formando parte de los pasivos a corto plazo, aparecen: 

a. Proveedores. 

b. Impuestos por pagar. 

c. Acreedores diversos. 

 

Otra forma de determinar el capital de trabajo de la empresa en forma 

numérica: 

 

Concepto Importe 

Efectivo en caja y bancos 

Inversiones temporales 

Cuentas por cobrar 

Inventarios 

Pagos anticipados 

Suma 

Cuentas por pagar 

$300,000.00 

$100,000.00 

$1,568,200.00 

$3,910,000.00 

$0.00 

$5,878,200.00 

$3,925.600.00 
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Capital de trabajo $1,952,600.00 

 

La cifra de $ 1,952,600.00, no representa el capital de trabajo que tiene la 

empresa para poder hacer frente a sus operaciones propias y normales. 

 

Ambas cifras le son de utilidad al administrador financiero para tomar 

decisiones en beneficio de la empresa. 

 

Razón de capital de trabajo75 
 

Fórmula: 

 
 
Ejemplo: 
Una empresa determinada presenta en su Balance General los 
siguientes importes: 
 
(Cifras en miles de pesos) 
 
Activo Circulante 
Efectivo en caja y bancos 
 $374 

Clientes 
 $1,246 

Inventarios 
 $1,525 

Menos: Estimación para cuentas incobrables 
 (20) 

Estimación para obsolescencia de Inv. 
 (25) 

 $ 3,100 
 
Pasivo Circulante 

Proveedores $950 
 

                                            
75 Obtenido de Perdomo Moreno, Abraham. Análisis e interpretación de análisis 
financieros (3er edición), México, Editorial ECAFSA. 1999. 264 pp. 
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Acreedores $140 
 

Documentos por pagar a corto plazo $150 
 

 $1,240 
 
¿Cuál será la razón del Capital de Trabajo? 
 
Datos: 
A.C. = $ 3,100 
P.C. = $ 1,240 
R.C.T. = X 

 

 

 
 
Antes de ver la lectura de la anterior razón, expondremos que 
existen, dos formas para leer cualquier razón: la primera 
denominada lectura positiva y la segunda lectura negativa; en la 
primera, se inicia con el Antecedente y se finaliza con el 
Consecuente; en la lectura negativa, se inicia con el Consecuente y 
se finaliza con el Antecedente. 
 
Lectura positiva: “La empresa dispone de $2.50 de Activo 
Circulante para pagar cada $1.00 de obligaciones a corto plazo”. 
 
Lectura negativa: “Cada $1.00 de Pasivo Circulante está 
garantizado con $2.50 de efectivo y otros bienes que en el curso 
normal de operaciones se transforman en efectivo”. 
 
Esta razón representa: 
La capacidad de pago a corto plazo de la empresa y  
El Índice de solvencia de la empresa. 
 
Aplicación 
Esta razón se aplica generalmente para determinar la capacidad de 
pago de la empresa, el índice de solvencia de la misma; asimismo 
para estudiar el Capital de Trabajo, etc. 
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En nuestro medio es aceptado como buena razón de 2 a 1, es 
decir, que por cada $1.00 que los acreedores a corto plazo hayan 
invertido, debe existir por lo menos $2.00 de Activo Circulante para 
cubrir esa deuda; dicha razón es más bien de orden práctico, no 
de orden técnico, supuesto que se en la suposición de que si por 
cualquier circunstancia el Activo Circulante de la empresa bajará de 
valor hasta en un 50%, el otro 50% que quedara de ese Activo 
Circulante, serviría para pagar y cubrir a los acreedores a corto 
plazo. 
 
Ahora bien, en virtud de que la razón comprueba cantidad y no 
calidad, es decir, la razón del Capital de Trabajo mide sólo el valor 
total en dinero de los Activos Circulantes y de los Pasivos 
Circulantes, se hace necesario estudiar a cada empresa en 
particular tomando en cuenta todas sus características y factores 
externos, para poder emitir un juicio preliminar, nunca definitivo: por 
lo mismo, deben de estudiarse individualmente cada partida del 
Activo y Pasivo Circulante; en otras palabras, cada empresa 
comercial, industrial, etc., tiene sus propios y peculiares problemas 
y características, que indudablemente se reflejan en sus propias 
razones, de ahí que la razón de Capital de Trabajo de 2 a 1 para 
determinada empresa puede ser buena, sin embargo, para otra 
puede no serlo. 
 
Si de acuerdo al criterio del analista, la razón de 2 a 1 es buena, 
entonces podríamos determinar el exceso o defecto de solvencia de 
la empresa, aplicando la siguiente fórmula: 
 

 

 
Es decir, cuando el índice de solvencia real es mayor que el índice 
de solvencia de orden práctico, se obtendrá exceso de solvencia; 
por el contrario, cuando el índice de solvencia real es menor que el 
índice de solvencia de orden práctico, se obtendrá defecto de 
solvencia, por ejemplo:  

Índice de solvencia real $2.50 
Índice de solvencia de orden práctico $2.00 
 
Exceso de solvencia 

 
$0.50 
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5.3. Costo financiero de mantener 
el capital de trabajo: Costo de 

oportunidad y el pago de tasas de 
interés 

 

La palabra Costo tiene diversos significados, por lo que sería complicado 

abarcar todo lo que engloba este concepto. Con respecto a este tema el 

costo se relaciona con un bien o algo que se ha dejado o rechazado en 

lugar de una cosa elegida. En éste caso el costo del bien o la cosa elegida 

equivale a lo que se sacrificó o desplazó a fin de obtenerla; en ésta 

definición se expresa la decisión de elegir una cosa por otra y se le llama 

Costo de sustitución, Costo de Desplazamiento o Costo de Oportunidad. 

 

Hoy en día, en el área de planeación financiera, el concepto de costo que 

tiene mayor aceptación, es el que se relaciona con la elección de 

alternativas u oportunidades. En éste enfoque también se ve reflejado el 

costo de adquisición de algún bien como la satisfacción que produciría al 

dejar otros bienes. 

 

Actualmente el costo de oportunidad tiene muchas aplicaciones para las 

decisiones financieras dentro de los proyectos de inversión alternativos; 
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cuando se toma una decisión de iniciar cierto proyecto se rechazan los 

otros proyectos que de igual manera pueden ser rentables, ya que existen 

restricciones dentro del capital financiero. 

 

Según Haime (2008, pág. 240-241) el costo de oportunidad técnicamente 

representa el beneficio que se pudo haber obtenido en caso de haber 

optado por una decisión distinta a la tomada realmente. Es el beneficio 

que se deja de obtener en un camino determinado, por haber seguido un 

curso de acción distinto. Por ejemplo, si es propietario de un bien raíz, el 

costo de oportunidad está representado por la renta que se podría cobrar 

a un arrendatario en caso de que nosotros no utilizaremos dicho inmueble. 

O bien, el hecho de invertir en “CETES” tendrá como costo de oportunidad 

el interés dejado de percibir si hubiésemos invertido en dólares. 

 
Según Morales, Sánchez, Morales y Figueroa, (1998, pág. 62), el costo 

de oportunidad es un concepto que está presente en todos los aspectos 

de la vida que involucran problemas de decisión. 

 

Siempre que se tiene que tomar decisiones sobre 2 o más opciones, esta 

resolución tiene siempre un costo asociado, que es el de no haber elegido 

cualquiera de las alternativas. 

 

Este costo es, precisamente, el costo de oportunidad, que puede definirse 

como aquel en el que se incurre por no poder tomar dos ó más 

alternativas a la vez.  

 

El costo de oportunidad es, entonces, un concepto muy importante dentro 

de las finanzas. Saber evaluarlo en todas nuestras decisiones financieras 
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no es fácil, pero es primordial para el eficiente manejo de nuestra 

empresa. 

 

Por ejemplo, a la hora de invertir, comprar un determinado instrumento, 

implica no destinar esos recursos al resto de las opciones que están a 

nuestro alcance. El costo de oportunidad de invertir una parte de nuestro 

patrimonio en acciones, es no tener la seguridad y el rendimiento 

garantizado que nos ofrece un Cete. Por el contrario, el costo de 

oportunidad de invertir en Cetes es no poder aprovechar las ventajas 

indudables del mercado de capitales. 

 

De igual forma podremos aplicar la estimación del costo de oportunidad 

por rechazar un descuento por pronto pago. Así, el gerente de finanzas de 

toda empresa debe determinar si es recomendable aceptar un descuento 

por pronto pago. Es importante reconocer que la aceptación y/o rechazo 

de los descuentos por pronto pago podrían representar una fuente 

importante de financiamiento y/o rentabilidad adicional. 
 
Una forma de estimar el costo de oportunidad de las cuentas por pagar es 

como fuente de rentabilidad adicional. 

 
Ejemplo: Las cuentas por pagar como fuente de rentabilidad adicional. 

 

Chocolatería Aby, una importante empresa, debe a sus proveedores 

1,000,000.00 de pesos a pagar en 3 meses y se le presentan las 

siguientes alternativas: a) Por pronto pago se obtiene un descuento de 2% 

y b) Pagar al plazo sin el derecho de descuento. 
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Considerando lo anterior y calculando el monto del ahorro si se paga a los 

proveedores con anticipación para obtener el descuento de 2% se tiene lo 

siguiente: 

 

Monto de ahorro 1,000,000.00 (0.02) = 20,000.00 pesos 

Pago a realizar a los proveedores = 1 000 000.00–20 000.00 = 980 000.00 

 

Pagar a los proveedores al plazo acortado y considerando que se tiene 

liquidez en la tesorería de la empresa, se decide invertir en algún 

instrumento financiero, en este caso en CETES al mismo plazo acordado 

con los proveedores y a una tasa de interés de 3% al plazo, teniendo así 

lo siguiente: 

 

Monto generado por la inversión = 1 000 000.00 (0.03) = 30 000.00 

Pago a realizar a los proveedores = 1 000 000.00 – 30 000.00 = 970 

000.00 

 

Comparando las alternativas se puede apreciar que en este caso es más 

atractivo pagar al plazo que otorgan los proveedores e invertir el dinero 

con que cuenta al miso plazo (véase cuadro 1). 

 

Cuadro 1. Las cuentas Por Cobrar Como Fuente de Rentabilidad 
Adicional 
 
Alternativa Pronto Pago 

(Ahorro en 

pesos) 

Costo de 

oportunidad 

en % 

Pago al 

Vencimiento e 

invirtiendo al 

plazo 

(Rendimientos 

Costo de 

oportunidad 

en % 
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en pesos) 

Con dinero 

propio en la 

tesorería 

20 000.00 2 30 000.00 3 
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RESUMEN 

 

En esta unidad se abordó el tema de capital de trabajo, su determinación 

mediante cuentas de Activo circulante y de Pasivo a corto plazo, así como 

el costo financiero de mantener el capital de trabajo a través del costo de 

oportunidad y el pago de tasas de interés. 

 

El capital de trabajo se refiere a la inversión de la empresa en activos 

circulantes o de corto plazo. El capital de trabajo neto es la diferencia 

entre los activos circulantes, menos los pasivos circulantes. 

 

La administración del capital de trabajo ayuda para el éxito de la empresa, 

y debe ser conducida entre el equilibrio y el rendimiento de la empresa. 

 

La administración efectiva  del capital de trabajo requiere una comprensión 

de las interrelaciones entres los activos circulantes y los pasivos 

circulantes, entre el capital de trabajo y las inversiones a largo plazo. 

 

Las empresas en general obtienen financiamiento de sus proveedores, de 

bancos, etc., estas obligaciones deben cubrirlas a corto plazo (menos de 

un año) y el importe global varia día a día. Una característica adicional es 

que normalmente estas fuentes de financiamiento son más baratas que la 

de largo plazo, y son más accesibles. 
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El capital de trabajo, el exceso de activo circulante sobre pasivo a corto 

plazo, es una medida importante de la liquidez de una empresa. Una 

empresa que tiene una escaza inversión en capital no tiene liquidez y por 

tanto, riesgo financiero de quiebra. 

 

El costo de oportunidad es un concepto que está presente en todos los 

aspectos de la vida que involucran problemas de decisión. 

 

El costo de oportunidad es, entonces, un concepto muy importante dentro 

de las finanzas. Saber evaluarlo en todas nuestras decisiones financieras 

no es fácil, pero es primordial para el eficiente manejo de nuestra 

empresa. 
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GLOSARIO 

Activo 
Conjunto de bienes y derechos propiedad de una entidad. 

 

Activo circulante 
Conjunto de derechos con vencimiento menor a un año. 

 

Activo no circulante 
Conjunto de bienes y derechos que se emplean para explotarse o cuyo 

vencimiento es mayor a un año. 

 

Apalancamiento 
Es el nivel de financiamiento proveniente de los pasivos. 

 
Costos y gastos 
Conjunto de erogaciones recuperables mediante la venta. 

 
Estados financieros 
Documentos suscritos por un contador público y que muestran el 

desempeño económico y financiero de una entidad. 

 

Fuentes de recursos 
Son los orígenes de efectivo. 
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Información financiera 
Cualquier tipo de datos estructurados que provengan de la contabilidad. 

 

Ingresos 
Es un elemento financiero que provoca incrementos en la utilidad de un 

negocio, como por ejemplo, las ventas. 

 

Liquidez 
Capacidad del negocio para generar efectivo. 

 

Pasivo 
Conjunto de obligaciones de una entidad. 

 

Pasivo a corto plazo 
Conjunto de obligaciones con vencimiento menor de un año. 

 

Pasivo a largo plazo 
Conjunto de obligaciones con vencimiento mayor de un año. 

 
Rentabilidad 
Es la capacidad de la empresa para generar rentabilidad. 

 

Riesgo 
Desde el punto de vista financiero, es la posibilidad de que ocurra un 

evento esperado. 

 

Usuario general 
Cualquier interesado en el desempeño económico y financiero de la 

entidad. 
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE 

ACTIVIDAD 1 
Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), elige una 

empresa de tu interés e identifica en su información financiera lo siguiente: 

 

1. Activo Circulante  

2. Pasivo Circulante 

 

A partir de los datos identificados, estima lo siguiente: 

A) Razón del Capital Trabajo 

B) Índice de solvencia 

C) Índice de solvencia de orden práctico 

D) Exceso de solvencia 

 

Realiza tu actividad en una hoja de cálculo Excel, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

 

ACTIVIDAD 2 
Lee con atención el siguiente caso: 

 

La empresa la Hacienda, S.A. de C.V., es una empresa con capital 

http://www.bmv.com.mx/
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netamente mexicano, con sede en el Distrito Federal. Fue fundada en el 

año de 1975 y a lo largo de 34 años ha producido y comercializado jugos 

de frutas naturales a nivel local primero y posteriormente a nivel nacional. 

 

La Hacienda en la actualidad requiere de un financiamiento de $100 

000,000.00 de pesos, y ha considerado conseguir éstos $100 000 000.00 

en el Mercado de Valores. Por lo cual la empresa ha realizado una 

emisión de bonos por $100 000,000.00, el valor del bono a su vencimiento 

es de $1000.00 y la deuda tendrá un plazo de 20 años. Cada bono recibe 

dividendos anuales de 12% los que son pagados al final de cada 

semestre. 

 

Al momento de realizar la emisión de Bonos a la empresa le pusieron las 

condiciones siguientes: 

 

1. Al final de cada año debería separar una cantidad, misma que 

debería invertir, para que al final de los 20 años pueda liquidar la 

deuda de $100 000,000.00 a su vencimiento. 

2. La tasa de interés a la que puede invertir los fondos es de 20%. 

3. Los pagos deben ser iguales, y 

4. En el contrato de emisión de Bonos se establece que la empresa 

puede comprar los bonos antes de su vencimiento. 

 

A Antes de llevar a cabo la emisión de los bonos el Consejo de 

Administración de la empresa La Hacienda te pide a ti como Contador de 

la misma que respondas las siguientes reflexiones: 

 

¿La emisión de Bonos es la fuente de financiamiento a largo plazo más 

recomendable? 
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¿Cómo se debe provisionar una cantidad en moneda nacional para 

liquidar al vencimiento la deuda emitida? 

 

¿Qué monto debe provisionarse para liquidar al vencimiento la deuda 

emitida? 

 

Ante tales reflexiones se presenta el siguiente dilema. 

 

El dilema del Consejo de Administración y el Contador de la empresa la 

Hacienda S.A de C.V., se refiere a que se debe estimar lo siguiente: 

 

a) ¿Cuánto tendría que invertir al final de cada año la tesorería de la 

empresa para poder tener un fondo de amortización suficiente para 

liquidar la deuda contraída con la emisión de Bonos? 

 

b) ¿Cómo se elaboraría, estimaría e interpretaría el fondo de 

amortización en el plazo acordado? 

 

c) ¿Cuánto tendría reunido la empresa en el fondo al final del año 15? 

 

d) Si en el convenio se establece, que la empresa podía comprar los 

bonos antes de su vencimiento, ¿Cuántos bonos podría retirar al 

finalizar el año 17? 

 

Deberás responder las preguntas, así como los incisos (a al d). Realiza tu 

actividad en dos documentos, uno de Excel en donde deberás presentar 

todos los cálculos necesarios y otro de Word en donde plasmarás la 

interpretación de los mismos. 
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Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 
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CUESTIONARIO DE 
REFORZAMIENTO 

 

Responde lo siguiente: 

 

1. ¿De dónde se originó el concepto de capital de trabajo? 

2. ¿A qué se refiere el capital de trabajo? 

3. ¿Cuáles son las interrelaciones que requiere la administración efectiva 

del capital de trabajo? 

4. ¿Por qué las empresas mantienen cierta cantidad de dinero 

disponible? 

5. ¿Qué es el capital de trabajo con respecto a la inversión de la 

empresa? 

6. ¿Por qué el nivel de liquidez es un aspecto central en la administración 

del capital de trabajo? 

7. ¿Qué es en el capital de trabajo, el exceso de activo circulante sobre el 

pasivo a corto plazo? 

8. ¿Cuál es la fórmula del capital de trabajo (en dinero)? 

9. ¿Cómo se determina el periodo de conversión del inventario a 

efectivo? 

10. Define que es un costo. 

11. ¿Qué significa que el costo refleja el valor de los usos alternativos de 

los factores de la producción? 
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12. ¿Qué es el costo de oportunidad? 

13. ¿Cuál es la fórmula para calcular la razón del Capital de Trabajo? 

14. ¿Qué es lo que representa la razón del Capital de Trabajo? 

15. ¿Cuál es la aplicación de la razón del Capital de Trabajo? 

16. ¿Qué es lo que mide la razón del Capital de Trabajo? 

17. ¿Cómo se calcula el exceso o defecto de solvencia de la empresa? 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el 

archivo, ya seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en 

la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

 

Elige la respuesta correcta a cada reactivo que se te presenta. Al finalizar 

podrás conocer tu desempeño. 

 

1. Se refiere a la inversión de la empresa en activos circulantes o de corto 

plazo. 

 a) El capital de trabajo neto. 

 b) El capital de trabajo. 

 c) Rendimiento de la empresa. 

 d) Capacidad instalada. 

 

2. Es la diferencia entre los activos circulantes, menos los pasivos 

circulantes: 

 a) El capital de trabajo neto. 

 b) El capital de trabajo. 

 c) Rendimiento de la empresa. 

 d) La capacidad instalada. 

 

3. Da por resuelto la subutilización de los activos usados para  apoyar las 

ventas y es la causa de baja rotación de activos: 

 a) Menor rentabilidad. 
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 b) Alta solvencia. 

 c) Demasiada liquidez. 

 d) Bajo capital. 

 

4. Es una medida importante de la liquidez de una empresa. 

 a) Más pasivo a corto plazo que activo circulante. 

 b) Equidad en el activo circulante y pasivo a corto plazo. 

 c) Disminución del activo circulante y del pasivo a corto plazo. 

 d) El exceso de activo circulante sobre pasivo a corto plazo. 

 

5. Es la fórmula para determinar el capital de trabajo: 

 a) Activo circulante más Pasivo a corto plazo. 

 b) Activo circulante menos Pasivo a corto plazo. 

 c) Activo circulante entre Pasivo a corto plazo. 

 d) Activo circulante por Pasivo a corto plazo. 

 

6. Es la fórmula para determinar el periodo de conversión del inventario a 

efectivo: 

 a) (Inventario) (ventas por día). 

 b) Inventario - ventas por día. 

 c) Inventario / ventas por día. 

 d) Inventario + ventas por día. 

 

7. Es la fórmula para conocer el periodo de cobranza: 

 a) Cuentas por Cobrar / Ventas Diarias. 

 b) Cuentas por Cobrar - Ventas Diarias. 
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 c) Cuentas por Cobrar + Ventas Diarias. 

 d) (Cuentas por Cobrar) (Ventas Diarias). 

 

8. Los Proveedores, Impuestos por pagar y Acreedores diversos los 

podemos encontrar en: 

 a) Pasivo a largo plazo. 

 b) Pasivo a corto plazo. 

 c) Activo circulante. 

 d) Activo fijo. 

 

9. Es la suma de esfuerzos y recursos que se han usado para producir un 

bien. 

 a) Costo. 

 b) Costo de producción. 

 c) Costo de Oportunidad. 

 d) Costo de Inversión. 

 

10. Se considera como lo que se ha sacrificado o desplazado en lugar de 

una cosa elegida. 

 a) Costo. 

 b) Costo de producción. 

 c) Costo de Oportunidad. 

 d) Costo de Inversión. 

 

11. Refleja el valor de los usos alternativos de los factores de la 

producción: 

 a) Costo. 
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 b) Costo de producción. 

 c) Costo de Oportunidad. 

 d) Costo de Inversión. 

 

12. Son las dos formas para leer cualquier razón: 

 a) Lectura positiva y lectura negativa. 

 b) Lectura de izquierda y lectura de derecha. 

 c) Antecedente y consecuente. 

 d) Cantidad y calidad. 

 

13. Esta lectura se inicia con el Antecedente y se finaliza con el 

Consecuente: 

 a) Lectura Antecedente. 

 b) Lectura Consecuente. 

 c) Lectura positiva. 

 d) Lectura negativa. 

 

14. Esta lectura se inicia con el Consecuente y se finaliza con el 

Antecedente. 

 a) Lectura Antecedente. 

 b) Lectura Consecuente. 

 c) Lectura positiva. 

 d) Lectura negativa. 

 

15. La razón del Capital de Trabajo mide sólo el valor total en dinero del: 

 a) Activo Circulante y Pasivo a largo plazo. 
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 b) Activo Fijo y Pasivo Circulante. 

 c) Activo Circulante y Pasivo Circulante. 

 d) Activo fijo y Pasivo a largo plazo. 

 

16.- Se obtiene defecto de solvencia cuando: 

 a) el índice de solvencia real es mayor que el índice de solvencia 

de orden práctico. 

 b) el índice de solvencia real es menor que el índice de 

solvencia de orden práctico. 

 c) el índice de solvencia real es igual que el índice de solvencia 

de orden práctico. 

 d) se obtiene un exceso de solvencia. 
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LO QUE APRENDÍ 

 

 

Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), elige una 

empresa de tu interés e identifica en su información financiera lo siguiente: 

 

1. Estructura Financiera 

2. Capital de Trabajo 

3. Activo Circulante  

4. Pasivo a corto plazo 

5. Inventario 

6. Ventas 

7. Cuentas por cobrar 

8. Cuentas por pagar 

9. Costo de Ventas 

10. Ciclo de Conversión del Efectivo 

 

Una vez que hayas identificado la Información Financiera, interprétala y 

relaciónala con la toma de decisiones financieras. Realiza tu actividad en 

dos documentos, uno de Excel en donde deberás presentar todos los 

cálculos necesarios y otro de Word en donde plasmarás la interpretación 

de los mismos. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

http://www.bmv.com.mx/
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computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 
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UNIDAD 6. LA RESPONSABILIDAD 
SOCIAL DE LA FUNCIÓN 

FINANCIERA ANTE LA 
CONTABILIDAD CREATIVA 

 



 

 297 

OBJETIVO ESPECÍFICO 

 

Al término de la unidad, el alumno será capaz de identificar los elementos 

que hacen a una empresa socialmente responsable. 
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INTRODUCCIÓN 

 

Desde el punto de vista de la empresa, dos objetivos posibles son: 

 

• Crear ventajas competitivas a través del comportamiento 

socialmente responsable. 

• Evitar ser percibidos como irresponsables. 

 

El cuanto a éstos dos objetivos, se argumenta que los actos responsables 

conducen al éxito estratégico y financiero porque generan confianza, lo 

cual lleva al compromiso. Además, las prácticas filantrópicas pueden 

volverse muy activas en la supervisión y la publicidad de las prácticas 

internacionales de las empresas.  

 

Como lo da a conocer 

z, C. M. A. (2004): “La responsabilidad social requiere del juicio 

humano, lo que la vuelve subjetiva y ambigua. Existen muchos acuerdos 

multilaterales que pueden ayudar a las empresas a tomar decisiones 

éticas; estos acuerdos tratan, principalmente, sobre las prácticas de 

empleo, la protección del consumidor, la protección ambiental, la actividad 

política y los derechos humanos en el lugar de trabajo. A pesar de este 

conjunto creciente de acuerdos y códigos, las empresas tienen dificultad 

para descifrarlos, ya que  un factor que complica la situación es que tanto 
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las sociedades como las empresas deben elegir con frecuencia al menor 

de dos males.” 

 

Atendiendo a lo anterior, en esta unidad llamada La responsabilidad social 

de la función financiera ante la contabilidad creativa, se estudia 

primeramente la responsabilidad social en el ejercicio financiero, como 

segundo tema se comenta lo relacionado al Gobierno Corporativo y la 

responsabilidad, y finalmente se trata el aspecto relacionado con la 

legislación sobre la Responsabilidad Social. 
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LO QUE SÉ 

Antes de iniciar el estudio del tema de “Responsabilidad Social del la 

Función Financiera ante la Contabilidad Creativa”, te pedimos que 

contestes de acuerdo a tus conocimientos, las siguientes preguntas. No es 

necesario que consultes ninguna fuente de información. 

 

1. ¿Qué entiendes por Responsabilidad Social? 

2. ¿Qué entiendes por Gobierno Corporativo? 

3. ¿Qué es y de qué trata la Legislación ambienta local? 

4. ¿Qué es y de que trata la Legislación ambienta internacional? 

5. ¿Qué entiendes por desarrollo sustentable? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro 
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TEMARIO DETALLADO 

(4 horas) 

6.1. La responsabilidad social en el ejercicio financiero 

6.2. Gobierno Corporativo, responsabilidad social y otros participantes: 

6.1.1. Socios o dueños 

6.1.2. Empleados 

6.1.3. Gobierno Federal, Estatal o Municipal 

6.1.4. Clientes 

6.1.5. Proveedores 

6.3. Legislación sobre la responsabilidad social 

6.3.1. Comisión Mundial sobre el Medio Ambiente y Desarrollo 

6.3.2. Legislación Ambiental 
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6.1. La responsabilidad social en 
el ejercicio financiero 

 

Según el estudio de Ángel Jiménez Pensado76 en los últimos años, los 

mercados financieros se han visto impulsados a valorar la 

Responsabilidad Social Corporativa [RSC] y la ética empresarial. Ésto 

debido a los grandes quebrantos y crisis que se han dado en los últimos 

años; empresas demasiado grandes para quebrar, empresas demasiado 

grandes para salvar. 

 

Si antes se hablaba de la Inversión Socialmente Responsable77 (ISR) 

como una estrategia nicho, hoy existen políticas de Buenas Prácticas 

Corporativas [BPC] que hacen referencia a la introducción de los 

mercados financieros responsables. Las empresas que incorporan 

comportamientos sostenibles en políticas de RSC, medioambientales y a 

la vez, de buen gobierno corporativo son preferidas por los inversionistas. 

 

                                            
76 Jiménez Pensado, Ángel, Tesis, Propuesta de un modelo de rentabilidad financiera en el tercer 
sector: buscando espacios de integración entre las empresas y las fundaciones, Tesis de Maestría 
en Finanzas, FCyA - UNAM, 2011, 153 pp. 
 
77 Las inversiones socialmente responsables son aquellas las que los tradicionales criterios 
financieros añaden criterios sociales y medioambientales permitiendo a los inversionistas combinar 
objetivos financieros con valores sociales, vinculados a ámbitos de justicia social, desarrollo 
económico, paz y medio ambiente.  
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En éste sentido, es más común encontrar cada vez más prácticas 

corporativas sostenibles, como indicadores para gestionar el riesgo y 

buscar inversiones a medio y largo plazo. De hecho, la ISR está 

considerada como uno de los tipos de inversión más dinámicos e 

innovadores de la industria de los fondos de inversión alrededor del 

mundo. A tal grado que, él no ser ético puede resultar perjudicial para la 

cuenta de resultados de la empresa. 

 

Cada vez es más frecuente que los inversionistas premien con sus 

decisiones de inversión a las empresas sostenibles78. Cuestiones como el 

buen gobierno, el medio ambiente o factores sociales son ahora tan 

importantes como la gestión económica en el mercado financiero. 

 

En los años 90´s, la ISR comenzó a extenderse lentamente al principio y 

cada vez más rápidamente después en los últimos cinco años. Su 

crecimiento en Europa ha sido colosal y está comenzando a despegar en 

Japón. Actualmente, este movimiento mundial recibe muchos nombres. En 

el Reino Unido se le llama inversión ética. En Europa se le conoce 

normalmente como inversión sostenible y como inversión triple-bottom 

line79 o de triple resultado al igual que en EEUU, en Japón se llama eco-

inversión. 

 

Sea cual sea su nombre o la cuestión de interés concreta en la que se 

centre, son cuatro los aspectos fundamentales que caracterizan éste 

                                            
78 Una empresa sostenible es aquella que crea valor económico, medioambiental y social a corto y 
largo plazo. 
 
79 Triple Bottom line (inglés= “Triple balance”) refiere a los resultados de una empresa medidos en 
términos económicos, ambientales y sociales. Se presentan en los reportes corporativos de las 
empresas comprometidas con el desarrollo sostenible, y son datos y mediciones de carácter 
voluntario. Surgieron inicialmente en Europa y luego se adoptaron en Estados Unidos. La expresión 
fue utilizada por primera vez por John Elkington en 1994, quien posteriormente expandió y articulo 
a fondo en su libro Cannibals With Forks. 



 

 304 

amplio y heterogéneo movimiento (Lydenberg, 2000). Éstos cuatro 

aspectos son inversión, compromiso, transparencia y colaboración los 

cuales se exponen a continuación. 

 

1. La ISR es invertir los activos financieros siguiendo criterios sociales y 
medioambientales. 

o Los filtros pueden ser negativos: por ejemplo, no invertir en 
tabaco porque es nocivo, o en fabricantes de armas 
nucleares. 

o Pueden ser positivos: por ejemplo, buscar las empresas con 
un historial positivo en cuanto a relaciones con los 
trabajadores o a la diversidad. 

o Pueden ser filtros del tipo premiar al mejor: por ejemplo, 
evaluar las prácticas medioambientales de las empresas 
fabricantes de componentes electrónicos y seleccionar para 
invertir en ellas, a las que presenten mejor historial 
medioambiental. 

 
2. Compromiso social es utilizar el accionariado para implicar a la 

dirección de las empresas en el diálogo y la comunicación directa que 
lleven a promover el cambio social positivo. 

o Informar sobre las condiciones laborales de los trabajadores 
en los países extranjeros donde subcontratan. 

o Adoptar estándares medioambientales globales. 
o Dejar de vender alimentos que contengan ingredientes 

modificados genéticamente. 
o Congelar el salario de los altos ejecutivos cuando una 

empresa está despidiendo a sus trabajadores 
o Eliminar compensaciones excesivas de la dirección 
o Admitir consejos de administración independientes. 
o Permitir medidas anti-absorción. 

 
3. Transparencia Corporativa es recopilar, publicar y evaluar los datos 

sobre los efectos de las empresas en nuestra vida cotidiana. 
o CSR Europe, anteriormente llamada la Red Empresarial 

Europea para la Cohesión Social (European Business 
Network for Social Cohesion) en conjunto con la Comisión 
Europea, exigió una mayor información corporativa y 
publicó el perfil social de 46 grandes firmas europeas. Entre 
estas firmas estaban Renault, Deutsche Bank, Unilever y 
las españolas Telefónica y Endesa. 
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o La iniciativa de Información Global80 (GRI por sus siglas en 
inglés) es un esfuerzo que se está llevando a cabo desde 
EEUU para desarrollar un estándar aceptable 
internacionalmente para la presentación de datos sociales y 
medioambientales por parte de las empresas. 

 
4. Colaboración es la cooperación entre el gobierno y las empresas de 

proyectos sociales y medioambientales. Se trata de que el gobierno 
utilice medios distintos de las leyes y normativas para influir en que 
las empresas emprendan el cambio social positivo. 

 

La transparencia es un componente esencial en el debate sobre la RSC81 , 

ya que contribuye a mejorar sus prácticas administrativas y de 

comportamiento. Al mismo tiempo que permite a las empresas y a terceras 

partes cuantificar y difundir los resultados obtenidos. 

 

Existen diferentes herramientas o instrumentos de RS que permiten 

implementar prácticas socialmente responsables. Sin pretender privilegiar 

ni excluir ninguna, podemos mencionar, solo a manera de ejemplo, las 

siguientes82: 

 

• Código de conducta: es un documento que describe los derechos 

básicos y los estándares mínimos que una empresa se compromete 

a respetar en sus relaciones con sus trabajadores, la comunidad y 

                                            
80 Es un estándar internacional de reporte para el uso voluntario por parte de organizaciones con el fin de reportar sobre las 
dimensiones económicas, medioambientales y sociales de sus actividades, productos y servicios. 
Rescatado de http://www-dircom.org/index.php/RSC/glosario-de-temas-habituales-en-rsc.html 
[28/02/2011 13:07] 
 
81 En México, el Centro Mexicano para la Filantroppia (Cemefi), la Confederación Patronal de la 
República Mexicana (Coparmex) y el Consejo Coordinador Empresarial (CCE), así como los demás 
organismos que conforman aliarse, participan activamente en el Comité Nacional del Pacto 
Mundial, encargado de su promoción y seguimiento en nuestro país 
(www.pactomundialmexico.org.mx). Los indicadores de RS Empresarial propuestos para el proceso 
de ESR son afines a estos principios, y fueron incorporados en 2003. 
 
82 “RS en México: situación actual y perspectivas” AliaRSE – GTZ en México. 2003. 

http://www-dircom.org/index.php/RSC/glosario-de-temas-habituales-en-rsc.html
http://www.pactomundialmexico.org.mx/
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el medio ambiente (respeto a todos los derechos humanos y a los 

derecho laborales, entre otros). 

• Código de ética: contiene enunciados de valor y principios de 

conducta que norman la relación entre los integrantes de la 

empresa hacia el exterior de ésta. 

• Informe o reporte de RS; es un informe preparado y publicado por 

la empresa midiendo el desempeño económico, social y 

medioambiental de sus actividades comunicándolo a sus 

stakeholders. 

• Inversión socialmente responsable (ISR): la ISR reúne todos los 

elementos para integrar criterios extra-financieros, 

medioambientales y sociales, en las decisiones de inversión en 

carteras o portafolios bursátiles. 

• Normas para los sistemas de gestión; permiten a la empresa tener 

una visión clara sobre el impacto de sus actividades en los ámbitos 

social y medioambiental para la mejora continua de sus procesos. 

• Indicadores de resultados económicos: ante clientes, proveedores, 

empleados, accionistas y sector público. 

• Indicadores de resultados ambientales83: sobre materiales, energía, 

agua emisiones, basura, productos, servicios y reclamaciones. 

• Indicadores de resultados sociales: acerca de prácticas laborales y 

responsabilidad integral sobre el producto. 

• Guías o principios: principios o lineamientos que orientan a la 

empresa en la construcción de un marco social, ético 

medioambiental que apoye y financie la gestión de su negocio 

alineado con valores universalmente reconocidos. 

                                            
83 “Introducción a la Gestión de la RS”. Dante Pesce, Pontificia Universidad Católica de Valparaíso. 
Chile.  
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• Pacto mundial: el Pacto Mundial84 es una iniciativa del Secretario 

General de las Naciones Unidas, Kofi Annan. Lanzado en enero de 

1999, es un llamado a las empresas del mundo entero para que 

participen en la construcción de una sociedad global más justa85. La 

mayoría de los gobiernos nacionales del mundo han aceptado estos 

principios. Por tanto, se alude con frecuencia como “principios 

universales”. 

 

Entonces la ISR nace de la participación responsable de las partes 

integrantes de un negocio, haciendo la cadena de valor más participativa 

en las decisiones de la empresa. Por una parte tenemos a los accionistas 

que invierten en capitán social con el objetivo de obtener rendimientos, 

voz y voto en las decisiones de la empresa. Otro grupo de poder viene 

dado por los directivos de la empresa y su equipo de consultores que en 

uso de sus votos fiduciario participan en las asambleas de accionistas. 

Éstos a su vez están regulados por un gobierno corporativo que se 

encarga de vigilar y salvaguardar los intereses de todas las partes 

involucradas en el negocio. Juntas, todas las partes están involucradas, 

impulsan la ISR. 

 

En EEUU como en Europa el público inversionista observa cada vez más 

un vínculo en  la ISR y la correcta gestión de la empresa. Recordemos que 

                                            
84 En conjunto con el Pacto son la Organización Internacional del Trabajo (OIT), el Programa de las 
Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA) y la Oficina del Alto Comisionado de las 
Naciones Unidas para los Derechos Humanos (ACNUDH). El Programa de las Naciones Unidas 
para el Desarrollo (PNUD) también participa ayudando a estos organismos a formular respuestas y 
actividades específicas para cada país. 
 
85 Los diez principios que abarca el Pacto Mundial corresponden al ámbito de los derechos 
humanos (extraídos de la Declaración Universal de los Derechos Humanos), derechos laborales 
(extraídos de la Declaración de la OIT relativa a los principios y derechos fundamentales en el 
trabajo), aspectos medioambientales (extraídos de la Declaración de Río de Janeiro sobre el Medio 
Ambiente y el Desarrollo) y acciones de lucha contra la corrupción (extraídas del Convenio de la 
ONU contra la corrupción). El décimo principio, relativo a la corrupción, se agregó en junio de 2004.  
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la investigación hasta ahora sobre la RSC, la ISR y el gobierno corporativo 

nace de una creciente búsqueda de alternativas de negocio para cubrir la 

falta de confianza de los mercados financieros en las empresas resultado 

principalmente de los escándalos que se han suscitado en los últimos 

años86.  

 

Uno de los aspectos que muestra claramente esta nueva tendencia es la 

relación de nuevos índices o ratings llamados sustentables o de 

sostenibilidad. Con el objetivo de medirla rentabilidad de aspectos 

intangibles como el ser socialmente responsable y el cuidado al medio 

ambiente (integrando procedimientos alternos de producción y 

administración de nuevas tecnologías, las llamadas BPC, etc.) 

 

Algunos ejemplos de estos índices es el llamado FTSE Corporate 

Governance que viene a completar la gama de índices FTSE4Good87, que 

valoran aspectos éticos, sociales y medioambientales. En ésta misma 

línea Standard & Poor´s creó un rating de gobierno corporativo y Core 

Ratings, llamado también Fitch Ratings que es una de las agencias que se 

dedica a analizar RSC en empresas que implementan en sus índices. 

 

El Financial Times Stock Exchange (FTSE4Good) reúne, desde 2001, un 

conjunto de índices diferenciados por su cobertura (Reino unido, Europa, 

Estados Unidos y Global). Un consejo de administración independiente 

realiza la gestión del índice y controla los criterios de preselección. Para 

                                            
86 Baste recordar, a modo de ejemplo, el caso de Enron en Estados Unidos o de Parmalat en 
Europa. 
 
87 Es un índice elaborado por FTS (Financial Times Stocks Exchange, identidad independiente que 
crea y gestiona índices bursátiles en todo el mundo), del que forman parte compañías que ya están 
en los cuatro grandes índices de FTSE y que, además cumplen con una serie de requisitos 
medioambientales, de diálogo con los stakeholders y de respeto a los derechos humanos. Este 
índice tiene como objetivos alentar las inversiones socialmente responsables (SRI) y al mismo 
tiempo generar importantes recursos para el Fondo de la infancia de la ONU (UNICEF).  
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que una empresa sea incluida en el FTSE4Good debe demostrar que 

cumple con las buenas prácticas en cuanto a derechos humanos, 

relaciones con las partes interesadas (stakeholders) y sostenibilidad 

medioambiental de su actividad. 

 

 
 

Por su parte la división de investigación llamada Sustainable 

AssetManagement (SAM por sus siglas en inglés) y que analiza cada año 

cerca de 1.000 empresas del Dow Jones World Index (DJWI, creado en 

1999) actualmente cuenta con índices globales analizándolas de manera 

anual88 los cuales se acompañan de un control constante de la 

sostenibilidad; por lo cual, pueden ser excluidas en cualquier momento si 

se reduce su calificación. Se tiene en cuenta aspectos como el control 

sobre la gestión de riesgos o el desarrollo del capital humano de una 

determinada compañía, hasta la retención de talentos o resultados 

medioambientales destacados en sus estados financieros. 

 

                                            
88 Ejemplos de ellos son DJSI World, europeos- DJSI STOXX, DJSI STOXX y asiáticos.  
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6.2. Gobierno Corporativo, 
responsabilidad social y otros 

participantes 

 
Según Ángel Jiménez Pensado en su investigación “Propuesta de un Modelo de 

Rentabilidad Financiera en el Tercer Sector”89 define al Gobierno Corporativo 

como  “(…) empresas que mantienen una comunicación efectiva con las partes 

involucradas en su desarrollo y término de la producción, a éste grupo de 

personas que intervienen en la vida económica de la empresa se les llama 

Stakeholders, y cuando todos ellos son atendidos y valorados nace el Gobierno 

Corporativo (…)”. Es decir, si la empresa tiene el flujo de información suficiente 

como para saber en dónde está y hacia dónde se dirige, también si mantiene 

lazos de cooperación entre la sociedad y el sector gubernamental. 

 
Otra definición de Gobierno Corporativo se presenta en el trabajo de Alberto 

Lafuente, Et Alt. “Responsabilidad Social Corporativa y Polítcas Públicas”90 y en 

palabras de USS (Universities Superannuation Scheme) como “un buen gobierno 

corporativo supone una adecuada gestión de los impactos sociales y 

medioambientales, adecuados estándares RSC, en suma. Los impactos sociales 

y medioambientales de aquellas compañías que fracasan en el adecuado 
                                            
89 Jiménez Pensado, Ángel, Tesis, Propuesta de un modelo de rentabilidad financiera en el tercer 
sector: buscando espacios de integración entre las empresas y las fundaciones, Tesis de Maestría 
en Finanzas, FCyA - UNAM, 2011, 117 pp. 
 
90 Alberto Lafuente, et alt. Trabajo Responsabilidad Social Corporativa y Políticas Pública. 
Documento de Trabajo 3/2003. 23 p.p.  
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gobierno de éstos asuntos pueden resultar en unos mayores costes operativos, 

daño reputacional y la consiguiente pérdida de confianza y toma de decisiones en 

consecuencia por parte de los accionistas de la compañía”. 

 

Responsabilidad Social 

En 2001 surge el término “objeto de estudio” en el Libro Verde sobre 

Responsabilidad Social de las Empresas publicado por la Comisión de las 

Naciones Europeas. 

• Es la integración voluntaria por parte de las empresas de las 

preocupaciones laborales, sociales y del medio ambiente en sus 

operaciones comerciales y en su relación con sus interlocutores.91 

 

 
 

Ésta definición se puede complementar con la idea expresada por algunos 

autores que definen otro contenido de la Responsabilidad Social Corporativa: 

 

• La obligación de los directivos de desarrollar las políticas empresariales, 

tomar las decisiones o emprender las acciones más acorde con los 

objetivos y valores de la sociedad.92 

 

                                            
91 Comisión de la Naciones Europeas: “Libro Verde Fomentar un marco europeo para la 
Responsabilidad Social de las Empresas” (OM (2001) 366 Final). 
 
92 Anderson J.W. Corporate Social Responsability: Guidelines For Top Management. New York: 
Quorum Books. 1989. 
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Los participantes en el Gobierno Corporativo  y Responsabilidad Social son los 

siguientes: 

 

6.1.1. Socios o dueños 

Socios o dueños93 
En el ámbito de las relaciones con accionistas, la formalización de 
políticas en el ámbito de la RSC supone el establecimiento de un 
conjunto de principios relativos a gobierno corporativo, de acuerdo 
a prácticas reconocidas internacionalmente, y la adopción de 
sistemas de gestión que acompañen a dichos principios.  

6.1.2. Empleados 
 
Empleados. 
Respecto a las relaciones con empleados, la adopción de políticas 
formales supone, entre otras, la formalización de políticas y 
sistemas de gestión de acuerdo a lo especificado en los Convenios 
de la Organización Internacional del Trabajo, en la Declaración 
Universal de Derechos Humanos, la existencia de códigos de 
conducta, declaraciones de principios y políticas formales de 
elaboración interna que incluyan asuntos como libertad de 
asociación, horario de trabajo, trabajo infantil y forzado o salarios. 
En un escalón inferior, la formalización supone la existencia de 
sistemas de gestión para asuntos tales como la salud y seguridad 
en el empleo, incluyendo objetivos cuantitativos y cualitativos, 
programas de igualdad de oportunidades, programas de equilibrio 
de la vida familiar y laboral, formación programas de gestión 
participativa, etc.  

 

6.1.3. Gobierno Federal, Estatal o Municipal 
 

Gobierno Federal, Estatal o Municipal. 

                                            
93 Éste apartado se desarrolló con base en la investigación “Responsabilidad Social Corporativa y 
Políticas Públicas” de los autores Alberto Lafuente,Víctor Viñuales, Ramón Pueyo y Jesús Llaría” 
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La formalización de políticas en el ámbito del medio ambiente ha 
de seguir los mismos criterios: existencia de una política 
medioambiental formal, que ha de ser aplicable a, idealmente, el 
conjunto de las actividades de la organización, y sistemas de 
gestión que apoyen dicha política formal. Estos sistemas de 
gestión han de estar basados en  mejores prácticas sectoriales 
internacionales y se refieren, entre otros, al establecimiento de 
objetivos específicos, cuantitativos y cualitativos, la realización de 
auditorías internas y externas, establecimiento de criterios 
medioambientales en la relación con proveedores y programas 
destinados a la minimización de impactos en áreas consideradas 
clave.  

 

6.1.4. Clientes 
 

Clientes 
Respecto a los clientes, se valora la existencia de políticas 
formales en el ámbito de la calidad, satisfacción de clientes y 
prácticas de marketing y promoción y la existencia de programas 
de calidad. Uno de los asuntos considerados clave en este ámbito 
es la relación de la compañía con los reguladores públicos en 
materia de defensa de la competencia.  
 

6.1.3. Proveedores 
 
Proveedores 
Respecto a los proveedores la formalización de políticas RSC 
implica la extensión por parte de la compañía de la cultura RSC a 
su cadena de proveedores y el establecimiento de sistemas de 
gestión para el seguimiento del grado de cumplimiento de los 
proveedores sobre esos asuntos.  

 
 
Comportamientos socialmente responsables  
 
Empleados 
 

• Formación continua 
• Delegación y trabajo en equipo 
• Transparencia y comunicación interna 
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• Balance trabajo-familia 
• Diversidad de la fuerza laboral 
• Política de retribuciones transparente y coherente 
• Igualdad de oportunidades y contratación responsable 
• Participación en beneficios y en el capital 
• Empleabilidad y perdurabilidad del puesto de trabajo 
• Seguridad e higiene en el puesto de trabajo 
• Procesos de recolocación 

 
Accionistas 
 

• Retribución del capital 
• Transparencia informativa 
• Inversiones éticas 
• Código del Buen Gobierno 

 
Gestión de procesos productivos  
 

• Ahorro consumo de energía 
• No emisiones contaminantes 

 
Clientes, proveedores  
 

• Productos y servicios de calidad, fiables a precios razonables 
• y competidores Selección y relaciones de colaboración con proveedores 
• Colaboración y alianzas con competidores 

 
Comunidad local y comunidad global  
 

• Aportación al desarrollo local 
• Colaboración con proyectos comunitarios 
• Suscripción de convenios internacionales de colaboración 
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6.3. Legislación sobre la 
responsabilidad social 

6.3.1. Comisión Mundial sobre el Medio Ambiente y 
Desarrollo 

 
Evolución de la Legislación Ambiental  
 

La ley es una base instrumental con alcance operacional en cuanto a las 

herramientas que crea y pone a disposición de la comunidad e Institucional por la 

estructura de gestión que establece y desarrolla. 

 

En este punto se hace una semblanza de la Legislación Ambiental en México. 

 

En sus orígenes la legislación ambiental en México se integra con ordenamientos 

cuya relevancia ambiental es casual, así tenemos: 

• Ley de Pesca (1925) 

• Ley Forestal (1926) 

• Les de Aguas de Propiedad Nacional (1934) 

• Les de Conservación del Suelo (en los 40´s), enfocada al manejo de 

los recursos naturales relacionados con las actividades productivas 

del medio rural. 
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Durante muchos años el deterioro ambiental era aceptado como un mal 

necesario, ni el Estado, ni el Sector Privado lo tenía entre sus prioridades. 

Enfocaban sus esfuerzos principalmente al aumento de exportaciones, al 

incremento de la Producción entre otras. A partir que los problemas Ambientales 

se agudizan se considera que el Estado debe desempeñar un rol más activo para 

solucionar esta problemática. Surge la necesidad de establecer y destacar la 

Normatividad Ambiental. 

 

 

Bases Constitucionales  
La Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos es la base de la 

Legislación que protege al Medio Ambiente94.  

 

En 1938 se reforman los artículos 4, 25 y 27 incorporando nuevas ideas: 

• Articulo 4.- Establece el derecho de toda persona a la “Protección de su 

salud”.  

• Artículo 25.- Establece las condiciones de apoyo económico a sectores 

públicos y privados para la “Conservación de los Recursos Naturales y el 

Medio Ambiente95”.  

• Artículo 27.- Incorpora de manera estricta la idea de “Protección Total del 

Medio Ambiente”.  

• Los Artículos  25 y 26 establecen la obligación del Estado de organizar un 

sistema de planeación participativa.  

• El Artículo 27, establece “La Nación tendrá en todo el tiempo el derecho 

de imponer a la propiedad privada las modalidades que dicte el interés 

público, así como el de regular, en beneficio social, el aprovechamiento 

de los elementos naturales susceptibles de apropiación”… El propósito de 

                                            
94 Publicado en el Diario Oficial de la Federación el 5 de febrero de 1917. 
95 El artículo 25 establece, basado en el criterio de la actividad social y productiva, que se dará 
apoyo a la propiedad pública y compañías privadas, sujetas a los dictados de los intereses públicos 
y al uso, para el beneficio de todos, de los recursos productivos, conservándolos tanto a ellos como 
al medio ambiente. Este artículo fue modificado durante 1982 y publicado en el Diario Oficial de la 
Federación el 3 de febrero de 1983. El artículo 25 junto a los Artículos 26, 27 y 28 constituyen en 
términos prácticos el soporte constitucional de la ley económica mexicana.  
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este texto es de garantizar la distribución equitativa de la riqueza pública y 

preservarla. Por lo que e introduce al principio de “conservación” de los 

Recursos Naturales.  

 

En 1987 se reforman los artículos 27 y 73. 

• Los Artículos 27 y 73 incorporan el concepto “Preservación, 

Conservación y Restauración del Equilibrio Ecológico” se establece el 

“Deber del Estado a la Protección del Medio Ambiente”96. 

 

      En 1992 se reforman los artículos 25 y 26. 

• En el primer párrafo del Art. 25 de la Constitución se establece una 

importantísima facultad del gobierno, acerca de que “corresponde al 

Estado la Rectoría del Desarrollo Nacional para garantizar que este 

sea integral y sustentable”… 

• En el Art. 26 se establece el fundamento para que la administración 

Pública Federal formule el Plan Nacional de Desarrollo y los 

programas Sectoriales Regionales y Especiales (Ley de Planeación), 

así como la Obligación del Sector Público Federal de planear y 

conducir sus actividades con sujeción a los objetivos y prioridades de 

la Planeación Nacional del Desarrollo (Ley Orgánica de la APF). 

 

Por ser la Constitución la base de la Legislación Ambiental, se consideró 

importante incluir algunos artículos y las reformas a estos, para destacar la 

inclusión paulatina de términos ambientales hasta planear el desarrollo 

sustentable.  

 

                                            
96 Publicada en el Diario Oficial de la Federación el 10 de agosto de 1987.  
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6.3.2. Legislación Ambiental97 

 

México es unos de los países que promulgaron legislaciones propiamente 
ambientales después de la celebración de la Conferencia Estocolmo 
(1972) y hasta antes de la celebración de la Cumbre de Río (1992). 
 
En los principios de la Declaración de Río se establecen: 

• Los aspectos que deben ser legislados. 
• La implementación nacional del desarrollo sostenible. 

 
Por lo que en la Legislación Ambiental se ha incorporado de manera 
progresiva la idea de desarrollo sostenible.  

• En 1971 se promulga la “Ley Federal de Prevención y Control de 
la Contaminación”98. Es con esta Ley que se introducen 
estrictamente los términos de “Protección y Control” durante los 
siguientes 15 años se llevan a cabo una serie de reformas para 
tratar la problemática ambiental. 

• En 1982 se promulga “La Ley Federal al Ambiente” (LFPA) para 
regular los efectos de las actividades humanas sobre los recursos 
naturales, el manejo de residuos sólidos y las descargas, 
integrando la perspectiva de protección a la salud. 

• En 1988 se promulga la “Ley General de Equilibrio Ecológico y la 
Protección al Medio Ambiente” (LGEEPA)99 que sustituye a la Ley 
Federal de Protección al Medio Ambiente. La también llamada 
“Ley Ecológica”, es inclusiva y abarca todos los Medios (aire, 
agua, tierra, manejo y eliminación de residuos sólidos) y considera:  
- La conservación de los Recursos Naturales. 
- La zonificación ecológica. 
- Y, los problemas de contaminación ambiental en general.  

Reglamentos que integra la LGEEPA: 
- En materia de residuos peligrosos (1988). 
- En materia de Prevención y Control de la contaminación de la 

atmósfera (1988). 
- En materia de impacto ambiental (2000). 
- En materia de áreas naturales protegidas (2000). 
- En materia de ordenamiento ecológico del territorio (2003). 
- En materia de registro de emisiones y transferencia de 

contaminantes.  
                                            
97 Este apartado se desarrolló con base en la investigación “Responsabilidad Social 
Empresarial en México” de los autores Hilda Teresa Ramírez Alcántara y Elda Aurora 
Morales Espinosa. 
98 Publicado en el Diario Oficial de la Federación el 6 de julio de 1971. 
99 Publicada en el Diario Oficial de la Federación el 28 de enero de 1988.  
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LA LGEEPA incluye los instrumentos de Política Ambiental. 
En 1996 se modifica la LGEEPA en su Artículo 3° y es particularmente 
ilustrativa. 
Define el desarrollo sustentable: 

- Es el proceso evaluable mediante criterios e indicadores del 
carácter ambiental, económico y social que tiende a mejorar, la 
calidad de vida y la productividad de las personas, que se 
funda en medidas apropiadas de preservación del equilibrio 
ecológico, protección del ambiente y aprovechamiento de 
recursos naturales, de manera que no se comprometa la 
satisfacción de las necesidades de las generaciones futuras.  

El cambio significativo consistió en que se hizo explícito: 
- Propiciar el desarrollo sustentable 
- Presente en normas sobre instrumentos económicos cuya 

finalidad es inducir conductas compatibles con la protección y 
restauración del medio ambiente y con un desarrollo urbano 
sustentable.  

- Presente en criterios ambientales y su vinculación a las 
autoridades públicas.  

Ejemplo.- el objetivo del programa de ordenamiento ecológico general del 
territorio es: establecer lineamientos y estrategias ecológicas para la 
preservación, protección, restauración y aprovechamiento sustentable.  
 
Con los antecedentes del derecho ambiental, se considera fundamental 
su definición: 

• Derecho ambiental  
Es el conjunto de normas jurídicas que regulan las conductas 
humanas que pueden incluir de una manera relevante en los 
procesos de interacción que tienen lugar entre los sistemas de 
organismos vivos y sistemas de ambiente mediante la 
generación de efectos de los que se espera una modificación 
significativa de las condiciones de existencia de dichos 
organismos.100 
 

• Elementos que integra el concepto: 
 

- En el derecho ambiental, el conjunto de reglas tiene como 
función primordial la protección jurídica de aquellas 
condiciones que hacen posible la vida en todas sus formas.  

- Toma en consideración los numerosos elementos y las 
complejas relaciones que permiten que la vida sea posible 
(ambiente): 

- Las complejas relaciones, son aquellas que pueden influir en 
los procesos de interacción que pueden sufrir los organismos y 
si ambiente.  

                                            
100 Brañes, Raúl, Manual de Derecho Ambiental, Fundación Mexicana para la 
Educación Ambiental. Fondo de Cultura Económica. México, 2000.   
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El desarrollo en la legislación ambiental es notable, en su parte formal, sin 
embargo existen debilidades en: el conocimiento, la aplicación y la 
interpretación de la misma, por parte de los actores de la Responsabilidad 
Social Corporativa de los mismos legisladores.  
 
Instrumentos de Política Ambiental  
 
Son el conjunto de acciones que se diseñan para lograr la ordenación del 
ambiente.  
Estos instrumentos, se dividen en preventivos y correctivos, se destacan 
algunos preventivos.  
 
Preventivos 

• La planeación ambiental (PND y Programas Sectoriales). 
• El ordenamiento ecológico del territorio. 
• Instrumentos económicos, fiscales, financieros y de mercado. 
• Regulación ambiental de los asentamientos humanos. 
• Evaluación del impacto ambiental. 
• Normas Oficiales Mexicanas.  
• Autorregulación y auditorías ambientales. 
• Investigación y educación ecológicas. 

 
 
Regulación ambiental  
LA LGEEPA incluye regulaciones y estándares para “Controlar la calidad 
del aire” en el plano Nacional, tales como: 

- Control de fuentes móviles y estacionarias 
- Sistema Nacional para monitorear la calidad del aire y 

mecanismos para su cumplimiento.  
La mayoría de las Normas Oficiales Mexicanas (NOM) que se ocupan de 
la calidad del aire, dirigen sus requerimientos específicos a fuentes 
móviles y estacionarias y establecen estándares para permisos, métodos 
de prueba y equipos de inspección.  
 
Evaluación del impacto ambiental  
 
La Ley contiene regulaciones que exigen una “Evaluación del Impacto 
Ambiental” a cualquier trabajo público o privado que pueda causar un 
desequilibrio ecológico o este sujeto a las leyes ambientales ya 
existentes. En actividades de “Alto Riesgo” debe ser elaborado y emitido 
un análisis de riesgo junto con una revisión del impacto ambiental.  
 
La Ley incluye una regulación para solicitar una evaluación del Impacto 
Ambiental Potencial de cualquier proyecto propuesto, posibles medidas de 
disminución y el grado de cumplimiento de esta regulación.  
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Norma Oficiales Mexicanas.  
 
Las regulaciones son cumplidas a través de estándares y de las Normas 
Oficiales Mexicanas (NOM), los estándares técnicos proveen criterios 
cualitativos y guías.  
Las Normas Oficiales Mexicanas establecen criterios cualitativos y 
cuantitativos que sirven como estándares.  
 
Ejemplo: 
 
Con respecto a la calidad del aire la Ley General de 1988 establece: 

- Estándares ambientales para las emisiones al aire, así como 
para la metodología de prueba y sistemas de monitoreo que 
requieren de la instalación de equipos de control de 
contaminación ambiental.  

- El Programa de Residuos Peligrosos cubre la generación, 
almacenamiento y disposición final de residuos peligrosos. El 
criterio para determinar que material debe ser considerado 
Residuo Peligrosos, está establecido por un estándar Técnico 
que enumera 144 tipos de Residuo Industrial Peligroso. 
 

Le corresponde a la Procuraduría Federal para la Protección del Medio 
Ambiente, entre otras funciones, la de vigilar el cumplimiento de la 
Normatividad Ambiental Federal. 
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RESUMEN 

 

En ésta sexta unidad se abordó el tema de la Responsabilidad Social, 

estudiando la Responsabilidad social en el ejercicio financiero, el Gobierno 

Corporativo, Responsabilidad Social y otros participantes y la Legislación 

sobre la Responsabilidad Social. 

 

En los últimos años, los mercados financieros se han visto impulsados a 

valorar la Responsabilidad Social Corporativa [RSC] y la ética empresarial; 

ésto debido a los grandes quebrantos y crisis que se han dado en los 

últimos años. 

 

Si antes se hablaba de la Inversión Socialmente Responsable (ISR) como 

una estrategia nicho, hoy existen políticas de Buenas Prácticas 

Corporativas [BPC] que hacen referencia a la introducción de los 

mercados financieros responsables.  

 

Las empresas que incorporan comportamientos sostenibles en políticas de 

RSC, medioambientales y a la vez, de buen gobierno corporativo son 

preferidas por los inversionistas. 

 

Existen cuatro aspectos fundamentales que caracterizan a la RS que son 

inversión, compromiso, transparencia y colaboración. 
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En 2001 surge el término RSC en el Libro Verde sobre Responsabilidad 

Social de las Empresas publicado por la Comisión de las Naciones 

Europeas donde nos dice que la Responsabilidad Social es la integración 

voluntaria por parte de las empresas de las preocupaciones laborales, 

sociales y del medio ambiente en sus operaciones comerciales y en su 

relación con sus interlocutores. 

 

Los participantes que forman parte del Gobierno Corporativo  y 

Responsabilidad Social son los siguientes: 

− Socios o Dueños. 

− Empleados. 

− Gobierno Federal, Estatal o Municipal. 

− Clientes. 

− Proveedores. 

 

En cuanto a la legislación sobre la responsabilidad social es indispensable 

anotar que durante muchos años el deterioro ambiental era aceptado 

como un mal necesario, ni el Estado, ni el Sector Privado lo tenía entre 

sus prioridades. Enfocaban sus esfuerzos principalmente al aumento de 

exportaciones, al incremento de la Producción entre otras. A partir que los 

problemas ambientales se agudizaron se considera que el Estado debe 

desempeñar un rol más activo para solucionar esta problemática. Surge la 

necesidad de establecer y desarrollar la legislación Ambiental, a la cual se 

ha incorporado de manera progresiva la idea de desarrollo sostenible. 
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GLOSARIO 

 

BPC 
Buenas Prácticas Corporativas. 

 
Derecho ambiental  
Es el conjunto de normas jurídicas que regulan las conductas humanas 

que pueden incluir de una manera relevante en los procesos de 

interacción que tienen lugar entre los sistemas de organismos vivos y 

sistemas de ambiente mediante la generación de efectos de los que se 

espera una modificación significativa de las condiciones de existencia de 

dichos organismos. 

 

Diario Oficial de la Federación 
 

El Diario Oficial de la Federación es el órgano del Gobierno Constitucional 

de los Estados Unidos Mexicanos, que tiene la función de publicar en el 

territorio nacional: leyes, reglamentos, acuerdos, circulares, órdenes y 

demás actos expedidos por los poderes de la Federación, a fin de que 

éstos sean observados y aplicados debidamente en sus respectivos 

ámbitos de competencia. 
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Instrumentos de Política Ambiental 
Son el conjunto de acciones que se diseñan para lograr la ordenación del 

ambiente. Éstos instrumentos, se dividen en preventivos y correctivos, se 

destacan algunos preventivos. 

 
Inversión Socialmente Responsable (ISR) 
La inversión socialmente responsable es la incorporación de criterios 

éticos, sociales y ambientales al proceso de toma de decisiones de 

inversión, de modo complementario a los tradicionales criterios financieros 

de liquidez, rentabilidad y riesgo. 

 

Legislación Ambiental 
Conjunto de normas jurídicas que tienen que ver con actuación de los 

individuos y los grupos humanos, en relación con el ambiente. Es 

componente de la Gestión Ambiental. 

 

Ley Federal al Ambiente (LFPA) 
Regula los efectos de las actividades humanas sobre los recursos 

naturales, el manejo de residuos sólidos y las descargas, integrando la 

perspectiva de protección a la salud. 

 

Ley General de Equilibrio Ecológico y la Protección al Medio 
Ambiente” (LGEEPA) 
También llamada “Ley Ecológica”, es inclusiva y abarca todos los Medios 

(aire, agua, tierra, manejo y eliminación de residuos sólidos) y considera: 

• La conservación de los Recursos Naturales. 

• La zonificación ecológica. 

• Y, los problemas de contaminación ambiental en general. 
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Normas Oficiales Mexicanas (NOM) 
Las Normas Oficiales Mexicanas (NOM) son regulaciones técnicas que 

sirven para garantizar que los servicios que contratamos o los productos o 

servicios que adquirimos cumplan con parámetros o determinados 

procesos, con el fin de proteger la vida, la seguridad y el medio 

ambiente.101 

 

Responsabilidad Social 
Es la integración voluntaria por parte de las empresas de las 

preocupaciones laborales, sociales y del medio ambiente en sus 

operaciones comerciales y en su relación con sus interlocutores. 

 
Stakeholders 
Es un individuo o grupo de individuos que tiene intereses directos e 

indirectos en una empresa que puede ser afectado en el logro de sus 

objetivos por las acciones, decisiones, políticas o prácticas empresariales, 

ya que éstas tienen obligación moral con la sociedad y éstas obligaciones 

se conocen como RSE. 

 

                                            
101 Definición obtenida de la Subsecretaría de prevención y promoción de la salud, 
disponible en línea http://www.spps.gob.mx/normas-oficiales.html 

http://www.spps.gob.mx/normas-oficiales.html
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ACTIVIDADES DE APRENDIZAJE 

ACTIVIDAD 1 
Visita la página de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), e identifica el IPC 

Sustentable ó índice verde, después indica lo siguiente: 

 

1. El número de empresas que conforman al IPC o índice verde. 

2. El sector a que pertenece cada empresa. 

3. Relaciona las prácticas (de Responsabilidad Social) que aplica cada 

empresa. 

4. Identifica si cumplen con prácticas de sustentabilidad y 
responsabilidad social. Justifica. 

 

Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

http://www.bmv.com.mx/
http://bolsamexicanadevalores.com.mx/indice-de-sustentabilidad-y-responsabilidad-social-de-la-bmv/
http://bolsamexicanadevalores.com.mx/indice-de-sustentabilidad-y-responsabilidad-social-de-la-bmv/
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Posteriormente, participa en el foro de discusión respondiendo lo 

siguiente: 

 

¿Cuáles son las acciones que le permiten a cada empresa que está en 

éste índice cumplir con las  prácticas de sustentabilidad y 
responsabilidad social? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro 

 

ACTIVIDAD 2 
Visita las páginas de los índices sustentables siguientes: 

 
• Dow Jones Sustainability (Estados Unidos) 

• Index (Estados Unidos) 

• FTSE4Good (Inglaterra) 

• Bovespa-IFC Sustainability Ltd (Brazil) 

• Johannesburgo (Sudáfrica) 

 

De éstos índices identifica y menciona lo siguiente: 

 

1. El número de empresas que lo conforman  

2. El sector a que pertenece cada empresa 

 

Una vez que hayas identificado las empresas y el sector al que pertenecen 

compáralos con el índice sustentable de México. Apóyate de un cuadro 

comparativo para ésta actividad. 
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Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida presiona el botón Examinar, localiza el 

archivo, selecciónalo y haz clic en Subir este archivo para guardarlo en la 

plataforma. 

Posteriormente, participa en el Foro de discusión respondiendo lo 

siguiente: 

 

¿Cuáles son las acciones que le permiten a cada empresa que está en 

estos índices cumplir con las prácticas de sustentabilidad? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro 
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CUESTIONARIO DE 
REFORZAMIENTO 

Responde lo siguiente: 

 

1. ¿Qué es Responsabilidad Social? 

2. ¿Qué es Gobierno Corporativo? 

3. ¿Cuáles son los aspectos fundamentales con los que se rige el 

movimiento de Responsabilidad Social? 

4. Menciona 6 instrumentos de RS que permiten poder utilizar prácticas 

socialmente responsables. 

5. Menciona los participantes en el Gobierno corporativo y describe qué 

papel juegan.  

6. Menciona 2 ejemplos de comportamientos socialmente responsables 

para cada uno de los participantes de la RS. 

7. En 1938 se reformaron los artículos 4, 25, y 27 de la base de 

Legislación que protege al Medio Ambiente, menciona las nuevas 

ideas que se incorporaron en cada uno de los artículos.  

8. Menciona cronológicamente la evolución de la Legislación Ambiental 

en México desde 1971 hasta 2003.  

9. ¿Qué es el derecho ambiental? 

10. ¿Qué son los instrumentos de política ambiental? 
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Realiza tu actividad en un procesador de textos, guárdala en tu 

computadora y una vez concluida, presiona el botón Examinar. Localiza el 

archivo, ya seleccionado, presiona Subir este archivo para guardarlo en 

la plataforma. 
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EXAMEN DE AUTOEVALUACIÓN 

I. Indica con el cursor si las siguientes aseveraciones son falsas o 

verdaderas; haz clic en el alveolo correspondiente y al finalizar consulta tu 

desempeño. 

 Verdadera Falsa 

1. Las Inversiones Socialmente Responsables 

se utilizan actualmente como estrategias nicho. 

 

(     ) (     ) 

2. Inversión ética, triple bottom line y eco-

inversión son sinónimos de ISR. 

 

(     ) (     ) 

3. La iniciativa de Información Global es un 

esfuerzo para desarrollar un estándar aceptable 

internacionalmente para la presentación de 

datos sociales y medioambientales por parte de 

las empresas. 

 

(     ) (     ) 

4. El Código de ética, es un documento que 

describe los derechos básicos y los estándares 

mínimos que una empresa se compromete a 

respetar en sus relaciones con sus trabajadores, 

la comunidad y el medio ambiente (respeto a 

todos los derechos humanos y a los derecho 

(     ) (     ) 
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laborales, entre otros). 

 

5. FTSE Corporate Governance es un índice 

que valora aspectos éticos, sociales y 

medioambientales. 

 

(     ) (     ) 

 

 

II. Elige la respuesta correcta para las siguientes preguntas, una vez que 

concluyas, obtendrás de manera automática tu calificación. 

 

1. “La obligación de los directivos de desarrollar las políticas 

empresariales, tomar las decisiones o emprender las acciones más acorde 

con los objetivos y valores de la sociedad”, se refiere a: 

 a) Gobierno Corporativo. 

 b) Responsabilidad Social. 

 c) Legislación Ambiental. 

 d) Gobierno Federal. 

 

2. Cuando se dice que “se valora la existencia de políticas formales en el 

ámbito de la calidad, satisfacción de clientes y prácticas de marketing y 

promoción y la existencia de programas de calidad”, ¿de qué participante 

del Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social se está hablando? 

 a) Empleados. 

 b) Socios o dueños. 

 c) Clientes. 

 d) Gobierno Federal. 
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3. La participación en beneficios y en el capital es un comportamiento 

socialmente responsable de: 

 a) empleados. 

 b) accionistas. 

 c) clientes y proveedores. 

 d) gestión de procesos productivos. 

 

4. El artículo que establece el fundamento para que la administración 

Pública Federal formule el Plan Nacional de Desarrollo y los programas 

Sectoriales Regionales y Especiales (Ley de Planeación), así como la 

Obligación del Sector Público Federal de planear y conducir sus 

actividades con sujeción a los objetivos y prioridades de la Planeación 

Nacional del Desarrollo (Ley Orgánica de la APF) es: 

 a) Artículo 25 de la Constitución Política de los Estados Unidos 

Mexicanos. 

 b) Artículo 26 de la Constitución Política de los Estados Unidos 

Mexicanos. 

 c) Artículo 28 de la Constitución Política de los Estados Unidos 

Mexicanos. 

 d) Artículo 73 de la Constitución Política de los Estados Unidos 

Mexicanos. 

 

5. Cuando se habla de la Inversión Socialmente Responsable se refiere a: 

 a) un índice bursátil. 

 b) una estrategia de buenas prácticas corporativas. 

 c) un Gobierno corporativo empresarial. 

 d) Negocios verdes. 
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LO QUE APRENDÍ 

Visita la página de Centro Mexicano de la Filantropia (Cemefi, identifica y 

menciona lo siguiente: 

 

1. Las empresas con el Distintivo “Empresa Socialmente 

Responsable”.  

2. Las mejores prácticas de Responsabilidad Social del año 2012-

2013. 

3. Las empresas ejemplares como ESR del año 2008-2013, y en éste 

listado resalta la(s) que haya(n) permanecido en todo éste periodo. 

 

Para enviar tu actividad pulsa el botón Editar mi envío; se mostrará un 

editor de texto en el cual puedes redactar tu información. Una vez que 

hayas concluido, guarda tu actividad pulsando el botón Guardar cambios. 

http://www.cemefi.org/esr/distintivo-esr/lista-de-empresas-con-distintivo-2013.html
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Posteriormente, participa en el Foro de discusión respondiendo lo 

siguiente: 

 

¿Qué importancia tiene que una empresa ostente el Distintivo ESR 

(Empresa Socialmente Responsable) para que cotice en el Índice Verde 

de la BMV, y a la vez sea reconocida en el medio, sus productos sean 

aceptados en el mercado, cumpla con la normatividad nacional e 

internacional, y sea uno de los mejores lugares para trabajar? 

 

Pulsa el botón Colocar un nuevo tema de discusión aquí; escribe en el 

apartado Asunto el título de tu aportación, redacta tu comentario en el 

área de texto y haz clic en el botón Enviar al foro. 
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Sitios de internet 

Sitio Descripción 

 
http://www.dircom.org/ 

En este sitio web podrás encontrar el 

concepto de Responsabilidad Social 

Empresarial, disponible en línea, 

consultado el 20/02/2014 

 
http://www.dircom.org/ 

En esta página se podrán consultar el 

programa Forum Empresa dedicada a 

la Reducción de Riesgo de Desastres, 

disponible en línea, consultado el 

20/02/2014  

 
http://www.dircom.org/ 

En esta página se podrá consultar la 

definición del Índice de Sostenibilidad 

Empresarial, disponible en línea, 

consultado el 20/02/2014 

 

http://www.dircom.org/ 

En esta página se podrán consultar 

deferentes publicaciones y artículos 

relacionados con el Medio Ambiente y 

la Responsabilidad Social, disponible 

en línea, consultado el 20/02/2014 

 
http://itemsweb.esade.edu/wi/researc

h/iis/pdfs_web/Libro_Verde.pdf 

En este sitio web Podrás encontrar el 

documento llamado “Libro Verde” que 

trata sobre la Responsabilidad Social 

de las Empresas, disponible en línea, 

consultado el 20/02/2014 

 

 

http://www.dircom.org/
http://www.dircom.org/
http://www.dircom.org/
http://www.dircom.org/
http://itemsweb.esade.edu/wi/research/iis/pdfs_web/Libro_Verde.pdf
http://itemsweb.esade.edu/wi/research/iis/pdfs_web/Libro_Verde.pdf
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Respuestas autoevaluaciones 

Finanzas corporativas (Administración) 
 

UNIDAD 1 UNIDAD 2 UNIDAD 3 

Respuestas I: 
1.- a 
2.- c 
3.- b 
4.- b 
5.- d 
6. c 
7. a 
8. b 
9. d 
10. b 

Respuestas 
II: 
1.- F 
2.- V 
3.- V 
4.- F 
5.- F 
6. V 
7. F 
8. F 
9. V 
10. F 
 

Respuestas I: 
1. c 
2. a 
3. c 
4. b 
5. a 
6. a  
7. c 
8. b 
9. c 
10. b 
11. c 
12. a 
13. c 
14. c 
15. a 
 

Respuestas II: 
1. F 
2. F 
3. V 
4. V 
5. F 
 

Respuestas: 
1. b 
2. a 
3. d 
4. c 
5. b 
6. a 
7. d 
8. c 
9. b 
10. a 
11.d 
12.a 
13.c 
14. b 
17. b 
18. a 
19. c 
20. d 
 

UNIDAD 4 UNIDAD 5 UNIDAD 6 

Respuestas I: 
1. b 
2. d 
3. a 

Respuestas 
II: 
1. d (Unidad y 
dirección) 

Respuestas: 
1. b 
2. a 
3. c 

9. d 
10. c 
11. a 
12. a 

Respuestas 
I: 
1. F 
2. V 
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4. c 
5. b 
6. d 

2. a 
(Flexibilidad) 
3. b (Control) 
4. c 
(Factibilidad) 
 

4. d 
5. b 
6. c 
7. a 
8. b 

13. c 
14. d 
15. c 
16. b 
 

3. V 
4. V 
5. V 
 
Respuestas 
II: 
1. b 
2. d 
3. c 
4. a 
5. b 
 

 
 


	1. Cuando menos dos de entre:

