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OBJETIVO GENERAL

El alumno sera capaz de utilizar todas las herramientas para llevar a cabo un analisis
de la situacion financiera y de la rentabilidad de la empresa, de las necesidades de
fondos de la empresa y conocera los organismos e instituciones del sistema financiero

mexicano que ofrecen financiamiento a las empresas.

TEMARIO DETALLADO

(64 horas)
1. Introduccion a las finanzas 2
2. El modelo de andlisis financiero sistemético o integral 2
3. Analisis vertical 16
4. Analisis horizontal 10
5. Andlisis de las necesidades de fondos de la empresa 2
6. Estado de cambios en la situacion financiera 6
7. Estado de flujo de efectivo 6
8. La planeacion financiera y los presupuestos 8
9. Andlisis del punto de equilibrio contable 6
10. Introduccion al sistema financiero mexicano como fuente de 6
financiamiento

TOTAL 64

° 3 de 286

Cuarto semestre



< =i % Sk
“g - 4,’ :,,; !é'!;. Contaduria
& - i .

Saets U SUAJED

INTRODUCCION GENERAL

Las finanzas representan una de las actividades econdmicas mas importantes del ser
humano. Desde el nacimiento de la actividad comercial, se ha hecho indispensable la

administracion de los recursos de las personas y eventualmente de las empresas.

Como es sabido, las necesidades del ser humano son numerosas y los medios para
satisfacerlas, se presentan en cantidades inferiores. Ha sido la busqueda de estos
satisfactores la que llevo a la evolucion de la convivencia humana y el surgimiento de
las grandes civilizaciones. Originalmente el trueque se presentd como una primera
forma de intercambio comercial, sin embargo, para que ocurriera, era necesario que
las partes coincidieran en necesidades y que los bienes no se pudieran seccionar, ya

que esto implicaba que perdieran valor.

Derivado de los inconvenientes que presentaba el trueque, surgié el dinero como un
medio generalmente aceptado de pago en la sociedad y con él, también surgio el
trabajo para conseguirlo, lo que, como ya se sefiald, dio origen a las grandes
civilizaciones de la antigliedad.

Con el transcurso del tiempo y por la evolucién del comercio y del dinero mismo, nacen
las empresas como entidades o agrupaciones de personas, que se especializan en la
produccion y distribucion de determinados bienes y servicios para satisfacer las
necesidades de ciertos sectores de la sociedad. A cambio, estas empresas buscan
obtener utilidades o ganancias que en primer lugar les permitan seguir operando y en
segundo lugar que sus participantes obtengan rendimientos de su canalizacion de

recursos en dichas empresas.
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Con el surgimiento de la actividad empresarial ocurrié el primer avance en materia
financiera: los participantes de un negocio no solo buscan satisfacer necesidades de
la sociedad, sino que, ademas, buscan maximizar las utilidades, o sea, los
rendimientos que pueden obtener y para eso llevaron a cabo operaciones

encaminadas a la recoleccion de ese dinero y a su correcta aplicacion.

Entonces, las finanzas se refieren a las actividades cientificas relativas a la obtencion
y aplicacion de los recursos en los distintos agentes que conforman una economia.
Las finanzas se relacionan con los medios de pago que facilitan el intercambio
comercial, es decir, con el dinero y sus equivalentes, asi como las maneras de hacer

mas eficiente el uso del dinero.

Las finanzas estan presentes tanto en las personas como en las empresas, pero
también se encuentran en entidades como el Estado y su &mbito ha traspasado las
fronteras internacionales, y aunque desde su inicio han evolucionado y cambiado a
planos insospechados, la premisa basica ha sido siempre la misma: la obtencién y

aplicacion de los recursos monetarios en una entidad.

Como se ha mencionado, una de las entidades que ha provocado esta evolucién en
las finanzas ha sido la empresa. La empresa es una organizaciéon, de duracion mas o
menos larga, cuyo objetivo es la consecucidn de un beneficio a través de la satisfaccion
de una necesidad de mercado. La satisfaccion de las necesidades que plantea el
mercado se concreta en el ofrecimiento de productos (empresa agricola o sector
primario, industrial o sector secundario, servicios 0 sector terciario), con la

contraprestacién de un precio.

Las empresas, bajo la direccion y responsabilidad del administrador, generaran un
conjunto de bienes y servicios con la finalidad de satisfacer las necesidades del

mercado mediante la contraprestacion del precio.
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La empresa lleva a cabo una serie de actividades que requieren recursos y ameritan
inversién. La inversidn se encamina a adquirir bienes y derechos, llamados activos, asi

como también a la realizacion de erogaciones conocidas como costos.

Por otro lado, las fuentes de recursos que satisfacen estas necesidades pueden
provenir de los propios duefios de las empresas o de los créditos obtenidos de
terceros, es decir, de su capital contable y de sus pasivos. De igual manera, la empresa

debe financiar sus propias necesidades a través de la venta.

El desempefio financiero de una empresa se resume en informes monetarios llamados
estados financieros. Dichos informes provienen del registro de las transacciones
econdmicas de la entidad y de los eventos que la afectan. Ese registro proviene de la
contabilidad. La contabilidad es una técnica que produce informacion financiera pero

que ademdas proporciona controles de los recursos de una empresa.

El Contador Publico o Licenciado en Contaduria es un profesionista que, por sus
funciones, estd sumamente relacionado con las Finanzas de las entidades, no solo
porque proporciona la informacién necesaria para la toma de decisiones financieras y
operativas, sino que también es el profesionista que se encarga de establecer los

controles financieros para que las organizaciones maximicen sus utilidades.

Por esta y muchas otras razones que a lo largo de tu preparacion académica y tu
ejercicio profesional iras identificando, es importante que sepas de Finanzas; esta es

la base tu profesion.

En esta asignatura, se hara una introduccion general al estudio de las finanzas,
revisando su definicion, objetivos, caracteristicas y funciones principales, tal y como

se mostrara en la Unidad 1.
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En la Unidad 2 centraremos nuestra atencién en los estados financieros y en una
actividad basica de diagnoéstico financiero: el analisis integral, identificando los
principales indicadores financieros.

En la Unidad 3 abordaremos el tema de analisis vertical y lo pondremos en préctica.

En la Unidad 4 haremos lo mismo pero con el analisis financiero horizontal.

Como parte del objetivo financiero, en la Unidad 5, revisaremos el tema de la

obtencién y aplicaciéon de recursos.

En las Unidades 6 y 7 se tocara el tema de uno de los estados financieros mas

importantes para el control y toma de decisiones financieras: el flujo de efectivo.

Una vez realizado el diagnéstico financiero empresarial, en la Unidad 8, llevaremos a

cabo actividades de planeacion financiera.

Debido a que la actividad financiera se fundamenta en la asignacion de recursos, es

importante determinar el punto de equilibrio y ese seré el tema de la Unidad 9.

Finalmente, en la Unidad 10 se empezard la introduccion a los mercados financieros,

estudiando el tema Sistema Financiero Mexicano.

Esperamos que el curso sea de tu satisfaccion jcomencemos!
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ESTRUCTURA CONCEPTUAL

Analisis Andlisis
Vertical Horizontal

Estados Financieros
Analisis Financiero

Fuentes y aplicaciones
de recursos

Flujo de efectivo

Introduccidn a las FINANZAS |

Finanzas

Planeacion financiera
(Presupuestos)

Sistema Financiero Punto de equilibrio
Mexicano

8 de 286

Cuarto semestre



k<74

*’ 4"'"'7 enciatura: Contaduria
d L
“UR SUAJED

Unidad 1.

Introduccion alas finanzas
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa qué son las finanzas, su objetivo y cual es su utilidad.

TEMARIO DETALLADO
(2 horas)

1. Introduccioén a las finanzas

1.1. Definicién y objetivo de las Finanzas

1.2. El objetivo financiero

1.3. Lugar de las finanzas y la administracion financiera dentro de la empresa

1.4. Las decisiones financieras: las decisiones de inversion y las decisiones de
financiamiento

1.5. Origen y aplicaciéon de recursos
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Las finanzas constituyen una disciplina fundamental para la Contaduria Publica, ya
que los fendmenos econdmicos que registra la contabilidad, que comprueba la
auditoria, que sirven para el calculo de contribuciones, que se visualizan en los costos,
etc., tienen que ver con los origenes y aplicaciones de recursos, es decir, con la Ley

de la Causalidad.

De esta manera, la Contaduria tiene como uno de sus objetivos fundamentales el
control financiero, el cual se define como una funcion de evaluacién del desempefio
de la liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento y la solvencia general de una entidad.
Y es el control financiero el que permite realizar funciones de planeacion y de analisis

también de corte financiero.

Por otro lado, la Contaduria refleja e informa de este desempefio financiero a través
de informes denominados “estados financieros”, en donde se resume la situacion de
los principales conceptos financieros que afectan a una entidad, tales como los activos,
los pasivos, el capital, los costos y gastos y los ingresos. Esta informacion es util
porque le permite a cualquier interesado en el negocio, tomar decisiones no sélo de

tipo financiero, sino también de corte operativo.

Para muchos autores, la funcion contable y la financiera son una misma e inseparable.
Hoy sabemos que la funcién financiera también se allega del conocimiento de otras

profesiones como la Administracion, la Actuaria y desde luego, la Economia.
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Pero, ¢ por qué las finanzas estan tan relacionadas con la Contaduria? Por la simple
razén indicada al inicio de esta introduccién: la Contaduria refleja el fenémeno

econdmico de las finanzas, llevados a la realidad de una entidad.

En esta primera unidad definiremos el concepto de las finanzas, estableceremos sus
objetivos, identificaremos su lugar dentro de las empresas, hablaremos de las
decisiones financieras basicas y conceptualizaremos los conceptos de origen y

aplicacion de recursos.
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1.1. Definicidn y objetivo
de las Finanzas

A lo largo de la introduccién hemos hecho alusién a las Finanzas, pero aun no las

hemos definido qué son las finanzas.

Las Finanzas constituyen una rama de la economia que estudia la obtencion y
aplicacion de los recursos escasos para la satisfaccion de necesidades, se relaciona

con el dinero y la obtencion de los méximos beneficios con los minimos costos.

Algunos autores, como Zvi Bodie y Robert C. Merton (2003) indican que las Finanzas
representan una disciplina que “estudia la manera en que los recursos escasos se
asignan a través del tiempo” (p. 2) Esto se debe a que es importante hacer cortes en

el tiempo para evaluar el desempefio de las entidades.

Para otros, como Luis Haime Levy (2010), “las Finanzas se relacionan con la
optimizacion de los recursos monetarios de la entidad” (p. 40). Esto significa que uno
de los objetivos fundamentales de las finanzas se centra en maximizar los beneficios
con los recursos escasos, 0 sea, aprovecharlos por completo y en aras de generar las

mayores ganancias.

Para Jack A. Chavez (2003, p. 8) las finanzas consisten en diversificar los recursos
escasos para maximizar las utilidades. En realidad, se basa en el concepto de “no
poner todos los huevos en la misma canasta” y centra a la funcion financiera como una

manera de crear portafolios.
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Como se puede observar, las Finanzas se aplican perfectamente a todos los agentes
econOmicos, por ejemplo, las personas tienen necesidades infinitas que son
satisfechas a través del salario que recibe o de otros ingresos que pudiera percibir. El
Estado tiene como funcion primordial satisfacer a la sociedad por lo que eroga gasto
publico que debe ser financiado con Ingreso publico (como los impuestos, derechos,
aprovechamientos, etc.). Pero también, el Estado puede obtener recursos de fuentes
extranjeras para lograr sus objetivos y asi podriamos seguir hablando de las Finanzas
aplicadas a los agentes econdmicos, pero tal vez sea en las empresas en donde las
finanzas tienen su maxima expresion, pues éstas son el motor de la Economia de

Mercado.

Derivado de lo expuesto, existen varias categorias de Finanzas, como las finanzas
personales, las finanzas publicas, las finanzas internacionales y las finanzas

corporativas. De estas Ultimas versara nuestro estudio.

1.2. El objetivo financiero

Para poder hablar del objetivo financiero es de suma importancia revisar la evolucion
de la funcion financiera que en el ambito de las empresas inicio en la década de 1920
cuando las innovaciones tecnolégicas y nuevas industrias requirieron mayor cantidad
de fondos. La atencion, en ese tiempo, se centré en el financiamiento externo mas que

en la administracion interna.

La depresion de 1930 obligé a tomar mayor dedicacion en aspectos defensivos:
supervivencia, preservacion de liquidez, las quiebras, liquidaciones, reorganizaciones.
Crecieron las regulaciones y mayor control gubernamental de los negocios, esto
permitio el incremento de la informacion financiera y la necesidad de un mayor analisis

financiero.
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En la década de 1940 se sigui6 con la dindmica impuesta en los afios 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. Aun y cuando las cosas no habian avanzado mucho, se
empez6é a dar mayor importancia al flujo de efectivo y se tocaban aspectos de

planeacion y control.

En los afios 1950 adquirié importancia el presupuesto de capital. Se dio mayor énfasis
al uso del valor presente, lo que permiti6 mejorar los métodos y técnicas para
seleccionar proyectos de inversion de capital. La presencia de la computadora
posibilité al administrador financiero mejorar su toma de decisiones; la modificacion de
los procedimientos para realizar las transacciones bancarias y comerciales; el

desarrollo de modelos de valuacién para toma de decisiones financieras.

Para los afios 1960 se desarroll6 la teoria del portafolio y su aplicacion a la

administracion financiera.

En la década de 1970 el perfeccionamiento del modelo de los precios de los activos
de capital permitié su aplicacion a la administracion financiera. En la década de 1980
se ha dedicado la atencion a las imperfecciones del mercado sobre el valor de las
acciones. Se ha destacado la mayor dedicaciéon a las diferencias en el manejo de la
informacion entre la administracién, los inversionistas en valores de la empresa y otros

accionistas: clientes, proveedores y empleados.

Para la década de 1990 se caracterizd por la definicién del costo de oportunidad de
acuerdo con quienes lo aportan, globalizacion de las finanzas, mejores precios de los
recursos, fuerte competencia entre proveedores de capital y de servicios financieros y

mayor adaptacion a los cambios del entorno.
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Aungue el objetivo fundamental de las finanzas se centra en la obtencion de recursos
monetarios y su aplicacion o destino eficiente, para lograr las méximas utilidades, hoy
también se habla de generacion de valor en las empresas. De hecho, las finanzas
corporativas se centran en la forma en que las empresas pueden crear valor y

mantenerlo a través del uso eficiente de los recursos financieros.

1.3. Lugar de las finanzas y la
administracion financiera

dentro de la empresa

Las finanzas corporativas se aplican gracias a la Administracion Financiera. Mientras
que las finanzas se entienden como una disciplina que se ocupa, como ya vimos, de
la determinacién de valor y la toma de decisiones en las empresas relacionada con la
obtencion y aplicacion de recursos, la Administracion Financiera es un area de las
Finanzas que aplica los principios econdmicos dentro de la organizacion para crear y

mantener su valor.

La administracién financiera no es mas que el disefio de las actividades propias de
determinacién de necesidades de las empresas y la manera en que éstas son

satisfechas para lograr los mayores beneficios y generar valor.

La Administracion Financiera es parte de la aplicacion de las Finanzas, como lo son

los mercados financieros y la determinaciéon de Inversiones.
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ADMINISTRACION
FINANCIERA

MERCADOS
FINANCIEROS

Figura 1.1. Esquema financiero

Las Finanzas ocurren en toda la empresa, pero debe existir un area que se destine
especificamente a la Toma de decisiones financieras, esta area, en las empresas
medianas, es conocida precisamente con el nombre de “Finanzas”; en empresas de
gran escala, es la Contraloria y la Tesoreria las que llevan a cabo las funciones
financieras. Otras, incluso, tienen departamentos dedicados a Inversiones, y hay
quienes mantienen un departamento de planeacion Financiera. En las empresas de
menor escala, como las Micro y Pequefias (MYPES), esta funcion financiera es propia

del Contador.

La Administracion financiera centra su interés no s6lo en aspectos descriptivos de las
Finanzas, sino en aspectos practicos y analiticos que comprenden decisiones relativas

a la asignacion de recursos al capital netamente financiero y al capital real.

El concepto de capital real se avoca a la adquisicion de activos de operacion, mientras
que el capital financiero se orienta a incrementar el valor de las aportaciones de los

socios reflejadas en las acciones.
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La Administracion Financiera también sefiala las politicas de financiamiento interno y
externo y la determinacion de los niveles de ganancias, decisiones de gastos, salidas

de efectivo, politicas de crédito y cobranza, control y valuacién de inventarios, etc.

1.4. Las decisiones financieras: las
decisiones de inversion y las

decisiones de financiamiento

A pesar de que son multiples las decisiones que se toman en la Administracion
financiera y por ende, en las Finanzas Corporativas, todo parece indicar que éstas se

agrupan en tres categorias:

a) Decisiones de inversion
b) Decisiones de financiamiento

c) Decisiones directivas

Las decisiones de inversion son aquellas que se toman en relacién con los niveles de
activos que se requieren para la operacion. Los activos representan los bienes y
derechos propiedad de un negocio. Cuando se inicia una empresa, la inversion se hace
en los llamados activos fijos o de operacion. Cuando el negocio esta en marcha, las
necesidades se centran en el llamado “capital de trabajo bruto”, es decir, en la

generacion de efectivo, inventarios y cuentas por cobrar.

Otra decision de inversion importante se encuentra en la determinacion de los niveles

de costos por erogar.
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Las decisiones de financiamiento se refieren a la determinacion de las fuentes de
recursos. Las fuentes pueden provenir de préstamos de corto y largo plazo. También
de los llamados pasivos espontaneos como los créditos de proveedores, y de los
pasivos acumulados como impuestos o salarios por pagar. Estos pasivos representan

obligaciones a cargo de una organizacion y que la ponen en riesgo.

Otra decision de financiamiento consiste en determinar los niveles de capital contable.
El capital contable lo conforman las aportaciones, las reservas y las ganancias, en
términos generales, recursos internos que pueden ser usados en la actividad del

negocio.

Las decisiones de directivas se refieren a las politicas financieras que deben ser

observadas en la inversion y el financiamiento.

1.5. Origen y aplicacion de recursos

De las decisiones financieras mencionadas se derivan dos conceptos basicos de las
finanzas en las empresas: los origenes y las aplicaciones de recursos, mismos que se

han venido mencionando a lo largo de estas notas.

Un origen de recursos es una fuente de dinero, que proviene de fuentes de
financiamiento externas (pasivo) o de fuentes de financiamiento internas (capital
contable o de la venta de algun activo no circulante que ya tenia la empresa)). Estos

origenes se relacionan con las decisiones de financiamiento.

Una aplicacion de recursos se refiere a inversiones en activos circulantes y en activos
no circulantes, es decir, en la canalizaciéon de dinero a la generacion de bienes y

derechos. Estas aplicaciones se relacionan con la decision de inversion.
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Si tomamos como referencia un balance general presentado en forma de cuenta,
podremos visualizar las fuentes y las aplicaciones de recursos.

En el lado derecho se presentan los origenes y del lado izquierdo las aplicaciones de
recursos. Como se puede apreciar en el siguiente ejemplo:

Cuarto semestre
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Activo circulante:

Efectivo & inversiones temporales
Clientes

Qitras cuentas por cobrar g pagos
Ineentarios

Toatal activo circulante

Activos no circulantes
Inmuebles, mobiliario y equipo, neto
Activos intangibles

Inuersidn en acciones

Qtros activos

Total de Activo Mo circulante

TOTAL ACTIVD

Contaduria

Organizacion Soriana, S.A.BE. de C.¥. y Subsidiarias
Balance General Consolidado

HMillaner e perar nominaler

2010 2003 2008 2010 2009 2008
PASIYO E INYERSION DE LOS ACCIONISTAS
Pasivo a corto plazo:
2.026 BE300 213836000 174649600 Froveedores BETEFTI200 1423381000 1407734000
1927 602,00 1436.078,00 1.0123.251,00 Certificados bursitiles 219658800 252865300 BH2ET2,00
2.266.529,00 2,032 418 00 2.7°3.958,00 Citras cuentas por pagar 1.4978.534,00 1.E60,09%,00 1.703.9649,00
12.489.268,00 1.024.234 00 1.047.310,00 Total pasivo a corto plazo 138651840000 19.462.361,00 2108442100
18.769.128,00 16.698.088,00 16502, 045,00
Pasivo a largo plazo:
Deuda alargo plaza E.43040000  B54349600 272656400
39,244 620,00 AT.E09.629,00 F8.238664,00 Citros pazivos 160LET 3,00 132.252,00 161.294,00
10.483.093,00 11.182.694 00 1.376.204,00 Estimacian de obligaciones laborales 1549138 124.874 122.762,00
E28.742 .00 132.903,00 152.217,00 Impuesta sobre |a renta diferido 7 EA3.047 7531912 7151.813,00
9164E,00 45.022,00 10%.0549,00 Total pasivo alargo plazo 1460330800 14,332.534,00 16162 538,00
A0.448 217,00 4302730200 4333017400 Total pasivo 3436614800 337488500  37Y2EF.018,00
Inversion de los accionistas
Capital social 2067 442 20BET7 442 2067 44200
Prima en venta de acciones 1603645 1E02.645 1603 645,00
Rezerva para recompra de acciones 5R0.201 5R0.201 BR0.201,00
Utilidades acumuladas de afios 27 3R7RIA 24835939 23.181.45R0,00
Ltilidad neta del afo 278 2868274 172346200
Total inversidn de los accionistas 34862157 H.AaE0601 28.131.200,00
TOTAL FASIVO E INYERSION DE
E9.217 345,00 BB 725396 00 BE.333.219,00 LOS aCCIOMISTAS BI217.34500 BEF2R3S600  gE2822.219,00

APLICACIONES (DECISION
DE INVERSION)

Cuarto semestre

Figura 1.2. Ejemplo de origenes y aplicaciones de recursos

APLICACIONES (DECISION
DE FINANCIAMIENTO
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RESUMEN

En esta primera unidad se ha estudiado la definicion, objetivo y caracteristicas de las

Finanzas.

Las Finanzas constituyen una disciplina que se encarga de determinar las fuentes y
las aplicaciones 6ptimas de recursos de los agentes econdémicos, lo anterior significa
que las Finanzas ocurren tanto en las personas fisicas, como en las empresas, el
Estado y a nivel internacional. En este material nos hemos avocado a las Finanzas

corporativas, o0 sea, a las finanzas empresariales.

La Contaduria se fundamenta en las Finanzas, porque se trata de una disciplina
orientada a desarrollar controles financieros para que la empresa pueda lograr sus

metas.

Las Finanzas han evolucionado de ser simplemente una disciplina descriptiva de
fendbmenos econdémicos, a ser una actividad pragmatica en las entidades, llegando a

ser aplicada a niveles globales.

El estudio de las Finanzas tiene como objetivo determinar los origenes y las
aplicaciones de recursos (preferentemente monetarios) que maximicen los beneficios
de una empresa para que le permitan generar valor econémico. El valor econémico es
la riqgueza que el negocio va adquiriendo derivada de sus operaciones.

Una manera de aplicar los principios financieros en las empresas es a través de la
Administracion Financiera. La Administracion Financiera es un conjunto de actividades
relacionadas con la generacién del maximo beneficio para los participantes del negocio

y con la correcta asignacion de los recursos monetarios
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En empresas de gran capacidad, la Administracion Financiera se encuentra ejercida
por el departamento de Finanzas o de Contraloria; en empresas pequefias, es el

Contador el que puede llevar la funcién financiera.

La administracion Financiera es una rama de estudio de las Finanzas, junto con la
inversion y los mercados financieros. Las decisiones financieras que se toman en la

Administracion financiera son de:

e Financiamiento: Relacionadas con las fuentes de los recursos
¢ Inversidn: Relacionadas con las aplicaciones de recursos
o Direccion: Relativas al establecimiento de las politicas financieras de

una entidad.

Como se ha mencionado, la funcion del Contador Publico se basa en las Finanzas,
hoy por hoy, es el profesionista encargado de establecer los métodos y procedimientos
financieros en las entidades y esta capacitado para tomar cualquier decision financiera
de las mencionadas. Por eso, el Contador es el encargado de mostrar las Finanzas de
un negocio y de analizar las cifras presentadas en los informes que proporciona. Esto
sera tratado en la siguiente unidad.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno conozca las distintas técnicas, de analisis y de interpretacion, de los
estados financieros.

TEMARIO DETALLADO

(2 horas)

2. El modelo de andlisis financiero sistematico o integral

2.1. Herramientas para el andlisis de la situacion financiera y de la rentabilidad
de la empresa

2.2. Los estados financieros

2.3. Los métodos de analisis e interpretacion de estados financieros

2.4. Clasificacion de las técnicas de analisis de los estados financieros
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INTRODUCCION

Como se estudio en la unidad anterior, las finanzas constituyen una disciplina que se
relaciona con la obtencion y aplicacion de recursos y la generacion de valor econémico
en las entidades. Ello implica que el Administrador Financiero se encuentre en
constante toma de decisiones para determinar las fuentes de financiamiento y las
aplicaciones de recursos. Desde luego que tendra que priorizar las necesidades del

negocio para que con los recursos disponibles, pueda lograr los maximos beneficios.

Una manera de evaluar financieramente a una empresa y determinar el alcance de sus
resultados, es aplicando las técnicas de andlisis a los estados financieros. La
contabilidad procesa informacion de todas las transacciones que realiza una entidad y
la resume en los estados financieros basicos. Tanto la valuacion de estos datos como
su presentacion y revelacion 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 situacion financiera de una empresa, identificando los indicadores
financieros mas relevantes, tales como la liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento,

etc.

En la presente unidad, se estudiara el analisis financiero integral, a partir de los estados
financieros basicos. Para lo cual se requiere definir el origen y la importancia de la
informacion financiera. Asimismo, estudiaremos los principales indicadores de analisis

en una entidad.
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2.1. Herramientas para el analisis
de la situacion financieray de la

rentabilidad de la empresa

La situacion financiera de una empresa es un término que se refiere a la determinacion
de su realidad financiera en un momento determinado del tiempo. Dicha realidad esta
dada por las fuentes de recursos, sus aplicaciones o destino y el logro de los maximos

beneficios econdmicos con los recursos disponibles.

La administracion financiera como la parte funcional y las finanzas como area integral

son importantes para la toma de decisiones que una empresa pretenda determinar.

La empresa es la asociacion cientifica, industrial, comercial o de otra indole creada
para realizar obras materiales, negocios o proyectos de importancia, concurriendo de
manera comun a los gastos que origina y participando también todos los miembros de

las ventajas que reporta.

Las finanzas en la empresa estan encaminadas a tomar decisiones que sirvan para

incrementar el valor de la organizacion.
Los objetivos de la empresa se pueden encaminar a los siguientes eventos relevantes:

a. Los propietarios deben considerar que la misma se manejard con miras a
beneficiar a la sociedad y a ellos en su riqueza.
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Debera cumplir con las disposiciones legales, como: Aspectos ecoldgicos,
aspectos fiscales, aspectos politicos, etc.

Debera cumplir con sus metas y formas de vida establecidas previamente por
los propietarios.

Cada uno de los propietarios tratard de maximizar su satisfaccion u obtencion
de utilidades que genera la inversion.

Lograr la maximizacién de las ganancias de los propietarios es el equivalente a
la maximizacion de la riqgueza de la empresa.

Lograr la maximizacion del valor de la empresa; lo que significa es maximizar

los derechos que tienen los accionistas sobre los activos de la empresa.

Para que una empresa sea estable y productiva, en general trabaja con las siguientes

areas funcionales, que se sefialan en forma enunciativa mas no limitativa, y cuya

presentacion esta en forma de organigrama. Estas areas funcionales son:

a)

b)

d)

Asamblea de accionistas: Es el 6rgano supremo de la empresa; en donde se podra
acordar y ratificar todos sus actos y operaciones y sus resoluciones seran

cumplidas por la persona que ella designe.

Administracion: Es la representacion de toda sociedad mercantil que puede
realizar todas las operaciones inherentes al objeto de la sociedad, salvo lo que
expresamente establezca la ley y el contrato social que podra descansar en un

consejo de administracion o un administrador unico.

Produccion: Es la actividad humana encaminada a la utilizacién de los activos y

las fuerzas de la naturaleza a fin de crear bienes llamados productos o servicios.

Mercadotecnia: Es el conjunto de actividades encaminadas a facilitar y consumar

intercambios.
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e) Finanzas: Es el area en donde se estudian las técnicas y procedimientos para
planear, organizar y controlar la obtencién y utilizacion optimas de los recursos

monetarios.

f) Recursos Humanos: Es la actividad encaminada al acrecentamiento y

conservacion de las cualidades de los miembros de la organizacion.

g) Informatica: Es las relaciones entre los medios, los datos y la informacion
necesaria en la toma de decisiones, desde el punto de vista de un sistema

integrado.

Como se expres6 anteriormente, las finanzas son una de las areas integrales de la
empresa cuyas funciones principales estan encaminadas a las decisiones financieras
principales que son la inversién, el financiamiento y de las utilidades, las cuales, a su
vez, buscan incrementar el valor de la organizacién; para lo cual es necesario

formularse las siguientes preguntas:

1. ¢ Cuénto debe invertir la empresa?

2. ¢ En qué debe invertir la empresa?

3. ¢De qué forma? y ¢donde se van a conseguir los recursos financieros que la
empresa planea invertir?

4. ¢ En qué debe gastar?

5. ¢, Como deberan controlar los gastos y costos

Todo lo anterior se resume en la situacion financiera.

Esta situacion financiera puede calcularse aplicando modelos econdmicos,
administrativos, actuariales, etc., lo mas comun es que se empleen métodos contables,
en virtud de que la contabilidad se basa en hechos reales.
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La contabilidad es una rama de la Contaduria. Se trata de una técnica que produce
informacion financiera a partir del registro de transacciones y eventos econémicos, que
se dan en el contexto de una organizacion. La contabilidad se basa en la partida doble
para registrar la causa y el efecto de todas las operaciones. El objetivo de la
contabilidad es proporcionar informacion para la evaluacion y la toma de decisiones

financieras.

Cuando se habla de cualquier interesado en el negocio, se esta haciendo referencia al
usuario general. El usuario general es el agente econémico que toma decisiones a
partir del andlisis de los estados financieros. Este usuario puede ser cualquier persona
involucrada directa o indirectamente con un negocio, como por ejemplo, los socios, los

acreedores, los trabajadores, los clientes, el Estado, etc.

A continuacién se muestran los objetivos de la contabilidad.

A 4

Informacion util

A 4

Flujos de efectivo

Objetivos de la

contabilidad R Estados

financieros

v
Toma de decisiones

Control

A 4

Figura 2.1. Objetivos de la contabilidad
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El proceso contable es el conjunto de procedimientos secuenciales que llevan a
producir informacion financiera. Este proceso va desde la sistematizacion
(implantacién del sistema contable), la valuacion de las transacciones, el registro de
las operaciones, su evaluacion y comprobacion, hasta la presentacion de los estados

financieros o contables.

Asimismo, la contabilidad se fundamenta en postulados basicos, con los
pronunciamientos que debe seguir el Contador Publico para generar la informacién
financiera. Los postulados son emitidos por EI Consejo Mexicano de Normas de

Informacién Financiera, A.C. (CINIF), a través de las Norma de Informacién Financiera.

Los postulados bésicos tienen como objetivo brindar seguridad y confianza a los
usuarios de la informacion financiera y también ayudan a analizar los principales

conceptos financieros de empresa.

La NIF A-2, Postulados Basicos, establece ocho postulados; veamos de qué trata cada

uno (particularmente parrafos 27, 47, 52 y 56)

Sustancia Econémica
La sustancia econdmica debe prevalecer en la delimitacion y en la operacion
del sistema de informacién contable, asi como en el reconocimiento contable
de las transacciones, transformaciones internas y otros eventos que afectan

econdémicamente a una entidad.

Entidad Econ6mica
Es aquella unidad identificable que realiza actividades econdmicas,
constituidas por combinaciones de recursos: humanos, materiales y
financieros; conducidos y administrados por un Unico centro de control que

toma decisiones encaminadas al cumplimiento de los fines especificos para
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los que fue creada. La personalidad de la entidad econdmica es independiente

a la de sus accionistas, propietarios o patrocinadores.

Negocio en Marcha
La entidad econdmica se presume en existencia permanente dentro de un
horizonte de tiempo ilimitado salvo prueba en contrario, por lo que las cifras en
el sistema de informacion contable representan valores sisteméticamente
obtenidos con base en las NIF. En tanto prevalezcan dichas condiciones, no
deben determinarse valores estimados provenientes de la disposicion o

liquidacion del conjunto de activos netos de la entidad.

Devengacion Contable
Los efectos derivados de las transacciones que llevan a cabo una entidad
econdémica con otras entidades de las transformaciones internas y de otros
eventos, que la han afectado econdmicamente, y que deben reconocerse
contablemente en su totalidad, en el momento en el que ocurren,
independientemente de la fecha en la que se consideren realizados para
efectos contables [por realizacidn se refiere al momento en que se materializa

el cobro o pago de la partida en cuestién].

Asociacion de Costos y Gastos con Ingresos
Los costos y gastos de una entidad deben identificarse con el ingreso que se
generaron en el mismo periodo, independientemente en la fecha en que se

realicen.

Valuacion
Los efectos financieros derivados de las transacciones, transformaciones
internas y otros eventos, que afectan econdmicamente a la entidad, deben

cuantificarse en términos monetarios, atendiendo a los atributos del elemento
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a ser valuado, con el fin de captar el valor econémico mas objetivo de los
activos netos.
En el reconocimiento inicial, el valor econémico més objetivo es el valor original

de intercambio. En un momento posterior, el valor puede modificarse.

Dualidad Econdmica
La estructura financiera de una entidad econdmica estd constituida por los
recursos de los que dispone para la consecucion de sus fines y por las fuentes

para obtener dichos recursos, ya sean propias o ajenas.

Consistencia
Ante la existencia de operaciones similares en una entidad, debe corresponder
un mismo tratamiento contable, el cual debe permanecer a través del tiempo,

en tanto no cambie la esencia econdmica de las operaciones.

Estos postulados a su vez, se clasifican en las siguientes categorias:

a) Postulado que obliga a la captacion de la esencia econdmica. Sustancia
Econdmica

b) Postulado que identifica y delimita al ente econémico. Entidad Econdmica

c) Postulado que establece la continuidad de la entidad econdmica Negocio en
Marcha

d) Postulados que establecen las bases para el reconocimiento contable de las
operaciones que afectan econdémicamente a la entidad. Devengacién Contable
Asociacion de Costos y Gastos con Ingresos, Valuacién, Dualidad Econémica y

Consistencia.

Cuando se emplean técnicas contables para el andlisis financiero, el Contador cumple

con dos objetivos fundamentales:
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e Controlar. Para que los recursos de las entidades puedan ser administrados
en forma eficaz, es necesario que sus operaciones sean controladas
plenamente, requiriéndose establecer antes del proceso contable y cumplir con

sus fases de sistematizacion, valuacion y registro.

e Informar. El informar a través de los estados financieros los efectos de las
operaciones practicadas, independientemente de que modifiquen o no al

patrimonio de las entidades, representa para sus directivos y propietarios:

1. Conocer cudles son y a cuanto ascienden sus recursos, deudas, patrimonio,
productos y gastos.

2. Observar y evaluar el comportamiento de la entidad.

3. Comparar los resultados obtenidos contra los de otros periodos y otras
entidades.

4. Evaluar los resultados obtenidos previamente determinados.

5. Planear sus operaciones futuras dentro del marco socioeconémico en el que

se desenvuelve.

La informacion contable es basica para la toma de decisiones de los propietarios
y directivos de las entidades, ademas de otros usuarios, lo que determina que la

informacion sea de uso general.

De manera general se concluye lo siguiente: La contabilidad juega un papel importante
para analizar informacién financiera, la cual contribuye a medir el desempefio de un
negocio, lo que se traduce en medida de informacion para la toma de decisiones. En
la actualidad, la contabilidad brinda mayor facilidad y flexibilidad de la informacion
financiera mas compleja y detallada. Esta informacién financiera es util para la
iniciativa privada, el gobierno, los bancos, los administradores y los individuos

particulares porque les permite evaluar actuaciones pasadas y les ayuda a preparar
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planes para el futuro, por medio de los cuales puedan alcanzar sus objetivos y metas

financieras.

2.2. Los estados financieros

Desde épocas remotas, el hombre ha tenido necesidad de informarse respecto de
todo lo que acontece en su entorno (en especial lo relacionado con factores que le
afectan directamente) a fin de que pueda tomar decisiones y planear su situacion
futura. Ademés, la importancia de la informacion ha sido tal que se considera un
recurso muy preciado e incluso ha llegado a ser sinébnimo de poder, quien la posee
llega a controlar el destino de una colectividad. Pues bien, dentro de la informacion
que la sociedad utiliza hallamos los estados financieros, resultado importante del
procesamiento de datos a través de sistemas de informacién como la contabilidad.

Pero ¢qué son los estados financieros? Son documentos formales que muestran de
manera légica y en unidades monetarias, la estructura financiera de una organizacion,
a través de su posicion financiera, resultados de sus operaciones, flujo de efectivo y
variaciones en su patrimonio. Asimismo, constituyen una herramienta que permite la
evaluacion del estado monetario y operativo actual de una entidad y la reduccion del
riesgo e incertidumbre que implica el futuro cuando tomamos decisiones. Su

elaboracion es la culminacién del proceso contable.

La NIF A-1, en sus parrafos 9 y 11, define a los estados financieros y hace una
diferenciacion entre dichos documentos y la informacion financiera per se. Indica que
los estados financieros forman parte de la informacion financiera; ésta puede abarcar
una variedad de documentos que le permiten al usuario tomar decisiones en relacion

con la entidad que genera dicha informacién.
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En los cuadros siguientes se transcribe parte de los conceptos de estados financieros

e informacion financiera para que se comparen sus diferencias.

Estados financieros. Son la representacion estructurada de la situacion y desarrollo
financiero de una entidad. Su objetivo es proveer informacién de una entidad acerca
de la posicion y operacion financiera y sus cambios. Tal informacion es util al usuario
general en el proceso de la toma de sus decisiones econdmicas. Los estados
financieros también muestran los resultados del manejo de los recursos

encomendados a la administracion de la entidad.

Informacién financiera. Es cualquier tipo de informacion que exprese la posiciéon y
desemperio financiero de una entidad. Su propdésito es brindar un apoyo al usuario
general en la toma de decisiones econdmicas. Su manifestacion fundamental son los

estados financieros.

Clasificacion de estados financieros
Hay varios criterios para clasificar los estados financieros. A continuacion, los mas

relevantes:

En funcidn de las cifras que presentan:
e Estaticos. Reflejan cifras acumuladas a una fecha determinada, por ejemplo,
el Estado de Situacion Financiera o Balance General.
e Dinamicos. Presentan cifras de un solo periodo contable, por ejemplo, el

Estado de Resultados.

De acuerdo con su naturaleza:
e Principales o basicos. Ofrecen los elementos generales para que el usuario

pueda tomar decisiones. Estan controlados por la normatividad contable.
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Ejemplos: Estado de Situacién Financiera, Estado de Resultados, Estado de
flujos de efectivo y Estado de Cambios en el Capital Contable.

e Analiticos o secundarios. Expresan los principales conceptos de una cuenta
o de varios grupos de cuenta. Son elaborados para profundizar sobre algin
aspecto de los estados financieros principales, de acuerdo con las necesidades
especificas de cada entidad. Ejemplos: Estado de Costo de Produccién, Estado

de Costo de lo Vendido y Proyecto de Aplicacién de Utilidades.

Revisemos la definicion de las caracteristicas financieras de los estados financieros
bésicos, que son lo que las organizaciones tienen la obligacion de presentar.

., i FctAtirne
En funcién de las cifras que /
/ presentan ~~a  Dinamicos

Estados
financieros

| Basicos
\ De acuerdo con su —

naturaleza »
Analiticos

Figura 2.2. Clasificacion de estados financieros

Estado de Situacion Financiera o Balance General

El Balance General, Estado de Situacién Financiera o Estado de Posicion Financiera,
es un informe que refleja la relacion que guardan los bienes y derechos de una entidad
econdémica respecto de sus obligaciones con terceros y de la inversion de los socios.
En otras palabras, presenta la situacion entre activos, pasivos y capital de una

organizacion.

¢, Cual es el objetivo del Estado de situacion financiera? La mayoria de las empresas

preparan un balance general al final de un ejercicio contable, aunque también puede
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hacerse en forma trimestral (sobre todo para las entidades que cotizan en bolsa) o
mensual. Las cifras de los conceptos que lo integran son acumulativas, es decir,
cuentan con saldos iniciales al comenzar un periodo contable, que se ven
incrementados o disminuidos a lo largo de dicho periodo debido a las transacciones
econdémicas efectuadas por la entidad a una fecha determinada. Por esta razon, el

Balance General es uno de los estados llamados estaticos.

La NIF A-1 menciona en su parrafo 43:

Una presentacion razonablemente adecuada de la entidad econdmica se
compone de estados financieros que muestran informacion relativa:

a) A los recursos y sus fuentes a una fecha determinada, la cual es
presentada en un documento denominado balance general o estado de
situacion financiera.

Los conceptos financieros en los que se divide el Balance General, de acuerdo con la
NIF A-5, son activo, pasivo y capital contable o patrimonio. A continuacion una breve

explicacion de cada uno:

Activos

Conjunto o segmento cuantificable e identificable de las partidas, de las que se
esperan fundadamente beneficios econémicos futuros que son controlados por la
entidad. Esté representado por efectivo, derechos, bienes o servicios, derivados de
transacciones internas o eventos econémicos pasados (Véase, NIF A-5. “Elementos

basicos de los estados financieros”.)

¢, Qué representa el activo? El activo representa los recursos que un negocio posee 0
puede explotar de algin modo y en los cuales invierte para obtener un beneficio futuro
por medio de su venta, consumo o utilizacién en el curso de las operaciones de la
organizacion. En otras palabras, los activos constituyen los bienes y derechos de una

entidad (incluyen comunmente al efectivo, cuentas por cobrar, inventarios y activos no
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circulantes como terrenos, instalaciones, edificios, maquinaria, mobiliario, equipo de
computo, etcétera). En el balance general, los activos se enlistan en funcion de su

facilidad para convertirse en dinero, es decir, de acuerdo con su grado de liquidez.

Pasivos

Es un conjunto o segmento cuantificable e identificable de obligaciones presentes y
virtualmente ineludibles de una entidad para transferir activos o0 instrumentos
financieros de capital o para proporcionar servicios en el futuro a otras entidades o
personas como consecuencia de transacciones, transformaciones internas o eventos

econémicos pasados (NIF A 5, parrafo 16).

¢, Qué representa el pasivo? Representan las deudas de una organizacién, es decir,
las fuentes externas de recursos financieros. Son los intereses que los acreedores
tienen sobre los activos de la empresa. Pueden ser pasivos demandados a corto plazo
0 a largo plazo. El pasivo se mide de acuerdo con el grado de exigibilidad de los

créditos concedidos a la entidad.

Capital contable
El concepto capital contable se utiliza para las entidades lucrativas; en cambio, se usa
patrimonio para las no lucrativas. Sin embargo, para ambos tipos de entidades, éstos

son conceptos similares. Su definicion es:

La participacion de los propietarios o, en su caso, de los patrocinadores en el

financiamiento de los activos de la entidad.

¢, Que refleja el capital contable? El capital contable refleja los conceptos relativos a las
inversiones e intereses que los socios tienen en su caracter de duefios de la entidad.

Al igual que el pasivo, es una fuente de recursos, pero interna. Se deriva normalmente
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de las inversiones directas de los propietarios, reservas y ganancias o pérdidas

obtenidas por el negocio (superavit o déficit).
Este se clasifica en:

e Contribuido. Estd conformado por las aportaciones iniciales, aportaciones
nuevas, reinversiones de utilidades y reservas.

e Ganado. Practicamente proviene de las utilidades.

A continuacion se presenta un ejemplo de un balance general, especificamente, de
Grupo Bimbo, para que visualices los elementos descritos, figura 2.3. Balances

generales consolidados.

Hay que mencionar que los ejemplos se tomaron de estados financieros elaborados
antes del afio 2012, es decir, antes de que entrar en vigor las modificaciones a sus
nombres y estructura. Esto se debe a que la informacién anual de las empresas aun
no esté lista en la fecha de la elaboracion de estos apuntes. Sin embargo, mantienen
el mismo sentido, persiguen los mismos objetivos indicados en esta unidad y sirven a

la perfeccién para la aplicacion del analisis financiero.
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Grupe Bimbo, 5. A. B. de C. V. y Subaldisrias

Balances generales consolidados

Al 31 do dokwmbro dp 2011 y 2010
CErt oollones de pescn)

Active
ACtivh Grodars
Efectivo y equivaentes o efecivo 3 1966 3325
Coenzas y COCUTRNLDE por cobrar, feto 17.294 13118
Inventaron, neto 4,580 ERE
Pagos antopadas 766 457
Imstrumentos firanoere: danvaces 14 148
Depézitos en cusnta: de giratia de nstrumentos finarceros dervada: 470 35
Actioz d para b verts 703 .
Tezal detf sctvn omidants 870 W17
Cuentaz por cobrar a largo plazo 2 operadores ndependentes 1,509 2140
TNUobs, Magnis y equico, nato 43,639 221028
Twersen en accones de tompafias mocidas ¥ clraz FVErsCae: peTTenentes 1,803 1,552
retrunernos Fnanoeros dervados az 33
Wrpusstos @ la Ltidad dlerdm 4.340 1,539
ACTivg: PEangitos, eco 26,577 10.435
Créato meccantl 31,070 20269 ‘
Omx. mm_m 3.‘.“.‘;0 ,;', —
Total 5 140,408 20068
Pasivo y capital contable
Pauivo crovlante
FOroon Oreuame 46 5 deuds & Largo plaso 3 4042 3 1624
Cuentar por pagar & proveedore: 9,090 50482
OIS CURTRS PO PAgA ¥ PRINO0G Acumulaaos 11,073 6307
Cuentas por pagar & partes relacionadas 904 BOY
Impuesto zobee la renta n9 624
Pérticipaotn de lox tabgadores en e uticisde: 756 704
Instr frunceroz di o 222 .
Total del paava croudance 26,800 16015
Deuda a lergo plazo 42161 31586
FEUUMEnses Pnancenos dirnadas 1.961 m
Banedicior 2 empkeadas y presdn tocks! 15,655 4621
fartiopacdn de ks tratapdares on ias utikdades difanda 142 249
mpuestos ala uticed dferdon 947 622
Otroc pasios 3 Grge plaso 3,298 1.208
Tots dal pscivo 01,060 54532
Capra contatie
Capai socu 5006 6,006
REsErva Dara (ECOMpn g8 aicones 754 759
WEdioes etenidas 40,187 35,50%
Efectn de convertian do cperaciones extraneras (224) (5a1)
Varioon nesa de ks paadida por reshzar de instrumentos de cobertura de flugos de efectio (354) (19)
DTN COMroadors 48,365 43,710
PRTOPA0IN 1o Contnaadons 2.060 827
Total cel catal contable 50,425 24537
Tl s 141.48% $ 20 0n9

L3z nataz aduntas ton parte de kn estadut financernos concokdadon

Figura 2.3. Balances generales consolidados, grupo Bimbo

-
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Estado de resultados e Integral y estado de actividades

El estado de resultados refleja la rentabilidad de un negocio en las empresas lucrativas
y se denomina estado de actividades en las empresas no lucrativas. Todas las
organizaciones mercantiles tienen como objetivo primordial obtener ganancias o
utilidades, por lo que llevan a cabo operaciones e invierten recursos. Ahora bien, para
conocer la eficiencia financiera y operativa de la entidad, se formula el Estado de

Resultados.

En el estado financiero se informa un resumen del desempefio organizacional,
comparando los ingresos obtenidos por una entidad en un periodo especifico con los
costos y gastos efectuados para obtenerlos. Por esa razon, el Estado de Resultados
es llamado dinamico, pues justamente presenta cifras que reflejan las operaciones de

un solo ejercicio.

Nuevamente nos remitiremos al parrafo 43 de la NIF A-1, en donde se sefiala que una
presentacion razonablemente adecuada de la entidad econdémica se compone de
estados financieros que muestran informacion relativa al resultado de sus operaciones
de un periodo dado, la cual se presenta en un documento comunmente denominado

Estado de Resultados.

¢, Qué elementos financieros se presentan en el Estado de Resultados? Los elementos

gue integran el Estado de Resultados son los siguientes:

e Ingresos. Representan incrementos en los activos de la empresa, resultado de
la venta de bienes o de la prestacion de servicios que ésta ofrezca a terceros.
Asimismo, pueden provenir de operaciones netamente financieras: Intereses
ganados, ganancias por tipos de cambio o efectos inflacionarios.

o Costos y gastos. Inversiones gue se llevan a cabo para obtener ingresos, por lo
gue sefalan consumos y salidas de recursos propiedad de la organizacion. En

esta categoria se incluye principalmente el costo de ventas, que se registra al
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Cuarto semestre



£178 \ e Contaduria
B 6 e
Saets U SUAJED

momento de la venta; éste comprende el valor de compra de las mercancias
adquiridas mas los gastos que incrementan la compra, como transporte, seguro
y mantenimiento. En esta seccion también se presentan los gastos de operacién
(de venta y administracion) y el costo integral de financiamiento, es decir, los
intereses a cargo de la entidad y las pérdidas cambiarias e inflacionarias.

¢ Impuesto a la utilidad. En el caso de México, también es necesario calcular
estas partidas, ya que legalmente tienen su base en la utilidad gravable! del
negocio (ISR Y IETU).

e Utilidades. Diferencias aritméticas en las que los ingresos son superiores a los
costos y gastos. En la medida que se comparan y relacionan esos conceptos
se va calculando la utilidad (ganancia).

e Pérdidas. Diferencias aritméticas en las que los ingresos son menores a los

costos y gastos.

Por otra parte, la NIF A-5 se refiere a los siguientes conceptos como esenciales para
el Estado de Resultados:

e Ingreso
e Costo y gasto (egreso)
e Utilidad neta

La NIF B-3, Estado de Resultados, hace perfecto eco de la NIF A-5, sefialando lo
siguiente:

e En concordancia con la NIF A-5 se clasifican los ingresos costos y gastos.

Desaparecen la clasificacion de ciertas partidas como especiales y

extraordinarias.

1 La utilidad gravable también es conocida como utilidad antes de impuestos o utilidad fiscal (esta ultima
denominacién es asignada cuando el contador realiza la conciliacion fiscal, que consiste en una serie
de ajustes para hacer los pagos del ISR). Esta partida también incluye el IETU.
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e Se redefinen y detallan las principales secciones del estado de resultados.

Los cambios que muestra esta NIF B-3, respecto a la clasificacion de los elementos

del estado de resultados son:

Se describen las secciones y rubros que deben presentarse en el Estado de

Resultados.

e Se establecen dos posibles clasificaciones para la presentacion de costos y
gastos: por funcion y naturaleza.

e La PTU deja de reconocerse como impuesto a la utilidad.

e Se elimina del estado de resultados el renglén denominado efecto acumulado

del inicio del ejercicio por cambios en principios de contabilidad. Con base en la

NIF B-1.

El estado de resultados debe mostrar, cuando asi proceda, las siguientes secciones
en las que se clasifican sus cuentas (NIF A-5, Elementos béasicos de los estados

financieros, parrafo 52.9):

a) La utilidad o pérdida antes de las operaciones discontinuadas:
I) de las operaciones ordinarias
II) de las operaciones no ordinarias

b) La utilidad o pérdida de las operaciones discontinuadas.

Para lo cual, ordena los conceptos de la siguiente manera:
- Ingresos ordinarios (ventas netas)
- Ventas de inventarios de una entidad o la prestaciébn de servicios que
constituya la actividad propia de su giro.

- Costos de los ingresos ordinarios (costo de ventas)
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Costo de adquisicion de los articulos vendidos o el costo de los servicios
prestados.

Gastos ordinarios, todas aquellas erogaciones que surgen de las actividades
propias del giro de una entidad, que no representen un costo.

La NIF B-3 identifica los siguientes niveles de utilidad:

De operacion. Se refiere a la actividad habitual de la entidad durante un periodo
especifico. En este apartado incluimos ingresos por venta de mercancias, costo
de lo vendido, utilidad bruta, gastos de operacion y utilidad (o pérdida) en

operacion.

Utilidad Antes de impuestos. A la utilidad en operacion se le resta la parte
relativa a transacciones derivadas de operaciones netamente financieras
(intereses, fluctuaciones cambiarias, ganancias o pérdidas inflacionarias), o de

las inusuales o poco frecuentes (por ejemplo, la venta de algun activo fijo).

Utilidad después de impuestos a la utilidad. Es el remanente de utilidad que

surge después de aplicar o determinar el ISRy el IETU

De operaciones discontinuas. En esta parte se presentan las ganancias o
pérdidas causadas por operaciones que desaparecen o se discontinian en un
segmento de negocios (por ejemplo, una empresa que ya no forme parte de un

grupo, un departamento, una linea de productos, etcétera).

Como se habia mencionado con anterioridad, el estado de resultados también se

elabora por las entidades no lucrativas, no obstante que éstas ultimas no persigan

obtener utilidades. En estos casos, al estado de resultados se le conoce como estado

de actividades.

La NIF A-5, Elementos basicos de los estados financieros, sefiala lo siguiente:
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El estado de actividades es emitido por las entidades con propdsitos no
lucrativos y esta integrado basicamente por los siguientes elementos:
ingresos, costos y gastos definidos en los mismos términos que el estado de
resultados y por el cambio neto en el patrimonio contable. (8 42)

Volviendo a las entidades lucrativas, la utilidad es considerada un superavit, es decir,
una ganancia derivada de la inversion de los socios. Por ello, los socios o0 accionistas
deciden lo que se debe hacer con esas utilidades y estas decisiones se plasman en el

estado de variaciones en el capital contable.

Resultado integral y Otros resultados integrales (ORIS)

La NIF B-3 fue reformada en noviembre de 2011 para incluir el resultado integral. El
resultado integral, que puede ser positivo 0 negativo, proviene de un concepto
sefalado en las Normas Internacionales y que es conocido como Otros Resultados

Integrales (ORI’s).

Asimismo, se reformé la NIF A-5, Elementos basicos de los estados financieros, en su
parrafo 662,2 sefiala que los ORI “son ingresos, costos y gastos que si bien ya estan

devengados, estan pendientes de realizacién”, pero ademas:

a) su realizacion se prevé a mediano o largo plazo; y
b) es probable que su importe varie debido a cambios en el valor de los activos
netos que les dieron origen, motivo por el cual, podrian incluso no realizarse

en una parte o en su totalidad.

Lo anterior significa que son partidas de resultados pendientes de cobro o de pago y

cuyo importe ha cambiado en el transcurso del tiempo, como es el caso de las

2 Consejo Mexicano para las Normas de Informacién Financiera, NIF A-5, Elementos basicos de los
estados financieros, parrafo 652.
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transacciones en moneda extranjera o aquellas que se vean modificadas por la

inflacion.

Ahora bien, continuando con la NIF A-5, el parrafo 66 sefiala que los ORI deben

reciclarse, o sea clasificarse dentro de las utilidades o pérdidas del periodo.

Los lineamientos anteriores, junto con la NIF B-3, dan como resultado una nueva
categoria de presentacion del estado de resultados, ya que puede tomar la modalidad
de Estado de resultados integral, Veamos:

1. Presentacion en un solo estado el cual debe contener todos los rubros que
conforman la utilidad y pérdida neta, asi como los Otros Resultados Integrales
(ORI) y la participacion en los ORI de otras entidades y debe denominarse:
Estado de Resultado Integral.

2. Presentacion en dos estados

a) Primer estado. Debe incluir Gnicamente los rubros que conforman la utilidad
o pérdida neta y debe denominarse Estado de Resultados.

b) Segundo estado. Debe partir de la utilidad o pérdida neta con la que
concluy6 el estado de resultados y presentar enseguida los ORI y la
participacion en los ORI de otras entidades. Debe denominarse Estado de
Otros Resultados Integrales.

Los rubros que debe contemplar el nuevo estado de resultados son:
e ventas o ingresos;
e otros ingresos;
e costos y gastos (atendiendo a la clasificacion empleada);
e otros gastos;
e resultado integral de financiamiento;
e participacion en la utilidad o pérdida neta de otras entidades;
e utilidad o pérdida antes de impuestos a la utilidad;
e impuestos a la utilidad;

e utilidad o pérdida de operaciones continuas
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e operaciones discontinuadas;

e utilidad o pérdida neta;

e oftros resultados integrales

e participacion en los otros resultados integrales de otras entidades; y

e resultado integral.

Este es un ejemplo de un estado de resultados, de nuevo, de Grupo Bimbo. Véase la
siguiente figura 2.4. Estados consolidados de resultados, Grupo Bimbo.
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Grupo Bimbo, 5. A. B, de C. V. y Subsidiarias

Estados consolidados de resultados

Por los anos que terminaron el 31 de diclembre de 2011y 2010
(En millones de pesos, excepto la utlidad basica por acckén ordinaria)

2011 2010
\Ventas netas s 133,712 3 117,163
Costo de ventas 65,255 55317
Utilidad bruta 68,457 61.846
Gastos generaies
Datribucian y venta 47,465 42914
Adminstracdn 9,841 7.520
57,306 50434
Utilidad después de gastos generdes 11,151 11,412
Otros gastos, neto 1,175 969
Resutado integral de financiamiento
Interesas pagades, neto 2,065 2574
{Gananca) pérdida cambana, neta (651) aa
Ganancia por posicion monstara (123) (45)
129 2623
Participacidn o los resutados de compafias asociadas 51 87
Utilidad antes de mpuestos a la utildad 8,736 7807
Impuestos a la utiidad 3,076 2,363
Utihdad neta consolidada $ 5660 3 5,544
Participacdn controladora s 5,329 3 5.395
Participaciin no controladora $ 31§ 149
Utilidad bézica por acodn ordinaria $ 113 3 1.15
Promedio ponderado de accones en arculacdn, expresado &n mies de accones 4,703,200 4,703,200
Las notas adjuntas son parte de los estados fnanceeros consolidados.
Figura 2.4. Estados consolidados de resultados, Grupo Bimbo.
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Estado de cambios en el capital contable
El estado de cambios en el capital contable muestra los cambios en la inversion de los

accionistas durante un periodo.
¢ En donde esté la inversion de los accionistas o socios? En el capital contable.

Como se ha mencionado en el apartado del estado de situacion financiera, el capital

contable es el activo neto de la entidad, y estd compuesto de dos rubros:

a) Capital aportado. Este renglén estad compuesto de las aportaciones iniciales
de los accionistas y las capitalizaciones de utilidades.

b) Capital ganado. El capital ganado incluye a las reservas y al superavit
obtenido por la entidad, a lo largo de su existencia. En otras palabras, se refiere

a las utilidades, siendo estas de tres tipos:

o Utilidad del ejercicio. Es la utilidad obtenida durante un periodo contable
e Utilidades retenidas o por aplicar. Son las que se han obtenido durante la

existencia del negocio y que estan a disposicién de los accionistas.

Con las utilidades retenidas, los socios o0 accionistas pueden crear reservas (a fin de
prevenir situaciones de insolvencia), pueden reinvertir en el negocio, es decir, hacer
que las utilidades formen parte del capital social (capitalizacion de utilidades), o
pueden disponer de ellas en forma de dividendos, es decir, los socios se reparten las
ganancias como un beneficio que obtienen por haber invertido en la entidad.

El estado de cambios en el capital contable muestra el destino que ha tenido el capital
ganado del negocio durante el lapso o periodo determinado, entonces el estado de
variaciones en el capital contable es un estado financiero dinamico, porque muestra

cifras de un solo periodo contable.
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La NIF A-5 “Elementos basicos de los estados financieros” sefiala que el estado de
cambios en el capital contable es emitido por las entidades lucrativas, y se conforma

por los siguientes elementos basicos:

e Movimiento de los propietarios,
e creacion de reservas 'y

e la utilidad o pérdida integral.
Vamos a ver qué nos dice la NIF A-5 respecto a estos elementos basicos:

Movimientos de los propietarios. Son cambios al capital contribuido o, en su caso,
al capital ganado de una entidad, durante un periodo contable, derivado de las

decisiones de los propietarios, en relacion con su inversion en dicha entidad.
Los tipos de movimientos de los propietarios pueden ser:

a) Aportaciones de capital

b) Reembolso del capital

c) Decreto de dividendos

d) Capitalizaciéon de partidas del capital ganado

e) Capitalizaciones de reservas creadas, si asi se requiere

La creacién de reservas. Representan una segregacion de las utilidades netas
acumuladas de la entidad con fines especificos y se crean por decisiones de sus

propietarios.

La utilidad o pérdida integral. La utilidad integral es el incremento del capital ganado
de una entidad lucrativa, durante un periodo contable, derivado de la utilidad o pérdida

neta, mas otras partidas integrales. En caso de determinarse un decreto del capital
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ganado en estos mismos términos, existe una pérdida integral. (Ver, NIF A-5, parrafos
73-84)

La utilidad integral se refiere a la ganancia que contempla:

e Ganancias o pérdidas inflacionarias

e Efectos de conversion de moneda extranjera

e Ajuste al capital contable por pasivo adicional de remuneraciones al retiro

e Impuesto sobre la renta diferido que se aplica directamente al capital
contable (NIF, Boletin B-4 Utilidad Integral, parrafo 8)

Este estado también se enlaza con el de Situacion Financiera y el Estado de
Resultados. El primero, en lo relativo a las utilidades retenidas que forman parte del

capital contable y, en el segundo, a la utilidad neta del periodo.

Para elaborar este estado financiero, se necesita un documento previo conocido como
Proyecto de aplicacion de utilidades, que la administracion de la entidad elabora a fin

de presentarlo a consideracion de los socios.
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Este es el estado de cambios en el capital contable de Grupo Bimbo:

Grupo Bimbo, 5. A. B. de C. V. y Subsidiariaz

Estados consolidados de variaciones en el capital contable

Par los afios que terminaron el 31 de didembre d= 2011 y 2010
{En millones de pesos)

Contaduria

Veriscidn
neta de la
Reserva pérdida por res
para de instrumenta: Participacian Tota
Capita recompra Utilidsdes coberturs de £ no del capital
social de accicnes retenidas extranjeras de efe controladora controlsdors contable

Seldozs al 1 o2 enem g2 2010 3 8,006 769 30,688 3 875 3 (34) 40,7104 5 B53 40,857
Dividendos decrataces - - (588} - - (588) {126) (714}
Saldos antes de utiidad imtegral 8,006 768 30,110 675 (34} 38516 727 40,243
Utikdad neta consolideca o2l aflo - - 5,385 - - 5,385 143 5544
‘arigcion nete ds |& pérdda por resizar de instrumentos de cobertura os flujos de efectiva - - - - 15 15 - 15
Efactos ge comversion dal &Mo de opereciones estranjerss - - - (1.218) - (1.218) (43 (1.265)
LUrtilidad integral - - 5,385 {1,216) 16 4,184 100 4,284
SEldos al 31 de diciembre ge 2010 8,006 769 35,505 (541) {18} 43,710 B27 44537
Efecto de conzalidacion de entidades de imtents varsdle - - - - - - 874 a74
Dividendos decretados - - (847) - - (847) (128) (773)
Dilsrninucién & | reserva para recompra de accianas - (5) - - - {5) - (5}
Saidos antes de utiidad integral 8,006 TE4 34,858 (541) {18} 43,058 1.675 44,733
Utiidad neta conenlideda o2l aflo - - 5318 - - 5329 3 5,860
‘erlecitn nate de le pérdida por realzer de instrumentos de cobertura oe Fujes de efective - - - - {335} (338) - (335)
Efectos de conversitn dal afio de oparaciones extranjerss - - - 313 - 313 54 367
LUrtiliged inegrel - - 5318 313 (336} 5307 385 5882
SEkdos 8l 31 de diciembre g 20171 $ 8.008 764 40,187 3 (228) ] (354) 48,365 ] 2,080 50,415

Figura 2.5. Estado de Cambios en el Capital Contable, grupo Bimbo
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Estado de flujos de efectivo
La NIF B-2, Estado de flujos de efectivo, sefala en la IN6 que este estado financiero

basico:

a) Muestra las entradas y salidas de efectivo que representan la generacién o
aplicacion de recursos de la entidad durante el periodo;

b) En un entorno inflacionario, antes de presentar los flujos de efectivo en
unidades monetarias de poder adquisitivo de la fecha de cierre del periodo,
se eliminan los efectos de la inflacibn del periodo reconocidos en los
estados financieros. (NIF, B-2, INI 6)

El estado de flujo de efectivo es un estado financiero basico que muestra el origeny la
aplicacion del dinero en efectivo que se genera en una entidad durante un periodo

contable.

El propdsito del estado de flujo de efectivo es mostrar el dinero disponible y los medios
de pago de una entidad, desglosando la trayectoria del efectivo a través de las

operaciones habituales del negocio.

Segun la NIF A-3, Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros,

en su parrafo 42:

d) El estado de flujo de efectivo (para empresas lucrativas) o, en su caso, el
estado de cambios en la situacién financiera (para empresas no lucrativas),
gue indica informacion acerca de los cambios en los recursos y las fuentes
de financiamiento de la entidad en el periodo, clasificados por actividades
de operacion, de inversion y de financiamiento. La entidad debe emitir uno
de los dos estados, atendiendo a lo establecido en normas particulares.

Hasta 2007 se present6 el estado de cambios en la situacién financiera, a partir de

2008, se emitira el estado de flujo de efectivo. Asi lo establece la NIF B-2, en la IN9:
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Los principales cambios que muestra la NIF B-2 con relacién al Boletin B-12 derogado,

son las siguientes:

a) cambio del estado financiero bésico. Como parte de los estados
financieros basicos, antes se incluia el estado de cambios en la situacion
financiera, el cual se sustituye por el estado de flujos de efectivo;

b) enfoque del estado financiero. El estado de flujos de efectivo muestra las
entradas y salidas de efectivo que ocurrieron en la entidad durante el
periodo; el estado de cambios en la situacion financiera mostraba solo los
cambios en la estructura financiera de la entidad, y no los flujos de efectivo.
(NIF, B-2, IN 9)

Ademas,

La importancia del estado de flujo de efectivo radica no solo en el hecho de
dar a conocer el impacto de las operaciones de la entidad en su efectivo, su
importancia también radica en dar a conocer el origen de los flujos de efectivo
generados y el destino de los flujos de efectivo aplicados. Por ejemplo, una
entidad pudo haber incrementado de manera importante en el periodo su saldo
de efectivo; sin embargo, no es lo mismo que dichos flujos favorables
provengan de las actividades de operacion, a que provengan de
financiamiento con costo. Para cubrir la necesidad respecto a esta
informacion, el estado de flujos de efectivo esté calificado en actividades de
operacion, de inversion y de financiamiento. (NIF, B-2, Parrafo 5)

La NIF A-5, Elementos basicos de los estados financieros, sefala los elementos

basicos, valga la redundancia del estado de flujos de efectivo:

Origen de recursos

Son aumentos de efectivo, durante el periodo contable, provocados por la
disminucion de cualquier otro activo distinto al efectivo, el incremento de
pasivos, o por incrementos de capital contable o patrimonio contable por parte
de los propietarios, en su caso, patrocinadores de la entidad.

Aplicacion de recursos

Son disminuciones de efectivo, durante el periodo contable, provocados por el
incremento de cualquier otro activo distinto al efectivo y la disminucion de
pasivos, o por la disposicion del capital contable por parte de los propietarios
de la entidad lucrativa. (NIF A-5, parrafos 85, 86 y 90)
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Como podras notar mas adelante, este es el razonamiento de la partida doble.
Podriamos decir que los origenes de recursos son las entradas de efectivo y las
aplicaciones son las salidas de efectivo.

Ahora bien, estos elementos basicos se clasifican en:

f) Actividades de operacion- son las que constituyen la principal fuente de
ingresos para la entidad; que también incluyen otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion o de financiamiento (comprende
los resultados de sus operaciones propias y normales);

g) Actividades de inversion- son las relacionadas con la adquisicion y
disposicion de: i) inmuebles, maquinaria y equipo, activos intangibles,
otros activos destinados al uso, a la produccion de bienes o la prestacion
de servicios; ii) instrumentos financieros disponibles para la venta, asi
como los conservados al vencimiento, iii) inversiones permanentes en
instrumentos financieros de capital; y iv) actividades relacionadas con el
otorgamiento y recuperacion de préstamos que no estan relacionados con
las actividades de operacion;

h) Actividades de financiamiento- son las relacionadas con la obtencién, asi
como la retribucién y resarcimiento de fondos provenientes de: i) los
propietarios de la entidad, ii) acreedores otorgantes de financiamientos
que no estan relacionados con las operaciones habituales de suministro
de bienes y servicios; y iii) la emisidon, por parte de la entidad, de
instrumentos de deuda e instrumentos de capital diferentes a las acciones.
(NIF A-5, parrafo 9)

Formas de presentacion

La NIF B-2 sefiala que existen dos formas de presentar el estado de flujo de efectivo:

e El método directo

e El método indirecto.
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Método directo

Segun el cual “deben presentarse por separado las principales categorias de cobrosy

pagos en términos brutos” (NIF B-5, parrafo 44).

Método indirecto

En el método indirecto, los flujos de efectivo de las actividades de operacion
deben determinarse partiendo preferentemente de la utilidad o pérdida antes
de impuestos a la utilidad o, en su caso, del cambio neto en el patrimonio
contable; dicho importe se aumenta o se disminuye por los efectos de:

a) partidas que se consideran asociadas con:

i) actividades de inversion, por ejemplo, la depreciacion y la utilidad o
pérdida en la venta de inmuebles, maquinaria y equipo, la amortizacion
de activos intangibles, la pérdida o deterioro de activos de larga duracion,
asi como la participacion en asociadas y en negocios conjuntos,

i) actividades de financiamiento, por ejemplo, los intereses a cargo sobre
un préstamo bancario y las ganancias o pérdidas en extincion de pasivos.

b) cambios habidos durante el periodo en los rubros, de corto o largo plazo,
que forman parte del capital de trabajo de la entidad, tales como:
Inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

La presentacion de los flujos de efectivo de operacion parte, preferentemente,
de la utilidad o pérdida antes de impuestos a la utilidad, o en su caso, del
cambio neto en el patrimonio contable y mostrando enseguida y en rubros por
separado, los flujos de efectivo con base en el orden en el que fueron
determinadas, segun el parrafo anterior. No obstante, la entidad puede partir
sé6lo de cualquiera de los otros dos niveles basicos de utilidad o pérdida que
establece la NIF B-3 Estado de resultados (utilidad o pérdida neta o utilidad o
pérdida antes de las operaciones discontinuadas). Partir de un renglon distinto
al de la utilidad o pérdida antes de impuestos a la utilidad representa mostrar
mas partidas conciliatorias, como pueden ser impuestos a la utilidad o, en su
caso, operaciones discontinuadas. (NIF B-2, parrafo 48)

La siguiente figura es el ejemplo del estado de flujos de efectivo de Grupo Bimbo:
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Grupo Bimbo, 5. A. B. de C. V. y Subsidiariaz

Estados consolidados de flujos de efectivo

Por los afos que terminaron al 31 de diciembre de 2001 y 20100
(En millones de pesos)

2011 2010
Acthidadas de operecion:
Uitiidad amtes deimpusstos a la wiiided 1 B.736 i 7,807
Partidas relecionades 0on sctividedss 08 invarsidn
Depraciacion y emartizecion 4,225 4075
perdids an verta de inmueblas, Maguinana y guipo 72 178
Participacion en las utiidades da COMpartas Bs0Ciades (51) (87)
Deterions de acthvos de langa durecion 332 k]
Partidas relecionades con Bcthadeces oa finenclamisnto:
Inkarasas a Cama 2,497 313
Interasas a favor (432) [557)
Cambins en acthas v pasheos:
Cuantas par coorer B37 {1,188)
Invantarios (880} &3]
Pagos anticipedos {220) 4
Cuantas por pager & provesoares 1,605 914
{Otras Cuentas por pager y PEshs acumulados {1.562) 540
Cuantas par pager a partes relacionades 98 584
IMpuestos & k3 uliided (3,097) (4.215]
Instrumantas fingncienes derhados 1,576 [143)
Participacin oe los trebajadores en las ulilideces (20} Nl
Benaficias 8 emplesdos y prevision social 1.022 178
Flujos netas e efectiva de ectividedes de oparackin 14,738 10,858
Arthidadas de imarsion:
Adguisicidn de Inmuebilas, maguinaria y equipa {6.357) (4,081)
VENtE d8 INMuBkies, Maguinera v eguipa 881 116
Adguisicion oe Marces y otros acthos {8) -
Dividendos cobrados 23 16
InwErsiin en Bcciones de ssociades {222) (3
Intereses cobrados 341 480
Adguisicidn e negocios neto de efecthvo recibido (13,793) (21
Flujas netas de efactha de actividedes de inersian (19,335) (6514)
Efective (3 obtener de) ecoedants pers aplcar en ectividades de finenciamiento {4,597) 5444
Acthidades de finendemiento
Prestamaos abtanidos 21,125 11.825
Paga de préstamos (12,904) (14,826)
INtereses pagados {2,371) {2,875)
Pagaos oa cobertura de tasas de imteres {1,347) [853)
Cobros ge cobertuwres de taza de interés 1.373 a7
Recompra de acciones {5) -
Dividendos pagadas {773) 714)
Aujos netas e efectha de ectividedes de financiamiants 5.098 {7.0:26)
Ajusts en el valor del efecthn por efectn de tipo de camitio y efectos inflecionerios 140 (74)
Incremento (dacremento) nato de efecthe y equivalentes de afectiva 641 (1,856)
Efactivd v equhvalentes oa efecthvo &l principio del periodo 3,325 4,081
Efactiva y equivalentes de efectha al finel del periedo 1 3,866 1 33125

Las nates acjuntas 500 parte de oz estados finenciercs consolidados.

Figura 2.6. Estado de flujos de efectivo, grupo Bimbo
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¢, Qué se puede analizar en los estados financieros?
A través de los estados financieros, los interesados en la organizacion pueden

analizar:

e Laforma como la empresa lleva a cabo sus operaciones normales.

e El valor de los recursos empleados en la realizacion de dichas operaciones.
e La manera como se aprovechan los recursos financieros.

e La estructura de los activos que posee el negocio.

e Laforma como la organizacion responde ante algun evento econémico.

e Su nivel de endeudamiento ante terceros y su capacidad de pago.

e Elriesgo de realizar algun tipo de inversion en la empresa.

2.3. Los métodos de analisis e

Interpretacion de estados financieros

El analisis de estados financieros es el proceso critico dirigido a evaluar la posicion
financiera presente y pasada de una empresa. Su objetivo es diagnosticar la posicion
financiera de la organizacion y poder predecir sus resultados futuros.

El andlisis financiero, como ya se menciond, se basa en los estados financieros, pero
también en las herramientas de andlisis que se aplican a las cifras de los estados
financieros y que sientan las bases de la relacion entre los factores financieros y los

operativos de una empresa.

El analisis de los estados financieros busca proporcionar informacion util a

inversionistas y otorgantes de crédito para predecir, comparar y evaluar los flujos de

60 de 286

Cuarto semestre



£178 \ e Contaduria
- T
Saets U SUAJED

efectivo; al igual que proporcionar a los usuarios informacion para predecir, comparar

y evaluar la capacidad de generacion de utilidades de una empresa.

El andlisis de estados financiero es un conjunto de técnicas que permiten conocer el
estado actual de las finanzas de una entidad, a partir de indicadores que se obtienen
de los estados financieros. Asi, el analisis de estados financieros resulta ser un
diagnostico del estado general en el que se encuentran los indicadores financieros de

la entidad.

El andlisis financiero se basa en los estados financieros basicos ya que en ellos se
muestra la trayectoria del negocio y el desempefio de la administracién. Con el andlisis
financiero se puede realizar una serie de diagndsticos, pero también se puede

pronosticar el rumbo que tomaran las finanzas de la empresa.

Gracias a este analisis, es factible disefiar una serie de modelos financieros que

permitan informarles a los:

e administradores y dirigentes de la empresa, el resultado de su gestién. En estos
casos debe acompafiarse a los Estados Financieros, datos estadisticos e

informes detallados de las operaciones.

e propietarios, inversionistas y accionistas el grado de seguridad de sus
inversiones y su productividad. Se le debe hacer resaltar la capacidad de

ganancia del negocio.

e acreedores para determinar las condiciones de crédito, en virtud de que a los

acreedores les interesa primordialmente la solvencia de la empresa.

Asi, a través del analisis financiero, el usuario general de informacién de una empresa,

podrd interpretar:
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e Capacidad para el cumplimiento de obligaciones.
e Solvencia y situacion crediticia.

e Grado de suficiencia del capital de trabajo neto.
e Plazos de vencimiento de los pasivos.

e Situacion financiera general.

e Grado de dependencia de terceros.

e Calidad y grado de las inversiones.

¢ Relaciones entre vencimientos y obligaciones

e Proporcionalidad del capital propio y de pasivos (apalancamiento).
¢ Rentabilidad del capital invertido.

e Aplicacion adecuada de las depreciaciones.

e Equilibrio econdémico general.

e Capacidad para el reparto de dividendos, etc.

Entonces, a través de la aplicacion de técnicas y métodos de andlisis financiero se
puede evaluar las siguientes cualidades financieras de la entidad:

a) Liquidez. Facultad que tiene una entidad para generar efectivo. También se
conceptualiza como la capacidad de la entidad para cubrir sus obligaciones en el
corto plazo derivado de la operacion de la empresa.

b) Operatividad o productividad. Capacidad de la entidad para realizar ingresos

(ventas).
c) Endeudamiento. Nivel de compromisos financieros de una empresa.

d) Rentabilidad. Capacidad de la organizacion para obtener utilidades y retorno para

los accionistas.
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e) Apalancamiento. Cualidad para controlar los costos fijos o los pasivos de una
entidad.

f)  Solvencia. Evaluacion del estado general de todos los indicadores mencionados.

g) Riesgo. Posibilidad de obtener los maximos beneficios financieros o prevenir

problemas de la misma naturaleza.

Todas estas propiedades financieras se pueden diagnosticar a través de la aplicacion
de los métodos de analisis de estados financieros. A continuacion se describen dichos

métodos.

2.4. Clasificacion de las técnicas de

analisis de los estados financieros

De tal forma que el analisis financiero es un conjunto de técnicas encaminadas al
estudio de las inversiones con un enfoque cientifico. El interés que pueda ofrecer una
inversidén se analiza utilizando conjuntamente las técnicas que ofrecen el analisis de
balances, las matematicas financieras, los métodos estadisticos y los modelos
econdémicos. Otros aspectos que se deben tener en cuenta son la coyuntura sectorial
0 nacional y cualquier otro tipo de informacién politica, social o econémica, cuya

incidencia pueda estimarse importante.

Para poder llevar a cabo el analisis financiero es necesario recopilar los estados
financieros lo que nos ayudara a comparar y estudiar las relaciones existentes entre
los diferentes grupos de cada uno (es decir activo, pasivo y capital, asi como los
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ingresos y egresos) y observar los cambios presentados por las distintas operaciones

de la empresa.

En el andlisis financiero se usan cuatro tipos de técnicas:

e Técnicas de interpretacion de datos (tanto de la empresa como de los
mercados de Bienes y financieros)

e Técnicas de evaluacién competitiva y estratégica

e Técnicas de prondstico y proyeccion

e Teécnicas de célculo financiero

Los métodos de Analisis financiero constituyen técnicas especificas que permiten
conocer el efecto de las transacciones de la entidad sobre su situacion financiera y
resultados. Ahora bien, los métodos de analisis se fundamentan en la comparacion de
valores, los cuales pueden ser verticales u horizontales. Las comparaciones verticales

se efectlan entre Estados financieros que pertenecen al mismo ejercicio contable.

Por otra parte, las comparaciones horizontales se realizan entre Estados financieros
gue corresponden a diferentes ejercicios contables. Son conocidos como métodos
dindmicos u horizontales y sirven como criterio comparativo afio tras afo y establecen
los aumentos o disminuciones en los conceptos de los balances o las tendencias o se
visualizan graficamente. Los métodos estéticos o verticales permiten analizar las
cuentas de los balances para cada afio. Se establece una discriminacion porcentual
de las cuentas mayores (porcentajes de costos, porcentajes de activos) o bien se
calculan unos indicadores o razones financieras. Estos métodos se explican mejor en

el siguiente esquema:
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Figura 2.7. Métodos de andlis financiero
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¢ De aumentos o disminuciones

¢ De tendencias

¢ De graficos estadisticos

* De porcentajes integrales
¢ De razones financieras

¢ Indicadores de liquidez: Razén
corriente, prueba acida.

¢ Indicadores de endeudamiento:
Razones de endeudamiento,
leverage o apalancamiento

e Indicadores de actividad:
Rotacién de cartera, periodo
promedio de cobro, rotacién de
Inventarios

¢ Indicadores de rendimiento:
Margen bruto de utilidad,
margen operacional de utilidad,
margen neto de utilidad,
rentabilidad del activo total,
rentabilidad del patrimonio
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RESUMEN

En esta unidad hemos estudiado el concepto, caracteristicas y objetivos del analisis

financiero, partiendo de los datos contenidos en los Estados Financieros.

La funcion financiera se basa en realizar actividades tendientes a generar valor en las
empresas, es decir, en la obtencién y aplicacién de recursos mediante los cuales, la
organizacién logre sus objetivos y obtenga los maximos beneficios econémicos para
sus participantes. Una manera de evaluar la situacion de estas operaciones financieras
es a través del analisis de estados financieros. Sefialamos que la Contaduria es una
actividad reconocida por la sociedad que tiene como objetivo producir, analizar y
verificar informacion financiera relativa a una entidad econdmica, asi como establecer

los medios de control financiero.

De las ramas de estudio que comprende la Contaduria, la contabilidad es una de las
mas caracteristicas ya que la define. La contabilidad es una técnica que produce
informacion financiera en términos monetarios, dicho de otro modo, la contabilidad
constituye un sistema de informacion establecido por el Contador Publico para reflejar

lo que ocurre en una entidad.

Debido a que en la informacion financiera se sintetiza toda la actuacion de las
empresas, y a que dicha informacién resulta vital para el funcionamiento de la
economia nacional e internacional, el Contador Publico debe cumplir con una serie de
lineamientos normativos que guian su actuacién al momento de valuar, registrar y
presentar las transacciones de una entidad. Estos lineamientos constituyen, en el caso

de México, las Normas de Informacion Financiera (NIF).

Los estados financiero estudiados y que son objeto de analisis por parte del usuario

general son los basicos o principales. Los estados financieros basicos representan la
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culminacién del proceso contable y su presentacion es de caracter obligatorio. Estos
informes constituyen el juego de los estados financieros y son acompafados por las

notas aclaratorias, el dictamen del auditor y el informe del comisario.

Los estados financieros que se consideran basicos y que hemos estudiado a lo largo

de esta unidad, son:

e Estado de situacién financiera o Balance General
e Estado de resultados integral o de actividades
e Estado de flujos de efectivo.

e Estado de cambios en el capital contable

Asimismo, en esta unidad definimos las distintas técnicas de analisis financiero
aplicados a los estados financieros, a fin de diagnosticar la situacién que guardan las
finanzas de una entidad y también para elaborar los prondsticos correspondientes y
tomar acciones correctivas o preventivas a las que haya lugar. Conocimos los
diferentes conceptos financieros sujetos a analisis tales como:

e Laliquidez. Capacidad para cumplir con compromisos de corto plazo

e Larentabilidad. Capacidad para generar utilidades.

e La actividad, productividad u obtencién de ventas

e El grado de endeudamiento.

Los métodos de andlisis pueden ser:
a) Vertical. Que consiste en la aplicacion de técnicas a estados financieros de un
solo periodo.
b) Horizontal. Que consiste en aplicar técnicas de analisis a estados financieros

de mas de un periodo contable.

Estos métodos seran objeto de estudio en las siguientes unidades. Por lo pronto
empezaremos con la exposicion de las técnicas del método vertical en la proxima
unidad.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa analizar financieramente de forma vertical a la entidad y su
significado.

TEMARIO DETALLADO
(16 horas)

3. Anélisis vertical
3.1. Analisis mediante razones financieras
3.2. Concepto y criterios de clasificacién de las razones financieras
3.3. Razones financieras de liquidez
3.4. Razones financieras de estabilidad o solvencia
3.5. Razones financieras de productividad o rentabilidad
3.6. Analisis DuPont
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INTRODUCCION

En la unidad anterior se estudio el concepto e importancia del andlisis financiero como
una herramienta para evaluar el estado de las finanzas de un negocio. A través del
este analisis, es posible conocer los principales indicadores financieros tales como la
liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento, etc. Al hablar de los métodos de analisis,
destaca el vertical, también llamado estatico, cuyas técnicas seran 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 multiples modelos
de valuacion empresarial, andlisis bursatil, analisis crediticio, etc. El método vertical
constituye la herramienta basica para descifrar los conceptos de los estados
financieros, ya que no hay que olvidar que las técnicas que se estudiaran, seran
aplicables por completo, a la informacién financiera de una entidad, tanto historica

como presupuestada.

A lo largo de la presente unidad se daré énfasis al andlisis de razones, como técnica

fundamental y descriptiva del método vertical.
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3.1. Analisis mediante

razones financieras

El analisis vertical consiste en estudiar el comportamiento de las cifras de estados
financieros correspondientes a un solo periodo contable, es decir, a un afio o mes del
ejercicio contable, a fin de conocer la liquidez, la operatividad o productividad, el
endeudamiento, la rentabilidad y la solvencia de una empresa durante un periodo de

tiempo especifico.
Las técnicas mas empleadas en este método son:

a) Porcentajes integrales

b) Razones financieras

Para hablar de razones financieras, primero debemos estudiar la técnica de

porcentajes integrales, pues de ahi emanan las razones.

Porcentajes integrales
Esta técnica consiste en convertir las cifras de los estados financieros,
(especificamente, el balance general y el estado de resultados) en porcentajes,

aplicando razones y proporciones.

Para aplicar esta técnica, dividimos el saldo de cada una de las cuentas presentadas
en un estado financiero, entre el total de un rubro (grupo de cuentas), por ejemplo,

dividimos el saldo de la cuenta de caja y bancos, que es una cuenta de activo, entre el
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activo total y después, el resultado se multiplica por 100. Tal y como se muestra a

continuacion:

Saldo de una cuenta

X 100 =  Conversién en porcentaje

Total de rubro

Con la aplicacion de esta técnica se puede tener una vision distinta de lo que quieren
decir los estados financieros, ya que sefala el porcentaje de participacion de cada

cuenta con respecto a un rubro.

Resumiendo, se toma una cifra base como el 100%. En el caso del estado de

resultados, la cifra base es la de las ventas, pues es el ingreso principal de la entidad.

Para el balance general se cuenta con dos cifras base:
a) La del activo total

b) La suma del pasivo mas el capital contable

En el primer caso, revisamos la participacion de la cuentas del activo circulante y del

activo no circulante respectivamente, en el activo total.

En el segundo caso, analizamos la estructura de las fuentes de financiamiento que

pueden ser externas (pasivo) o internas (capital contable).
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A continuacion se presenta un ejemplo:

Empresa "Y", S.A.
Estado de resultados
Del 1 de enero al 31 de diciembre de
2012

$ %

Ventas 1,500,000.00( 100.00
Costo de ventas -700,000.00 | -46.67
UTILIDAD BRUTA 800,000.00 53.33
Gastos de venta -200,000.00 | -13.33
Gastos de administracion -100,000.00 -6.67
Utilidad en operacion 500,000.00 33.33
Costo integral de financiamiento 10,500.00 0.70
Utilidad en financiamiento 510,500.00 34.03
Otros productos 10,000.00 0.67
Otros gastos -5,000.00 -0.33
Utilidad antes de impuestos 515,500.00 34.37
Impuestos a la utilidad 195,890.00 13.06
UTILIDAD NETA 319,610.00 21.31

Figura 3.1. Porcentajes integrales

Para calcular la participacion del costo de ventas para la generacion del ingreso por

ventas se aplico el siguiente razonamiento:

Costo de ventas
Costo de ventas X 100 = 700,000 x 100 = 46.67%
Ventas 1,500,000
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O sea, del total de las ventas, el 46.67% corresponde al costo de ventas, o dicho de
otro modo, para que se obtuviera el total de las ventas, el costo de ventas contribuyo
en 46.67%.

¢, Qué se puede juzgar de este informe? A este nivel se puede decir que la entidad es
rentable en virtud de que el 21.31% de los ingresos por venta, representan la utilidad

neta.

A continuacion se observa un ejemplo de un Estado de situacion financiera o Balance

General:
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Empresa"Y", S.A.
Balance general
Al 31 de diciembre de 2007

% %

ACTIVO PASIVO
CIRCULANTE A CORTO PLAZO L
Caja y bancos 670,000.00 15.66%|Proveedores 200,000.00 4.68%
Clientes 450,000.00 10.52%|IVA por pagar 140,000.00 3.27%
IVA por acreditar 15,000.00 0.35%]IVA por causar 60,000.00 1.40%]
Intereses pagados por anticipado 30,000.00 0.70%]|Provisién para pago de ISR 144,340.00 3.37%{
Almacén 400,000.00 9.35%|Provisién para pago de PTU 51,550.00 1.219
Suma al activo circulante 1,565,000.00 36.59%|Acreedores diversos 90,000.00 2.10%
NO CIRCULANTE SUMA DEL PASIVO TOTAL 685,890.00 16.03%;
Terreno 800,000.00 18.70% H
Edificio 1,200,000.00 CAPITAL CONTABLE I
Depreciacion acumulada de edificio -60,000.00 1,140,000.00 26.65%|CAPITAL APORTADO I
Mobiliario y equipo 300,000.00 Capital social 2,667,000.00 62.359
Depreciacién acumulada de mobiliario y equipo -75,000.00 225,000.00 5.26%|CAPITAL GANADO L
Equipo de coémputo 120,000.00 Reserva legal 45,000.00 1.05%
Depreciacion acumulada de equipo de computo -30,000.00 90,000.00 2.10%]|Utilidades acumuladas de ejercicios anteriores 560,000.00 13.09%;
Equipo de reparto 300,000.00 Utilidad del ejercicio 319,610.00 7.47%
Depreciacion acumulada de equipo de reparto -60,000.00 240,000.00 5.61%|Suma al capital ganado 924,610.00 21.62%)
Gastos de instalacién 100,000.00 SUMA CAPITAL CONTABLE 3,591,610.00 83.979
Amortizacién acumulada de gastos de instalacién -10,000.00 90,000.00 2.10% L
Gastos de organizacion 150,000.00 H
Amortizaciéon acumulada de gastos de organizacion -22,500.00 127,500.00 2.98% H
Suma al activo no circulante 2,712,500.00 63.41% J
SUMA AL ACTIVO TOTAL 4,277,500.00 100.00%|{SUMA PASIVO MAS CAPITAL 4,277,500.00 100.00%)

Cuarto semestre
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Al revisar los porcentajes obtenidos, se puede decir que hay una fuerte inversion en al
activo circulante, especificamente, en el efectivo, lo cual indica que es necesario
invertir los excedentes de efectivo. También es de notar que hay una inversion baja en

los inventarios y las cuentas por cobrar.

Respecto a las fuentes de financiamiento, dadas por el pasivo y el capital contable, se

puede decir que los recursos provienen basicamente del capital contable.

3.2. Concepto y criterios
de clasificacion de las

razones financieras

Razones financieras
Las razones financieras constituyen otra técnica del andlisis financiero vertical, que

provienen de la comparacion légica de los saldos de dos o0 mas cuentas.
Cada coeficiente o ratio tiene un significado.

Las razones se clasifican de manera general en:
a) Simples. Se calculan para una entidad.

b) Estandar. Son calculadas para un sector econémico.

Las razones mas empleadas son las que tratan los siguientes temas:
e Liquidez
e Solvencia
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¢ Rentabilidad

A continuacion, vamos a revisar las distintas razones en funcién a las categorias

expuestas:

3.3. Razones financieras de liquidez

Son aquellas cuyo numerador es el activo circulante. Miden la capacidad de una
empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo, en funcion a la tenencia de activos

circulantes. A continuacion se presentan las principales razones de liquidez.

a) Capital de trabajo

Activo circulante — Pasivo a corto plazo

La diferencia entre estos dos conceptos indica que se cuenta con recursos suficientes
para continuar la operacion de la empresa y para cubrir con compromisos de corto

plazo.

b) Razon de liquidez

Activo circulante / Pasivo a corto plazo

Esta razon enfatiza la relacién entre el activo circulante y el pasivo a corto plazo. Por
cada peso que la compafia debe en el corto plazo, se tienen “x” pesos o centavos en
al activo circulante para enfrentar el mencionado endeudamiento. Cuando el resultado

es superior a la unidad se dice que se cuenta con liquidez.
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c) Prueba de acido

Activo circulante — Inventarios / pasivo a corto plazo

La razén de liquidez se modifica disminuyendo al activo circulante aquellas partidas
que se “tardan” mas en convertirse en efectivo, como por ejemplo, los inventarios. Esta
razon tiene el mismo significado que la razén anteriormente analizada, pero

proporciona un indice mas liquido.

d) Razdn super acida
Es similar a la anterior, pero hace consideracion especial de que en el activo circulante
pueden estar incorporados, ademas del inventario, algunos elementos que son
suficientemente liquidos para ser realizados en un momento de apremio. Por lo tanto,

s6lo considera aquellos activos liquidos:

Caja y bancos / pasivo a corto plazo

e) Fondo de maniobra

Mide la inversidon neta en recursos circulantes, con relaciéon al activo total.

Activo circulante / activo total
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3.4. Razones financieras

de estabilidad o solvencia

Las razones financieras de estabilidad o solvencia son las que miden la capacidad que
tiene una empresa para dar cumplimiento a sus compromisos. Cuando se habla de la
solvencia también tenemos que considerar las razones de liquidez que acabamos de

estudiar de manera conjunta con las razones que a continuacion se revisaran:

a) De endeudamiento a corto plazo

Pasivo a corto plazo / activo circulante

Esta razon indica que por cada peso que se mantiene en el activo circulante, hay tantos
pesos o centavos que se deben a corto plazo. También puede leerse como el nivel de
financiamiento del activo circulante. Esta raz6n guarda mucha relacion con la de
liquidez y, de hecho, debe interpretarse junto con ésta. En la razén de endeudamiento,
si el resultado es menor a la unidad, se dice que el negocio no se encuentra muy

endeudado.

b) De endeudamiento total

Pasivo total / activo total

Esta razon es util para conocer el nivel de financiamiento que tiene el activo. Sefiala el
porcentaje de financiamiento externo que se empled para adquirir o producir el activo

total.
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c) Razdn de propiedad

Capital contable / activo total

Esta razon indica el porcentaje de financiamiento interno canalizado al activo total. Hay
gue recordar que el capital contable representa las aportaciones de los socios y las

eventuales capitalizaciones de utilidades y reservas.

d) De estructura

Pasivo total / capital contable

Esta razon es muy interesante ya que en ella se puede observar la decision de
financiarse con recursos propios o ajenos. Por cada peso invertido en el capital
contable, se tienen tantos centavos o pesos de pasivo total, cuando esta razon es

equivalente al 66%, se dice que la empresa se encuentra en quiebra técnica.
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3.5. Razones financieras de

productividad o actividad

Las razones de productividad son aquellas que se refieren a la produccion de ventas

por parte de una empresa. tomo

a) Del activo total (Rotacion de activos)

Ventas / Activo total

Esta razon (también llamada de “eficiencia” o “rotacion de activos”) muestra la
capacidad que tiene la inversion el activo de una empresa para generar su principal

ingreso. Este indice es fundamento de la formula DuPont que estudiaremos en el

siguiente punto.

b) Del activo fijo

Ventas / activo fijo

Esta es una razén similar a la anterior, s6lo que se opta por revisar la productividad de

los activos que se relacionan directamente con las ventas.

c) Rotacion de las cuentas por cobrar

Ventas / promedio de cuentas por cobrar
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En esta razon se analiza el niumero de veces que se genera la venta. Para obtener el
promedio de cuentas por cobrar se necesita sumar el saldo inicial mas el saldo final de

las cuentas por cobrar y esta suma dividirla entre 2.

La rotacion de cuentas por cobrar debe calcularse en numero de dias, para lo cual, se

aplicara la siguiente férmula:

365 / rotacion de cuentas por cobrar

d) Rotacion de inventarios

Costo de ventas / Promedio de almacén

Es el numero de veces que los inventarios se realizan (venden). También se debe

calcular el nUmero de dias de rotacion:

365 / rotacién de inventarios

e) Rotacion de cuentas por pagar

Compras / Promedio de proveedores

Representa el numero de veces que se efectlan las compras, especificamente de

inventarios. Esta razén debe calcularse también en dias:

365 / rotacion de cuentas por pagar
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Razones de rentabilidad

a) Del activo total

Utilidad neta / Activo total

Esta razon indica la capacidad que tienen los activos para producir utilidades.

b) Del capital contable

Utilidad neta / capital contable

La razon sefiala la rentabilidad generada por la inversion de los accionistas.

c) De las ventas

Utilidad neta / ventas

Se trata de una razon de eficacia también llamada “de margen” e indica como las
ventas contribuyen en la generacién de utilidades. Es una de las razones en las que

se fundamenta el método DuPont que revisaremos en la siguiente seccion.

d) Utilidad por accion

Utilidad neta / no. De acciones en circulaciéon

Las acciones representan una parte alicuota del capital contable de una empresa. El
resultado de dividir la utilidad generada (o por generar, segin pronésticos) por una

empresa en un periodo determinado entre el nimero de acciones en circulacion a la
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fecha del calculo para determinar cuanto le corresponde de ganancias o pérdidas a
cada accion. El principal uso de este cociente es para efectos de comparacion contra

el precio que la accion observe en el mercado en un cierto momento.

No obstante lo anterior, se debe recordar que hay acciones comunes, acciones
preferentes, aumentos de capital por reinversion de utilidades, o la conversion de

obligaciones en acciones, de ahi que la UPA sea compleja.

Dada la importancia de la UPA para el inversionista y a que a nosotros los contadores
nos toca calcular la utilidad; tenemos que revelarla, de ahi que haya aparecido en 1997

el Boletin B-14 Utilidad por accion.

En el parrafo 5 de dicho boletin se sefiala que:

Las reglas del presente boletin son obligatorias para:

a) Entidades cuyas acciones representativas de su capital social se
encuentran inscritas en una bolsa de valores, y

b) Entidades que sin tener sus acciones inscritas en una bolsa de valores,
incluyen en su informacioén financiera datos de su utilidad por accion, bajo
cualquier circunstancia.

El Boletin B-14 fue emitido todavia por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos y

aun no ha sido sustituido por una NIF. En este boletin se menciona lo siguiente:

Utilidad atribuible. Se refiere a la parte de la utilidad (o pérdida) neta del
periodo contable que corresponde a las acciones ordinarias o preferentes.

Accion ordinaria. Es un instrumento financiero que representa una parte
alicuota del capital social ordinario, que participa en la utilidad o pérdida neta
del periodo contable, después de disminuir, en su caso, la participacion de las
acciones preferentes.

Accion preferente (o de voto limitado). Es un instrumento financiero que
representa una parte alicuota del capital social preferente, que participa de la
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utilidad neta del periodo contable. Estas acciones tienen derecho a un
dividendo minimo preferencial y acumulativo, o bien, pueden participar de la
utilidad neta del periodo en forma igual que las acciones ordinarias, cuando
ésta es mayor que el dividendo minimo preferencial. En algunos casos estas
acciones pueden tener derecho a una participacion en la utilidad neta del
periodo, adicional a la de las acciones ordinarias.

Utilidad bésica por accion ordinaria. Es la utilidad (o pérdida) neta atribuible a
cada accion ordinaria, determinada en funcion del promedio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion en el periodo contable.

Utilidad bésica por accion preferente. Es la utilidad neta atribuible a cada
accion preferente en circulacion en el periodo contable.

Dilucion. Es la estimacién de la baja en la utilidad basica por accién ordinaria
por el efecto del incremento estimado de las acciones en circulacion
provenientes de los compromisos contraidos y las contingencias de una
entidad, para emitir, vender o intercambiar sus propios instrumentos de capital
en una fecha futura. Son ejemplos de compromisos y contingencias que
causan dilucion:

a) Instrumentos de deuda que otorgan a sus tenedores el derecho a recibir
acciones.

b) Acciones preferentes que otorgan a sus tenedores el derecho a recibir
acciones ordinarias.

c) “Warrants” y opciones emitidos por la entidad, que cuando se ejerzan,
otorgaran a su tenedor el derecho a recibir acciones.

d) Opciones de acciones que se ofrecen como compensacion a
trabajadores y empleados.

e) Las acciones suscritas parcialmente pagadas.

f) Acuerdos contingentes que pueden dar lugar a la emision o retiro de
acciones en el futuro.

Acciones potencialmente dilutivas. Son las acciones ordinarias que en cierto
tiempo podrian surgir de la conversion de los instrumentos financieros
mencionados en el parrafo anterior, en una fecha posterior a la de los estados
financieros.

Utilidad por accién diluida. Es la utilidad (o pérdida) neta atribuible a cada
accioén ordinaria, después de los ajustes de la dilucion, determinada en funcién
del promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion, mas las
acciones potencialmente dilutivas ordinarias.
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“Split” o “Split inverso”. Aumentos o disminuciones en el nUmero de acciones
en circulacion que sin modificar el monto del capital social de la entidad,
incrementan o disminuyen el nimero de acciones en circulacion.

Titulos opcionales de “Warrants”. Titulos que se emiten en serie y se colocan
entre el gran publico inversionista, por medio de los cuales se otorga a su
adquiriente o tenedor el derecho a comprar al emisor un determinado namero
de acciones.

Opcion. Contrato entre dos partes, por medio del cual se otorga el derecho de
comprar al emisor un determinado nimero de acciones. (Boletin B-14, parrafos
9-20)

Estas son las razones financieras mas empleadas y la exposicidon es enunciativa, no
limitativa. Se recomienda no abusar de las razones porque pueden perder significado.
Ademas, para la interpretacion de las razones se debe considerar el objetivo principal

del negocio para juzgar si sus resultados son 6ptimos o0 negativos.

Razones estandar
Las razones estandar son aquellas que permiten comparar el comportamiento de la
empresa a lo largo del tiempo y su desempefio en relacién con otras empresas. Las

razones estandar pueden ser internas o externas.

Las razones estandar internas consisten en determinar el comportamiento de la
empresa en distintos puntos del tiempo, por ejemplo, la comparacion de las razones
financieras actuales con las obtenidas en estados financieros anteriores de una

empresa.

Asimismo, las razones financieras estandar internas se relacionan con las cifras

presupuestadas elaboradas por una entidad.
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Las razones financieras estandar externas consisten en comparar las razones simples
de un negocio contra las razones obtenidas en el sector en el que se desenvuelve

dicha organizacion.

3.6. Analisis DuPont

Se trata de un procedimiento que involucra razones de productividad o actividad,
rentabilidad y, que por lo mismo, relaciona significativamente al balance general y al
estado de resultados.

Para hablar del andlisis DuPont es necesaria la evaluacion de la rentabilidad global

como punto de partida. Esta rentabilidad global se calcula de la siguiente manera.

Rendimiento de Capital = Ventas netas / capital contable

El rendimiento de capital es un indicador amplio de desempefio de una empresa,
porque indica qué tan bien los administradores estan utilizando los fondos invertidos

por los accionistas para generar un rendimiento.

En cuanto al desglose de rentabilidad que toma desde un enfoque tradicional el
rendimiento de capital de una empresa se ve afectado por dos factores: el grado de
rentabilidad en que utiliza sus activos y qué tan grande es la base de activos en
relacion con la inversion de los accionistas. Para entender mejor el efecto de estos dos
factores, se puede desglosar el rendimiento de capital en rendimientos de activos y

una medida de apalancamiento financiero, como sigue:

Rendimiento de = Rendimientos de activos (RA) X Apalancamiento financiero
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Los Rendimientos de Activos nos dicen cuanta utilidad puede generar una
organizaciéon por cada unidad de dinero invertida en activos. La formula empleada es

la rotaciéon de activos:

Ventas netas / activo total

El apalancamiento financiero indica cuantas unidades en activo puede mostrar la
empresa por cada unidad de dinero invertida por los accionistas. Esta dado por la

siguiente razon:

Activo total / capital contable

Estos razonamientos llevaron a la generacién de la formula DuPont basica, la cual se

expresa de esta manera:

Rendimiento de los activos = Utilidad neta / ventas x Ventas / activos

La razon de utilidades a ventas recibe el nombre de margen de utilidades o rendimiento

en ventas, tal y como lo sefialamos en la sesién anterior.

Por otra parte, la razon de ventas a activos se le conoce como rotacion de activos.

La razén margen de utilidad indica cuanto dinero puede conservar la empresa como
utilidad por cada unidad de venta que realiza. La rotacion de activos indica cuantas

unidades de dinero de ventas puede generar la empresa por cada uno de sus activos.
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En este analisis se parte la razon financiera rentabilidad de capital como la que engloba
a todas las demas razones financieras. Esta mide la habilidad con la que se ha

manejado la inversion realizada por los accionistas para generar rendimiento.

Sin embargo, otros autores como Ross; Westfield y Jaffe (2003), expresaron la férmula

DuPont a partir del apalancamiento financiero y lo involucraron en la férmula original.

El apalancamiento financiero es una razon de endeudamiento y se calcula dividiendo
los pasivos totales por los activos totales. También podemos usar algunas otras
técnicas para expresar la medida en la cual una empresa usa pasivos, tal como la
razén de pasivos a capital contable y el multiplicador de capital contable (es decir, los

activos totales divididos por el capital contable).

Las razones de endeudamiento proporcionan informacion acerca de la proteccion que
tienen los acreedores contra la insolvencia y contra la libertad de las empresas para
obtener financiamientos adicionales encaminados a aprovechar las oportunidades de
inversion potencialmente atractivas, tal y como lo describimos en la seccién de razones
de solvencia o estabilidad. Sin embargo, el pasivo se presenta en el balance general

simplemente como un saldo no pagado.

Algunas formas de pasivo pueden no aparecer del todo en el balance general, como

los pasivos por pension o las obligaciones de arrendamiento.

El modelo DuPont esta disefiado para mostrar las relaciones que existen entre el
rendimiento sobre la inversién, la rotacién de los activos, el margen de utilidad y el

apalancamiento.

Para finalizar esta unidad, vamos a realizar un ejercicio integral de aplicacion del

analisis de razones.
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Tomando los datos de los estados financieros mostrados en la exposicion de los

porcentajes integrales, apliquemos e interpretemos algunas razones financieras:
Ejemplo

1. Razon de liquidez
Activo circulante / Pasivo a corto plazo
1,565,000 / 685,890 = $2.28

Por cada peso de los $685,890 que se deben en el corto plazo, se cuenta con $2.28

para cubrirlo.

2. Razon de endeudamiento
Pasivo a corto plazo / Activo circulante
685,890 / 1,565,000 = $0.44

Esta razon sefiala que por cada peso que se tiene en el activo circulante, hay 44
centavos de pasivo, o dicho de otro modo, cada peso invertido en el activo circulante,

ha sido financiado por 44 centavos del pasivo a corto plazo.

3. De estructura
Pasivo total / capital contable
685,890/ 3,591,610 = $0.19

Esta razon indica que el 19% de las fuentes de financiamiento provienen de fuentes
internas.
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4. De eficiencia

Ventas / Activo total
$1,500,000/ 4,277,500 = $0.35

El activo ha generado el 35% de las ventas que se obtuvieron en la entidad. Ha sido
muy eficiente el activo.

5. De margen

Utilidad neta / ventas
319,610/ 1,500,000 = 0.21

Las ventas han contribuido a producir el 21% de la utilidad neta, o también, se podria

interpretar como el porcentaje de los ingresos que son utilidades.

Con la aplicacion de estas razones se puede concluir que la entidad cuenta con

liquidez; estad un poco endeudada; es eficiente, eficaz y rentable. En una palabra, se
trata de una empresa solvente.

6. DuPont

Margen de utilidad x Rotacion de activos
0.21 x 0.35=0.07

Confirmacion:

Utilidad / activo total
319,610/ 4,277,500 = $0.07
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RESUMEN

El andlisis financiero consiste en la aplicacién de métodos para evaluar la situacion
financiera de una entidad. Cuando se desea analizar las cifras de un solo periodo

contable, se emplea el método vertical.

El método vertical comprende dos técnicas fundamentalmente: los porcentajes

integrales y las razones financieras.

Los porcentajes® integrales son una técnica que consiste en convertir en porcentajes
las cifras de los estados financieros basicos tomando como 100% los totales de un
rubro. En el caso del Balance, las bases son: el activo total y la suma del pasivo mas

el capital contable. En el caso del Estado de Resultados, son las ventas totales.

Las razones financieras consisten en la comparacion de las cifras de dos o mas
cuentas. Las razones financieras miden los siguientes indicadores: liquidez, solvencia

y rentabilidad.

Las razones de liquidez suelen comprar el activo circulante con partidas relacionadas
a su generacion, tales como pasivos. Las razones de solvencia o de capacidad miden
el grado de apalancamiento, o sea, la capacidad que tiene una empresa para cumplir
sus compromisos. Finalmente, las razones de rentabilidad indican la capacidad

generadora de utilidades de una empresa.

8 Alo largo de la historia de la de la literatura contable se ha descuidado su ortografia y podrias encontrar
“porcientos” lo cual es un error que debes evitar en adelante. [Nota del revisor]
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Las razones financieras permiten relacionar la eficiencia operativa con la eficiencia
financiera de un negocio a través del planteamiento de la formula DuPont; que consiste

en multiplicar el margen de utilidad por la rotacion de activos.

En la siguiente unidad se estudiaran las técnicas de analisis horizontal.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa analizar financieramente de forma horizontal a la entidad y su

significado.

TEMARIO DETALLADO

(10 horas)
4. Analisis horizontal
4.1. Analisis de aumentos y disminuciones
4.2. Analisis de tendencias
4.3. Control presupuestal
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INTRODUCCION

Como se ha visto, el analisis financiero constituye una herramienta esencial para
diagnosticar la liquidez, productividad o actividad, rentabilidad y apalancamiento de un
negocio. Gracias al analisis de estados financiero es factible interpretar las cifras
presentadas en estos informes monetarios y poder inferir las decisiones tomadas por
los duefios y por la administracién de la empresa.

En la unidad anterior, se abord6 el tema del analisis financiero vertical, como un medio
para estudiar las cifras financieras de un periodo contable. En este capitulo se tratara
el topico del andlisis horizontal para determinar el crecimiento o posible fracaso de un

negocio.

Es sabido que una empresa persigue como objetivo fundamental, generar lucro. Para
saber la eficiencia de la empresa, es decir, qué tanto ha logrado sus objetivos, se
hacen cortes en el tiempo, generalmente a finales de cada afio, para determinar las
pérdidas y ganancias obtenidas por la organizacién durante un periodo, se formulan
los estados financieros y se aplican las técnicas de analisis vertical. Sin embargo, este
andlisis quedaria incompleto, si no se pudiera comparar el beneficio actual con los
obtenidos en otros periodos, en especifico, con respecto al afio anterior. Este mismo
razonamiento aplicable a las utilidades, se emplea para el efectivo, las ventas y otros

conceptos que marcar el crecimiento empresarial.

Es por eso por lo que el andlisis financiero horizontal busca comparar las cifras de un
periodo con la de otros periodos, con la finalidad de determinar la evolucion

empresarial. Conviene sefialar que los Contadores deben emplear los mismos
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criterios, métodos y procedimientos de valuacion en el tiempo, son el propésito de que

la informacién financiera sea comparable.

Otra de las cualidades que tiene el analisis financiero horizontal es su capacidad
predictiva. Esto significa que se pueden realizar prondésticos de la situacién financiera
de una empresa, a partir del diagnéstico actual, o que cerraria un circulo completo en
el estudio de las cifras de los estados financieros, pues se estaria hablando de la
formulacion de presupuestos y de la aplicacion de la técnica presupuestal.

Mencionadas las bondades del andlisis horizontal, comencemos su estudio.
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4.1. Andlisis de aumentos y

disminuciones

El andlisis horizontal es un método que consiste en evaluar el comportamiento
financiero de la organizacién en el tiempo, es decir, bajo su condicién de negocio en

marcha.

El analisis financiero horizontal es un método que se aplica a los estados financieros
comparativos, es decir, a los que se presenta por dos periodos contables. También
puede ser empleado para interpretar los estados financieros de varios ejercicios

anteriores. Es aqui cuando recibe el nombre de analisis historico.

El objetivo del andlisis financiero horizontal es determinar el crecimiento de una
empresa. Gracias a este analisis, se pueden realizar proyecciones, es decir, se puede
ejercer el control presupuestal. De esta manera se compran cifras pasadas Yy futuras,
con respecto a las cantidades actuales y asi poder definir el posible rumbo que tomaran

las finanzas de una organizacion.

Las técnicas usadas en el analisis horizontal son:
a) Aumentos y disminuciones
b) Porcentajes horizontales
c) Andlisis de tendencias
d) Flujo de efectivo

A continuacién, se describen las técnicas anteriores a excepcion del andlisis de

tendencias que se revisara en el siguiente tema:
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Aumentos y disminuciones

Es una técnica que implica obtener diferencias al restar los saldos de las cuentas de
los estados financieros actuales, menos los saldos que dichas cuentas reportaron en
el ejercicio inmediato anterior. De esta manera, se puede conocer el crecimiento o

disminucién que dichas cuentas experimentaron.

La férmula es:

Saldo del afio actual — saldo del afio anterior = Diferencia o variacion

Aumentos y disminuciones es una técnica que se aplica a estados financieros
comparativos, que como ya se dijo, se trata de informacién relativa a dos periodos
contables, justamente para efectuar las comparaciones pertinentes. Basicamente

consideramos al balance general porque sus cuentas acumulan saldos.

Porcentajes horizontales

Asimismo, se aconseja que los resultados obtenidos mediante esta técnica se
presenten como porcentajes de crecimiento-disminucion a fin de que el analisis sea
mas ilustrativo. El porcentaje de crecimiento o decremento se obtiene al dividir la
variacion experimentada por una cuenta, entre las cifras del afio inmediato anterior.

Por ultimo, el cociente obtenido se multiplica por 100.

(Diferencia / saldo del afio anterior) X 100
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Veamos un ejemplo:

"CUATRO", S.A.
Balance general comparativo
Por los afios que terminaron a 2012y 2011
2012 2011 DIFEFENCIA %
ACTIVO
CIRCULANTE
Caja y bancos 2,000,000.00(  1,600,000.00 400,000.00 25.00%
Clientes 500,000.00 300,000.00 200,000.00 66.67%
IVA por acreditar 160,000.00 170,000.00 -10,000.00 -5.88%
Rentas pagadas por anticipado 200,000.00 150,000.00 50,000.00 33.33%
Almacén 900,000.00 600,000.00 300,000.00 50.00%
SUMA ACTIVO CIRCULANTE 3,760,000.00 2,820,000.00 940,000.00 33.33%
NO CIRCULANTE
Terreno 3,000,000.00 3,000,000.00 0.00 0.00%
Edificio 3,500,000.00(  3,500,000.00 0.00 0.00%
Depreciacion acumulada de edificio -350,000.00 -175,000.00 -175,000.00 100.00%
Mobiliario y equipo 2,500,000.00 1,500,000.00 1,000,000.00 66.67%
Depreciacion acumulada de mobiliario y equipo -1,000,000.00 -300,000.00 -700,000.00 233.33%
Equipo de cémputo 500,000.00 400,000.00 100,000.00 25.00%
Depreciacion acumulada de equipo de computo -250,000.00 -100,000.00 -150,000.00 150.00%
Equipo de reparto 700,000.00 900,000.00 -200,000.00 -22.22%
Depreciacion acumulada de equipo de reparto -280,000.00 -180,000.00 -100,000.00 55.56%
Gastos de instalacion 200,000.00 200,000.00 0.00 0.00%
Amortizacion acumulada de gastos de instalacion -20,000.00 -10,000.00 -10,000.00 100.00%
Gastos de organizacidon 200,000.00 200,000.00 0.00 0.00%
Amortizacion acumulada de gastos de organizacion -20,000.00 -10,000.00 -10,000.00 100.00%
SUMA ACTIVO NO CIRCULANTE 8,680,000.00 8,925,000.00 -245,000.00 -2.75%
SUMA ACTIO TOTAL 12,440,000.00f 11,745,000.00 695,000.00 5.92%
PASIVO
A CORTO PLAZO
Proveedores 1,300,000.00  1,200,000.00 100,000.00 8.33%
Documentos por pagar 1,500,000.00 1,400,000.00 100,000.00 7.14%
IVA por pagar 300,000.00 400,000.00 -100,000.00 -25.00%
IVA por causar 150,000.00 170,000.00 -20,000.00 -11.76%
Impuestos por pagar 339,300.00 250,000.00 89,300.00 35.72%
Acreedores diversos 10,000.00 20,000.00 -10,000.00 -50.00%
SUMA PASIVO A CORTO PLAZO 3,599,300.00 3,440,000.00 159,300.00 4.63%
PASIVO A LARGO PLAZO
Acreedores bancarios a largo plazo 1,434,000.00 2,005,000.00 -571,000.00 -28.48%
SUMA PASIVO TOTAL 5,033,300.00 5,445,000.00 -411,700.00 -7.56%
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL APORTADO
Capital social 4,000,000.00 4,000,000.00 0.00 0.00%
CAPITAL GANADO
Utilidades acumuladas de ejercicios anteriores 2,300,000.00 1,500,000.00 800,000.00 53.33%
Utilidad del ejercicio 1,106,700.00 800,000.00 306,700.00 38.34%
SUMA CAPITAL GANADO 3,406,700.00 2,300,000.00 1,106,700.00 48.12%
SUMA CAPITAL CONTABLE 7,406,700.00 6,300,000.00 1,106,700.00 17.57%
SUMA PASIVO MAS CAPITAL CONTABLE 12,440,000.00f 11,745,000.00 695,000.00 5.92%
Figura 4.1. Ejemplo de porcentajes horizontales
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Flujo de efectivo

Una vez que se determinan las diferencias del afio actual respecto del afio anterior, se
puede conocer el crecimiento o decremento que experimentan las cuentas del balance
general. La pregunta es: ¢como interpretar esos aumentos o disminuciones? El
razonamiento financiero dicta que los debemos clasificar como origenes o fuentes de

recursos, y como aplicaciones o inversiones de recursos.

En otras palabras, con base en los aumentos y disminuciones calculados en la técnica
anterior se determina el flujo de efectivo. De hecho, la estructura del balance general
y la ecuacion contable basica en si indican esa trayectoria de los recursos, sobre todo

cuando el balance general se presenta en forma de cuenta:

Activo total = Pasivo total + Capital contable

La ecuacion contable basica, arriba descrita, muestra a su vez dualidad econémica de
las transacciones, es decir, los origenes o fuentes de recursos representados por la
suma del pasivo (fuentes externas) mas el capital contable (fuentes internas) y el
destino de esos recursos, que no son otra cosa que la inversion en el activo.
Tomando como base la partida doble se puede decir que:

Las fuentes u origenes de recursos provienen de:

a) Incrementos al pasivo

b) Incrementos al capital contable

Las aplicaciones de recursos se destinan a:
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Incrementos de activo

Se puede decir que estas son las fuentes y las aplicaciones fundamentales y en efecto
lo son, ya que los recursos pueden provenir de créditos, extensiones de periodos de
pago, etcétera, asi como de las aportaciones de los socios, reinversiones y las mismas
utilidades obtenidas por la empresa. De este modo, cuando hay aumentos en el pasivo

y aumentos en el capital contable, existen fuentes de recursos.

Todos los recursos se debieron canalizar a la inversién de activos, tanto circulantes

como fijos. Esto provoca incrementos en el activo.

Ahora bien, no son los Unicos conceptos por los cuales hay origenes y aplicaciones,
sino que puede ocurrir el efecto contrario. Por ejemplo, cuando se vende un activo fijo,
se disminuye el activo y se genera una fuente de recursos por dicha venta. Un caso
similar ocurre cuando se le cobra a un cliente su adeudo ya que se disminuye un activo

pero se obtiene una fuente.

Por otro lado, se pueden canalizar recursos al pago de acreedores o bien a retribuir la
inversion de los socios a través de la distribucidon de dividendos. En ambos casos, hay

disminuciones al pasivo y al capital contable, asi como una aplicacion de recursos.
Por lo tanto, los origenes y las aplicaciones de recursos provienen de:

Origenes:
a) Incremento al pasivo
b) Incremento al capital contable

c) Disminucién al activo

Aplicaciones:
a) Incremento al activo

b) Disminucién al pasivo
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c) Disminucién al capital contable

De este modo tienen sentido y légica los aumentos o disminuciones ocurridos en las
cuentas.

A continuacion se identifican las fuentes y las aplicaciones de recursos del ejercicio
que se resolvio en el punto anterior.
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"CUATRO", S.A.
Balance general comparativo
Por los afios que terminaron a 2012 y 2011

2012 2011 DIFEFENCIA

ACTIVO
CIRCULANTE
Caja y bancos 2.000.000,00 1.600.000,00 400.000,00|Flujo de efectivo
Clientes 500.000,00 300.000,00 200.000,00|Aplicacion
IVA por acreditar 160.000,00 170.000,00 -10.000,00(Fuente
Rentas pagadas por anticipado 200.000,00 150.000,00 50.000,00|Aplicacién
Almacén 900.000,00 600.000,00 300.000,00(Aplicacién
SUMA ACTIVO CIRCULANTE 3.760.000,00 2.820.000,00 940.000,00
NO CIRCULANTE
Terreno 3.000.000,00 3.000.000,00 0,00
Edificio 3.500.000,00 3.500.000,00 0,00
Depreciacién acumulada de edificio -350.000,00 -175.000,00 -175.000,00{Fuente
Mobiliario y equipo 2.500.000,00 1.500.000,00 1.000.000,00|Aplicacién
Depreciacién acumulada de mobiliario y equipo -1.000.000,00 -300.000,00 -700.000,00(Fuente
Equipo de computo 500.000,00 400.000,00 100.000,00|Aplicacién
Depreciacién acumulada de equipo de cémputo -250.000,00 -100.000,00 -150.000,00(Fuente
Equipo de reparto 700.000,00 900.000,00 -200.000,00|Fuente
Depreciacién acumulada de equipo de reparto -280.000,00 -180.000,00 -100.000,00{Fuente
Gastos de instalacion 200.000,00 200.000,00 0,00
Amortizacion acumulada de gastos de instalacion -20.000,00 -10.000,00 -10.000,00{Fuente
Gastos de organizacién 200.000,00 200.000,00 0,00
Amortizacidon acumulada de gastos de organizacion -20.000,00 -10.000,00 -10.000,00
SUMA ACTIVO NO CIRCULANTE 8.680.000,00 8.925.000,00 -245.000,00
SUMA ACTIO TOTAL 12.440.000,00f 11.745.000,00 695.000,00
PASIVO
A CORTO PLAZO
Proveedores 1.300.000,00 1.200.000,00 100.000,00{Fuente
Documentos por pagar 1.500.000,00 1.400.000,00 100.000,00|Fuente
IVA por pagar 300.000,00 400.000,00 -100.000,00|Aplicacién
IVA por causar 150.000,00 170.000,00 -20.000,00]Aplicacién
Impuestos por pagar 339.300,00 250.000,00 89.300,00|Fuente
Acreedores diversos 10.000,00 20.000,00 -10.000,00|Aplicacion
SUMA PASIVO A CORTO PLAZO 3.599.300,00 3.440.000,00 159.300,00
PASIVO A LARGO PLAZO
Acreedores bancarios a largo plazo 1.434.000,00 2.005.000,00 -571.000,00|Aplicaciéon
SUMA PASIVO TOTAL 5.033.300,00 5.445.000,00 -411.700,00
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL APORTADO
Capital social 4.000.000,00 4.000.000,00 0,00
CAPITAL GANADO
Utilidades acumuladas de ejercicios anteriores 2.300.000,00 1.500.000,00 800.000,00|Fuente
Utilidad del ejercicio 1.106.700,00 800.000,00 306.700,00(Fuente
SUMA CAPITAL GANADO 3.406.700,00 2.300.000,00 1.106.700,00

Figura 4.2. Ejemplo de fuentes y aplicaciones de recursos
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Con base en el analisis realizado, se puede formular un estado financiero que hasta
2011 fue considerado basico y que se denomina “estado de cambios en la situacion
financiera”. En la actualidad, este informe fue sustituido por el “estado de flujos de
efectivo” que mas adelante se revisara. Por el momento, se presenta la estructura que

guarda este informe.

Se inicia con la presentacion de los recursos netos generados por la operacion, los
cuales incluyen la utilidad neta menos las partidas virtuales. A esto se le conoce como
cash flow contable.

Después, se muestran las fuentes de recursos y las aplicaciones que se calcularon

mediante la aplicacion de la técnica de “aumentos y disminuciones”.

Finalmente, se obtiene el flujo de efectivo que debe coincidir con la diferencia calculada
para la cuenta de caja y bancos. Al flujo de efectivo se le suma el saldo inicial o saldo
del afio anterior y dara como resultado el saldo final de caja y bancos del afio actual.

4.2. Analisis de tendencias

El andlisis aplicado a los estados financieros comparativos no es la Gnica opcion para
conocer el desempefio financiero de la entidad a través del tiempo. También es muy

util el analisis de tendencias.

Cuando se procede a formular un presupuesto o una proyeccion financiera, se necesita
conocer el comportamiento financiero de la entidad en los ultimos periodos contables.
El nimero de periodos pueden ser los que el analista juzgue representativos, sin
embargo, se ha estipulado una comparacion de cifras hasta por 5 afios atras para que
la proyeccion se considere significativa.
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Entonces, el analisis de tendencias consiste en estudiar el comportamiento histérico
de las cifras de los estados financieros de un negocio en marcha, a fin de proyectar el

movimiento financiero y econdmico de la entidad en ejercicios futuros.

El analisis de tendencias implica el uso de procedimientos estadisticos y modelos
algebraicos. Veamos un ejemplo de la aplicacion de las tendencias, como el promedio
aritmético, la moda y la mediana, o sea, la aplicacion de medidas de tendencia central.
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LOS MEJORES, S.A.
Balance general al 31 de diciembre de 2012
2012 2011 2010 2009 2008 2007 MEDIA MODA MEDIANA
ACTIVO
CIRCULANTE
Cajay bancos 1,400,000.00 1,300,000.00 1,350,000.00 1,250,000.00 1,000,000.00 800,000.00 1,183,333.33 1,250,000.00
Clientes 340,000.00 445,000.00 351,000.00 325,000.00 325,000.00 386,500.00 362,083.33 325,000.00 351,000.00
Almacén 658,000.00 789,000.00 645,000.00 625,000.00 630,000.00 584,000.00 655,166.67 645,000.00
SUMA AL CIRCULANTE 2,398,000.00 2,534,000.00 2,346,000.00 2,200,000.00 1,955,000.00 1,770,500.00 2,200,583.33 2,200,583.33
NO CIRCULANTE
Terreno y construcciones 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00 1,800,000.00 1,600,000.00 1,900,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00
Maquinaria y quipo 1,800,000.00 1,800,000.00 1,800,000.00 1,800,000.00 1,800,000.00 1,200,000.00 1,700,000.00 1,800,000.00 1,800,000.00
Depreciacion acumulada -450,942.80 -409,948.00 -372,680.00 -338,800.00 -308,000.00 -280,000.00 -360,061.80 -360,061.80
SUMA ACTIVO NO CIRCULANTE 3,349,057.20 3,390,052.00 3,427,320.00 3,461,200.00 3,292,000.00 2,520,000.00 3,239,938.20 3,349,057.20
SUMA ACTIVO TOTAL 5,747,057.20| 5,924,052.00| 5,773,320.00| 5,661,200.00| 5,247,000.00| 4,290,500.00 5,440,521.53 5,661,200.00
PASIVO
A CORTO PLAZO
Proveedores 525,000.00 430,000.00 325,000.00 285,000.00 580,000.00 530,000.00 445,833.33 445,833.33
Impuestos por pagar 35,000.00 40,000.00 30,000.00 25,000.00 38,000.00 450,000.00 103,000.00 38,000.00
SUMA PASIVO A CORTO PLAZO 560,000.00 470,000.00 355,000.00 310,000.00 618,000.00 980,000.00 548,833.33 548,833.33
A LARGO PLAZO 0.00
Bonos y obligaciones 460,000.00 650,000.00 750,000.00 500,000.00 0.00 0.00 393,333.33 460,000.00
SUMA PASIVO TOTAL 1,020,000.00 1,120,000.00 1,105,000.00 810,000.00 618,000.00 980,000.00 942,166.67 980,000.00
CAPITAL CONTABLE
Capital contribuido 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 2,560,500.00 2,926,750.00 3,000,000.00 3,000,000.00
Reserva legal 750,000.00 750,000.00 750,000.00 750,000.00 750,000.00 640,125.00 731,687.50 750,000.00 750,000.00
Utilidades por aplicar 977,057.20 1,054,052.00 918,320.00 1,101,200.00 879,000.00 109,875.00 839,917.37 918,320.00
SUMA CAPITAL CONTABLE 4,727,057.20 4,804,052.00 4,668,320.00 4,851,200.00 4,629,000.00 3,310,500.00 4,498,354.87 4,668,320.00
SUMA PASIVO MAS CAPITAL CONTABLE 5,747,057.20| 5,924,052.00| 5,773,320.00| 5,661,200.00| 5,247,000.00| 4,290,500.00 5,440,521.53 5,661,200.00
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Figura 4.3. Ejemplo de andlisis de tendencias

109 de 286




a ' St iin Contaduria
e R ¥
Saets =L SUAJED

El promedio aritmético se obtiene asi:

O sea, sumamos las cifras correspondientes a los 6 afios y después, la sumatoria se

divide entre el niUmero de afos, o sea, el nimero de observaciones.

La moda es el numero de veces que se repite una cantidad. Como se puede observar,
sélo algunas partidas tienen este comportamiento, como las inversiones en el activo
fijo, el pasivo a largo plazo y el capital contable. Extraordinariamente podria ocurrir en
algunas cuentas, como por ejemplo, el almacén o las cuentas por cobrar, como ha sido

este el caso. Su formula es:

P Ny — M

cC—p My =T

Respecto a la mediana, se puede decir que es la cantidad que parte en dos a la suma
de todas las cifras. Por ejemplo, la cantidad que parte en dos al nUumero 3 es 2, ya que
la progresion es 1, 2 y 3. Para el andlisis financiero horizontal, es importante saber esa
cantidad porque con base en ella podemos saber la cantidad que excede el punto
medio de una cifra, por ejemplo, volvamos al caso de cuentas por cobrar, se puede
decir que la mediana de $351,000.00, es el limite medio estandar. Todas las
cantidades que la superen indicarian que la empresa esta dando mas crédito de lo que
deberia. Por el contrario, si la cifra de cuenta por cobrar esta por debajo de esta

mediana, significa que se han estado cobrando las cuentas a favor de la compafia.

Como se puede notar, el analisis financiero, en cualquiera de sus modalidades, permite
conocer el valor econémico y financiero de la entidad, a partir de los estados

financieros.
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4.3. Control presupuestal

Como se ha mencionado con anterioridad, el analisis financiero tiene propiedades
predictivas, es decir, con base en los resultados del andlisis financiero vertical y sobre
todo, del analisis financiero horizontal, es posible realizar pronésticos financieros,
respecto a como estaran en el futuro las variables de liquidez, capital de trabajo,
ventas, rentabilidad, rotaciones de cuentas por cobrar e inventarios, apalancamiento,

etc.

Lo interesante es que estos indicadores pronosticados se convierten en estandares, o
sea, objetivos que lograr, y son susceptibles de comparacién con las cifras que vaya
generando una empresa. Una vez que se comparan los resultados reales con los
pronosticados, se obtienen las desviaciones y de esta manera se pueden conocer la
eficiencia y la eficacia financiera lograda por una empresa. A esto se le conoce como

control presupuestal.

Ahora bien, otra manera de pronosticar los indicadores financieros de una empresa es
a través de la aplicacion de la técnica presupuestal, es decir, del presupuesto. Cuando
se realiza el presupuesto, se deben analizar las cifras financieras actuales, por eso, la
elaboracion del presupuesto y el control presupuestal es, en si, un método de analisis

financiero.
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El presupuesto
Es un elemento de la planeacion, ya que refleja las cifras que se espera obtener en el
futuro. El presupuesto es un plan. En este sentido, cumple con todo lo establecido para

la planeacion.
La planeacion cuenta con tres categorias:

a) Planeacion estratégica. Este tipo de planeacion involucra los recursos de toda
la entidad y su horizonte de planeacion es de largo plazo.

b) Planeacion tactica. En ella se consideran los recursos de areas particulares de
la organizacion y su horizonte de planeacion es de 3 a 5 afios en promedio.

c) Planeacion operativa. Es una planeacién donde se prevén las operaciones

cotidianas de la empresa. Su horizonte de planeacién es de corto plazo.

El presupuesto puede ser elaborado para cualquier tipo de planeacién, en este orden
de ideas, el presupuesto es un plan que involucra a todas las areas de la empresa y
se encuentra expresado en unidades fisicas y monetarias, reflejando las actividades
futuras, los recursos involucrados en las mismas y los resultados, con el objeto de que
la entidad logre sus objetivos y genere utilidades. La informacion presupuestal se
consigna en documentos denominados “cédulas presupuestarias”, las cuales pueden

ser globales, sumarias y analiticas, dependiendo del grado de estudio que se desee.

Como se ha dicho, la importancia del presupuesto radica en la posibilidad de presentar
con anticipacion los principales indicadores administrativos y financieros, como por
ejemplo: la productividad, la liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento, los niveles de
demanda, etc. Las cifras que sustenta el presupuesto deben ser calculadas
considerando un cierto grado de riesgo, ya que existen varias fuentes de informacion,
sobre todo de caracter externo, para que al tomar decisiones se tenga conocimiento

de la viabilidad de las cantidades y de sus soportes.
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Las principales ventajas del presupuesto son:

1. Laobtencién de estados financieros presupuestados para la toma de decisiones
preventivas.

2. El establecimiento de objetivos mas claros y especificos por parte de la
direccion de la entidad.

3. El presupuesto implica contar con una organizacion bien definida en sus niveles
y &reas de responsabilidad, autoridad y comunicacion.

4. Facilita la concertacién de compromisos en el corto plazo.

Motiva al personal de la empresa a involucrarse con las cifras, pues es mas facil

explicar de esta manera los objetivos deseados.

Presenta indicadores financieros y administrativos con anticipacion.

Vincula a la organizacién con los escenarios econdémicos del futuro.

Esta relacionado con la eficiencia operacional.

© © N o

Es una herramienta para el empleo 6ptimo de los recursos.

Por los métodos de calculo, los presupuestos pueden ser: estimados o estandar.

Los presupuestos estimados son aquellos que se calculan sobre bases empiricas, el
conocimiento y la experiencia de los funcionarios de la empresa y con relacion al

comportamiento histérico de la informacion.

Los presupuestos estdndar son los que se fundamentan en estudios cientificos
formales de eficiencia y calidad respecto a las ventas, a la produccién y a los costos.

Representan objetivos de calidad que deben alcanzarse.

En relacion con los estados financieros, los presupuestos se clasifican en dos grandes
grupos: los que afectan al estado de situacion financiera y los que se presentan en el
estado de resultados. Estas divisiones son muy utilizadas en la préactica cotidiana.
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Control presupuestal

La funcion de planeacion careceria de sentido si no existieran parametros que
permitieran conocer si las metas y los objetivos establecidos han sido logrados. El
control proporciona dichos parametros al mostrar no sélo las fallas, sino también los

aciertos de la administracion.

Esta presente en todas las otras fases que integran al proceso administrativo, puesto
que todas ellas deben seguir los mismos métodos y procedimientos de evaluacion y
de correccion que previamente han debido ser pronosticadas y ejecutadas. El proceso
de control tiene tres fases basicas: el establecimiento de normas, la medicion del
desempefio y la correccidén de las desviaciones que se detectan. Las normas pueden
ser cuantitativas, cualitativas, de oportunidad, y se relacionan estrechamente con la
planeacién. La medicion del desempefio se facilita comparando lo propuesto con lo
alcanzado, valuando los recursos, el tiempo y la calidad de lo realizado. Lo anterior
permite introducir los cambios necesarios. Se han identificado diez requisitos para

llevar a cabo el control:

. Definicién de las actividades u operaciones realizadas.

. Comunicacion de las diferencias entre lo real y lo propuesto.

. Anticipacion de variaciones y desviaciones.

. Establecimiento de los puntos neuralgicos de control.

. Aseguramiento de no incluir aspectos de intereses ajenos a la empresa.
. El control, al igual que la planeacion, debe ser flexible.

. El control debe ser congruente con la realidad de la empresa.

. Toda la funcion de control debe tener reflejo financiero.

© 00 N O 0o b~ WDN P

. Se deben definir el personal y los niveles en los que se ejercera el control.

10. Implementacion oportuna de las acciones correctivas necesarias.

Invariablemente, se necesita de la informacion administrativa y financiera

presupuestada y real, de otro modo no se puede llevar a cabo la funcién de control.
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Existen tres tipos de control:
a) Control guia o preventivo
b) Control de la accién o correctivo

c) Control selectivo

El control es una funcion mediante la cual se puede conocer lo efectivamente realizado
para compararlo con lo planeado, estableciendo normas de autoevaluacion e
implementando las acciones correctivas que se consideren necesarias. A través del
control, la administracién puede conocer si las actividades se realizaron correctamente
y si los recursos se emplearon efectivamente. Los principales objetivos del control son:
el diagnéstico de lo anteriormente expuesto, la comunicacion de los resultados y la

motivacion.

Se menciond con anterioridad que el control permite el establecimiento de normas de
autoevaluacion de lo efectivamente realizado, lo que a su vez permite tener
discrecionalmente una gran iniciativa y cooperacion de todos los integrantes de la
empresa. De esta forma, el control constituye un proceso constante en todas las fases

de las labores y en todos los niveles jerarquicos y funcionales.

Sin embargo, el control presupuestal es ejercido en los niveles superiores de acuerdo
con la responsabilidad depositada en ellos. Los expertos recomiendan llevar a cabo el
control hasta el cuarto nivel del organigrama (direcciones, gerencias, divisiones y

jefaturas).
El proceso basico de control comprende tres etapas y éstas son:

1. Determinacion de normas de operacion.
2. Medicion del desempefio de las normas de operacion contra lo efectuado
realmente.
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3. Correccion de las desviaciones o variaciones.
La secuencia del control, por otro lado, comprende:

a) Establecimiento de planes y objetivos

b) Implementacién y puesta en marcha de los planes

c¢) Medicion del desempefio real contra el planeado

d) Identificacion de las desviaciones o variaciones

e) Estudio de las causas de las diferencias entre lo real y lo presupuestado
f) Establecimiento de correcciones

g) Implementacion de correcciones en los planes y objetivos

El control presupuestal sucede a la par de la planeacion, ya que parte de las cifras

presupuestadas provienen del analisis de las desviaciones o variaciones.

Ademas, el presupuesto presenta los objetivos cuantitativos contra los que se
comparan las cifras reales. Cabe recordar que el control presupuestal cuenta con las
mismas caracteristicas del control administrativo. Los objetivos del control

presupuestal son:

a) Garantizar el buen funcionamiento y organizacién de la entidad

b) Coordinar las actividades de la empresa

c) Comparary analizar las cifras presupuestadas contra los resultados obtenidos
d) Ayuda a replantear las politicas de firma

e) Permite la formulacién de la planeacion financiera

La integracion de todo el trabajo presupuestal representa una medida de control, dicha
integracion comprende lo siguiente:

a) Los presupuestos que afectan al balance general

b) Los presupuestos que conforman el estado de resultados
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c) Los estados financieros pro forma y presentacion de informacion
administrativa
d) El analisis de la informacion presupuesta y del punto de equilibrio

e) Implementacion de las acciones correctivas

En la época moderna surge el principio de la corriente integradora en las empresas,

en la cual los presupuestos juegan un papel importante, y consiste en tres etapas:

a) Disefio de un equipo de alto rendimiento o procedimientos de calidad total
b) Implementacion de la organizacion integrada

c) Elfomento del concepto de organizacién ampliada

El control presupuestal debe estar orientado a enfoques de mejoras continuas y de
calidad.

La variacion en el presupuesto es la diferencia entre las cifras proyectadas contra las
reales, a través de la preparacion de informes, la identificacion de las variaciones, la
explicacion y correccién de las mismas, asi como su modificacion a un nivel de

actividad constante.

Al presentarse las variaciones o desviaciones entre lo presupuestado y los resultados

logrados es necesario distinguir entre las siguientes dos situaciones:

1) Que el presupuesto se instrumente adecuadamente, pero no se han logrado los
objetivos cuantitativos dado que las estrategias no fueron las mas adecuadas.
Para eso, es necesario revisar y cambiar las politicas y las cifras.

2) Que el presupuesto logra los objetivos previstos, pero el proceso de
implementacion ha dejado mucho que desear. Para lo anterior se necesita
revisar las razones por las cuales puede existir resistencia de algunos ejecutivos
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a instrumentar el presupuesto. De considerarse que el presupuesto es

consistente, se deben aplicar las medidas que permitan su implementacion.

Algunas de las variaciones o desviaciones mas importantes que se derivan del control

presupuestal son:

Las variaciones en las ventas, que provienen de la diferencia entre el volumen
real y el vendido, multiplicados los volumenes por el precio esperado.

Las variaciones de precios que resultan entre los precios presupuestados y los
precios reales.

Las variaciones de uso, son aquellas que se refieren a las diferencias en el
empleo de la capacidad productiva y de los recursos utilizados.

Las variaciones en la mezcla de insumos.

Las variaciones en costo de los insumos.

Las variaciones en los costos de distribucion.

Las variaciones en los niveles de rentabilidad, de liquidez y eficiencia.

Las variaciones en los pagos y los cobros.

Las variaciones o desviaciones deben ser identificadas para determinar sus causas y

sus posibles consecuencias, asi como sus correcciones. Las cifras reales tienen que

ser vistas desde dos perspectivas:

Si se ha cumplido con los objetivos planteados (efectividad).
Si en la realizacion de los objetivos se han maximizado los recursos y las

operaciones (eficiencia).

Las variaciones tienen que ser, por tanto, estudiadas cuantitativa y cualitativamente,

cada concepto que se desvia de la meta es resultado de una accién determinada que

debe identificarse de acuerdo con la naturaleza del concepto analizado. Por ejemplo,
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una variacion en las ventas puede obedecer a una variable externa, mientras que para
la produccién pueden ser tanto internas como externas. Cuando se traté el tema de

costos estandares, se expusieron varios mecanismos para calcular las desviaciones.

El control presupuestal representa el reflejo financiero de toda la funcién del control
administrativo porque establece lineamientos cuantitativos contra los que se evalla el
desempefio financiero. Es, ademas, un proceso participativo de reflexion y

confrontacion de resultados.

Se debe aclarar que los estudios que conforman el presupuesto son, de hecho, un

analisis de informacion.
Entre las decisiones mas comunes que se toman con el presupuesto, se encuentran:

a) Decisiones respecto a las condiciones de venta como por ejemplo, acortar o
alargar los periodos de cobranza, mejorar la presentacion de los productos,

prestar un mejor servicio de distribucién, etcétera.

b) Decisiones de produccién, tales como la sustitucion de materiales, redisefio
de productos, contratacion de mas obreros, capacitacion de los operadores,
ampliacion de procesos, imposicion de medidas de calidad, los niveles de

inventarios 6ptimos, etcétera.

c) Decisiones respecto a los flujos de efectivo, el destino de los excedentes de
dinero, las inversiones temporales, el pago a acreedores, el saldo 6ptimo de

caja, etcétera.
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RESUMEN

En esta unidad se ha estudiado el tema de analisis financiero horizontal, el cual implica
retroceder en el tiempo y pronosticar los conceptos financieros de los siguientes

periodos, tomando como referencia el afio actual.

Las técnicas empleadas por el andlisis horizontal son: aumentos y disminuciones,

porcentajes horizontales, flujos de efectivo, tendencias y control presupuestal.

Aumentos y disminuciones es una técnica que consiste en determinar los incrementos
que experimentan las cuentas de un periodo a otro y asi determinar el crecimiento de
la empresa. Normalmente se toma como referencia un estado financiero comparativo
a precios constantes, o sea, al mismo poder adquisitivo y entonces, se calcula una

diferencia aritmética entre el afio actual y el afio anterior.

La técnica de porcentajes horizontal consiste en calcular el porcentaje de crecimiento-
decremento que experimenta una empresa de un afio a otro, para lo cual se toman las
diferencias obtenidas en la técnica de aumentos y disminuciones, y se dividen entre
las cifras del el afio inmediato anterior. El cociente se multiplica por 100.

En la técnica de flujos de efectivo se determinan las fuentes y aplicaciones de recursos
a partir de las diferencias obtenidas de un periodo a otro. Las principales fuentes de
recursos son los incrementos al pasivo, los incrementos al capital contable y las
reducciones al activo. Las principales aplicaciones o inversiones son los aumentos a
los activos, el pago de pasivos y el pago o reduccion al capital contable. Esta es la
base para determinar el estado de flujos de efectivo.
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El analisis de tendencias es una técnica que se avoca a diagnosticar a la empresa y
determinar su crecimiento, tomando en consideracion las cifras de estados financieros
de ejercicios anteriores, en la practica profesional pueden ser 3 0 5 dependiendo del
estudio de evolucién que se quiera obtener. En esta técnica se emplean célculos
estadisticos y de probabilidad, tales como la media, la moda, la mediana o la

desviacion estandar.

Por altimo, el control presupuestal es una técnica que consiste en pronosticar los
principales conceptos financieros, a partir de lo diagnosticado en el analisis financiero
y con la aplicacion de la técnica presupuestal, a fin de confrontar las cifras del periodo
actual con las proyectadas y obtener las desviaciones o variaciones pertinentes, que
indican qué tanto se ha apartado una empresa de sus objetivos.

Una vez realizado el andlisis de estados financieros, es importante estudiar las
necesidades de fondos de las empresas, tal y como lo estudiaremos en la siguiente

unidad.
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Unidad 5.

Analisis de las necesidades

de fondos de la empresa
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno identifique la estructura financiera de la empresa y conozca de las

negociaciones con los proveedores de fondos.

TEMARIO DETALLADO

(2 horas)
5. Andlisis de las necesidades de fondos de la empresa
5.1. Determinacion de la estructura financiera de la empresa
5.2. Negociaciones con los proveedores de fondos
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INTRODUCCION

Las necesidades de los entes econdémicos son innumerables. Las empresas no son la
excepcion y para lograr su objetivo requieren de una gran cantidad de recursos
materiales, humanos, técnicos y desde luego, financieros. Hay que tener en cuenta
que las fuentes que satisfacen estas necesidades son limitadas, de ahi la importancia
de analizar los requerimientos de los negocios, priorizarlos y obtener la mayor ventaja

de ellos.

Ahora bien, cuando se habla de necesidades de fondos en las empresas, se esta
haciendo referencia a la cantidad de dinero que se requiere para solventar la
adquisicion de la capacidad productiva de una organizacion, asi como el

financiamiento del capital de trabajo.

Las necesidades ahi estan pero ¢,como financiarlas? Ese es el reto del administrador
financiero. Desde luego que puede ser a través del capital contable o de los créditos,
pero también hay que tener en cuenta que las ventas del negocio deben generar los

recursos necesarios para satisfacer las necesidades empresariales.

El Contador Publico es un profesionista que, por su formacion, puede identificar las
necesidades de las empresas, marcadas en el lado izquierdo de un balance general,
asi como las fuentes de financiamiento expresadas en el lado derecho del mismo

estado financiero.

En esta unidad, se analizaran, de manera general, los requerimientos de fondos en las
empresas, ya que son cuestiones muy particulares de cada entidad, pero es necesario

tenerlas en cuenta, pues constituyen la base de estudio de las finanzas.
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5.1. Determinacion de la estructura

financiera de la empresa

Las necesidades de fondos de una empresa son los requerimientos de dinero para
adquirir y desarrollar los bienes, derechos e insumos, que le permitan a un negocio
producir y distribuir bienes y servicios y, a su vez, estar en posibilidad de lograr el

objetivo empresarial.

Una empresa necesita vender bienes o servicios para generar las maximas utilidades.
Para que lo anterior ocurra, adquiere o construye activos tales como la maquinaria, el
terreno, las construcciones, etc., pero ademas, requiere de materiales y fuerza laborar
qgue le permitan generar inventarios para su posterior venta. Asi, se distinguen dos

tipos de requerimientos:

a) De capital. Son aquellos que se relacionan con los activos de operacion, tales
como el terreno, el edificio, la maquinaria, etc., es decir, todos los bienes
necesarios para la constitucion de la capacidad productiva de una empresa. Estas
necesidades tienen un horizonte de planeacion y control de largo plazo y dan lugar
no sélo a una empresa de nueva creacion, sino posteriormente a los proyectos de
inversion.

b) De operacion. Las necesidades de operacion se refieren a la adquisicion de los
insumos que permiten la produccion de bienes para su posterior venta. Dentro de
estas necesidades se encuentra la compra de materia prima 0 mercancias, el pago
de sueldos y salarios, el pago de gastos, la generacion de inventarios de
produccion terminada y en proceso, las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar,
0 sea, el capital de trabajo. Su horizonte de planeacion y control es de corto plazo.
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La determinacion de los niveles de inversion en activo de fijo y en capital de trabajo es
una de las actividades clasicas de la administracion financiera. Esto dependera
l6gicamente, del giro de la entidad. Existen empresas con alta inversion en activos
fijos, como es el caso de las industrias, y hay empresas que no tienen una inversion

tan alta, como es el caso de algunas compafiias de servicio que rentan sus espacios.

Para determinar el nivel de inversion en los activos fijos, es indispensable llevar a cabo
la planeacién estratégica y elaborar un presupuesto llamado “proyecto de inversién”,
en el cual se realizan los estadios de mercado, técnicos y administrativos para
determinar, entre otros asuntos, qué equipo se requiere, su tamafio, su ubicacion y su

eficiencia. (En cursos de Finanzas posteriores, se ahondard mas en este tema.)

Por otro lado, las necesidades de fondos de corto plazo son tal vez las mas
apremiantes de todas, porque dependen de circunstancias no previstas en una
planeacion, tales como la escasez de un insumo, una huelga, una devaluacion, etc.
Estas necesidades se encuentran reflejadas en el flujo de efectivo y tienen que ver con
los costos y con la determinacion de los saldos minimos que se deben mantener en

efectivo, cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar.

Las necesidades de operacion de una empresa crecen al mismo ritmo que ésta, o sea,
a medida que se incrementa la demanda potencial de un negocio, aumentan las

necesidades de corto plazo, por lo tanto, deben ser prioridad.

El flujo de efectivo generado por la empresa suele ser insuficiente (salvo excepciones)
para financiar el incremento de las necesidades operativas en épocas de crecimiento
del negocio. Esto conduce a que necesariamente un aumento de la actividad de la
empresa va a implicar un mayor consumo de recursos negociados de terceros
(proveedores y otros), cuya previsién y negociacion debe realizarse adecuadamente,
en tiempo, forma y por los limites necesarios para no provocar un estrangulamiento

financiero en la empresa.
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Si estas necesidades no son administradas correctamente, se pueden presentar casos

de insolvencia y afectar la estrategia del negocio.

Una vez identificadas las necesidades de una empresa, el paso siguiente seria

determinar las fuentes de financiamiento de dichas necesidades.

Las principales fuentes de financiamiento de las necesidades de activos de operacion
son:

a) El pasivo a largo plazo

b) El capital contable

Cuando se habla de pasivo a largo plazo, se hace referencia a los créditos obtenidos
ya sea a través de una institucion de crédito o bien a través de la emision de

obligaciones.

El capital contable es un concepto que se refiere a las aportaciones de los socios y a

la capitalizacion de utilidades.

Tanto el pasivo a largo plazo como el capital contable tienen costos implicitos, que

fundamentalmente se traducen en tasas de interés y de dividendos.

Para financiar las necesidades de operacién, se requieren de los pasivos a corto plazo,

mismos que se encuentran clasificados en:

a) Pasivos espontaneos. En esta categoria se incluyen a los proveedores,
acreedores diversos y los préstamos de instituciones bancarias o bursétiles.

b) Pasivos acumulados. Tales como los salarios por pagar y los impuestos por
pagar.
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A la suma del pasivo y del capital contable se le conoce como estructura de capital.

La estructura de capital interna o fuente de financiamiento interna es aquella que

proviene de los recursos propios de la empresa, como: aportaciones de los socios 0

propietarios,

la creacion de reservas de pasivo y de capital, es decir, retencion de

utilidades, la diferencia en tiempo entre la recepcion de materiales y mercancias

compradas y la fecha de pago de las mismas.

Dentro de las fuentes de financiamiento internas sobresalen las aportaciones
de los socios (capital social). El cual se divide en dos grupos:

Capital social comun. Es aquel aportado por los accionistas fundadores y por
los que puede intervenir en el manejo de la compafiia. Participa el mismo y
tiene la prerrogativa de intervenir en la administracion de la empresa, ya sea
en forma directa o bien, por medio de voz y voto en las asambleas generales
de accionistas, por si mismo o por medio de representantes individuales o
colectivos.

Entre sus principales caracteristicas se encuentran las siguientes:

Tienen derecho de voz y voto en las asambleas generales de accionistas.
El rendimiento de su inversidn depende de la generacion de utilidades.
Pueden participar directamente en la administracion de la empresa.

En caso de disolucion de la sociedad, recuperaran su inversion luego de
los acreedores y después de los accionistas preferentes hasta donde
alcance el capital contable en relacion directa a la aportacion de cada
accionista.

Participa de las utilidades de la empresa en proporcion directa a la
aportacion de capital.

Es responsable por lo que suceda en la empresa hasta por el monto de
su aportacién accionaria.

Recibira el rendimiento de su inversion (dividendos) sélo si la asamblea
general de accionistas decreta el pago de dividendos.

Casi nunca recibe el 100% del rendimiento de la inversion por via de los
dividendos, por que destinan cierto porcentaje a reservas y utilidades
retenidas.

Capital social preferente. Es aportado por aquellos accionistas que no se
desea que participen en la administracion y decisiones de la empresa, si se
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les invita para que proporcionen recursos a largo plazo, que no impacten el
flujo de efectivo en el corto plazo.

Dada su permanencia a largo plazo y su falta de participacion en la empresa,
el capital preferente es asimilable a un pasivo a largo plazo, pero guardando
ciertas diferencias entre ellos.

Principales similitudes entre pasivo a largo plazo y capital preferente.

e Se aplican en el financiamiento de proyectos de inversion productivos
basicamente.

¢ No participan en las pérdidas de la empresa.

e En caso de terminacion de operaciones, se liquidan antes que el capital
comun.

e Participan en la empresa a largo plazo.

Las diferencias entre pasivo a largo plazo y capital preferente.

e Por el pasivo se hacen pagos periédicos de capital e intereses, con el
capital preferente, sélo se realiza el pago de dividendos anuales (pago
garantizado).

e El costo de financiamiento en el pasivo se le llama interés deducible, el
cual es deducible de impuestos, en el caso del capital preferente, se
llama dividendos y no es deducible de impuestos.

e El pasivo es otorgado por instituciones de crédito, el capital preferente es
aportado generalmente por personas fisicas u otras personas.

o El pasivo aumenta la palanca financiera de la empresa, en tanto que el
capital preferente mejora su estructura financiera.

En resumen, el capital preferente puede asimilarse a un pasivo a largo plazo
encubierto con el nombre de capital que ayuda a la empresa a lograr sus metas
sin intervenir en su administracion y mejorando la estructura financiera de la
misma.

Ahora el capital ganado incluye las utilidades retenidas.

Utilidades retenidas. Es esta la base de financiamiento, la fuente de recursos
mas importante con que cuenta una compaiiia, las empresas que presentan
salud financiera o una gran estructura de capital sano o sélida, son aquellas
gue generan montos importantes de utilidades con relacion a su nivel de
ventas y conforme a sus aportaciones de capital.
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Las utilidades generadas por la administracién le dan a la organizacién una
gran estabilidad financiera garantizando su larga permanencia en el medio en
gue se desenvuelve.

En este rubro de utilidades sobresalen dos grandes tipos: utilidades de
operacion y reservas de capital.

Utilidades de operacion. Son las que genera la compariia como resultado de
su operacion normal, éstas son la fuente de recursos mas importante con la
gue cuenta una empresa, pues su nivel de generacion tiene relacion directa
con la eficiencia de operacion y calidad de su administracion, asi como el
reflejo de la salud financiera presente y futura de la organizacion.

Por utilidades de operacion se debe entender la diferencia existente entre el
valor de venta realmente obtenido de los bienes o servicios ofrecidos menos
los costos y gastos efectivamente pagados adicionalmente por el importe de
las depreciaciones y amortizaciones cargadas a resultados durante el
ejercicio.

Reserva de capital. En cuanto a la reserva de capital, son separaciones
contables de las utilidades de operacion que garantizan toda la estadia de las
mismas dentro del caudal de la empresa. Aparece la reserva legal (obligatoria
en base al contenido de la Ley General de Sociedades Mercantiles, obligando
a separar el 5% de la utilidad anual hasta llegar al 20% del capital social) y
pueden existir las reservas de reinversion o adicional de reinversion que seran
fijadas por la asamblea de accionistas.

En su origen las utilidades de operacion y reservas de capital son las mismas,
con la diferencia que las primeras pueden ser susceptibles de retiro por parte
de los accionistas por la via de pago de dividendos, y las segundas
permaneceran con caracter de permanentes dentro del capital contable de la
empresa, en tanto no se decreten reducciones del capital social por medio de
una asamblea general extraordinaria de accionistas. (ITESCAM,
Financiamiento a largo plazo)
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Ahora bien, ya hablamos de las fuentes internas de financiamiento o estructura de

capital interna, falta revisar la estructura de capital externa.

La estructura de capital externa o fuente de financiamiento externa se refiere a los

recursos que se consiguen fuera de la organizaciéon, como con préstamos bancarios,

la emision de bonos, etc., que implican el pago de intereses y por ende tienen un costo

financiero. Vamos a revisar los principales integrantes de esta estructura:

Préstamos a largo plazo. Los bancos comerciales son una fuente de
financiamiento a largo plazo. Son dos las caracteristicas del préstamo bancario
a plazo que lo distinguen de otros tipos de préstamos mercantiles. Primero,
tiene un vencimiento final de mas de un afio; segundo, con mayor frecuencia,
representa crédito concedido bajo un convenio de préstamo formal. En su
mayor parte, estos préstamos son liquidables en plazos periddicos:
trimestrales, semestrales, o anuales, que cubren tanto interés como principal.
Por lo general, el programa de pagos, del préstamo estd adaptado a la
capacidad de flujo de efectivo del prestatario para dar servicio a la deuda.
Normalmente, este programa comprende pagos en plazos periodicos iguales,
pero puede especificar importantes irregulares o liquidacion en una suma
global al vencimiento final. Algunas veces el préstamo se amortiza (pagado de
manera gradual) en plazos periddicos iguales excepto el Ultimo pago, que se
conoce como un pago global final (un pago mucho mayor que cualquiera de
los deméas). La mayor parte de los préstamos bancarios a plazo estan
redactados con vencimientos originales en la escala de 3 a 5 afios.

El vencimiento final de un préstamo a largo plazo no siempre conduce a la
prolongacion de tiempo del préstamo y probablemente permanezca pendiente.
En algunos casos el banco y la empresa esperan renovar en forma sucesiva
el préstamo a su vencimiento. Estos préstamos revolventes normalmente
estan caracterizados por créditos a empresas en fases de crecimiento. Si bien
se espera que el préstamo se renueve al vencimiento, el banco no esta
obligado legalmente a ampliar el plazo del préstamo. Como resultado de esto,
la mayor parte de las solicitudes de ampliacion y de crédito nacional se
analizan de nuevo con base en las condiciones que han cambiado desde el
momento del préstamo original. [...]

Por lo general, la tasa de interés sobre un préstamo a largo plazo es mas alta

gue la tasa de un préstamo a corto plazo al mismo prestatario. La tasa de
interés mas alta ayuda a compensar la exposicion al riesgo mas prolongada
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del prestamista. La tasa de interés sobre un préstamo a largo plazo se puede
fijar de dos formas:

1) Al inicio del préstamo se puede establecer una tasa fija que sea efectiva
durante la vida del préstamo

2) Se puede fijar una tasa variable que se ajustara de acuerdo con los cambios
en el mercado.

En ocasiones se establece una tasa maxima o una minima, limitando la escala
dentro de la cual pueda fluctuar la tasa. Ademas de los costos de intereses, al
prestatario se le exige pagar los gastos legales en que incurra el banco al
redactar el acuerdo de préstamo. También pueden cargarse unos honorarios
de compromiso por el tiempo, durante el periodo de compromiso, en que no
se toma aun el préstamo. Para un préstamo a plazo normal estos costos
adicionales, por lo general, son mas bien pequefios con relacion al costo total
de intereses del préstamo. (ITESCAM, A, pp. 2-3).

en la banca comercial o de desarrollo, se operan los créditos:

1.- habilitacion o avio, principalmente para adquirir productos para el almacén
de materia prima o producto terminado, el plazo fluctda en relacién al tiempo
gue tarda el proceso productivo, el crédito refaccionario que se utiliza
principalmente para la adquisicion de activos no circulantes, el plazo es en
relacion a la vida util del activo que se adquiere y el crédito hipotecario que se
aplica en la adquisicion de terrenos o construcciones teniendo un plazo que
oscila de 10 a 15 afios.

Bonos: Se refiere una obligacion en la cual se hace constar que una sociedad
anonima se compromete a pagar una suma determinada en una fecha fija, y
al abono de intereses sobre su valor nominal al porcentaje que el documento
indique. Las cuentas de Obligaciones por Pagar aparecen en el balance como
Pasivo Fijo. Es un valor de renta fija. Su valor de vencimiento de la inversion
es conocido y constante. Son obligaciones emitidas a plazos mayores de un
afio. Normalmente, el comprador del bono obtiene pagos periédicos de
intereses y cobra el valor nominal del mismo en la fecha de vencimiento,
mientras que el emisor recibe recursos financieros liquidos al momento de la
colocacion. (ITESCAM, B, p. 8)
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5.2. Negociaciones con los

proveedores de fondos

Segun Michael Porter (1985) existen 5 fuerzas en un negocio:
e Poder de negociacion con clientes
e Amenazas de nuevos entrantes al mercado
e Amenazas de productos sustitutos
¢ Rivalidad entre competidores

e Poder de negociacion con proveedores

Por lo que se puede ver, la negociacion con los proveedores, de cualquier insumo,
implican la generacion de valor en una empresa. Los proveedores de recursos

financieros no son la excepcion.

La negociacion con los proveedores de recursos financieros implica llegar a acuerdos
respecto a los precios ofrecidos por ellos, descuentos y demas prerrogativas que

permitan reducir los costos financieros, en relacion con los intereses y las comisiones.

Unos honorarios tipicos sobre una deuda oscilan entre un 0.25% y 0.75%. Esto
significa que si el honorario fuera 0.50% sobre una deuda de $1 mill6n y la empresa
utilizara solo el préstamo tres meses después le deberia al banco ($1 millén) x (.005)
X (3 meses/12 meses) = $1 250 por honorarios de compromiso. En este sentido, la
principal ventaja de un préstamo bancario a plazo normal es la flexibilidad. El
prestatario negocia directamente con el prestamista y el préstamo se puede adaptar a

las necesidades del prestatario a traveés de una negociacion directa.
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Por lo general, el banco ha tenido experiencia previa con el prestatario, asi que esta
familiarizado con la situacién de la empresa. Silas necesidades de la empresa llegaran
a cambiar, se pueden revisar los términos y las condiciones del préstamo. En muchos
casos se hacen préstamos bancarios a largo plazo a negocios pequefios que no tienen
acceso a un mercado de capitales y no pueden poner en circulacién con facilidad una

emision publica de acciones.

La capacidad de vender una emision publica varia con el paso del tiempo y de acuerdo
con la situacion de los mercados financieros, mientras que el acceso al financiamiento
a través de préstamos a plazo es mas seguro. Incluso las grandes empresas que
pueden acudir al mercado publico quizas encuentren que es mas conveniente buscar

un préstamo bancario a plazo que poner en circulacion una emision de obligaciones.
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RESUMEN

En la presente unidad se han revisado las diferentes necesidades de las empresas y

los medios para satisfacerlas.

Las necesidades de fondos de una empresa es una expresion relativa a los
requerimientos de recursos monetarios por parte de una organizacién. Estas
necesidades pueden ser de capital, cuando se avocan a la adquisicidon de activos fijos,
y por otro lado se tienen las necesidades de operacién que se refieren a los
requerimientos del capital de trabajo.

Las necesidades de capital tienen un horizonte de planeacion y control de largo plazo,

mientras que las necesidades de operacion tienen un horizonte de corto plazo.

Las fuentes de financiamiento de estas necesidades pueden provenir del pasivo o del
capital contable. Para las necesidades de largo plazo, las fuentes de recursos son los
préstamos bancarios, la emision de bonos y la capitalizacién de utilidades. Para las
necesidades de operacion, las fuentes principales provienen del pasivo a corto plazo,

mismo que se clasifica en espontaneo y acumulado.

A la suma del pasivo mas el capital contable se le conoce como estructura de capital.
La estructura de capital representa las fuentes de financiamiento de un negocio, que

se clasifican, por su origen, en internas y externas.

Por ultimo, se estudié la importancia de la negociacion de los proveedores de fondos,
como elemento estratégico que permite maximizar el valor de una fuente de

financiamiento mediante la reducciéon de costos financieros.
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En la siguiente unidad se revisaran los movimientos de necesidades y satisfactores,

cuando analicemos las fuentes y aplicaciones de recursos.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa identificar y entender el origen y la aplicacion de recursos como

fuentes y usos de los recursos.

TEMARIO DETALLADO

(6 horas)
6. Estado de cambios en la situacién financiera
6.1. Objetivo
6.2. Estructura, reglas de agrupacion y analisis
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INTRODUCCION

Como se ha venido describiendo a lo largo de esta asignatura, las empresas tienen
necesidades de recursos financieros, unas para realizar sus actividades en el corto,
otras para garantizar su continuidad en el tiempo. Estas necesidades se concentran

en los activos y los costos.

Las necesidades mencionadas se satisfacen a través de las fuentes de recursos

externas e internas, entre las que se han distinguido el capital contable y el pasivo.

Asi, en las Finanzas existen dos decisiones fundamentales: determinar las fuentes de
recursos y su destino. El informe relativo a las fuentes u origenes de recursos y sus
aplicaciones o inversiones, es el llamado Estado de Flujos de efectivo, elaborado a
través del método indirecto, tal y como lo sefala la NIF B-2 Estado de Flujos de

efectivo.

El estado financiero mencionado ayuda no solo a conocer las decisiones tomadas por
la administracion financiera respecto a las prioridades de dinero y la manera en que
éste ha sido obtenido, sino que también permite conocer la liquidez del negocio y los

recursos disponibles que garanticen el funcionamiento de la empresa.

Asimismo, este informe es crucial para entender la situacion financiera de una entidad,
ya que muestra los cambios que ha experimentado de un periodo a otro infiriendo asi

en su crecimiento empresarial.

Aunque estos topicos han sido abordados en otros temas (principalmente en el

segundo y en el cuarto capitulo), conviene hacer un detalle de los mismos a efectos
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de profundizar en esta situacion tan importante en las finanzas. En la presente unidad
se estudiara el Estado de Flujos de Efectivo elaborado a través del método indirecto,
(cuya formulacion es muy similar al ya extinto Estado de Cambios en la Situacion

Financiera, que dej6 de tener vigencia en 2009).
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6.1. Objetivo

El Estado de Cambios en la Situacion financiera fue hasta 2008 un estado financiero
basico que mostraba las modificaciones en la estructura financiera de una entidad a
pesos constantes, es decir, a cifras reexpresadas a un mismo poder adquisitivo, es
decir, a una misma inflacibn. Sus lineamientos normativos se encontraban
establecidos en el Boletin B-2, Estado de Cambios en la Situacion Financiera, emitido
por la Comisién de Principios de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores
Publicos A.C.

Desde su concepcion, el Estado de Cambios en la Situacion Financiera tuvo como
objetivo mostrar los origenes y las aplicaciones de recursos financieros a partir de las
variaciones mostradas en el Balance General comparativo. No obstante lo anterior, las
fuentes y aplicaciones de recursos no necesariamente coincidian. Es decir, se

presentaban los conceptos de manera global.

Otra cuestidn interesante que guardaba este estado, era el relativo a la reexpresion de
las cifras que servian como base para su formulacion, lo anterior, para efectos de
comparabilidad, ya que cuando entr6 en vigor el Boletin B-2 en 1990, México

experimentaba una inflacion considerable.

Para 2009, el Consejo Mexicano para la Normas de Informacion Financiera (CINIF), al
identificar la falta de convergencia del Estado de Cambios en la Situacion financiera,
decide emitir la NIF B-2, Estado de Flujos de Efectivo.

Los principales cambios que introduce la NIF B-2 son:
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a) Sustituye el estado financiero basico

b) EIl Estado de Flujos de Efectivo muestra las entradas y salidas de efectivo
que ocurrieron en la entidad durante un periodo, mientras que el Estado
de Cambios en la Situacion Financiera mostraba los cambios en la
estructura financiera de la entidad

c) Enun entorno inflacionario el estado de cambios y de flujos de efectivo se
presentarian a pesos constantes, para la elaboracion del Estado de Flujos
deben eliminarse los efectos de la inflacion. En la determinacion del
Estado de Cambios no se eliminan los efectos de la inflacion

d) Para la estructura del Estado de Flujos de Efectivo, primero deben
presentarse los flujos de efectivo de las actividades de operacion,
enseguida los de inversion y finalmente los de financiamiento. La finalidad
de esta presentacion es saber si después de haber cubierto las
necesidades de operacion y de inversion, se requirieron recursos para
actividades de financiamiento

e) Existen dos métodos, directo e indirecto

f) Esta NIF requiere que se presenten los rubros de los principales conceptos
brutos. En el estado de cambios se presentaban generalmente los
cambios netos

g) Para efectos de revelacion la NIF B-2, a diferencia del Boletin B-12,
requiere revelar la conformacion del saldo de efectivo

Sin embargo, el objetivo del Estado de Flujos de Efectivo mantiene la esencia del

Estado de Cambios en la Situacion Financiera, tal y como lo muestra el parrafo 5 de la
NIF B-2:

Con base en la NIF A-3, el estado de flujos de efectivo es un estado financiero
basico que muestra las fuentes y aplicaciones del efectivo de la entidad en el
periodo, las cuales son clasificados en actividades de operacion, de inversion
y de financiamiento.

El usuario general de los estados financieros esté interesado en conocer como
la entidad genera y utliza el efectivo y los equivalentes de efectivo,
independientemente de la naturaleza de sus actividades. Basicamente, las
entidades necesitan efectivo para realizar sus operaciones, pagar Ssus
obligaciones y, en caso de entidades lucrativas, pagar rendimientos a sus
propietarios.

La importancia del estado de flujos de efectivo radica no soélo en el hecho de
dar a conocer el impacto de las operaciones de la entidad en su efectivo; su
importancia también radica en dar a conocer el origen de los flujos de efectivo
generados y el destino de los flujos de efectivo aplicados. Por ejemplo, una
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entidad pudo haber incrementado de manera importante en el periodo su saldo
de efectivo; sin embargo, no es lo mismo que dichos flujos favorables
provengan de las actividades de operacion, a que provengan de un
financiamiento con costo. Para cubrir la necesidad respecto de esta
informacion, el estado de flujos de efectivo esta clasificado en actividades de
operacion, de inversion y de financiamiento.

6.2. Estructura, reglas de
agrupacion y analisis

Uno de los principales cambios introducidos por la NIF B-20 es la estructura de la
presentacion del estado financiero, y en esta ocasion se busca una relacion directa
entre las fuentes de recursos y sus aplicaciones, identificando tres rubros o niveles de

clasificacion se tiene que hay flujos de efectivo en actividades de:

a) operacion
b) inversién

c) financiamiento

Dejemos ahora que la NIF B-2 (parrafos 17-36) mencione que conforma cada flujo de

efectivo:

La estructura del estado de flujos de efectivo debe incluir, como minimo, los
rubros siguientes:

a) actividades de operacion

b) actividades de inversion

c) efectivo excedente para aplicar en actividades de financiamiento o,
efectivo a obtener de actividades de financiamiento

d) actividades de financiamiento

e) incremento o disminucién neta de efectivo
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f) ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio y en los

niveles de inflacion

g) efectivo al final del periodo

Dentro de cada grupo de actividades, como norma general, la entidad debe
presentar los flujos de efectivo en términos brutos mostrando los principales
conceptos de los distintos cobros y pagos; no obstante, dichos flujos pueden
presentarse en términos netos cuando se refieran a:

a)

b)

cobros y pagos procedentes de partidas en las que su rotacion es rapida,
Su vencimiento es a corto plazo y son tal cantidad de operaciones en el
periodo, que seria impractico presentarlas por separado, y

cobros y pagos en efectivo por cuenta de clientes, siempre y cuando los
flujos de efectivo reflejen la actividad con el cliente como tal, sin incluir
otras actividades de éste con la entidad

pagos y cobros en efectivo por cuenta de proveedores, siempre y cuando
los flujos de efectivo reflejen la actividad con el proveedor como tal, sin
incluir otro tipo de actividades de éste con la entidad.

Actividades de operacion

Los flujos de efectivo procedentes de las actividades de operacion son un indicador de

la medida en la que estas actividades han generado fondos liquidos suficientes para

mantener la capacidad de operacion de la entidad, para efectuar nuevas inversiones

sin recurrir a fuentes externas de financiamiento y, en su caso, para pagar

financiamientos y dividendos. Algunos ejemplos de flujos de efectivo por actividades

de operacién son los siguientes:

cobros en efectivo procedentes de la venta de bienes y de la prestacion
de servicios

cobros en efectivo derivados de regalias, cuotas, comisiones y otros
ingresos

pagos en efectivo a proveedores por el suministro de bienes y servicios
pagos en efectivo por beneficios a los empleados, asi como pagos en
efectivo efectuados en su nombre

pagos o devoluciones en efectivo, de impuestos a la utilidad
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e pagos o devoluciones de otros impuestos derivados de la operacién de la
entidad, diferentes al impuesto a la utilidad

e cobros o pagos en efectivo derivados de contratos que se tienen para
negociacion; tales como, los flujos de efectivo que se derivan de
operaciones con instrumentos financieros de deuda, de capital o derivados
(en este ultimo caso: o contratos de precio adelantado, futuros, opciones
y swaps), utilizados con fines de negociacion; o los relacionados con
contratos de factoraje

e cobros o pagos en efectivo relacionados con instrumentos financieros con
fines de cobertura de posiciones primarias cuyos flujos de efectivo se
clasifican como de operacion

e cobros o pagos en efectivo de las entidades de seguros por concepto de
primas y prestaciones, anualidades y otras obligaciones derivadas de las
polizas suscritas, y

e cualquier cobro o pago que no pueda ser asociado con las actividades de

inversion o con las de financiamiento.

Impuestos a la utilidad
Los flujos de efectivo relacionados con los impuestos a la utilidad deben de

presentarse por separado dentro actividades de operacién.

Actividades de inversion
Los flujos de efectivo relacionados con actividades de inversion representan la medida
en que la entidad ha canalizado recursos, esencialmente, hacia partidas que

generaran ingresos Y flujos de efectivo en el mediano y largo plazo.

e pagos en efectivo para la adquisicidn, instalacion y, en su caso, para el
desarrollo de inmuebles, maquinaria y equipo, activos intangibles y otros activos

a largo plazo, activos intangibles y otros activos a largo plazo
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cobros en efectivo por ventas de inmuebles, maquinaria y equipo, activos
intangibles y otros activos a largo plazo

pagos o cobros en efectivo por la adquisicion, disposicion o rendimientos de
instrumentos financieros de deuda emitidos por otras entidades, distintos de los
instrumentos clasificados como de negociacion; ejemplos: compra o venta de
instrumentos financieros disponibles para la venta y de los conservados a
vencimiento; asi como, el cobro de intereses derivado de dichos instrumentos
pagos o cobros en efectivo por la adquisicidén, disposicion o rendimientos de
instrumentos financieros de capital emitidos por otras entidades, distintos de los
instrumentos clasificados como de negociaciéon

préstamos en efectivo a terceros no relacionados con la operacion

cobros en efectivo derivados del reembolso de préstamos a terceros, y

cobros o pagos en efectivo relacionados con instrumentos financieros derivados
con fines de cobertura, cuya posicion primaria cubierta sea considerada como

parte de las actividades de inversion.

Actividades de financiamiento

En esta seccion se muestran los flujos de efectivo destinados a cubrir las necesidades

de efectivo de la entidad como consecuencia de compromisos derivados de sus

actividades de operacion e inversion. Asimismo, también se muestra la capacidad de

la entidad para restituir a sus acreedores financieros y a sus propietarios, los recursos

gue canalizaron en su momento a la entidad y, en su caso, para pagarles rendimientos.

Algunos ejemplos de flujos de efectivo por actividades de financiamiento son los

siguientes:

cobros en efectivo procedentes de la emision de acciones y otros instrumentos

de capital de la propia entidad, netos de los gastos de emision relativos
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e pagos en efectivo a los propietarios por reembolsos de capital, pago de
dividendos o recompra de acciones

e cobros en efectivo procedentes de la emisidon, por parte de la entidad, de
instrumentos de deuda, en su caso, netos de los gastos de emision; asi como
cobros en efectivo por la obtencion de préstamos, ya sea a corto o a largo plazo

e reembolsos en efectivo de los recursos tomados en préstamo descritos en el
inciso anterior, y

e pagos en efectivo realizados por la entidad como arrendataria para reducir la
deuda pendiente de un arrendamiento capitalizable u otros financiamientos

similares.

Las salidas de efectivo por dividendos pagados deben presentarse en actividades de
financiamiento debido a que representan la retribucion a los propietarios de una

entidad por los recursos obtenidos de su parte.

Incremento o disminucién neta de efectivo

Después de clasificar los flujos de efectivo en actividades de operacion, actividades de
inversion y de financiamiento, deben presentarse los flujos de efectivo netos de estas
tres secciones; este importe neto se denomina incremento o disminucion neta de
efectivo. Cuando este importe es positivo, se denomina incremento neto de efectivo;

cuando es negativo, se denomina disminucion neta de efectivo.

Efectivo al principio del periodo
El rubro denominado efectivo al principio del periodo corresponde al saldo de efectivo

presentado en el balance general del final del periodo anterior.

Efectivo al final del periodo
El rubro denominado efectivo al final del periodo, dentro del estado de flujos de
efectivo, debe determinarse por la suma algebraica de los rubros: a) incremento o

disminucién neta de efectivo; b) ajuste por conversion y/o ajuste por valuacion de los
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saldos de efectivo; y c) efectivo al principio del periodo; dicha suma debe corresponder
al saldo del efectivo presentado en el balance general al final del periodo incluyendo
el saldo del efectivo restringido.

Por otro lado, y atendiendo al procedimiento para su elaboracion, existen dos tipos de

métodos para la obtencion del Estado de Flujos de Efectivo:

e Método directo

e Meétodo indirecto

En esta unidad nos vamos a avocar al método indirecto y en la siguiente unidad se

abordara el método directo.

¢, Como se formula el Estado de Flujos de Efectivo a través del método indirecto? Este

estado se elabora a partir del andlisis de origenes y aplicaciones de recursos.

Los origenes de recursos representan las fuentes de financiamiento de una entidad.
Las principales fuentes de financiamiento a las que tiene acceso una empresa son:

e Los incrementos en el capital contable. Tales como aportaciones,
capitalizaciones, creacion de reservas y desde luego, las utilidades.

e Los incrementos a los pasivos. En este caso se encuentran los pasivos
espontaneos tales como proveedores o acreedores diversos, los pasivos
acumulados como los impuestos y los salarios, y finalmente los créditos
solicitados a entidades financieras o la emision de bonos.

e Los incrementos a las ventas. Las ventas son los ingresos comunes y
esperados en una empresa y que constituyen el objetivo para el cual fue creada.
El importe de las ventas menos los costos y gastos se reflejan en la utilidad del

ejercicio.
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Las reducciones de activo. Son fuentes de recursos los cobros, las

disposiciones de dinero y la venta de activos.

Por otro lado, las aplicaciones de recursos son inversiones que se llevan a cabo para

que el negocio realice su objetivo. Dentro de esta categoria también se encuentran los

destinos especificos del dinero. Las principales aplicaciones o inversiones de recursos

son:

a)

b)

d)

Los incrementos a los activos. Como se ha dicho, los activos son los bienes y
derechos con los que cuenta una entidad para realizar sus actividades. Estos
activos pueden ser circulantes o no circulantes, dentro de estos ultimos
encontramos a los activos de operacion, tales como las construcciones, la
magquinaria, el mobiliario y los intangibles. En los circulantes se encuentran las
cuentas por cobrar, los inventarios y el propio efectivo.

Los incrementos a los costos y gastos. Los costos y gastos representan las
inversiones que se hacen para generar las ventas. Los costos son erogaciones
gue comunmente se recupera través del precio de venta. Los gastos son
erogaciones que se envian a resultados de manera directa.

Las reducciones al pasivo. En este apartado se cuentan los pagos hechos a
los acreedores del negocio.

Las reducciones al capital contable. Son pagos hechos a los socios a manera
de dividendos o utilidades, también se refiere a retiros de aportaciones.

En resumen, las principales fuentes de recursos tomando como base el balance

general, provienen de:

Incrementos al capital contable
Incrementos al pasivo

Reducciones al activo

Las aplicaciones de recursos provienen de:

Aumentos al activo
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e Reducciones al pasivo

e Reducciones al capital contable

Las fuentes y las aplicaciones de recursos se obtienen al confrontar cifras de estados

financieros comparativos.

Una vez que se determina las fuentes y aplicaciones, lo siguiente es definir si son de
operacion, de inversion o de financiamiento. Identificadas las fuentes y las aplicaciones
en estas tres categorias, habra que empezar a armar el Estado de Flujos de Efectivo,
considerando la utilidad del ejercicio mas las partidas virtuales, o sea, partidas que no
implican salidas de efectivo, tales como el incremento a las depreciaciones y las

amortizaciones.

Posteriormente se colocan las fuentes y aplicaciones en actividades de operacion,
obteniendo asi el flujo de efectivo en dichas actividades. Después se hace lo propio
con las fuentes y aplicaciones de las actividades de inversion y luego de
financiamiento. Se suman algebraicamente los tres flujos de efectivo para obtener asi,
el flujo de efectivo total para una empresa durante un periodo especifico. Finalmente

se le suma el saldo inicial de efectivo y se obtiene asi, el saldo de efectivo al finalizar

el periodo.

Veamos esquematicamente cOmo seria el proceso de elaboracion:
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Actividades de operacion
(+/-) Actividades de inversion
(=) Efectivo excedente para aplicar o, a obtener en actividades de financiamiento
(+/-) Actividades de financiamiento
(=) Incremento o disminucion neto de efectivo
(+/-) Ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio y en los niveles de inflacién
(+/-) Efectivo al principio del periodo

(=) Efectivo al final del periodo

Vemos el ejemplo que sefala la NIF B-2, en su seccion de anexos (apéndice, p. 25):

Método indirecto

La Comercial, S.A.de C. V.

Hoja de trabajo para la elaboracién del estado da fiujos de sfectivo.
Del 10. de enero al 31 de diciembre de X2,

2 X1 Diferencias Eliminaciones yreclasificaciones Diferenclas
ok 1 2 3 4 5 § 7 8 9 10 netas
Efectivo $ 2085 160 S 70 § 10
Instrumenias finencieros
gisponibles para la venia 1,100 1100 0 5 50
Cuentas por cobrar 2300 1,700 600 5100
Inventarios 1,000 1850 950, 100 -1
Inversida pammanenie en accionss 200 909 0 $100 -
hmuebles, maguinaria y equico
Costo de adquisiion 3730 1910 1,820 $ 80 £50 -$ 1,250
Depreciacidn acumulada 1,450 1,060 -390 §450 60
Compra de aciivo fije 30
Venla de activo fjo -30
Ceédito mercantl 100 100 400
Nagocio adquirido 650
Total de actives $ 7.910 5 6,660 § 1,250]5- 5450 - 10 § 50 5100 §- 5300 5 900 § - S§- |5 40
Proveadares § 280 $ 1890 § 1640 5100 - 1,740
Interases por pagar 230 100 130 -$400 .20
Impuestas por pagar 400 1,000 - 600 |-5300 - 800
Acreedores a largo plazo 1490 1040 450 - 200 250
Arrendamienéo financiero 810 - 810 - 900 - %
Total de pasivos 3980 4030 - 8501- 300 - - - - - 400 - 300 - 800 - - |- 2%
Capital contable
Capital social 1500 1280 250) issgl
Emsibn de acciones § 0
tisdades acumuladas 180 138 1,200 $ 1,200
Dividendas pogedos $ 1,200 -1
Utiidad neta 3,050 0 3,050] $300 $450 -§ 10 -5 50 -$100 $4M0 4
Total de capiial contable 4790 2830 2100) 300| 450)- 10|- 50| 100 400 - - . . 3,090
Total de pasivo y capital contzble] $ 7,910 § 6660 $§  1250|§. |$450(-6 10|-§ 50|$100 $- 5300 .6 900 $ . §. |§ 340
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Figura 6.1. Método indirecto (CNIF, NIF B2, apéndice, p. 25)

Como se puede observar, se han determinado las diferencias en la situacion financiera
de un periodo a otro para esta empresa.

La presentacion del flujo de efectivo a través de este método, queda asi:
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LA COMERCIAL, S.A. DE C.V.

Estado de flujos de efectivo del 1°de Enero al 31 de Diciembre de x2

Actividades de operacion

Contaduria

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $3,350.00
Partidas relacionadas con actividades de inversion:
Depreciacion 450
Utilidad por venta de inmuebles, maquinaria y equipo - -10
Intereses a favor -50
Dividendos cobrados -100
Partidas relacionadas con actividades de financiamiento Intereses 400
a cargo
SUMA 4,040.00
Incremento en cuentas por cobrar y otros -500
Disminucién en inventarios 1,050.00
Disminucion en proveedores -1,740.00
Impuestos a la utilidad pagados -900
Flujos netos de efectivo de actividades de 1,950.00
operacion
Actividades de inversion
Negocio adquirido -650
Intereses cobrados 50
Dividendos cobrados 100
Adquisicion de inmuebles, maquinaria y equipo -350
Cobros por ventas de inmuebles, maquinaria y equipo 30
Flujos netos de efectivo de actividades de -820
inversion
Efectivo excedente para aplicar en actividades de financiamiento 1,130.00
Actividades de financiamiento
Entrada de efectivo por emision de capital 250
Obtencién de préstamos a largo plazo 250
Pago de pasivos derivados de arrendamientos financieros -90
Intereses pagados -270
Dividendos pagados -1,200.00
Flujos netos de efectivo por actividades de -1,060.00
financiamiento
Incremento neto de efectivo 70
Efectivo al principio del periodo 160
Efectivo al final del periodo 230
Fig. 6.2 Presentacién del flujo de efectivo
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Aungque en esencia, el Estado de Flujos de Efectivo a través del método indirecto
guarda muchas semejanzas con el Estado de Cambios en la Situacion Financiera, en
cuanto a su elaboracion, la presentacion si es diferente pues, como se ha mencionado,
en el estado de Flujos de efectivo existen tres categorias de analisis que son el flujo
de efectivo en actividades de operacion, el flujo de efectivo en actividades de inversion
y el flujo de efectivo en actividades de financiamiento, y este orden no era respetado
por el Estado de Cambios en la Situacion Financiera. Adicionalmente, en el estado de
Flujos de Efectivo hay que eliminar el efecto inflacionario, cuestion que no contemplo

nunca el extinto Estado de Cambios en la Situacién Financiera.
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RESUMEN

En la presente unidad se ha estudiado con mas profundidad, el tema de origenes y
aplicaciones de recursos, es decir: las aplicaciones representan las necesidades de

recursos, en tanto que los origenes son los medios para satisfacer dichas necesidades.

El administrador financiero debe decidir constantemente qué necesidades requieren
de mayor atencién en cuanto a fondos, y la manera en que tendré que financiar estas
necesidades. Normalmente las necesidades se ven reflejadas en el activo, en los
costos y gastos. Las fuentes de recursos pueden provenir del pasivo o del capital

contable.

El Estado de Cambios en la Situacion Financiera fue un estado financiero basico que
surgié en 1990 como un informe que tenia como objetivos presentar justamente los
origenes y las aplicaciones de recursos durante un periodo de tiempo determinado. No
obstante, por la evolucion de los negocios y las finanzas, asi como la relativa
estabilidad econdémica, este informe quedd obsoleto. Asi, en 2009 aparecio la nueva
NIF B-2 Estado de Flujos de efectivo, que sustituyé al Estado de Cambios en la

Situacion Financiera por el Estado de Flujos de efectivo.

Entre los cambios mas notables que presento la NIF B-12, aparte de la denominacion
del Estado Financiero, fue su presentacion, ya que distinguio los tres rubros de los
flujos de efectivo en el siguiente orden: flujos de efectivo en actividades de operacion,
flujos de efectivo en actividades de inversion y flujos de efectivo en actividades de
financiamiento. Asimismo, descontaba el efecto inflacionario en el calculo de estos

flujos de efectivo.
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La NIF B-2 propone dos métodos de elaboracion del Estado de Flujos de efectivo: el
método directo y el indirecto. En esta unidad se ha tocado el tema del método indirecto
en virtud de que su aplicacién es muy similar a la que se empleaba en el Estado de

Cambios en la Situacion Financiera.

Para la elaboracién del Estado de Flujos de Efectivo a través del método indirecto, se
identifican las fuentes y las aplicaciones de recursos en un estado financiero
comparativo. Posteriormente se sefialan si son de operacion, inversion o
financiamiento. Después se parte de la utilidad del ejercicio menos las partidas
virtuales para calcular el flujo de efectivo en actividades de operacién, el flujo de
efectivo en actividades de inversion y finalmente el flujo de efectivo en actividades de
financiamiento, asi se obtienen los movimientos de efectivo, al que se le suma el saldo
inicial de dinero liquido, a fin de terminar con la presentacién del saldo en caja y

bancos.

A través de este método indirecto para la elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo
se pueden conocer las decisiones que toman en la administracién con respecto a sus
prioridades y la manera en que obtiene fondos. En la siguiente unidad se analizaré el

método directo.
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Unidad 7.

Estado de flujo de efectivo




. Contaduria

OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa elaborar el flujo de efectivo y su utilidad para las finanzas.

TEMARIO DETALLADO

(6 horas)
7. Estado de flujo de efectivo
7.1. Objetivo
7.2. Estructura, reglas de agrupacion y analisis
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INTRODUCCION

En la unidad anterior, se estudio el tema relativo al Estado de Flujos de Efectivo
elaborado a través del método indirecto, pues dicha elaboracién es muy similar a la
que se empleaba en el Estado de Cambios en la Situacion Financiera, sobre todo
porque ambos se basan en la determinacion de las fuentes y las aplicaciones de

recursos.

No obstante lo anterior, existe otra forma de elaboracion del Estado de Flujos de
Efectivo. A partir de 2009, el Consejo Mexicano para las Normas de Informacién
Financiera (CINIF), para lograr una convergencia con las Normas Internaciones de
Contabilidad, decidié sustituir el Estado de Cambios en la Situacién Financiera, por el
Estado de Flujos de Efectivo, a través de la emision de la NIF B-2, Estado de Flujos
de Efectivo. En esta NIF no s6lo se muestran las reglas que se deben seguir para la
formulacién de este informe, sino que ademas, permite el empleo de dos métodos para
generarlo: el método indirecto, del que ya hemos hecho mencién en la unidad anterior,

y el método directo, mismo que sera tema de estudio en la presente unidad.

¢ Por qué es importante conocer la manera en que se produce el Estado de Flujos de
Efectivo? Porgue el flujo de efectivo es la base de la toma de decisiones financieras
de acuerdo con la tendencia mundial de valuacion de empresas. En pocas palabras,
el usuario general requiere conocer la capacidad de pago de una entidad porque esto

garantiza su continuidad en el mediano plazo.

Por lo anterior y por otras muchas razones que se expondran a en esta unidad, es de

suma importancia el Estado de Flujos de Efectivo.
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7.1. Objetivo

El Estado de Flujos de Efectivo es un estado financiero basico que muestra los
movimientos de dinero experimentados por una entidad, durante un periodo de tiempo

determinado.

En la presente unidad se hablara del Estado de Flujos de Efectivo, presentado a través
del método directo. A reserva de profundizar mas adelante, el método directo se basa

en la determinacién de entradas y salidas de dinero.

Entonces, el objetivo fundamental del Estado de Flujos de Efectivo es mostrar la
liquidez de la empresa a fin de que los interesados puedan conocer su capacidad de
pago y elegir el mejor curso de accion relacionado con el otorgamiento de un crédito,
realizar una inversion, el llevar a cabo la produccion del proximo periodo, la promocion

de un concurso mercantil, el pago de impuestos, etc.

Pero, ¢Qué es el Efectivo? El efectivo es el dinero fisico para realizar pagos o
inversiones. Cuando se habla de efectivo, lo primero que se debe considerar es la

moneda de curso legal en un pais, por ejemplo, en México, el peso.

Actualmente el efectivo incluye otros medios de pago tales como los depdsitos
bancarios, los metales, las divisas, los titulos valor, etc. A estos conceptos se les

conoce como equivalentes de efectivo.

Los equivalentes de efectivo se tienen para cumplir los compromisos de pago a corto
plazo, no son vistos como inversiones. De acuerdo a la NIF C-1, Efectivo, y la Norma
Internacional de Contabilidad 7, las inversiones a corto plazo son equivalentes de
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efectivo, pero la caracteristica mas importante de una inversion financiera calificada

como equivalente al efectivo es que es facilmente convertible en una cantidad

determinada de efectivo y que esté sujeta a un riesgo poco significativo de cambios en

su valor.

Los préstamos bancarios se consideran como actividades de financiamiento, pero en

algunos paises hacen parte integrante de la gestion del efectivo de la empresa. En

esta categoria se pueden incluir también, los sobre giros en bancos.

La NIF C-1, Efectivo, parrafos 6-9, sefiala las normas para valuar el dinero. Vamos a

revisarlas:

Como norma general, el efectivo debe valuarse a su valor nominal.

El efectivo representado por metales preciosos amonedados debe valuarse a
su valor razonable, reconociendo en el estado de resultados los efectos de la
valuacion.

El efectivo representado por monedas extranjeras debe valuarse a la fecha de
los estados financieros, al tipo de cambio con el que pudieron haberse
realizado a dicha fecha, reconociendo en el estado de resultados las
fluctuaciones cambiarias.

Las inversiones disponibles a la vista con fines de negociacion deben valuarse
a su valor razonable. En el caso de las inversiones disponibles a la vista
conservadas a vencimiento deben valuarse a su costo de adquisicion mas
intereses devengados; los cambios en valor razonable y los intereses deben
reconocerse en el estado de resultados conforme ocurren o se devenguen.

El efectivo es un activo, ya que es un bien de la entidad, pero ademas, es el
mas liquido, por eso encabeza el activo circulante.

Por lo expuesto, el nuevo Estado de Flujos de Efectivo difiere del Estado de
Cambios en la Situacion Financiera debido principalmente a que muestra los
movimientos de dinero, sin considerar el efecto inflacionario, ya que segun la
NIF C-1, el efectivo se debe reconocer a su valor nominal. Esto se debe a que
el efectivo representa una partida que no se ve modificada por la inflacion.
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En la secciéon de “Definicion de términos”, la NIF B-2, Estado de Flujos de Efectivo,
parrafo 9, sefiala expresamente que el Estado de Flujos de Efectivo girard en torno a
las entradas y salidas de dinero. A continuacion se presenta la mencionada seccion,

para enfatizar lo antedicho.

Los términos mas importantes que se listan a continuacion se utilizan en esta
NIF con los significados que se especifican:

a) efectivo — es la moneda de curso legal en caja y en depdsitos bancarios a
la vista disponibles para la operacién de la entidad

b) equivalentes de efectivo — son valores a corto plazo, de gran liquidez,
facilmente convertibles en efectivo y que estan sujetos a riesgos poco
significativos de cambios en su valor; tales como: monedas extranjeras,
metales preciosos amonedados e inversiones temporales a la vista

c) flujos de efectivo — son entradas y salidas de efectivo

d) entradas de efectivo — son operaciones que provocan aumentos del saldo
de efectivo

e) salidas de efectivo — son operaciones que provocan disminuciones del
saldo de efectivo

f) actividades de operacion — son las que constituyen la principal fuente de
ingresos para la entidad; también incluyen otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion o de financiamiento

g) actividades de inversion — son las relacionadas con la adquisicion y la
disposicion de: i) inmuebles, maquinaria y equipo, activos intangibles y
otros activos destinados al uso, a la produccion de bienes o a la prestacion
de servicios; ii) instrumentos financieros disponibles para la venta, asi
como los conservados a vencimiento; iii) inversiones permanentes en
instrumentos financieros de capital; iv) actividades relacionadas con el
otorgamiento y recuperacion de préstamos que no estan relacionados con
las actividades de operacion

h) actividades de financiamiento — son las relacionadas con la obtencion, asi
como con la retribucién y resarcimiento de fondos provenientes de: i) los
propietarios de la entidad; ii) acreedores otorgantes de financiamientos
gue no estan relacionados con las operaciones habituales de suministro
de bienes y servicios; vy, iii) la emision, por parte de la entidad, de
instrumentos de deuda e instrumentos de capital diferentes a las acciones

i) valor nominal — con base en la NIF A-6, Reconocimiento y valuacion, es el
monto de efectivo o equivalentes, pagado o cobrado en una operaciéon y
el cual esta representado, en el primer caso, por el costo de adquisicion;
en el segundo caso por el recurso historico

]) moneda de informe — es la moneda elegida y utilizada por la entidad para
presentar sus estados financieros
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k) operacion extranjera — con base en la NIF B-15, Conversion de monedas
extranjeras, es una entidad cuyas actividades estan basadas o se llevan a
cabo en un pais 0 moneda distintos a los de la entidad informante. Para
estos propasitos puede ser una subsidiaria, asociada, sucursal, un negocio
conjunto o cualquier otra entidad que utiliza una moneda de informe
distinta a su moneda funcional, o0 en su caso, a su moneda de registro

[) tipo de cambio histérico — es el tipo de cambio de contado referido a la
fecha en la que se llevo a cabo una transaccion determinada

Se puede concluir, que el estado de flujos de efectivo permite evaluar los cambios en
los activos netos de la empresa, su estructura financiera (incluyendo su liquidez y
solvencia) y su capacidad para modificar tanto los importes como las fechas de cobros
y pagos, teniendo en cuenta la evolucién de los sucesos que se den en torno a la

empresa y a las oportunidades que se puedan presentar.

La informacién contenida en los flujos de efectivo es util para evaluar la capacidad que
tiene la empresa para generar efectivo y equivalentes al efectivo, asi como las

decisiones que toma la administracioén del negocio.

Una de las ventajas mas importantes de la informacion historica sobre los flujos de
efectivo es que se usa como indicador para pronosticar el funcionamiento futuro de la
entidad, pues si ésta cuenta con efectivo, seguramente estara en posibilidad de seguir

comprado materiales o mercancia, asi como pagar sus gastos.
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7.2. Estructura, reglas de
agrupacion y analisis

Tal y como se habia mencionado en la unidad anterior, la estructura del Estado de

Flujos de efectivo, independientemente del método empleado, es la siguiente:

Actividades de operacion
(+/-) Actividades de inversion
(=) Efectivo excedente para aplicar o, a obtener en actividades de financiamiento
(+/-) Actividades de financiamiento
(=) Incremento o disminucién neto de efectivo
(+/-) Ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio y en los niveles de
inflacion
(+/-) Efectivo al principio del periodo

(=) Efectivo al final del periodo

Hay que recordar los tres rubros del Estado de Flujos de Efectivo, ya que constituyen

la base de su estructura:

a) Flujos de efectivo en actividades de operaciéon. Son los movimientos de
efectivo derivados de la compra, distribucidn y venta de bienes y servicios.
b) Flujos de efectivo en actividades de inversion. Son los movimientos de

dinero que provienen de los activos no circulantes.
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c) Flujos de efectivo en actividades de financiamiento. Son los movimientos

de dinero por el pasivo y al capital.

El incremento o disminucidn neta de efectivo es el propio flujo de efectivo, en tanto que
los cambios derivados por divisas e inflacion, se presentan en un apartado separado,
pues los flujos de efectivo mencionados no cuentan con estos efectos cambiarios e

inflacionarios y se presentan en términos brutos.

La NIF B-2, sefala lo siguiente:

Dentro de cada grupo de actividades, como norma general, la entidad debe
presentar los flujos de efectivo en términos brutos mostrando los principales
conceptos de los distintos cobros y pagos; no obstante, dichos flujos pueden
presentarse en términos netos cuando se refieran a:

a) cobrosy pagos procedentes de partidas en las que su rotacion es rapida,
Su vencimiento es a corto plazo y son tal cantidad de operaciones en el
periodo, que seria impractico presentarlas por separado, y

b) cobros y pagos en efectivo por cuenta de clientes, siempre y cuando los
flujos de efectivo reflejen la actividad con el cliente como tal, sin incluir
otras actividades de éste con la entidad

C) pagosy cobros en efectivo por cuenta de proveedores, siempre y cuando
los flujos de efectivo reflejen la actividad con el proveedor como tal, sin
incluir otro tipo de actividades de éste con la entidad. (Parrafo 43)

Asimismo, se comento que la NIF B-2 trata dos métodos para la elaboracién del Estado

de Flujos de efectivo:

La entidad debe determinar y presentar los flujos de efectivo de las actividades
de operacion usando uno de los dos métodos siguientes:

a) método directo — segun el cual deben presentarse por separado las
principales categorias de cobros y pagos en términos brutos

b) meétodo indirecto — segun el cual, preferentemente, se presenta en primer
lugar la utilidad o pérdida antes de impuestos a la utilidad o, en su caso, el
cambio neto en el patrimonio contable; dicho importe se ajusta por los
efectos de operaciones de periodos anteriores cobradas o pagadas en el
periodo actual y, por operaciones del periodo actual de cobro o pago
diferido hacia el futuro; asimismo, se ajusta por operaciones y que estan
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asociadas con las actividades de inversion o de financiamiento. (Parrafo
44)

El método indirecto ya fue estudiado en la unidad anterior, ahora corresponde analizar

al método directo.

Se puede decir que el método directo para la presentacion del Estado de Flujos de
Efectivo es propiamente el flujo de efectivo, en virtud de que este método tiene como
base las entradas y salidas de dinero que experimenta una empresa durante un
periodo determinado. En otras palabras, el método directo busca presentar el Flujo de

efectivo como lo que es realmente: el saldo de caja y bancos.

Desde luego que las entradas y salidas de dinero deberan estar clasificadas en las
tres categorias de actividades: operacion, inversion y financiamiento, y mostrarse a su

valor nominal, en términos brutos.

Dicho lo anterior, a través del método directo, se excluye la presentacién de las

siguientes partidas:

a) La adquisicion a crédito de inmuebles, maquinaria y equipo; por ejemplo, a
través de esquemas de arrendamiento capitalizable y otro tipo de
financiamientos similares.

b) Las fluctuaciones cambiarias devengadas no realizadas, salvo las que se
derivan del saldo de efectivo, dado que en este caso se consideran realizadas.

c) La conversidon de deuda a capital y distribucion de dividendos en acciones.

d) La adquisicion de una subsidiaria con pago en acciones.

e) Las donaciones o aportaciones de capital en especie.

f) Las operaciones negociadas con intercambio de activos.

g) La creacion de reservas y cualquier otro traspaso entre cuentas de capital

contable.
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Vemos que mas sefiala la NIF B-2 respecto al método directo:

Método directo

a) utilizando directamente los registros contables de la entidad respecto de las
partidas que se afectaron por entradas o por salidas de efectivo, o

b) modificando cada uno de los rubros del estado de resultados o del estado
de actividades por:

i. los cambios habidos durante el periodo en las cuentas por cobrar, en
las cuentas por pagar y en los inventarios, derivados de las actividades
de operacion

ii. otras partidas sin reflejo en el efectivo, y

iii. otras partidas que se eliminan por considerarse flujos de efectivo de
inversion o de financiamiento

En la aplicacién del método directo, deben presentarse por separado y como
minimo, las actividades de operacion siguientes:

a) cobros en efectivo a clientes

b) pagos en efectivo a proveedores de bienes y servicios

c) pagos en efectivo a los empleados

d) pagos o cobros en efectivo por impuestos a la utilidad (parrafos 45y 46)

Como se puede notar, a través del método directo se pretende analizar los principales
desembolsos de efectivo y sus principales entradas. Esto es de gran ayuda al usuario
general, no solo por lo que ya se ha expresado en lineas arriba, sino porque permite
conocer a la entidad mesurada en sus gastos, el tipo de politicas de crédito y cobranza
y la confianza que agentes terceros tienen en la entidad, tales como proveedores y

acreedores.

Ahora, veamos en la figura 7.1. el ejemplo del Estado de Flujos de Efectivo, elaborado
a través del método directo y presentado en la NIF B-2 (pp. 24-25)

Primero, se identifican las entradas y salidas de efectivo y después se clasifican en
actividades de operacion, inversion y financiamiento. Hay que recordar que las

entradas de efectivo se suman y las salidas de efectivo se restan.
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SUAYED

La Comercial, SA deC. V.

Hofa de trabajo para ia slaboracion del estado de fiujos de efectivo.

:nciatura. Contaduria

Del 1o. do enero al 31 deo diciembre de X2.
p 3 x Siminaciones y roclasificacionss Diferencias)
. 1 2 3 4 s 3 7 & S 9% 11 12 a.ht__
Efectivo [$ 20 5 160 5 70 3 70
NSTWReMcS IRancieros
dporities para 12 venta 1100 1900 S = - S0
Cusnias por cobear 2500 1700 <5 SO0 -$100 -
Inventancs 100 1950 s 105 =100 -
e o p “n o oS00 S 100 - 100
2 =3 e yoq 3
Costo 02 adouscdn 3730 13w 1. 3 S50 5120 -
Depraciaciin acumulada 1450 1080 $as0 £0 -
Compra de actvo fio S0 350
Venia de actvo g0 - 0
Crécing mescantt 0o L 100 -
Negodo sdquiido &30 &S0
Total da activos $ 1050 $450 $ 10 5 50 § 100 S- & - 5300 & ©00 $ - 5 - |$ _ #90
Pasivos
Proveedores $§ 250 S$1830 $ 1580 s 179 $100 -
inleseses por pagar 23 00 1 - 70
Impuesios por pagar 400 1000 -§ 300 - @00
Acreedones 890 Az 1420 1080 200 S - S 2230
Asrendamiento franciess 810 ) 81 _ -800 -0}
Total ds pasivos $3.130 S4.030 850185 - S 1788 S- $- S - $ - S400 -§ 300 -S300 S SO S - $ - -$ 1010
Capiai corlabie
Capial sosal 1500 1,250 250 -$ 250 =
Emisidn de acdiones 250135 0
Uiidades acumuddas 120 1.3% 1200 $1.200 -
Dradondes pagades - 1,200 - 1200
Utiidad neta - - -
Vortas 30850 30,650 | S 520 30,110
Cosi0 00 venias -25,750 25750 -$ 650 - 26,490
Gastos de administracidn yveniia |- 820 820 s &20
Cepreciaciin - 450 450 $450 -
Olros iNgresos ¥ gasios 0 0 510 -
Inletases 2 L2000 - 400 400 $400 -
intareses @ favor 0 S0 S S0 -
Pérdica cambana - <0 <0 <0 -
Dividendos recbidos 100 100 S 100 -
Impoesios 2 la ikced - 300 300 $ 300 -
Totsl de cap:tai contable = - - - - - - - 1500
Totsl d= pasivo y capital bile] S7.910 =) 4250 | S500 § 1050 S450 S$ 10 S 50 § 100 S - § - $300 5 900 S - $ - S 530

Figura 7.1. Hoja de trabajo para la elaboracién del Estado de Flujos de Efectivo
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Una vez que se identifican y clasifican las entradas y salidas de efectivo, lo siguiente

es elaborar el Estado de Flujos de Efectivo:

LA COMERCIAL, S.A. DE C.V.
Estado de flujos de efectivo del 1de Enero al 31 de Diciembre XXXX

Actividades de operacion

Cobros a clientes $30,110
Pagos a proveedores -26,440
Pagos a empleados y otros proveedores de bienes y servicios -820
Pago por impuestos a la utilidad -900
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 1,950

Actividades de inversion

Negocio adquirido -650

Intereses cobrados 50
Dividendos cobrados 100
Adquisicion de inmuebles, maquinaria y equipo -350
Cobros por venta de inmuebles, maquinaria y equipo 30
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién -820

Efectivo excedente para aplicar en actividades de financiamiento 1,130
Actividades de financiamiento

Entrada de efectivo por emision de capital 250
Obtencién de préstamos a largo plazo 250
Pago de pasivos derivados de arrendamientos financieros -90
Intereses pagados -270
Dividendos pagados -1,200
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento -1,060
Incremento neto de efectivo 70
Efectivo al principio del periodo 160
Efectivo al final del periodo $230
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De acuerdo con la NIF B-2, los casos expuestos, relativos al Estado de Flujos de

Efectivo, muestran los mismos resultados, pero a través de dos métodos distintos: el

directo y el indirecto. EI método directo es el que acabamos de practicar y el método

indirecto se estudiéo en la unidad anterior. Asi, podemos distinguir las siguientes

diferencias entre el método directo y el método indirecto para formular el Estado de

Flujos de Efectivo:

METODO DIRECTO

METODO INDIRECTO

. Se basa en las entradas y salidas de

efectivo.

. Se basa en las fuentes y aplicaciones

de efectivo.

. No considera la presentacion de las

partidas virtuales.

Los flujos de efectivo incluyen la

utilidad y las partidas virtuales.

. No guarda semejanza con el Estado

de Cambios en la Situacion

Financiera.

. Guarda semejanza con el Estado de

Cambios en la Situacion Financiera.

. Incluye los movimientos de caja y

bancos.

. Incluye los movimientos en la situacion

financiera.

Los niveles de flujos de efectivo

generalmente son positivos.

. Los niveles de flujo de efectivo pueden

ser negativos por los movimientos en

la situacion financiera.

Desde luego que las semejanzas son muchas, a continuacién se enumeran:

Con ambas presentaciones se puede determinar la liquidez de la empresa.

Las dos presentaciones se dividen en tres rubros: operacion, inversion y

financiamiento.

Con este estado financiero, independientemente de su presentacion, muestra las

decisiones financieras respecto al dinero de una entidad.
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e Las dos presentaciones tienen como resultado el saldo de efectivo al final del

periodo.

e Ambas presentaciones muestran cifras de un solo periodo contable.

Una de las caracteristicas fundamentales que tienen las dos presentaciones, es
justamente la posibilidad de prediccion de las cifras, sobre todo, cuando la

presentacion es a travées del método directo.

Para elaborar un flujo de efectivo proyectado debemos contar con la informacion sobre
los ingresos y egresos de efectivo que pueda tener la empresa, a partir de los datos

de las ventas, los costos, los cobros y los pagos.

El flujo de efectivo proyectado puede tener como horizonte el corto o el largo plazo,

normalmente recibe el nombre de “presupuesto de efectivo”.

El flujo de efectivo proyectado o presupuesto de efectivo permite:
e Anticipar un futuro déficit de efectivo, y asi, por ejemplo, poder tomar la decision
de buscar financiamiento oportunamente.
e Prever un excedente de efectivo, y asi, por ejemplo, poder tomar la decision de
invertirlo en la adquisicion de nueva maquinaria.
e Establecer una base soélida para sustentar el requerimiento de créditos, por

ejemplo, al presentar el flujo de caja proyectado de un proyecto de inversion.

Veamos un ejemplo:
Suponga que una empresa inicia operaciones y requiere de un préstamo bancario de

$500,00.00. Las ventas proyectadas para los primeros seis meses ascienden a:
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Mes %)
Enero 810,000.00
Febrero 972,000.00
Marzo 972,000.00
Abril 972,000.00
Mayo 1,166,400.00
Junio 1,166,400.00
Las condiciones de venta son de riguroso contado.
Las compras de mercancias proyectadas son:
Mes (%)
Enero 40,500
Febrero 48,600
Marzo 48,600
Abril 48,600
Mayo 58,320
Junio 58,320

Los pagos de sueldos, gastos generales e impuestos se mencionan a continuacion:

Sueldos Gastos Impuestos
Mes B
Enero 8,100 40,500 14,580
Febrero 9,720 48,600 17,496
Marzo 9,720 48,600 17,496
Abril 9,720 48,600 17,496
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Mayo 11,664 58,320 20,995.20
Junio 11,664 58,320 20,995.20

El pago de pasivos se proyecta en $1,000.00 cada mes.

La inversion en activos fijos inmuebles, maquinaria y equipo es de $1,076,000.00, la

cual se adquirira durante los dos primeros meses. En el primer mes se desembolsa

$648,000.00 y en el segundo mes $428,000.00.

Veamos la manera en que se determina el flujo de efectivo proyectado.
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SALDO INICIAL 0,00 554.890,00 415.668,00 843.668,00 843.668,00 1.012.601,60
Entradas de efectivo
Ingresos por Ventas 810.000,00 972.000,00 972.000,00 972.000,00 1.166.400,00 | 1.166.400,00
Cobro de Ventas a 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Crédito
Préstamo Bancario 500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Ingresos 1.310.000,00 972.000,00 972.000,00 972.000,00 1.166.400,00 | 1.166.400,00

Salidas de efectivo

Activos de operacion 648.000,00 428.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Materiales 40.500,00 48.600,00 48.600,00 48.600,00 58.320,00 58.320,00
Sueldos 8.100,00 9.720,00 9.720,00 9.720,00 11.664,00 11.664,00
Gastos generales 40.500,00 48.600,00 48.600,00 48.600,00 58.320,00 58.320,00
Impuestos 14.580,00 17.496,00 17.496,00 17.496,00 20.995,20 20.995,20
Pagos a pasivos 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Pago de dividendos 2.430,00 2.916,00 2.916,00 2.916,00 3.499,20 3.499,20
Total Pagos 755.110,00 556.332,00 128.332,00 128.332,00 153.798,40 153.798,40
Flujo de efectivo 554.890,00 415.668,00 843.668,00 843.668,00 1.012.601,60 | 1.012.601,60

Cuarto semestre
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Como se puede observar, primero se colocan las entradas de efectivo y a éstas se les
resta las salidas de efectivo para obtener asi el flujo de efectivo. Se puede notar que
el flujo de efectivo va acumulandose cada mes, al igual que la inversion inicial en el

primer mes y su correspondiente aplicacion a la compra de activos de operacion.

Con un flujo de efectivo proyectado es posible calcular la riqueza de un proyecto o de

un presupuesto y la recuperacion de la inversion inicial.

En conclusion, el Estado de Flujos de Efectivo es de suma utilidad para la toma de
decisiones de los agentes econdmicos para analizar la cantidad de dinero que produce

una entidad y para evaluar la continuidad del negocio.
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RESUMEN

En esta unidad se ha estudiado el concepto, importancia y presentacion del Estado de

flujos de efectivo a través del Método Directo.

El método directo se encuentra estipulado en la NIF B-2, Estado de Flujos de efectivo,
el cual consiste en determinar este estado financiero considerando las entradas y
salidas de dinero de una entidad durante un periodo determinado. La condicién para
aplicar este método es determinar las principales entradas de dinero derivadas de las
ventas al contado, los cobros a clientes, los préstamos, etc. Asi como las salidas de

efectivo, como el pago de materiales, sueldos, gastos, pasivos, inversiones, etc.

De conformidad con la citada NIF, las entradas y salidas de efectivo se deben clasificar
en actividades de operacion, actividades de inversion y actividades de financiamiento
en cantidades brutas y sin efecto inflacionario. Para calcular cada nivel de flujos de
efectivo se le restan a las entradas de efectivo, las salidas o disposiciones de dinero.
A esto se le conoce como incremento neto de efectivo, al cual se le suma el saldo
inicial de caja y bancos para obtener como resultado, el saldo de efectivo al final de un

periodo.

Por su naturaleza y a diferencia del método indirecto, el método directo para
elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo no considera la utilidad del ejercicio ni las
partidas virtuales, ni las fuentes y aplicaciones de recursos, en pocas palabras, no se
basa en los cambios en la situacion financiera, por lo que el Estado de Flujos de
Efectivo a través del Método Directo indica con mayor precision, el dinero disponible

de la empresa.
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Como beneficio adicional, el Estado de Flujos de Efectivo, a través del Método Directo,
puede indicar al interesado en el negocio, las decisiones tomadas por la administracién

financiera respecto a las politicas de crédito, cobranza y pagos.

Por ultimo, se analiz6 la importancia del Método Directo para la proyeccion de flujos
de efectivo, cuando se pronostican las entradas y salidas de efectivo. Con estos flujos
es posible predecir la capacidad de pago de una empresay la riqueza futura esperada.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno conozca qué es la planeacion financiera y los usos de los modelos de

planeacion.

TEMARIO DETALLADO
(8 horas)

8. La planeacion financieray los presupuestos
8.1. Los tipos de planeacion financiera (planeacién operativa y
planeacién estratégica)

8.2. Los modelos de planeacion
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INTRODUCCION

La planeacion es una fase del proceso administrativo, en donde grosso modo se define
la meta u objetivo general de la empresa. En torno a dicho objetivo, entre otras cosas,
se determina la cantidad y tipo de activos que se requieren, los gastos que se van a
erogar, las fuentes de financiamiento y sobre todo, las ventas que se van a producir

durante un lapso de tiempo proyectado.

La planeacion implica también la implementacion de los medios, estrategias y tacticas
para situar a un negocio en un punto en el futuro. Como la planeacion se allega de
modelos para pronosticar la situacion futura de la empresa, también establece los

medios para confrontar los hechos reales con estos modelos.

Cuando la planeacion incluye la predeterminacion de las fuentes de recursos
monetarios y su destino, en el largo y el corto plazo, se esta hablando propiamente, de

la planeacion financiera.

Este tipo de planeacion forma parte del proceso de la administracion financiera y
consiste en pronosticar las necesidades de recursos de la entidad en el corto y largo
plazo y la determinacion de los medios para cubrir los requerimientos de dinero.
Cuando la planeacion financiera es de largo plazo, se basa en el desarrollo de
proyectos de inversion o presupuestos de capital que se relacionan con la adquisicion
de activos de operacion y el financiamiento, a través de las aportaciones de los socios
o créditos de terceros. Cuando la planeacion financiera es de corto plazo, hara
referencia a los presupuestos de ventas, produccién, insumos, cobranza, pagos y

flujos de efectivo.
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Independientemente del horizonte de tiempo que abarque, la planeacion financiera
establece objetivos monetarios que permiten ejercer un control preventivo y correctivo
de las finanzas de una entidad. Estudiaremos los elementos de esta planeacion
financiera y su manifestacion fundamental, que son los presupuestos, antes

mencionados en el tema 4 y que ahora vamos a profundizar.
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8.1. Los tipos de planeacion financiera
(planeacidon operativa y planeacidn

estratégica)

La planeacion es la primera parte dentro del proceso administrativo; en ella se define
el objetivo primordial de la empresa, se detalla como alcanzarlo, los tiempos y el costo

que tendra para la empresa alcanzar dicho objetivo.
Algunas de las definiciones clasicas de planeacion son:

Segun Agustin Reyes Ponce (2005) consiste en: “Fijar el curso concreto de accion que
ha de seguirse, estableciendo los principios que habran de orientarlo, la secuencia de
operaciones para realizarlo y la determinacion del tiempo y numeros para su

realizacion” (p. 22).

Don Hellriegel (en Hellriegel, Jackson y Slocum, 2005) la considera como: “la funcion
administrativa que implica determinar las metas y los medios de organizacién para

alcanzarlas” (p. 9).

Entonces, la planeacion es el punto de partida en donde la empresa decide como va
a lograr su objetivo, por ende la importancia de la planeacion reside en:

e Ayudar al desarrollo de la empresa con una mejor organizacion.

e Utilizacion 6ptima de los recursos monetarios y humanos.
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Auxiliar a la empresa para prevenir las posibles contingencias y minimizar los
riesgos (con base en las diferentes alternativas que se plantean).

Con base en los planes de trabajo la empresa lograra su eficiencia y eficacia
dentro de todas sus areas.

Se busca el méximo rendimiento de los recursos de la empresa y del tiempo.

Facilitar la toma de decisiones.

Para realizar la planeacion de una empresa se cuenta con el apoyo de los siguientes

principios:

Factibilidad. Todo plan debe de ser realizable y adaptarse a la realidad.
Objetividad y cuantificacién. El plan se debe fundar en datos reales para
evitar las especulaciones y cuantificarse en dinero, cantidades y tiempo, segun
lo anterior, todo plan debe de ser preciso.

Unidad y direccion. Los planes especificos deben integrarse en el plan general
para lograr el objetivo general.

Delegacion. 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 sobre la base de 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.

Vision estratégica. Los planes deben tener una vision futura a largo plazo.
Control. Sirve para evaluar y llevar un seguimiento dentro de lo que se planteé

en un principio.
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El tipo de proceso de planificacion esta condicionado a las metas y objetivos que
pretende alcanzar la empresa por medio de sus planes. Al establecer los objetivos o
metas, también se fijan los tiempos en que se debe llevar a cabo el plan para lograr
primero el objetivo particular (corto plazo) y posteriormente alcanzar el general (largo

plazo), primordial para la empresa.

Los principales tipos de planeacién son:

Planeacion Operativa

Se establece a corto plazo, es especifica y tiene un objetivo determinado. La
planificacion operativa convierte los conceptos generales del plan estratégico en cifras
claras, en pasos concretos y en objetivos evaluables a corto plazo. La planificacion
operativa demanda una aplicacion de recursos que sea eficiente y efectiva,
disminuyendo costos y solucionando problemas para lograr los objetivos establecidos.

Planeacion tactica
Se establece entre la planeacion operativa y la estratégica. Dentro de sus
caracteristicas destaca el que sus planes son mas especificos y su objetivo se busca

encontrando eficiencia de todas sus areas.

Planeacion estratégica
Es la planeacién a largo plazo que enfoca a la organizacién como un todo para lograr
las metas organizacionales. El largo plazo se define como un periodo que se extiende

aproximadamente en 5 afos hacia el futuro.

Su importancia radica en poder anticipar, en el futuro proximo, un rendimiento sobre

los gastos de planeaciéon como resultado del analisis de planeacion a largo plazo.
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Tomando en cuenta que los costos de la planeaciéon son una inversion, no debe
incurrirse en ellos a menos que se anticipe un rendimiento razonable sobre la

inversion.

Toda empresa tiene planes tanto a corto como a largo plazo, estos varian con base en
las expectativas que tenga dicha empresa; por ejemplo, las micro y pequefas
empresas dentro de su planeacién a corto plazo tienen como objetivo recuperar parte
de la inversion inicial por medio de las ventas o, en su caso, afianzar clientes cautivos,
algunas de las empresas que se encuentran dentro de este rango no tienen una
planeacién a largo plazo; en caso contrario, su objetivo es ampliar el negocio, introducir
nuevas lineas de productos o en el ultimo de los casos, sobrevivir a la ardua
competencia existente. En cambio, para las empresas medianas y grandes a corto
plazo su objetivo es mejorar la estructura interna de ésta para incrementar los niveles
de productividad, disminucion de costos, etc.; ya que a largo plazo su expectativa es

ser una empresa altamente competitiva tanto a nivel nacional como internacional.
Lo anterior, da origen a la planeacién financiera:

Planeacion financiera
Como se ha comentado en la introduccién, es un proceso en virtud del cual se
proyectan y se fijan las bases de las actividades financieras con el objeto de minimizar

el riesgo y aprovechar las oportunidades y los recursos.

La planeacion financiera es una técnica que redne un conjunto de métodos,
instrumentos y objetivos con el fin de establecer en una empresa prondsticos y metas
economicas y financieras por alcanzar, tomando en cuenta los medios que se tienen y

los que se requieren para lograrlo.

También se puede decir que la planeacion financiera es un procedimiento en tres

fases:
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Decidir qué acciones se deben realizar en lo futuro;

2. Lograr los objetivos trazados: planear lo que se quiere hacer, llevar a cabo lo
planeado y verificar la eficiencia de la manera en que se realizo.

3. La planeaciéon financiera se traduce en un presupuesto. El presupuesto es la
herramienta de la planeacion financiera y dara a la empresa una coordinacion
general de funcionamiento.

La planeacion financiera es un aspecto que reviste gran importancia para el

funcionamiento y, por ende, la supervivencia de la empresa.
Son dos los elementos clave en el proceso de planeacion financiera:

1. Laplaneacién del efectivo consiste en la elaboracién de presupuestos de
caja. Sin un nivel adecuado de efectivo y pese al nivel que presenten las
utilidades la empresa esta expuesta al fracaso.

2. La planeacién de utilidades se obtiene por medio de los estados
financieros pro forma, los cuales muestran niveles anticipados de ingresos,

activos, pasivos y capital social.

El presupuesto tiene como objetivo minimizar el riesgo y aprovechar las oportunidades
y los recursos financieros, decidir anticipadamente las necesidades de dinero y su

correcta aplicacion, buscando su mejor rendimiento y su maxima seguridad financiera.

Entonces, es necesario definir qué es el presupuesto, pues en éste se resumira el

trabajo de planeacién financiera.
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Dentro de las definiciones de presupuesto encontramos:
Para Luis Haime Levy (2010):

Un plan financiero que detalla con profundidad analitica, las operaciones e
inversiones de una entidad, hasta llegar a la minima expresion de prever
cuantos fondos se asignaran al rubro de los diferentes gastos que realiza una
empresa y como se obtendran dichos fondos. (p. 149)

Para Jorge E. Burbano Ruiz (2005) es “La expresién cuantitativa formal de los
objetivos que se propone alcanzar la administracién de la empresa en un periodo, con

la adopcién de las estrategias necesarias para alcanzarlas.” (p. 11)

Tomando como referencia las definiciones anteriores concluimos que los presupuestos
son aguellos documentos que nos ayudan a cuantificar los gastos que puede tener
una empresa con base en el monto de ingresos propios que tiene y saber si con este
nivel de ingresos puede cubrir los gastos, en caso de que la empresa no logre cubrir
los gastos, tomard la decision de buscar un financiamiento, para llevar a cabo sus

gastos.

El objetivo de todos los presupuestos es la utilizacion éptima de los recursos de la
empresa, por ello se utilizan como una herramienta de la planeacion, los presupuestos
no solo integraran los gastos previstos sino también tendran un rubro para hacer frente
a cualquier contingencia (recordemos que estas si no se tienen previstas pueden

significar un gasto adicional para la empresa).
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Las caracteristicas de los presupuestos son:

Los presupuestos son Flexibles.
e Los presupuestos deben ser costeables.
e Las cifras presupuestadas deben basarse en estudios e investigaciones.
e Las metas fijadas deben ser alcanzables.
e Deben ser especificos, concretos y objetivos.
e La periodicidad debe ser uniforme.
e Los presupuestos deben ir de acuerdo con las normas contables y economicas,

para que puedan ser comparables.

Las caracteristicas nos indican que todo presupuesto debe ser flexible, hay que
recordar que las situaciones que se dieron al realizar el presupuesto pueden cambiar;
en cuanto los costos debemos ver que todos los gastos para llevar a cabo el nuevo
presupuesto deben ser acordes con el efectivo de que dispone la empresa, las cifras
presupuestadas deben tener un fundamento y no que sean puestas arbitrariamente,
las metas fijadas deben ser realmente alcanzables, segun el objetivo principal del
presupuesto.

Las reglas béasicas para formular un presupuesto son:

Determinar el tamafio de la empresa dentro de la rama perteneciente.

e Analizar el comportamiento del crecimiento anual de la empresa comparandolo
con empresas de similares caracteristicas.

e Formular la planeacion y presupuestos de cada area que conforma a la empresa
junto con un analisis de cada una.

e Prever métodos de verificacion, en forma periédica y oportuna.

e Establecer estandares de eficiencia y metas.

e Determinar situaciones controlables y no controlables.
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Las reglas para elaborar el presupuesto van acompafadas de ciertos principios

los cuales dan mayor certeza a la elaboracion de estos.

Los principios del presupuesto son:

Principio de Precision. La cuantificacion debe de ser lo mas minuciosa posible
al igual que su justificacion.

Principio de Participacion. Todo el personal debe colaborar en la elaboracién y
control del presupuesto para la obtencion de mejores resultados.

Principio de Objetivo. Se puede prever siempre y cuando se busque el objetivo.
Principio de la Contabilidad. Toda la empresa necesita de un sistema contable
homogéneo, con base en los principios y normas establecidas.

Principio de unidad. Debe haber un solo presupuesto para cada funcién y todos
estos deben estar coordinados.

Principio de Costeabilidad. Al realizar el presupuesto los costos que se derivan
de ello no deben ser mayores a los beneficios obtenidos.

Principio de Flexibilidad. Todo presupuesto debe estar continuamente adaptado
a la realidad.

Principio de Confianza. Este principio radica en la confianza existente entre los
integrantes que realizan el presupuesto y en la propia empresa.

Principio de Predictibilidad. Recordemos que los presupuestos son a futuro y
para realizarlos tenemos que predecir el comportamiento de la empresa con
base en los diferentes escenarios que presenta la economia.

Principio de la determinacion cuantitativa efectiva. Las estimaciones
predicciones y prondsticos se deben traducir en nimeros, unidades o valores.
Principio de Comunicacién. Debe existir comunicacién entres los integrantes
que realizan los presupuestos.

Principio de Autoridad y Responsabilidad. La persona que tenga la autoridad

formal y moral para ejecutar el presupuesto es el unico responsable.
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e Principio de la Coordinacion de intereses. Quien sea el responsable del
presupuesto, también sera conciliador entre las diversas areas para disminuir

los conflictos con base en los intereses particulares.

Otros de los factores importantes, que se debe tomar en cuenta, y que es la parte mas
laboriosa cuando se realiza el presupuesto, son todos aquellos factores que influyen

de forma directa e indirecta en la realizacion de este. Los factores se dividen en:

e Estabilidad econdmica, social, politica y financiera

e Las condiciones economicas Y financieras de la empresa
e La competencia nacional e internacional

¢ Rendimiento de la inversion

e Calidad del producto y su aceptacion en el mercado

e Las politicas establecidas dentro de la empresa

e Prestigio de las empresas con las que se compite, etc.

e El sistema de control interno de la empresa, etc.
Dentro de la clasificacion de los presupuestos encontramos:

Por tipo de empresa, los cuales se refieren a entidades de tipo particular o privadas y

a las del Sector publico.

En cuanto a su contenido tenemos que los principales son aquéllos que nos dan un
resumen de todos los presupuestos que se llevan a cabo, mientras que los auxiliares
nos muestran de forma analitica las operaciones que se presupuestaron para cada

una de las areas.

Por su forma tenemos a los flexibles, los cuales dan alternativas para generar

modificaciones al presupuesto, en cambio los fijos no permiten variacién alguna.
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La duracion de un proyecto puede ser a corto (menor a un afio) y largo plazo (mayor

a un afno).

Segun las técnicas de valuacién que son las bases sobre los que se formularon los
presupuestos, éstos pueden ser estimados; se formulan en bases empiricas, las
cuales resultaron de cifras determinadas sobre experiencias anteriores, es decir, se
manejan bajo probabilidades, en cambio los estandar se formulan con bases

cientificas, reduciendo las posibilidades de errores.

En cuanto a su reflejo en los estados financieros, recordemos que éstos se realizan
sobre la base de las proyecciones y nos dan como resultado los posibles resultados si

se lleva acabo al pie de la letra el presupuesto.

En cuanto las finalidades depende que desean realizar los accionistas o duefios de la
empresa: pueden buscar una expansion, fusionarse con otra empresa, buscar
financiamientos. Para el caso de la iniciativa publica se utiliza un presupuesto por
programas, el cual es conformado segun los diferentes objetivos que tiene cada sector
(por ejemplo: uno de los programas que se presupuestan es para el Plan DNIII el cual

se aplica para caso de contingencias ambientales, Programas de educacion, de salud).

Los presupuestos base cero se refieren a los que se elaboran como si fueran su
primera operacion, evaluando y justificando cada operacién asi como las necesidades

de esta.

Los presupuesto de trabajo son aquellos que se desarrollan durante las etapas de
planeacion, prevision y formulacion; los presupuestos parciales muestran las
operaciones estimadas por cada departamento, con base en ellos se elaboran los
previos, los cuales pueden ser aprobados después de que se realizaron los ajustes

correspondientes, y dar los definitivos, que muestran cOmo se va ejercer, coordinar y
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controlar durante el periodo estimado de aplicacion del presupuesto; después del cual

concluimos con el presupuesto maestro.

En cuanto a la clasificacion de los presupuestos, no quiere decir que cada una de estas
se trabaje en forma individual, sino que todas las clasificaciones tienen conexiones

entre si.

El proceso del presupuesto tiende a reflejar de una forma cuantitativa, a través de los
presupuestos, los objetivos fijados por la empresa a corto plazo, mediante el
establecimiento de los oportunos programas, sin perder la perspectiva del largo plazo,
porque ésta condicionara los planes que permitiran la consecucion del fin dltimo al que

va orientado la gestion de la empresa.

Recordemos que los presupuestos son el medio de comunicacion de los planes de
toda la organizacién, proporcionando las bases que permitiran evaluar la actuacion de
los distintos segmentos, o areas de actividad de la empresa y de la gerencia. De ahi

la importancia de su proceso.

El proceso culmina con el control presupuestario, mediante el cual se evalta el
resultado de las acciones emprendidas permitiendo, a su vez, establecer un proceso

de ajuste que posibilite la fijacién de nuevos objetivos.

Un proceso presupuestario eficaz depende de muchos factores, sin embargo, cabe
destacar dos que pueden tener la consideracion de "requisitos imprescindibles"; por
un lado, es necesario que la empresa tenga configurada una estructura organizativa
clara y coherente, a través de la que se vertebrara todo el proceso de asignaciéon y
delimitacion de responsabilidades. Un programa de presupuestacion sera mas eficaz
en cuanto se puedan asignar adecuadamente las responsabilidades, para lo cual,

tendra que contar con una estructura organizativa perfectamente definida.
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El otro requisito viene determinado por la repercusién que sobre el proceso de
presupuestacion tiene la conducta del potencial humano que interviene en el mismo;
esto es, el papel que desempefian dentro del proceso de planificacion y de

presupuestacion los factores de motivacion y de comportamiento.

La presupuestacion ademas de representar un instrumento fundamental de
optimizaciébn de la gestion a corto plazo, constituye una herramienta eficaz de
participacion del personal en la determinacion de objetivos, y en la formalizacién de
compromisos con el fin de fijar responsabilidades para su ejecucion. Esta participacion
sirve de motivacion a los individuos que ejercen una influencia personal, confiriéndoles

un poder decisorio en sus respectivas areas de responsabilidad.
El proceso del presupuesto implica las siguientes etapas:

a) Definicion y transmisién de las directrices generales a los responsables de la
preparacion de los presupuestos. La direccion general, o la direccion estratégica,
es la responsable de transmitir a cada area de actividad las instrucciones
generales, para que éstas puedan disefiar sus planes, programas, y presupuestos;
ello es debido a que las directrices fijadas a cada area de responsabilidad, o area
de actividad, dependen de la planificacion estratégica y de las politicas generales
de la empresa fijadas a largo plazo.

b) Elaboracion de planes, programas y presupuestos. A partir de las directrices
recibidas, y ya aceptadas, cada responsable elaborard el presupuesto
considerando las distintas acciones que deben emprender para poder cumplir los
objetivos marcados. Sin embargo, conviene que al preparar los planes
correspondientes a cada area de actividad, se planteen distintas alternativas que
contemplen las posibles variaciones que puedan producirse en el comportamiento
del entorno, o de las variables que vayan a configurar dichos planes.

c) Negociacion de los presupuestos. La negociacion es un proceso que va de abajo

hacia arriba, en donde, a través de fases iterativas sucesivas, cada uno de los
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d)

e)

f)

9)

niveles jerarquicos consolida los distintos planes, programas y presupuestos
aceptados en los niveles anteriores.

Coordinacion de los presupuestos. A través de este proceso se comprueba la
coherencia de cada uno de los planes y programas, con el fin de introducir, si fuera
necesario, las modificaciones necesarias y asi alcanzar el adecuado equilibrio
entre las distintas areas.

Aprobacién de los presupuestos. La aprobacion, por parte de la direccion general,
de las previsiones que han ido realizando los distintos responsables supone
evaluar los objetivos que pretende alcanzar la entidad a corto plazo, asi como los
resultados previstos segun la actividad que se va a desarrollar.

Seguimiento y actualizacibn de los presupuestos. Una vez aprobado el
presupuesto es necesario llevar a cabo un seguimiento o un control de la evolucién
de cada una de las variables que lo han configurado y proceder a compararlo con
las previsiones. Este seguimiento permitira corregir las situaciones y actuaciones
desfavorables y fijar las nuevas previsiones que pudieran derivarse del nuevo
contexto.

Control presupuestal. Establece un sistema de revision, supervision y control de
las partidas presupuestales realizadas por medio de las diferentes operaciones de
la empresa. En el control presupuestal se definen las variables, pardmetros y
limites que tienen las diferentes partidas para que se consideren dentro del rango
de correccion que determina el presupuesto. El alcance del control presupuestario
depende del tamafio de la empresa, su evolucion y de los recursos de los que
dispone, por lo que este alcance incluye:

- Ver que los presupuestos tienen que llevarse a cabo conforme la planeaciéon

correspondiente hasta que llegue a su fin

- Definir las politicas
- Facilitar la toma de decisiones

- Contribuir a la solucion de problemas en forma anticipada para evitar riesgos,

pérdidas o gastos innecesarios
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- Supervisar las funciones y actividades de la empresa y del personal que lo

conforma

Veamos ahora los tipos de planeacion, ya que habra un presupuesto para cada tipo

de ella.

Planeacion financiera operativa

Se acepta que una planeacién financiera operativa corresponde a corto plazo y que
estara formada por un plan de trabajo presentado por escrito; y convertida dicha
informacion a unidades y dinero, no existe una regla para la elaboracion de estos
documentos denominados presupuestos, apareciendo la necesidad de conocer cual

sera el periodo presupuestal.

Para su elaboracion se puede iniciar los trabajos tomando en consideracion las ventas

estimadas y con ello determinar cual sera la utilidad que generara la empresa.

El utilizar esta planeacion permite que los administradores tomen como referencia las
ventas, producto del estudio de mercado, adicionandole los datos preparados en otros
presupuestos; otra forma de realizar esta planeacion es partir de la utilidad deseada
por los accionistas y llegar como resultado al importe de ventas que serd necesario

realizar para dar cumplimiento a los objetivos estimados por los accionistas.

En este modelo se determina la utilidad que desean obtener los inversionistas y se

obtiene cuales serian las ventas requeridas a realizar por la empresa.

En un nimero grande de empresas, para realizar un presupuesto, parten de las
unidades que se requiere vender y del periodo que abarcara el presupuesto, para estar

en posibilidades de:

e Determinar las unidades minimas que fabricar
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e El consumo de materias primas y materiales que sera necesario utilizar para
poder fabricar las piezas requeridas

e Cuantos obreros se necesitan en el area de produccion

e El nimero de vendedores y cobradores que se tienen que contratar

e Cuantos dias de financiamiento se otorgaran a los clientes

e Cuantos dias se pueden obtener como financiamiento de los proveedores

e El nimero de personal que se requiere en las areas administrativas

e Maquinaria y equipo que se requiere

e Gastos de fabricacién, administracion, venta y financieros, que sera necesario
erogar para cumplir con las operaciones propias y normales de la empresa

¢ Financiamientos bancarios o aportaciones de socios, y el pago de los
compromisos

¢ Impuestos directos e indirectos

Los presupuestos anteriores se tienen que convertir a efectivo para estar en

condiciones de formular lo siguiente:

e Flujo de efectivo.

e Estados financieros pro forma
Los diferentes presupuestos que se tienen que formular son:

Ventas

e Cobro a clientes y otras cuentas por cobrar

e Compras

e Pago a proveedores y otros pasivos

e Pago de gastos (fabricacién, administracion, ventas y financieros)
e Oftros ingresos

e Compras de activo no circulante (fijo)
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e Préstamos Bancarios recibidos
e Pago de dividendos

¢ Flujo de efectivo

Las cifras que se obtengan de los presupuestos anteriores, le permitiran a los
inversionistas tomar decisiones principalmente enfocados para lograr que se mejore el
rendimiento esperado, ademas se convierten en una herramienta de control al permitir
comparar las cifras de los presupuestos contra las cifras reales, y con las variaciones
fijar alternativas para mejorar las operaciones de la empresa, mediante reduccion de

gastos, aumento en las ventas, solicitud de financiamientos, etc.
En especial, al tener informacién del flujo de efectivo, el administrador financiero podra:

e Pagar anticipadamente los pasivos, para obtener una reduccion en los
intereses.

e Realizar compras de contado, para obtener mejores descuentos.

e Aumentar la linea de fabricacién adquiriendo nuevos equipos.

e Pagar dividendos a los accionistas.

e Realizar inversiones en inversiones temporales, para que se genere un

rendimiento.

Si el resultado del flujo de efectivo indica que se requiere efectivo, se pueden realizar

las siguientes acciones:

¢ Obtener financiamientos en las instituciones bancarias.

¢ Realizar una emision de valores acudiendo a la Bolsa Mexicana de Valores.

e Obtener los activos para modernizar la empresa o para ampliar la linea de
fabricacion, utilizando un contrato de arrendamiento financiero.

e Solicitar a los socios que realicen un aumento al Capital Social.
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Para la administracion de la empresa, al tener la informacion presentada en el
presupuesto, se convertira en la fuente para desarrollar los presupuestos para

ejercicios futuros, utilizando datos de:

e Crecimiento de la poblacion.

e Variaciones en el Tipo de Cambio peso mexicano contra délar americano.
¢ Incremento en la Inflacion.

e Comportamiento de la Bolsa Mexicana de Valores.

e Introduccién a nuevos mercados.

e Sustitucién de materias primas o materiales.

e Eventos extraordinarios que afecten al consumidor.

De los indicadores mencionados se tendra que utilizar el que en forma directa afecte

a la economia de la empresa.

Planeacion estratégica
Es un tipo de planeacion que se cuantifica a largo plazo, establece los lineamientos
generales, que sirven como base para los demés planes. Los realizan los mandos mas

altos de la empresa y su objetivo es el de lograr los objetivos generales.

La planeacién estratégica formulara la vision y la mision de la empresa, la primera
marca a donde quiere llegar la empresa y la segunda se refiere a la razén de ser de la

empresa.

Para lograr la vision y la mision que tiene una empresa, se necesita del analisis y de
una evaluacion minuciosa de los factores internos y externos que afectan a la empresa,

tanto positiva como negativamente para afrontar a la competencia; a su vez, ayuda a

202 de 286

Cuarto semestre



~. ’ N

Hhy
s Contaduria
) LAY
"\ SUAJED

determinar los riesgos y a realizar los planes contingentes; en el caso de los factores

gue afectan negativamente a la empresa convertirlos en oportunidades para apoyar el

crecimiento de la empresa.

Asi, la planeacion estratégica alcanza los objetivos en relacion con el analisis interno

y externo de la empresa, para llevar a cabo las acciones correspondientes para lograr

los objetivos de la empresa; estos planes se consideran a largo plazo.

Los elementos que toma en cuenta la planeacion estratégica son:

La misién es un enunciado el cual se va a definir el propésito del negocio, para
formularla se necesita atender 4 preguntas: ¢Qué?, ¢para quién?, ;de qué?y
¢por qué?; es decir, describe en forma concisa las caracteristicas de la empresa
y el propésito esencial de la empresa. (Satisfaccion de alguna necesidad de la

sociedad).

La vision es el objetivo a largo plazo, éste debe de responder ¢Qué quiere la
empresa a largo plazo? y ¢ Como va a lograrlo?, ambas preguntas se conjuntan
en un solo enunciado; para establecerla, se debe incluir la percepcion de la
empresa dentro de su entorno, visualizando las oportunidades, amenazas,
debilidades.

Los objetivos son los propésitos de la organizacién en funcion del tiempo, o el

resultado concreto que se desea 0 se necesita lograr dentro de cierto tiempo.
Las metas son los objetivos o fines deseados; o los resultados parciales,

cuantificables del logro de los objetivos que espera alcanzar una organizacion

en un periodo determinado.
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Dentro de la planeacion se debe llevar a cabo el analisis de los diversos factores que
afectan a la empresa. Tomando en cuenta los factores internos de la empresa para

determinar sus fortalezas y debilidades.

Las fortalezas de una empresa son todos los aspectos positivos que tiene en su
interior para favorecer su desarrollo y crecimiento; en cambio, las debilidades son las
carencias o los factores negativos que posee la empresa, estos puntos son lo que
requieren de mas atencién por parte de los ejecutivos de la empresa y los cuales deben

ir minimizandolos, ya que estos son perjudiciales para la empresa.

A su vez, se tiene que tomar en cuenta los factores externos, a estos se les denomina:

oportunidades y amenazas.

Las oportunidades son todos aquellos factores que la empresa debe aprovechar a su
favor para fortalecerla y desarrollarse; en cambio, las amenazas son todos los riesgos
gue tiene que enfrentar la empresa y se busca minimizar el impacto de estas en la

empresa.

Conjuntar los factores internos y externos en el andlisis se conoce como FODA, este
va a recopilar toda la informacién necesaria para realizar el estudio y determinar las
acciones o estrategias, las cuales seran planteadas dentro de un plan, sin 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.

FORTALEZAS DEBILIDADES

Caracteristicas de la empresa que | Caracteristicas de la empresa que
favorecen el logro de las utilidades | representan un obstaculo para el

logro de sus objetivos.
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OPORTUNIDADES AMENAZAS
Caracteristicas positivas del | Caracteristicas negativas  del

entorno en el que se desenvuelve la
empresa y que la favorecen parar el

logro de sus objetivos

entorno en el que se desenvuelve la
empresay que le impiden lograr sus

objetivos

Andlisis del ambiente interno y externo

Ambiente interno

Como se mencion6 anteriormente, dentro de las caracteristicas del ambiente interno

encontramos a las fortalezas y debilidades que cada empresa puede tener. Las

variables que se encuentran dentro de éste son aquellas que en un momento dado la

empresa puede controlar, y buscar soluciones inmediatas al problema que se

presente.

Entre las variables internas tenemos:

e Proveedores

e Mano de obra

e Clientes

e Accionistas

e Imagen corporativa
e Tecnologia

e Liquidez y Solvencia

e Costos de produccion, etc.
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Lo esencial de este andlisis es identificar los puntos débiles que tienen las
empresas, los cuales también tendran que incluirse dentro del plan, junto con las
soluciones correspondientes; en cambio las fortalezas se deben aprovechar al
maximo. Si una empresa no realiza el analisis interno de sus factores, esto originaria
se incapacidad para hacer frente a las debilidades, o peor aun, ni siquiera conocer que
las tiene, 0 en su caso, manejar las fortalezas inadecuadamente, lo cual llevaria al

retraso de la empresa.

Ambiente externo

En este punto se analizan las oportunidades y amenazas, las cuales incluyen
aguellas variables que la empresa no puede controlar, pero la afectan tanto
positivamente 0 negativamente. Otra de las caracteristicas es que éstas cambian
constantemente, por lo tanto, sus efectos no se denotan inmediatamente como en las
internas, ya que se van visualizando en cierto periodo de tiempo; el objetivo de éstas
es marcar la pauta para realizar las mejores estrategias para disminuir los riesgos o

en caso contrario aprovecharlas al maximo.
Las variables externas o macro ambiéntales son:

e Econdmicas (tasa de interés, la inflacion, politica monetaria, fiscal y externa, los
mercados, etc.)

e Gubernamentales (cambios a las leyes que rigen a un pais)

e Politicas

e Socialesy culturales (demografia, valores, creencias, costumbres, religion, etc.)

e Tecnoldgicos

e Geogréficos (clima, recursos naturales)
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Para los empresarios el analisis de estas variables es importante ya que marcan el
curso o la adaptabilidad de la empresa dentro de la sociedad y de la economia; son

determinantes porque pueden llevar a la quiebra a una empresa.

La planeacion estratégica se resume en un proyecto de inversion o presupuesto de
capital, el cual es el proceso de planear los gastos en activos, cuyos flujos de efectivo

se espera se extiendan mas de un afo.
Para elaborar el presupuesto de capital se necesita:

e La generacién de propuesta de proyectos de inversion consistente con los
objetivos estratégicos de la empresa.

e La estimacion de los flujos de efectivo de operaciones incrementales y después
de impuestos para el proyecto de inversion.

e La evaluacion de los flujos de efectivo incrementales del proyecto.

e La seleccion de proyectos, basandose en un criterio de aceptacion de
maximizacién de valor.

e La reevaluacion continua de los proyectos de inversion implementados vy el

desempefio de auditorias posteriores para los proyectos completados.

Los proyectos de inversion descansan en conocer el costo de capital. El costo de
capital se define como la tasa de rendimiento que se debe lograr en las inversiones o

la tasa a pagar por el financiamiento recibido.

El costo de capital es el promedio de utilizacion de los capitales de una empresa, el
cual esta integrado por los intereses y gastos financieros de capitales ajenos (créditos,
empréstitos, etc.), asi como por la remuneraciéon de dividendos y otras ventajas
econdémicas de los capitales propios. En la determinacion de estos valores, se

descuenta el ahorro del impuesto sobre la renta y de la participacion de utilidades a
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los trabajadores por registrar como un gasto (deduccion autorizada) el pago de los

intereses pactados.

Para obtener el costo de capital se siguen los siguientes pasos que se resumen en

una tabla que contiene las siguientes columnas:

e Concepto, se detallan las diferentes fuentes de financiamiento, tanto internas
como externas.

e Columna de Importe, en donde se anotara cada uno de los importes que se
obtuvieron en las diferentes fuentes de financiamiento.

e En la Columna del “%” se determina la mezcla de las diferentes fuentes de
financiamiento, en funcion al importe obtenido y su relacion con el total de los
financiamientos.

e La Columna de Interés Pactado corresponde a la tasa de interés que se firmo
en los diferentes contratos de financiamiento y en el costo que los accionistas
desean obtener por su aportacion, el cual debe de estar conformado por el costo
de oportunidad mas el riesgo.

e Columna de Carga después de ISR y PTU corresponde al neto después de
restarle al 100 %, la tasa del I.S.R. del 29 % y la tasa de la P.T.U. del 10 %, lo
cual arroja un 61 %, que representa la carga real para la empresa. Para el
ejercicio 2013 la tasa del ISR es el 30% y para el IETU 17.5%, situacion que
tiene que adecuarse al determinar el costo de capital que afecta a la empresa

e Columna de Interés Real, indica el costo financiero a cargo de la empresa,
después de los ahorros por concepto de PTU y del ISR, determinandolo con la
multiplicacion de la tasa pactada por el 61%, determinado en la columna
anterior.

e Costo Promedio Ponderado es el resultado de multiplicar la columna del “%”
por el interés real e indica el costo promedio en funcidon a los montos obtenidos

de financiamiento.
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CONCEPTO | IMPORTE | % INTERES CARGA | INTERES COSTO
$ PACTADO | DESPUES REAL % PROMEDIO
% ISRy PTU PONDERADO
%
Proveedores 4,000 460 5.50 61 3.35 0.1541
Prest. Avio 5,000 5.75 15.90 61 .69 0.5571
Prest. Refacc. 20,000 23 25.60 61 15.62 3.5926
Utilidades acum. 8000 2.19 18.10 100 19.10 1.7583
Capital Social 50,000 |57.47 19.10 100 19.10 10.9768
Total 87,000 100 17.0350

El resultado de 17.0359 % representa el rendimiento minimo que se le debe exigir a

un proyecto para que sea rentable, buscando que genere un rendimiento que permita

recuperar el costo financiero tanto de las fuentes de financiamiento internas como

externas.

Cada etapa de los proyectos de inversién implica una evaluacion. La evaluacion

financieratoma en cuenta:

e Los flujos de efectivo se determinan por la suma de la utilidad neta mas las

amortizaciones y depreciaciones del ejercicio.

e EIl costo de oportunidad se define como la alternativa mas valiosa que se

abandona si se acepta otra.

e La inversion neta se logra con la totalidad de los activos utilizados para el

proyecto.
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e Costo de Capital es el desembolso que se realiza por la utilizacion de recursos.
e Tasaminimade rendimiento es aquella que debe cubrir el costo de capital de
los recursos utilizados para llevar a cabo el proyecto y/o la fijacion de la tasa de
interés pasiva mas puntos, por el riesgo de invertir en el proyecto de inversion.
e El rendimiento a favor de los socios que aportaron el capital social, se debe
integrar por el costo de oportunidad de los socios o el rendimiento de la tasa

lider mas el riesgo del proyecto.

El proyecto de inversion, al ser de largo plazo, involucra al riesgo. Es la probabilidad
de obtener pérdidas en lugar de ganancias dentro de una inversion, sin importar el
plazo; para las inversiones entre mayor sea el monto a invertir mayor va a ser el riesgo.

Existen diferentes tipos de riesgo como:

1. De negocios. Son aquellos que van a representar una ventaja competitiva y
agregar valor para los accionistas, tienen que ver con el mercado en que se
desarrolla la empresa, los cambios tecnoldgicos, disefio del producto etc.

2. Estratégicos. Resultan de los cambios en la economia o entorno politico.

3. Financieros. Constituyen la posibilidad de que ocurra un evento futuro que
cambie las circunstancias actuales o esperadas que han servido de
fundamento en la cuantificaciébn en términos monetarios de activos y de
pasivos 0 en la valuaciéon de sus estimaciones y que, de ocurrir dicho
evento, puede originar un pérdida o, en su caso, una utilidad atribuible a
cambios en el valor del activo o del pasivo, por ende, cambios en los efectos
econdémicos que son relativos. (NIF A-3, parrafo 25)

Una manera de valuar econémicamente a los proyectos de inversion es con el calculo

del Valor presente.

El Valor presente: Es el valor actual de un capital que no se requiere prontamente,
incluira el descuento de una tasa de interés. Este se utiliza para los flujos de efectivo
gue se lograran en la operacion del proyecto, asi como para el valor de salvamento

de los activos que se manejan en el desarrollo del proyecto.
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Su férmula es:

VALOR PRESENTE = X FLUJO DE EFECTIVO FUTURO (1 +i)"

Una variante del Valor Presente es el Valor Presente Neto (VPN), el cual es la suma
de los valores actuales de los flujos de efectivo, menos la suma de valores actuales de

las inversiones netas.

VALOR PRESENTE NETO =

FNE_FNE _FNE_ ENE [ TS
A+) Ay A=y s | (1)

“wr

El valor de la “i” para substituirla en la formula debe ser el valor obtenido en el costo

promedio ponderado de capital.

El VPN presenta tres alternativas de resultados, la primera cuando es positiva nos
indica una ganancia, después de recuperar la inversiéon y la tasa minima de
rendimiento; la segunda cuando da cero, indica que solo se recuperd la inversion y la
tasa minima de rendimiento; y por ultimo con un resultado negativo nos indica la falta

de dinero para alcanzar la recuperacion de la inversion y la tasa minima.
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Tasa interna de rendimiento (TIR): Sirve para conocer cuél serd la tasa de

rendimiento a valor presente que permite que el resultado que se genere sea cero.

Tasa interna de rendimiento modificada (TIRM): Donde el valor actual de las
inversiones debe ser igual al valor actual de los flujos de efectivo del proyecto, al
reinvertirse en el mercado financiero.

indice de rendimiento o rentabilidad a valor presente (IR): Representa el valor

actual de los flujos de efectivo divididos entre la inversion inicial neta.
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8.2. Los modelos de planeacion

A continuacién se mencionan los modelos de planeacion financiera:

Modelo Econdémico o de Resultados
Es una representacion dinAmica del estado de resultados y muestra los ingresos,
costos, gastos y utilidades para diferentes volumenes de ventas, con una determinada

estrategia y estructura de la empresa.

El estado de resultados proporciona la informacion de resultados correspondiente a un
periodo determinado, deduciendo de la venta los costos, gastos e impuestos, para
obtener la utilidad del periodo. El modelo econémico se ha disefiado con el fin de
analizar por separado la rentabilidad de la estrategia comercial y la eficiencia de la
estructura, siendo una variante de la gréafica del punto de equilibrio y que se construye
a partir de los datos del estado de pérdidas y ganancias, mostrando sobre una gréfica
de dos ejes la forma en que se comportan los ingresos, los costos, gastos y las

utilidades en relacion con la venta.
Se puede observar que la utilidad de la empresa mejora en la medida en que:

e Aumenta el indice de rentabilidad comercial.
e Disminuye el indice de estructura.

e Disminuye el punto de equilibrio.

Existen influencias positivas y negativas, asi como también de decisiones acertadas o

erroneas, en la medida en que mejoren o deterioren el modelo.

¢ Influencias positivas. Son aquellas que estimulan al personal a trabajar en forma

eficiente; introducen mejores procesos y equipos, elevan la calidad y disefio de
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los productos desarrollando nuevos mercados, es decir, éstas hacen que la
empresa dé mas al cliente y sea mas rentable.

¢ Influencias negativas. Son las que impiden el desarrollo del personal, las que lo
desaniman, corrompen y se oponen a la introduccién de toda clase de mejoras,

todo lo que hace que la empresa produzca menos a mayor costo.

Modelo de Contribucion Marginal
Muestra la contribucion de cada producto o mercado al margen bruto, o que permite

analizar la estrategia comercial de la empresa.

Modelo de Estructura
Indica la eficiencia de la estructura, relacionando los gastos fijos con la capacidad de

venta de la empresa.

Modelo Financiero
Es una representacién dindmica del balance que permite conocer la estructura
financiera de la empresa en razdn del volumen de ventas y su estrategia comercial, de

compras, cobranza, capitalizacion y endeudamiento.
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El empleo de este modelo permite:

e Determinar los recursos necesarios para alcanzar un volumen de ventas dado.

e Estimar la capacidad financiera de ventas para una determinada disponibilidad
de recursos.

e Evaluar el impacto de ciertas decisiones que afectan sus requerimientos de
capital de trabajo, como son el nivel de inventarios, el plazo promedio de pago
de los clientes y el plazo de pago a los proveedores.

e Evaluar el impacto de factores externos como los procesos inflacionarios, las
devaluaciones y los cambios en la politica fiscal, sobre la estructura financiera

de la empresa.

El modelo financiero se modifica de acuerdo con las decisiones que toma la direccién,
las modificaciones que se derivan de la operacion normal de la empresa y el efecto de

factores externos.

Los principales motivos de cambio y su repercusion sobre el modelo son aumentos en:
e Ventas.
e Clientes.
¢ Inventarios.
e Proveedores y Acreedores.
e Créditos a largo plazo, lineas de crédito revolventes.

e Aumento de capital, pérdidas cambiarias, presiones inflacionarias.

Planeacion de Utilidades
El proceso de planeacién de utilidades se concentra en la elaboracion de los estados
pro forma, los cuales son estados financieros proyectados tanto del Estado de

Resultados como del Balance General.

La elaboracion de tales estados requiere de una utilizacion cuidadosa de los

procedimientos que suelen emplearse para contabilizar costos, ingresos, gastos,
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activos, pasivos y capital social que resultan del nivel anticipado de ventas de la

empresa.

Las bases para elaborar los estados pro forma son los estados financieros de afios

anteriores y la prediccion de ventas del afio proximo.

Apalancamiento y riesgo de operacion
Este tipo de apalancamiento mide la utilidad antes de interés e impuestos y puede
definirse como el cambio porcentual en las utilidades generadas en la operacién

excluyendo los costos de financiamiento e impuestos.

A mayor apalancamiento, mayor riesgo, ya que se requiere una contribucion marginal

gue permita cubrir los costos fijos.

Apalancamiento Financiero

El apalancamiento financiero mide el efecto de la relacién entre el porcentaje de
crecimiento de la utilidad antes de intereses e impuestos y el porcentaje de crecimiento
de la deuda, o bien el nimero de veces que UAIT contiene la carga de la deuda.

El factor de apalancamiento nos sirve para medir la rentabilidad por accién como

consecuencia de un cambio en las utilidades antes de intereses e impuestos.

Pronostico Financiero

El pronéstico financiero es una de las herramientas mas importantes para la
planeacion. El flujo de efectivo necesario para el pago de los gastos, para el capital de
trabajo, y para la inversion a largo plazo puede pronosticarse a partir del estado de

resultados pro forma y los valores generales.

La variable mas importante que influye en los requerimientos de financiamiento, en la

mayor parte de las empresas, es el volumen proyectado de ventas.
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Origen y aplicacion de Fondos

Como hemos visto en las unidades anteriores, uno de las mas importantes
responsabilidades de la administracion financiera es controlar y presupuestar las
fuentes y las aplicaciones de fondos. No solamente debe estar seguro de que hay
efectivo disponible para satisfacer las necesidades a corto plazo, sino que también
debe programar la administracion estratégica de los fondos para facilitar el crecimiento
a largo plazo via expansion o la adquisicion de capital.

Estado de Resultados Pro forma

Consiste en utilizar un método porcentual de ventas, el cual predice las ventas para
luego establecer el costo de los bienes vendidos, costos de operacion y gastos de
intereses en forma de porcentaje de ventas proyectadas. Los porcentajes empleados
tienen cierta probabilidad de ser los porcentajes de ventas de estos renglones en el

afo inmediato anterior.

Estado de Situacion Financiera o Balance General Pro forma
Se dispone de varios métodos abreviados para elaborar el balance general pro forma.
Probablemente el mejor y de uso mas generalizado es el método de calculo de

estimacion.

Los valores de ciertas cuentas del balance general son estimados, en tanto que otras
son acumuladas. Debe utilizarse el financiamiento externo como una cifra de equilibrio
o balance. El método de céalculo-estimacion es aquel que se utiliza para la elaboracion
del balance general pro forma en el que los valores de ciertas cuentas son estimados,
en tanto que otros son calculados, se utiliza aqui el financiamiento externo de la

compafiia como cifra de equilibrio.
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RESUMEN

Se ha estudiado la planeacion financiera y los presupuestos. Para hablar de estos
conceptos, primero se defini6 a la planeacion como primera fase del proceso
administrativo, la cual consiste en definir el objetivo primordial de la empresa. A partir
de la planeacion, ocurren todas las demas fases del proceso administrativo.

Los principios de la planeacién administrativa se aplican a la planeacién financiera.
Estos objetivos son: factibilidad, objetividad, cuantificacion, unidad, direccion,
delegacion, flexibilidad, cambio de estrategias, vision estratégica y control.

Los tipos de planeacion administrativa que se aplican a la administraciéon financiera

son:

e Planeacion operativa. Se establece a corto plazo y se orienta a las operaciones
del negocio.

e Planeacion tactica. Es la planeacion departamental.

e Planeacion estratégica. Se enfoca a determinar los objetivos generales de la

empresa y las estrategias para lograrlos.

La planeacion financiera es un proceso en virtud del cual se proyectan y se fijan las
bases de las actividades financieras, con el objeto de minimizar el riesgo y aprovechar

oportunidades y recursos.
Los elementos clave del proceso de planeacion financiera son:

e Planeacion de efectivo
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e Estados financieros pro forma

La planeacion financiera se resume en el presupuesto. Este es la herramienta por
excelencia de la planeacion financiera. El presupuesto es un plan financiero
relacionado con la obtencién y aplicacién de recursos. Cuyo objetivo es la utilizacién

Optima de recursos de la empresa.

Las caracteristicas de los presupuestos son: flexibilidad, costeabilidad, basarse en
estudios, definir metas alcanzables, deben ser especificos, cubrir un periodo y

obedecer a las normas contables y legales.

Son diversas las categorias de los presupuestos destacan basicamente los
presupuestos por tipo de empresa, por su contenido, su forma, su duracion, técnicas
de valuacion, su reflejo en los estados financieros, finalidades o presupuestos

especiales como el presupuesto base cero o el presupuesto de trabajo.
Por otro lado, el proceso presupuestario identifica varias fases destacando:

e Definicion y trasmision de las directrices generales de los responsables de la
preparacién del presupuesto

e Elaboracion de planes, programas y presupuestos

e Negociacion

e Coordinacion

e Aprobacién

e Seguimiento

e Control
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La planeacion financiera operativa se orienta a la determinacion de ventas, inventarios,
gastos y flujos de efectivo. La planeacion financiera estratégica se basa en el analisis

FODA y en determinar la inversion en activos y sus fuentes de financiamiento.
Entre los modelos de planeacién financiera destacan:

e Modelo econdmico o de resultados
e Modelo de contribucion marginal

e Modelo de estructura

e Modelo financiero

e Planeacion de utilidades

e Apalancamiento

e Prondstico financiero

e Origen y aplicacion de fondos

e Estados financieros pro forma

La planeacion financiera es sumamente importante porque permiten ejercer un control

preventivo y correctivo en las finanzas de una empresa.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno sepa determinar el punto de equilibrio y su utilidad en la toma de

decisiones financieras.

TEMARIO DETALLADO

(6 horas)
9. Anélisis del punto de equilibrio contable
9.1. Costos fijos y costos variables
9.2. El punto de equilibrio contable
9.3. El apalancamiento operativo
9.4. El punto de equilibrio del efectivo
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INTRODUCCION

Como es sabido, todas las empresas tienen como objetivo primordial el lucro, es decir,
obtener ganancias. Sin embargo, no se puede hablar de ganancias, hasta que no se
haya recuperado la inversion realizada, es decir, hasta que no se hayan recuperado

los costos y los gastos.

Entre mas rapido sean cubiertos los costos y gastos, el margen de ganancias sera
mayor, lo que hard mas atractiva a la empresa y promovera su crecimiento. Por lo
expuesto, una de las funciones primordiales de la Administracion Financiera ha sido
establecer y revisar la estructura de costos de una organizacion, a fin de eliminar fugas
de recursos y ofrecer precios competitivos. Esta revision comprende todo el aspecto
operativo del negocio durante un periodo determinado y desde luego, el llamado

analisis de costo-volumen utilidad.

El analisis de costo-volumen-utilidad es un estudio financiero y operativo que consiste
en evaluar las tres variables empresariales decisivas para generar ganancias en una

organizacién: la produccién, las ventas y los costos.

La produccion de bienes y servicios de una empresa depende en buena medida de la
demanda potencial, la cual, pudiera representar una variable un tanto no controlable
para un negocio. De igual modo, dependiendo absolutamente del mercado,
encontramos a las ventas que constituyen el ingreso principal del negocio y que

tampoco se pueden controlar totalmente.

En cambio, los costos y gastos representan el elemento financiero que puede controlar

la empresa debido a su impacto en las utilidades y en el flujo de efectivo. Esto se debe
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a que la organizacion puede reducirlos, gestionarlos o justificarlos. Para el control de
los costos y gastos, es necesario que éstos sean divididos en dos categorias: fijos y

variables.

Es justamente el objetivo de esta unidad, el analisis de la estructura de costos a partir

de su division en fijos y variables, a fin de determinar el equilibrio contable empresarial.
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9.1. Costos fijos y costos variables

El equilibrio contable de una empresa ocurre cuando los ingresos cubren los costos y
gastos, es decir, cuando éstos son recuperados a través de la venta. Para hablar del
equilibrio, es necesario estudiar el sistema de costos directo, variable o marginal, que
aunqgue la NIF C-4, Inventarios, no lo permite para efectos de obtencion de Informacién

Financiera, si lo autoriza para analisis internos.

En esta unidad se hara referencia a costos y gastos, empleando solamente la palabra
“costos”. Algunos autores indican que el costo es una erogacion recuperable a través
del precio de venta, como es el caso del “costo de ventas” que proviene del inventario,
en tanto que un gasto es una erogacion que directamente se traslada a resultados del

ejercicio.

El sistema de costos directo, variable o marginal, es aquel que acumula contablemente
costos de produccion, distribucion, administracion y financiacion asociados
directamente con la generacion de determinados volumenes de produccién o de

ventas.

En el sistema de costo de produccién variable, los inventarios de produccion terminada
y de produccién en proceso, asi como el costo de ventas, se encuentran valuados a

costos de insumos variables exclusivamente, sin considerar a los costos fijos.

Los costos variables son aquellos que se relacionan directamente con las ventas. Los
costos fijjos son lo que no guardan relacion con el volumen de ventas y que

generalmente provienen de obligaciones contractuales o del empleo de la capacidad
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productiva. Esos costos ocurren independientemente de las ventas. Los costos

variables se erogan si hay ventas.

Antes de continuar, se puede diferenciar al sistema de costos variable con el sistema

de costos tradicional (también llamado “absorbente”) autorizado por la NIF C-4, porque

considerara tanto a los costos fijos como a los variables sin hacer ninguna distincion.

Las caracteristicas de los costos fijos son:

e Su erogacion o realizacion se efectia independientemente del volumen de
produccién o de ventas.

e Serefieren al empleo de capacidad productiva o de eventos contractuales.

e Su horizonte de planeacion es a largo plazo.

e Su control se realiza de manera separada al volumen de produccion.

Algunos ejemplos de costos fijos son:

la depreciacion de maquinaria y equipo, cuando se incrementa en linea recta.
la amortizacion de gastos de instalacion, cuando se incrementa en linea recta.
el pago de intereses de algun préstamo se convierten en gastos variables

cuando se contrato a tasa variable o el interés se calcula sobre saldos insolutos.

Los costos variables cuentan con las siguientes caracteristicas:

Su erogacion depende directamente de un volumen especifico de unidades
producidas o vendidas.

Se refieren principalmente a los materiales y a los gastos de fabricacién, como
sera la mano de obra que se paga a destajo.

Si no se fabricé nada, fue porque no hubo acceso a los insumos variables, por
lo tanto, no hay costo variable.

Su horizonte de planeacion es a corto plazo.

Su control se realiza a la par de los volumenes de produccion.
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Algunos ejemplos de los costos variables son:

e La utilizacion de materiales y los gastos de fabricacion.
e Las comisiones sobre ventas.

e Los gastos de transporte.

Asimismo, existen partidas que tienen caracteristicas tanto de costos fijjos como de
costos variables, las cuales reciben el nombre de partidas semifijas o semivariables.
Dentro de ellas se pueden observar, principalmente, los pagos por mano de obra
directa, ya que se paga por tiempo, independientemente del volumen de produccion,
pero también representa un insumo variable. Por lo tanto, se tiene que buscar el mejor

meétodo para segregar los costos fijos de los variables.

Las principales ventajas de este sistema se pueden resumir en los siguientes puntos:

Permite hacer un andlisis de los insumos para determinar su importancia en la

produccion.

e EIl control de los costos variables se realiza a la par de los volimenes de
produccion y de venta.

e El establecer un sistema de costos variable trae consigo la importancia de la
productividad y la eficiencia de los factores.

e Facilita el calculo econémico de ciertos conceptos (como el de “valor
agregado”).

e Permite la realizacion del modelo de “costo-volumen-utilidad” indispensable
para conocer la eficiencia de las operaciones de una empresa.

e Da énfasis al concepto de “marginalidad”, pues considera la contribucién de

cada peso, consumo unitario o de un articulo producido.
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Las desventajas del sistema de costo variable son:

e En ocasiones no existe un seguimiento correcto de los costos fijos por no estar
considerados dentro de la valuacion de la produccion.

e El control de los costos fijos puede encontrarse separado de los volumenes de
produccion y de ventas.

e EXxisten conceptos de costos que son considerados con caracteristicas fijas y
variables, por lo cual se deben segregar los importes que les corresponden a

los volimenes de produccion y de ventas y los que son fijos.

9.2. El punto de equilibrio contable

El contar con un sistema que clasifica los costos en fijos y variables y que, ademas,
permita realizar el analisis de “costo-volumen-utilidad”, facilita la formulacion de
objetivos de aprovechamiento de recursos, objetivos de eficiencia operacional,
politicas de desempefio y utilizacién de factores, reglas para el control de la capacidad

y la elaboracion de los presupuestos de ventas, produccion y costos.

El punto de equilibrio contable es el volumen o importe de las ventas que cubre los
costos, por lo que también se conceptia como el nivel de ventas en el cual no se
obtiene ninguna ganancia, pero tampoco se reciben pérdidas. El punto de equilibrio es
considerado una técnica de analisis financiero y como herramienta del modelo de
“costo-volumen-utilidad”. Su razén de ser se basa en la existencia del costo fijo, ya que
este es el que tiene necesidad de cubrir las ventas, pues le son independientes. A la
eficiencia con la que se manejan los costos fijos para generar utilidades se le conoce

con el nombre de productividad.
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Las formulas del punto de equilibrio son las siguientes:
a) Punto de equilibrio en unidades

Costo fijo total

Precio de venta unitario-Costo variable unitario

b) Punto de equilibrio en valores

Costo fijo total

Contribucion marginal

La contribucién marginal se obtiene asi:

Costo variable

La contribucion marginal indica el excedente de cada peso vendido para cubrir los
costos fijos. Se debe calcular el punto de equilibrio para cada tipo de productos que se
venda o fabrique.

Al graficar el punto de equilibrio, también se puede conocer su importe. Para ello,
empleamos un plano cartesiano en el que en el eje de las “X” colocamos las ventas y
en el eje de las “Y” los costos. Graficamos las rectas de las ventas y de los costos y

de esa manera obtenemos el punto de equilibrio contable.

Veamos un ejemplo de aplicacién del punto de equilibrio:
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La empresa “Universal’, S.A., vendié en el ultimo afio $200,000.00, es decir, 200
unidades a $1,000.00 cada una. Su costo variable unitario es de $300.00 por unidad
(300.00 X 200 =60,000.00) y sus costos fijos son de $70,000.00 ¢ A cuanto ascendera

su punto de equilibrio?

Primeramente se va a calcular el punto de equilibro en unidades, aplicando la primera

férmula mencionada en parrafos anteriores:

Costo fijo total

Precio de venta unitario-Costo variable unitario

$70,000 / (1000 — 300) = 100 unidades

Es necesario vender 100 unidades para lograr el equilibrio.

Ahora, determinemos el punto de equilibrio en valores:

Costo fijo total

Contribucion marginal

$70,000 / [1- (300/1000)] = $100,000.00

Es necesario realizar ventas por $ 100,000.00, para poder recuperar los costos fijos y

variables.
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Grafiquemos este punto de equilibrio. Como se menciond, en el eje de las “X” se
anotan las ventas, mientras que en el eje de las “Y” los costos. Los costos comprenden
los costos fijos (a cualquier nivel de ventas), y los costos variables totales, que para
este caso, resultan de la multiplicacion de las unidades vendidas por el costo variable

unitario:
200 unidades x $300.00 = $60,000.00

El punto de equilibro cae en la coordenada (100,100) coincidiendo con los resultados

obtenidos en el célculo del punto de equilibrio en valores.

Costos
200 Ventas totales
190
180
170
160
150
140
130 Punto de equitibrio Costo total
120
110
100

90
80 Costo fijo
70
60
50
40
30
20
10

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 140 150 160 170 180 190 200

Ventas

Figura 9.1. Ejemplo de punto de equilibrio en grafica
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Continuando con este ejemplo, veamos coOmo se compone su margen de contribucion

en la siguiente figura 9.2:
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—|_| Precio de venta
200 x 1000 = 200,000.00
| I 1 1
' 11
Costo variable
200 x 300 = U
L 60,000 1 1 1
200 I [

-
Contribucién marginal
140,000.00 Beneficio

Il $70,000
11

V;I
v

oS _____I_I
0 |

| Contribucion

marginal total

———»

Costos Fijos + Beneficios
$ 70,000 + $ 70,000 =
$ 140.000

Figura 9.2. Margen de contribucién
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Gracias a los resultados obtenidos en el calculo del punto de equilibrio, se pueden

tomar decisiones trascendentales para la organizacion, entre las que destacan:

a) La decisidon de procesar un articulo de demanda intermedia para convertirlo en
uno de demanda final.

b) La mezcla éptima de productos.

c) La mezcla 6ptima de recursos tanto fijos como variables.

d) Determinacién de la capacidad practica de produccion y de ventas.

e) El establecimiento de politicas y presupuestos de ventas, produccion y
utilidades.

f) Incrementos o disminuciones en los volimenes de produccion y de venta.

g) Comprar o producir los materiales empleados.

h) Determinacion del precio de venta con el manejo de formulas que incluyan

costos fijos y costos variables.

Por ejemplo:

Q

Precio = (Costo unitario variable + Costo fijo) (1 + % de

utilidad esperada)

Con los datos del mismo ejemplo, supongase que se desea un incremento a la utilidad

del 30% ¢ Cual seré el precio a ofrecer con los costos actuales?

Costo variable: $300.00
Costo fijo: $70,000 / 200 unidades = 350
% utilidad esperada= 30%

Precio = (300+350) (1+0.30) = $500.00
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Como se menciond, una decision importante que se toma con base en el punto de

equilibrio es la mezcla de productos.

La mezcla de productos son todos los productos que una compafia ofrece en venta.
La estructura de mezclas de productos tiene dimensiones tanto en amplitud como en
profundidad. Su amplitud se mide por el nUmero de lineas de productos que ofrece; su
profundidad por la variedad de tamafos, colores y los modelos que ofrecen dentro de
cada linea de productos. La mezcla de producto de una compafiia puede describirse
segun su amplitud, profundidad y consistencia. La amplitud de la mezcla de productos
se refiere al nimero de lineas diferentes de productos que maneja la compafiia. La
profundidad de la mezcla de productos, indica cuantas versiones de cada producto se
ofrecen dentro de la linea. La consistencia de la mezcla de productos, se refiere a qué
tan parecidas estan sus diversas lineas de productos en cuanto a su uso final, sus

requisitos de produccion, canales de distribucién u otros factores.

Cuando una empresa vende mas de un producto, el analisis costo-volumen-utilidad se
lleva a cabo utilizando una razén de promedio de contribucion marginal para una
mezcla de ventas determinada o una contribucion marginal por utilidad. Si la mezcla
real de productos difiere de productos en que se basé el andlisis, surgira una
divergencia entre la utilidad esperada, basada en el modelo Costo-Volumen-Utilidad y
la utilidad real. Ademas, el punto de equilibrio no sera el mismo si la mezcla de
productos realmente vendidos difiere de la mezcla de productos empleada en el
analisis. Cuando una empresa vende mas de un producto, el analisis Costo — Volumen
- Utilidad se lleva a cabo utilizando una razon de promedio de contribucién marginal
para una mezcla de ventas determinada o una contribucion marginal por utilidad. Si la
mezcla real de productos vendidos difiere de productos en que se baso el analisis,
surgira una divergencia entre la utilidad esperada, basada en el modelo Costo —
Volumen — Utilidad y la utilidad real. Ademas, el Punto de Equilibrio no sera el mismo
si la mezcla de productos realmente vendidos difiere de la mezcla de productos

empleada en el andlisis.
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9.3. El apalancamiento operativo

Una de las ventajas del sistema variable es que permite conocer el nivel de
apalancamiento. El apalancamiento se refiere a la eficiencia con la que se manejan los
costos fijos. Puede haber apalancamiento operativo cuando se determina en funcion
a los costos fijos de produccion y distribucion. Otra forma de apalancamiento es la
financiera en la que intervienen los gastos financieros y se deducen las partidas

virtuales.

Se entiende por apalancamiento operativo al impacto que tienen los costos fijos sobre
la estructura general de costos de una empresa. Por ejemplo, cuando la organizacion
invierte en activos fijos se generard una carga fija por concepto de depreciacion
cuando el incremento es utilizando el método de linea recta. Generalmente estas
inversiones se hacen con el fin de actualizar la tecnologia de la empresa y, como
consecuencia de estas inversiones, algunos costos variables, como por ejemplo la

mano de obra directa, sufren una disminucion en la estructura de costos de la empresa.

Los avances en la capacidad productiva permiten incrementar la produccion, reducir
el desperdicio y mejorar la calidad. Cuando la inversion en estos activos es eficiente,
los costos totales unitarios deben disminuir y, en consecuencia, la politica de precios
de la compafiia debe reestructurarse con el fin de hacerla mas competitiva. Todo este
proceso es al que se le conoce como apalancamiento: Invertir en activos fijos con el

fin de incrementar ventas y maximizar los resultados operativos de la organizacion.

Por ejemplo, al desplazar trabajo (costo variable) por depreciacion (costo fijo), la
estructura de costos de la empresa sufre cambios importantes, repercutiendo en el

nivel de las utilidades operacionales. Estos cambios son evaluados a la luz del Grado
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de Apalancamiento Operativo (GAO), el cual mide el impacto de los costos fijos sobre
la Utilidad Antes de Intereses e Impuestos o Utilidad en operacion (UAII), ante un

aumento en las ventas ocasionado por inversiones en capacidad productiva.

El grado de apalancamiento operativo (GAO) es, entonces, la herramienta que mide el
efecto resultante de un cambio de volumen en las ventas sobre la rentabilidad
operacional y se define como la variacion porcentual en la utilidad operacional

originada por un determinado cambio porcentual en ventas.
Algebraicamente el GAO puede expresarse como:
GAO = Margen de contribucién / Utilidad en operacion

El margen de contribucion es igual a la diferencia entre las ventas totales y los costos

variables totales.

La utilidad operacional (UAIl) es la diferencia entre el margen de contribucion y los

costos fijos.

Otra férmula que también puede utilizarse es la de:

% de cambio de UAII / % de cambio en ventas

El “% cambio UAII” es la variacién relativa (%) de las utilidades operacionales, mientras

que “% cambio ventas” es la variacién porcentual (%) de las ventas.

Veamos un ejercicio:

Suponga que se tiene la siguiente informacion de prondsticos para el afio 2013:

Capacidad de produccién 15,000 unidades

Volumen de produccion y ventas 10.000 unidades
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Precio de venta unidad $1,500.00
Costo variable unitario $900.00
Costo y gastos fijo de operacién $4,050,000.00

El estado de resultados queda asi:

Ventas $15,000,000
- Costo variable 9,000,000
= Margen de contribucion 6,000,000
- Costos y gastos fijos de operacion 4,050,000
= UAII $ 1,950,000

El grado de apalancamiento operativo seria:

Margen de contribucién / UAII = 6,000,000.00 / 1,950,000.00 = 3.07692

Por cada punto de incremento en ventas la utilidad operacional se incrementara en
3.077 puntos.

En terminologia de negocios, un alto grado de apalancamiento operativo implica que
un cambio relativamente pequefio en las utilidades da como resultado un cambio

grande en el ingreso neto de operacion.
Los riesgos del apalancamiento operativo son:
e Entre mas apalancamiento operativo tenga una organizacion mas facil sera la

volatilidad de la rentabilidad.

¢ No tener la capacidad de cubrir ni siquiera sus costos fijos.
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El alumno debe recordar que al aplicar el analisis financiero mediante la técnica de
razones financieras a las cifras de los estados financieros, un grupo de razones son
las que miden la productividad o actividad y consisten en verificar si las inversiones en
los activos circulantes y no circulantes estan siendo aprovechados por la empresa y
en otras palabras si estan siendo productivos, generando mas ventas u operaciones

con la misma inversion.
Las razones financieras que se aplican para medir la productividad son:

A.- Ventas/ Activo total = cuantas ventas se generan con la inversion de activos totales
B.- Ventas/ Activo no circulante = cuantas ventas se logra generar con la inversion
en sus activos no circulantes

C.- Costo de ventas/ Inventario = conocer la rotacion que tiene el inventario y verificar
si no hay articulos obsoletos o dafiados que no se pueden vender

D.- Clientes/ Ventas a crédito = permite conocer el plazo que se tiene para cobrar las

cuentas de clientes.

Otro grupo de razones financieras mide el apalancamiento, que consiste en verificar
las diferentes fuentes de financiamiento (prestamos) que ha obtenido la empresa y se
comparan contra las inversiones en activos totales o contra la inversidén que realizaron
los socios, a este apartado se le conoce como palanca financiera y permite conocer el
grado de apalancamiento utilizado por la empresa, formando parte de las razones

financieras aparecen:

A.- Activo total / Pasivo total = muestra por cada peso invertido en el activo total
cuanto pasivo se ha contratado

B.- Pasivo total / Capital contable = muestra por cada peso invertido por los socios
cuanto representa los pasivos contratados

C.- Pasivo a largo plazo / Activo no circulante = permite conocer si los activos no

circulantes se han adquirido con financiamientos a largo plazo
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9.4. El punto de equilibrio del efectivo

El punto de equilibrio del efectivo se obtiene al considerar las partidas del flujo de
efectivo que ocasionan entradas y salidas. Esto significa que el punto de equilibrio del
efectivo es el nivel de ingresos que deben permanecer en caja y bancos, para cubrir
los costos fijos comprometidos, o sea, las salidas de efectivo potenciales.

Su férmula es relativamente sencilla, s6lo que requiere que los costos fijos sean
divididos en comprometidos y no comprometidos. Los costos fijos comprometidos son
aquellos que provienen de una obligacién contractual, como es el caso de impuestos
o salarios (pasivos acumulados) o de obligaciones de pago a los proveedores. Los
costos fijos no comprometidos son las partidas virtuales, o sea, las partidas que no
implican movimientos de dinero, como es el caso de las depreciaciones, estimaciones

y amortizaciones.

Al punto de equilibrio en efectivo también se le conoce como punto de cierre, en virtud

de que sefala el grado de apalancamiento efectivo de un negocio.
La féormula seria:

Costos fijos en efectivo comprometidos

1- (costos variables por pagar / ventas cobradas)
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Ejemplo:

Considere el caso de una empresa que tiene costos fijos por $40,000.00, de los cuales,
$30,000.00 representan depreciaciones y amortizaciones. Cuenta con costos variables
por pagar de $14,000 y sus ventas cobradas ascienden a $300,000.00 ¢A cuanto

ascendera su punto de equilibrio?
$40,000/ 1- (14,000 / 300,000) = 41,958.

Esta es la cantidad que equilibra las entradas con las salidas de efectivo.
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RESUMEN

En esta unidad se ha estudiado el tema del punto de equilibrio, el cual proviene del
analisis de costo-volumen-utilidad. Una empresa obtiene utilidades, toda vez que se
han cubierto los costos. Entre mas rapido sean recuperados los costos, se podra
hablar de un amplio margen de utilidad.

Lo anterior, implica un estudio de la estructura de costos de una entidad, a la luz del
andlisis de costo-volumen-utilidad. En este sentido, los costos reflejan la operacion del
negocio que permite la realizacion de las ventas. Por lo tanto, los costos constituyen

la variable que se puede controlar en las organizaciones.

Para estudiar la eficiencia operativa de la empresa, es preciso aplicar el sistema de
costos directo, variable o marginal, mismo que requiere dividir los costos segun su

relacion con las ventas, en fijos y variables.

Los costos variables son aquellos que se relacionan directamente con las ventas. Si
las ventas ocurren, se erogan estos costos. Los costos fijos son los que no guardan
relacion con las ventas y que constituyen erogaciones que surgen independiente de
los ingresos que una organizacion perciba. Existe una tercera categoria relacionada
con los costos semifijos o semivariables que tienen caracteristicas fijas y variables al

mismo tiempo, como es el caso de los sueldos y salarios.

El punto en el que se cubren los costos es conocido como punto de equilibrio, en este
caso, contable, ya que sus datos provienen del sistema de costos directo. El punto de
equilibrio son ventas que cubren los costos. En especifico, a las empresas les interesa

cubrir los costos fijos, pues esos ocurren, incluso, sin que haya ventas.
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El punto de equilibrio es el momento en que no se obtiene ganancias o pérdidas, por

lo que también es conocido como “punto muerto”.

El punto de equilibrio se calcula en unidades, valores, a través de un grafico que
relaciona las rectas de la venta y de los costos. Es una herramienta Gtil para la toma
de decisiones financiera y operativa, como la mezcla de productos o la fijacién de

precios.

Asimismo, el punto de equilibrio permite conocer el grado de apalancamiento
operativo, el cual consiste en hacer eficiente el uso de costos fijos. El grado de
apalancamiento operativo indica qué tanto de las ventas esta relacionado con esos

costos fijos.

Por ultimo, se calcul6 el Punto de equilibrio del efectivo que es la herramienta que
indica el nivel de efectivo que debe mantenerse para cubrir los costos fijos

comprometidos, es decir, los que afectaran directamente al flujo de efectivo.
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OBJETIVO PARTICULAR

Que el alumno conozca la existencia y la estructura del sistema financiero mexicano

asi como también su utilidad para las entidades.

TEMARIO DETALLADO
(6 horas)

10. Introduccion al Sistema Financiero Mexicano como fuente de
financiamiento
10.1. Concepto
10.2. Estructura basica
10.3. Los distintos proveedores de recursos dentro del Sistema Financiero

Mexicano
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INTRODUCCION

A lo largo del estudio de la presente asignatura, se ha venido haciendo énfasis, entre
otras cuestiones, en las fuentes de financiamiento. Cuando se trataron los temas del
andlisis de fondos de las empresas, la estructura de capital, el flujo de efectivo, los
presupuestos y el punto de equilibrio, se observé la importancia que tiene la decision
de financiamiento en el estudio de las finanzas, asi como la manera en que esta

decision afecta la operacion y la continuidad del negocio.

Como ya se ha mencionado, las fuentes de financiamiento de las empresas provienen
del pasivo o del capital contable. Cuando una empresa se financia a través de pasivo,
lo hace a través de créditos otorgados por proveedores y acreedores, los cuales
consisten en un pago posterior de un adeudo contraido con ellos. Estos pasivos son
de corto plazo y forman parte del capital de trabajo. También sucede que el negocio
recurra a los préstamos, o sea, a la canalizacion directa de recursos de terceros para
financiar el desarrollo o adquisicion de activos de operacién, siendo éstos, la garantia
de pago. Es entonces cuando se habla del apalancamiento financiero. Estos pasivos
suelen ser de largo plazo e incluyen un costo financiero representado en la tasa de

interés.

Desde luego que la empresa se financiard en buena medida del capital contable, via
aportaciones de los socios, capitalizacion de utilidades y, si la naturaleza juridica del
negocio lo permite, a través de la venta de acciones, mismas que representan una
parte alicuota del capital de una sociedad anénima. El capital contable tiene un costo

implicito, reflejado en los dividendos que los accionistas o socios se distribuyen.
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Centrando el estudio de esta unidad en las acciones y los préstamos, se hace preciso
tocar el tema del Sistema Financiero Mexicano, pues constituye el conjunto de
mecanismos, instituciones y alternativas que permiten la canalizacion de los recursos
de terceros a aquellas actividades que se consideran productivas o rentables en un
pais, es decir, a través de las alternativas del Sistema Financiero Mexicano, es posible
el financiamiento de las entidades econdmicas del pais, sean personas fisicas o

morales, nacionales o extranjeras, e incluso, el mismo Estado.

En esta unidad se estudiaran el concepto, objetivo, estructura e importancia de este

Sistema Financiero Mexicano desde la optica de fuente de financiamiento.
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10.1. Concepto

El Sistema Financiero es el conjunto de mecanismos que permite relacionar a las
personas que necesitan recursos financieros con las entidades que cuentan con
excedentes de recursos o poder de inversion. En otras palabras, el sistema financiero
funge como intermediario entre los agentes que requieren recursos o que buscan
invertir sus excedentes de recursos, a fin de llevar a cabo operaciones de inversion y

financiamiento.

El Sistema financiero engloba a instituciones, mercados y técnicas especificas de
intermediacién, capaces de canalizar el ahorro hacia la inversion. En otras palabras,
el Sistema Financiero permite la canalizacion de recursos de los agentes econémicos
con superavit hacia las unidades econémicas con déficit a través de los intermediarios
financieros y el empleo de activos financieros. Las instituciones que forman el Sistema
Financiero tienen la doble mision de obtener los recursos financieros necesarios y la
de procurar la asignacion adecuada de los mismos en funcion de una rentabilidad

calculada.

La canalizacion de recursos financieros que llevan a cabo los agentes con superavit
se conoce como inversion. Estos agentes esperan obtener ganancias por su
inversion, mientras ésta dure. Los agentes que mantienen déficit de recursos, los
reciben de los inversionistas, teniendo la obligacion de pagarles tanto el dinero tomado
en préstamo, como los rendimientos esperados, surgiendo asi el concepto del interés

como el costo por el uso del dinero.

La canalizacion de recursos entre los agentes econdmicos que ocurren en el Sistema

Financiero de un pais, puede ser a través del dinero como tal, expresado en moneda

250 de 286

Cuarto semestre



» = % it

SheE \ s Contaduria
,g ;) l:;“‘:}y
et U suajED

de curso legal, o bien, a través de sus equivalentes tales como los depdsitos bancarios,
las cuentas de cheques, las divisas, los metales o los titulos valor. A estos instrumentos

se les conoce como activos financieros.

Por lo anteriormente expuesto, se puede deducir que los elementos que integral al

Sistema Financiero de un pais, son:

. Los inversionistas
. Los prestatarios
. Los activos financieros

. Las tasas de interés

aa b~ W N

. Las instituciones de intermediacion

El objetivo esencial del Sistema Financiero es el de canalizar los excedentes que
generan las unidades econdémicas con superdvit, hacia los prestatarios o unidades de
econdmicas con déficit. Para lograr esto hace falta tener un mercado organizado donde
por medios de los intermediarios financieros se consiga poner en contacto a dichos
participantes. Por ello el Sistema Financiero es el marco en el que actlan los distintos

mercados financieros.

El Sistema Financiero cumple por tanto la mision fundamental de una economia de
mercado: captar el excedente de los inversionistas y canalizarlos hacia los prestatarios
publicos o privados. Esta mision resulta fundamental por dos razones:

1. Lafalta de coincidencia de los inversionistas y los prestatarios.
2. Los deseos de los inversionistas no corresponden a los de los prestatarios. Los
inversionistas desearan recibir intereses altos, mientras que los prestatarios

desean pagar intereses bajos.
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La labor de intermediacion, llevada a cabo por las instituciones o intermediarios que
componen el sistema financiero, se considera basica para realizar la transformacion
de los activos financieros emitidos mas acorde con las preferencias de los

inversionistas.

Sistema Financiero Mexicano

El Sistema Financiero Mexicano, cumpliendo con los requisitos de un sistema
financiero, es el conjunto de organizaciones y mecanismos, tanto publicas como
privadas, por medio de las cuales se captan, administran, regulan y dirigen los recursos
financieros que se negocian entre los diversos agentes econémicos, dentro del marco

de la legislacion correspondiente.

La evolucién del Sistema Financiero Mexicano esté intimamente ligada a la historia de

la bancay el crédito.

1. En 1849, se dio la creacion de la Caja de Ahorros del Nacional Monte de Piedad.

2. En 1897, se expidi6 la Ley General de Instituciones de Crédito, en la que se le
impusieron a los bancos limitaciones en cuanto a reservas, emision de billetes y
apertura de sucursales.

3. En 1895, seinauguro la Bolsa de México, S.A. en la ciudad de México, sin embargo
podria decirse que tuvo su origen en las operaciones con valores que se realizaban
desde 1880 en la Compariia Mexicana de Gas. Esta Bolsa tuvo una vida efimera.

4. Para 1925 existian 25 bancos de emision, tres hipotecarios, siete refaccionarios y
la bolsa de valores. Fue en este afio cuando se inauguré el Banco de México.

5. A partir de 1931, efectivamente el Banco de México funcion6 como el tnico banco
de emisién de billetes, control6 el circulante y comenz6 a operar como banco
central. Ademas se promulgo la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
para promover el uso de instrumentos de crédito en vez de dinero.

6. En 1932 fue promulgada la Ley de Mercado de Valores.
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7.

10.

11.

12.

En 1975 se fusionaron las Bolsas de Valores de Guadalajara, Monterrey y del
Distrito Federal, dando paso a la creacion de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.

En 1976, la banca dej6 de ser especializada convirtiéndose en banca mdultiple,
teniendo concesion del gobierno federal para realizar operaciones de banca de
depdsito, financiera e hipotecaria, ademas de otras operaciones previstas por la
ley.

En 1982, a finales del sexenio de José Lopez Portillo, se decreto la nacionalizacion
de la banca.

En 1983, derivado de lo anterior, se publicé la Ley Reglamentaria del Servicio
Publico de Banca y Crédito, con lo que se ordenaba convertir en Sociedades
Nacionales de Crédito a las instituciones nacionalizadas el 1 de septiembre de
1982, abriendo la posibilidad a los particulares de participar hasta con el 34% del
capital de la banca. A partir de este momento, la Bolsa de Valores se reactivo.

En 1984, se separ6 a las Sociedades Nacionales de Crédito en instituciones de
banca multiple e instituciones de banca de desarrollo. En la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito se elimina a las instituciones
de fianzas como organizaciones auxiliares de crédito y se autoriza a las casas de
cambio como actividad auxiliar de crédito. En la Ley del Mercado de Valores
destaca la creacion de casas de bolsa nacionales y la autorizacion para que las
casas de bolsa administraran pensiones y jubilaciones. La Ley de Sociedades de
Inversién las clasifica a éstas en tres tipos: comunes, de renta fija y de capital de
riesgo.

En 1990, se modificaron los articulos constitucionales 28 y 123 en los que se
ampliaba la participacion de los sectores privado y social en el capital de los
bancos. Se publico la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley para Regular las
Agrupaciones Financieras. La primera ley sefialaba que el servicio de banca y
credito solo podia ser prestado por las instituciones de crédito las cuales podian
ser banca mudltiple y banca de desarrollo. La participacion maxima que se le

permitié al capital extranjero fue del 30%. La segunda ley es la que permitié la

253 de 286

Cuarto semestre



it

i":

€15 \ .’31‘ "y Contaduria
L'g'. , 'Z“l‘;g",l‘ ®

Saees U SUAJED

13.

14.

15.

16.

17.

18.
19.

20.

21.

formacion oficial de grupos financieros, que se esperaba fuera el antecedente de
la creacion de la banca universal en México.

En 1991, se legalizaron las Sociedades de Ahorro y Préstamo (Cajas de ahorro).
Ademas es el afio en que inici6 el proceso de reprivatizacion de la banca, mismo
que culmind en 1992.

En 1992 apareci6 el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)

En 1993, surgen las Sociedades Financieras de Objeto Limitado (Sofoles) y se le
otorga la autonomia al Banco de México. En este afio la Ley de Inversiones
Extranjeras abre la participacion del capital extranjero en los bancos en cualquier
proporcion.

A partir de 1995, con la fuerte crisis financiera, se aceleré el proceso de
extranjerizacion de la banca, ya que los bancos extranjeros adquirieron a los
bancos nacionales, quitandole a los mexicanos el control sobre el sistema
financiero.

En 1996, aparece en la Bolsa Mexicana de Valores el sistema BMV SENTRA de
Capitales.

En 1997 surgieron las Administradoras de Fondos para el Retiro (Afore).

El 11 de enero del1999, la totalidad de la negociacién accionaria se incorporé al
sistema electrénico. A partir de entonces, el mercado de capitales de la Bolsa
Mexicana de Valores opera completamente a través del sistema electronico de
negociacion BMV-SENTRA Capitales. En este afio también se listaron los
contratos de futuros sobre el IPC en el Mercado de Derivados “MexDer” y el
principal indicador alcanzé un maximo histérico de 7,129.88 puntos el 30 de
diciembre.

El 1 de Enero del 2002 se constituye la empresa de servicios Corporativo Mexicano
del Mercado de Valores, S.A. de C.V. para la contratacion, administracion y control
del personal de la Bolsa y de las demas instituciones financieras del Centro Bursatil
gue se sumaron a este proceso.

El dia 13 de Junio de 2008, la BMV cambia su razén a Bolsa Mexicana de Valores,

S.AB.deC.V.
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22. Por ultimo, revisemos quienes son los oferentes y demandantes de dinero, que

concurren en el Sistema Financiero Mexicano:
I. Oferentes de Dinero (ahorradores a publico inversionista):

- Personas fisicas (inversionistas nacionales y extranjeros).

- Personas moral (empresas privadas y publicas).

- Instituciones de seguros e instituciones de fianzas

- Sociedades de Inversion.

- Fondos Laborales: como fondos de ahorro, Fondos de Pensiones

- Sistemas de Ahorro para el Retiro (SAR)

- Instituciones de seguridad social: Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS),
e Instituto para la Seguridad Social al Servicio de los Trabajadores del estado
(ISSSTE).

- Sindicatos y asociaciones de profesionistas.

- Banco de México

- Instituciones bancarias multiples o de desarrollo
II. Demandantes de dinero (Emisores):

- Personas fisicas.

- Personas morales.

- Gobierno federal.

- Intermediarios financieros.

- Instituciones de crédito: Instituciones de banca mdltiple, Instituciones de banca
de desarrollo.

- Casas de bolsa y especialistas bursatiles.

- Organizaciones auxiliares de crédito: Arrendadoras financieras, Empresas de
factoraje financiero, Uniones de crédito, Sociedades de ahorro y préstamo.

Sociedades financieras de objeto limitado (SOFOL).
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10.2. Estructura basica

Una vez identificados los oferentes y demandantes de dinero, lo siguiente sera

describir a las instituciones que conforman el Sistema Financiero Mexicano.

La estructura del Sistema Financiero Mexicano esta conformada de la siguiente

manera:

a) Organismos reguladores y supervisores. Son instituciones publicas que
reglamentan y supervisan las operaciones y las actividades financieras que se
llevan a cabo en nuestro pais y por otro lado, definen y ponen en préctica las

politicas monetarias y financieras fijadas por el gobierno.

e Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

e Banco de México (BANXICO)

e Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)

e Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF)

e Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR)

e Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
(CONDUSEF)

¢ |Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB)

b) Organismos operativos. Son las instituciones que realizan las operaciones y las

actividades financieras.

Instituciones de crédito
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Banca multiple

Banca de desarrollo

Contaduria

Sociedades financieras de objeto limitado (SOFOLES y SOFOMEYS)

Organizaciones y actividades auxiliares de crédito

Almacenes generales de depdsito
Arrendadoras financieras

Empresas de factoraje financiero
Uniones de crédito

Sociedades de ahorro y préstamo (SAPS)
Casas de cambio

Organizaciones Bursatiles

Bolsa mexicana de valores (BMV)

Casas de bolsa

Sociedades operadoras de sociedades de inversion
Sociedades de inversion

Instituto para el Depésito de Valores (INDEVAL)
Registro nacional de valores e intermediarios (RNVI)
Calificadoras de Valores

Asociacion mexicana de intermediarios bursatiles
Academia mexicana de derecho financiero

Fondo de apoyo al mercado de valores

Mercado mexicano de derivados (MEXDER)

Asigna, compensacion y liquidacion

Instituciones de Seguros y Fianzas

Aseguradoras

Afianzadoras

Cuarto semestre

257 de 286



=t T % Sk
SAEE .'.’i."‘f!;::.';v Contaduria
.;‘g\. H 1 l“::‘;'l .

e U syuajED

Instituciones del Sistema de Ahorro para el Retiro
- Administradoras de fondos para el retiro (Afore)
- Sociedades de inversion especializadas en fondos para el retiro
(SIEFORES)
- Otros organismos
- Entidades de ahorro y crédito popular
- Sociedades de informacion crediticia

- Controladoras de grupos financieros

Y puede apreciarse en el organigrama que aparece a continuacion (para una

visualizacion legible, revisa Estructura del Sistema Financiero Mexicano).
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EZTRUCTURA DEL SIZTEMA FINANCERO MEXICANO SHCP
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Figura 10.1 Estructura del Sistema Financiero Mexicano (SHCP)
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Analicemos cada elemento de su estructura:

I. Organismos reguladores y supervisores

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Es la autoridad maxima
del Sistema Financiero Mexicano que ejerce sus funciones de supervision y
control por medio de la Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico, asi como

de las comisiones nacionales correspondientes.

Banco de México (BANXICO). Es el banco central del pais, encargado de la
politica monetaria. A partir de 1993 goza de autonomia. Sus funciones

principales son:

Regular la emision y circulacion de la moneda, los cambios, la

intermediacién y los servicios financieros, asi como los sistemas de pago

- Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva

- Prestar servicios de tesoreria al Gobierno Federal

- Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econOmica y
financiera

- Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de

cooperacion financiera internacional

Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Es un o6rgano
desconcentrado de la SHCP, con autonomia técnica y facultades ejecutivas. Su
objeto es supervisar y regular a las entidades financieras de su competencia,
(instituciones de crédito, organizaciones y actividades auxiliares de crédito y
organismos bursatiles) a fin de procurar su estabilidad y correcto
funcionamiento, asi como mantener y fomentar el sano y equilibrado desarrollo

del sistema financiero en su conjunto, en proteccion de los intereses del publico.
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e Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF). Es un d&rgano
desconcentrado de la SHCP y goza de las facultades y atribuciones que le
confiere la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros,
la Ley Federal de Instituciones de Fianzas, asi como otras leyes, reglamentos
y disposiciones administrativas aplicables al mercado asegurador y afianzador
mexicano. Su mision es garantizar al publico usuario de los seguros y las
fianzas, que los servicios y actividades que las instituciones y entidades

autorizadas realizan, se apeguen a lo establecido por las leyes.

e Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR). Es un
organo desconcentrado de la SHCP y goza de las facultades y atribuciones que
le confiere la Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro. Se encarga de la
coordinacioén, regulacion, supervision y vigilancia de los Sistemas de Ahorro

para el Retiro.

e Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros (CONDUSEF). Es un Organismo Publico Descentralizado, cuyo
objeto es promover, asesorar, proteger y defender los derechos e intereses de
las personas que utilizan o contratan un producto o servicio financiero ofrecido
por las Instituciones Financieras que operen dentro del territorio nacional, asi
como también crear y fomentar entre los usuarios una cultura adecuada

respecto de las operaciones y servicios financieros.

e Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB). El Instituto para la
Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) tiene como prioridad el mantener la
confianza y la estabilidad del sistema bancario, ademas de establecer los

incentivos necesarios para que exista mayor disciplina en el mercado.

[I. Organismos operativos
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a) Subsistema de Instituciones de crédito. Es el subsistema integrante del Sistema
Financiero Mexicano cuya principal actividad radica en la captacién del ahorro y el
otorgamiento de crédito. Lo integran las siguientes instituciones:

e Banca mdultiple. La banca mdltiple, también conocida como banca de primer
piso o0 banca comercial, son sociedades anonimas de propiedad privada a los
gue se les considera como intermediarios financieros indirectos, que se dedican
a prestar el servicio de banca y crédito, ya que captan recursos del publico
ahorrador a través de certificados de depdsito, pagarés, etc. (operaciones

pasivas) y otorgan diferentes tipos de créditos (operaciones activas).

e Banca de desarrollo. Las instituciones de banca de desarrollo son entidades
de la Administracion Publica Federal, con personalidad juridica y patrimonios
propios, constituidas con el caracter de sociedades nacionales de crédito, en
los términos de sus correspondientes leyes organicas y de la Ley de
Instituciones de Crédito. También es conocida como banca de segundo piso o
banca de fomento (que también incluye 6rganos que no son propiamente
bancos). Su finalidad es apoyar y promover el desarrollo de las fuerzas
productivas del pais y el crecimiento de la economia nacional, fomentando
determinadas actividades econémicas asi como el ahorro en todos los sectores
y regiones de la Republica, canalizando adecuadamente los recursos para tener

una amplia cobertura regional que propicie la descentralizacion del sistema.

e Sociedades financieras de objeto limitado (SOFOLES). Estas sociedades
estdn contempladas en la Ley de Instituciones de Crédito. Tienen sus
antecedentes historicos en la banca mexicana especializada que operd en
nuestro pais hasta 1970. Son sociedades anonimas, que tienen por objeto
captar recursos provenientes de la colocacion de instrumentos inscritos en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios, con el propdsito de otorgar

creditos a determinada actividad o sector (consumo, refaccionario, hipotecario,
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etc.). Aparecen las “SOFOM” sociedades de objeto multiple, que pueden
realizar las mismas actividades de las “SOFOLES”, pero con la ventaja de poder

atender a diversos sectores econdmicos.

b) Subsistema de Organizaciones y actividades auxiliares de crédito. Es un
subsistema encargado de otorgar créditos especificos. Lo integran las siguientes
entidades:

- Almacenes generales de depoésito. De acuerdo con la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, tienen por objeto el
almacenamiento, guarda o conservacion, manejo, control, distribucion o
comercializacién de bienes o mercancias bajo su custodia 0 que se encuentren
en transito, amparados por certificados de depdsito y el otorgamiento de
financiamientos con garantia de los mismos. Estan facultados para expedir los
certificados de deposito, los cuales acreditan la propiedad de las mercancias o
bienes depositados en el almacén, asi como los bonos de prenda que acreditan
la constitucién de un crédito prendario sobre las mercancias o bienes indicados

en el certificado correspondiente.

- Arrendadoras financieras. La Ley general de Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito sefiala que son las organizaciones encargadas de
celebrar contratos de arrendamiento financiero, mediante los cuales la
arrendadora financiera se obliga a adquirir ciertos bienes y a conceder su uso
0 goce temporal, a plazo forzoso, a una persona fisica o moral, la cual se obliga
a hacer pagos parciales a la arrendadora para cubrirle el valor de adquisicion
de los bienes, las cargas financieras y de otro tipo. Al vencimiento del contrato,

el arrendatario puede adoptar una de las siguientes tres opciones:

1. Cubrir un pago previamente establecido en el contrato y con ello adquirir la

propiedad del bien.

263 de 286

Cuarto semestre



- - . Sk
& \ ’ S E .

Saees U SUAJED

2. Prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal, pagando una
renta inferior y al final de esta ampliacion obtener la propiedad del bien.
3. Participar con la arrendadora financiera en la utilidad que genera al vender

el bien a un tercero a precio de mercado.

- Empresas de factoraje financiero. La Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito sefiala que este tipo de empresas reciben con
descuento a un cliente, llamado cedente, que es proveedor de bienes y
servicios, su cartera vigente de clientes, documentada con facturas, listados,
contrarrecibos o documentos por cobrar, mediante la celebracion de un contrato

en el cual se debe especificarse si:

1. El cliente no queda obligado a responder por el pago de los derechos de
crédito transmitidos a la empresa de factoraje financiero, este contrato recibe
el nombre de factoraje sin recurso o si

2. El cliente queda obligado solidariamente con el deudor a responder del pago
oportuno de los derechos de crédito transmitidos, el contrato recibe el nombre

de factoraje sin recurso

Una vez que la empresa de factoraje financiero recibe la cartera de clientes, es la
encargada de realizar las actividades necesarias para la administracion y la cobranza
de los derechos de crédito, como por ejemplo: notificar al deudor de los derechos de
su transmision, asi como obtener informacién sobre la solvencia moral y econdémica

de los deudores.

e Uniones de crédito. Las Uniones de crédito estan reglamentadas en la Ley
General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito. Operan en las
ramas economicas en las que se ubican las actividades de sus socios y pueden

realizar, entre otras, las siguientes actividades:
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- Facilitar el uso del crédito a sus socios y prestar su garantia o aval en los
créditos que contraten sus socios.

- Recibir de sus socios depdsitos en dinero para el exclusivo objeto de prestar
servicio de caja.

- Recibir de sus socios depositos de ahorro.

- Promover la organizacion y administrar empresas industriales o comerciales,
para lo cual podran asociarse con terceras personas.

- Encargarse de la compraventa de los frutos o productos obtenidos o
elaborados por sus socios 0 por terceros.

- Comprar, vender y comercializar insumos, materias primas, mercancias y
articulos diversos, asi como alquilar bienes de capital necesarios para la

explotacion agropecuaria o industrial, por cuenta de sus socios o de terceros

e Sociedades de Ahorro y Préstamo (SAPs). Son personas morales con
personalidad juridica y patrimonio propios, de capital variable no lucrativas. La
responsabilidad de los socios se limita al pago de sus aportaciones y tienen por
objeto captar recursos exclusivamente entre sus socios, mediante actos
causantes de pasivo directo o contingente, quedando la sociedad obligada a
cubrir el principal y, en su caso, los accesorios financieros de los recursos
captados. Los recursos de estas sociedades de ahorro y préstamo se utilizan
exclusivamente en los socios mismos 0 en inversiones que propicien su
beneficio mayoritario. Son la forma en la que pequefios comerciantes,

profesionistas y cualquier persona tiene acceso al ahorro y al crédito.
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e Casas de cambio. Las casas de cambio no estan definidas especificamente en
la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito como
organizaciones auxiliares, sino que la ley las define como una actividad auxiliar
del crédito. Las operaciones que pueden llevar a cabo son las siguientes:

- Compraventa de billetes y de piezas acufiadas en metales comunes, con
curso legal en el pais de emision.

- Compraventa de cheques de viajero denominados en moneda extranjera.

- Compra de documentos a la vista denominados y pagaderos en moneda
extranjera, a cargo de entidades financieras.

- Venta de documentos a la vista y pagaderos en moneda extranjera que las
casas de cambio expidan a cargo de instituciones de crédito del pais,
sucursales y agencias en el exterior de estas ultimas, o bancos del exterior.

- Compraventa de divisas mediante transferencia de fondos sobre cuentas

bancarias.

c) Subsistema de Organizaciones Burséatiles. Es el subsistema encargado del
funcionamiento del mercado de valores en México. Lo integran las siguientes

instituciones.

e Bolsa Mexicana de Valores (BMV). La Bolsa Mexicana de Valores es una
sociedad anonima de capital variable con concesién de la SHCP, eje del
mercado financiero mas importante en México. Su objetivo es dar transparencia
al mercado de valores, facilitar que sus socios, las casas de bolsa, realicen las
operaciones de compra y venta ordenadas por sus clientes, hacer viable el
financiamiento a las empresas y gobierno a través de la colocacién primaria de
titulos en el mercado y proveer el medio para que los tenedores de titulos
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios intercambien sus

valores (mercado secundario).
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La Bolsa Mexicana de Valores no compra ni vende valores, sino que facilita la
realizacion de estas operaciones que estan a cargo de sus accionistas, las
Casas de Bolsa, las cuales se realizan de manera automatizada tanto en el
mercado de capitales como en el mercado de deuda, a través del BMV-SENTRA
Capitales y el BMV-SENTRA Titulos de deuda.

e Casas de bolsa. Son sociedades anénimas de capital variable que poseen
concesion de la SHCP para fungir como agentes de valores. Algunas de sus
funciones son las siguientes:

- Actuar como intermediarios directos en el mercado de valores

- Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que se les
encomienden.

- Prestar asesoria en materia de valores.

- Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de organismos de
apoyo al mercado de valores, para la realizacion de las actividades que les sean
propias.

- Conceder préstamos o créditos para la adquisicidon de valores con garantia de
éstos.

- Realizar operaciones por cuenta propia.

- Proporcionar el servicio de guarda y administracion de valores, depositando los
titulos en la propia Casa de Bolsa, en una Institucion para el Depoésito de Valores
0, en su caso, depositandolos en la institucion que sefiale la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores.

e Sociedades operadoras de sociedades de inversién. Son entidades
autorizadas por la CNBV para prestar a las sociedades de inversién, entre otros,
los servicios de Administracion de Activos, que consisten en la celebracién de
operaciones de compra, venta o inversion de Activos Objeto de Inversion a
nombre y por cuenta de la sociedad de inversion, asi como el manejo de

carteras de valores en favor de sociedades de inversion y de terceros,
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ajustandose a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores. Tales entidades
contaran con todo tipo de facultades y obligaciones para administrar, como si
se tratara de un apoderado con poder general para realizar actos de tal
naturaleza, debiendo observar en todo caso, el régimen de inversion aplicable
ala sociedad de inversion de que se trate, asi como su prospecto de informacion
al publico inversionista, salvaguardando en todo momento los intereses de los
accionistas de la misma, para lo cual deberan proporcionarles la informacion

relevante, suficiente y necesaria para la toma de decisiones.

Sociedades de inversiéon. Es una sociedad anonima que tiene por objeto la
adquisicion de valores y documentos seleccionados de acuerdo con el criterio
de diversificacion de riesgo, con recursos provenientes de la colocacion de las
acciones representativas de su capital social entre el publico inversionista. Para
un inversionista ser duefio de las acciones de la sociedad de inversion significa
ser propietario de una parte de la cartera de valores de esa empresa, que se
dedica a invertir profesionalmente, es decir, representa la posibilidad de

diversificarse con la aportacion de todos en la cartera de inversion.

Las Sociedades de Inversién cumplen los siguientes objetivos fundamentales:

Dar acceso a los pequefios y medianos inversionistas al mercado de valores.
Fomentar el ahorro interno.

Fortalecer y descentralizar el mercado de valores.

Democratizar el capital.

Contribuir al financiamiento de la planta productiva del pais.

Instituto para el Depésito de Valores (INDEVAL). Es una sociedad anénima
de capital variable, creado en 1978 con la finalidad de prestar servicios de
custodia, administracion, compensacion, liquidacion y transferencia de valores,

para que no sea necesario su traslado fisico.
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e Registro Nacional de Valores e Intermediarios (RNVI). El Registro Nacional
de Valores e Intermediarios esta a cargo de la Comision Nacional Bancaria 'y de
Valores, la cual lo organiza de acuerdo con lo dispuesto en la Ley del Mercado
de Valores y en las reglas que al efecto dicte la propia Comision. Es de caracter
publico y se forma con tres secciones: la de valores, la de intermediarios, asi
como la especial. Solo podran ser materia de oferta publica los documentos
inscritos en la seccion de valores. La oferta de suscripcion o venta en el
extranjero de valores emitidos en México o por personas morales mexicanas
estara sujeta a la inscripcion de los valores respectivos en la seccion especial.
La intermediacién en el mercado de valores Unicamente podra realizarse por

sociedades inscritas en la seccidon de intermediarios.

e Calificadoras de valores. El objeto de estas empresas es dar un dictamen, una
opinion acerca de la capacidad de pago de las empresas que emiten cualquier
tipo de titulos de deuda. La empresa que no reciba una calificacion adecuada
no podra emitir deuda para colocarla entre el publico inversionista. Las
empresas calificadoras hacen un dictamen de determinada emision de deuda,
no de la empresa que la emite. Las emisoras pueden tener diferentes
calificaciones en cada emision. La calificacion refleja la opinién de la empresa
calificadora sobre la posibilidad de pago de la emisora, para lo cual toma en
cuenta tanto aspectos cuantitativos (estados financieros y flujos de caja) como
cualitativos (liderazgo en el mercado, estrategia de negocios, recursos
humanos). La calificacion no es una garantia de que la empresa va a cubrir sus
deudas, pero reduce el riesgo. Cada calificadora tiene su propio sistema de tres

0 cuatro clasificaciones, aunque todas son semejantes.

e Asociacion Mexicanade Intermediarios Bursatiles (AMIB). Agrupa las casas
de bolsa que operan en México con el propdsito de promover su crecimiento,
desarrollo y consolidacion. Ademas propicia condiciones que favorezcan su

desempeiio y las induce a que adopten medidas de autorregulacion para
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satisfacer los parametros internacionales, a que se conduzcan con
profesionalismo y segun la conducta ética que dicta el Cddigo de Etica de la
Comunidad Burséatil Mexicana.

e Academia Mexicana de Derecho Financiero. Esta academia tuvo su origen
en la Academia Mexicana de Derecho Bursatil; cambié su nombre porque el
derecho bursétil se fundamenta en el derecho financiero, y este ultimo es un
concepto mas amplio. Su finalidad es contribuir a la actualizacion y difusién del
marco normativo bursatil, pues analiza y propaga de manera permanente el

derecho financiero, especificamente el bursatil.

e Fondo de apoyo al mercado de valores. Es un fondo constituido con
aportaciones de las casas de bolsa y tiene por objetivo dar seguridad econémica
al publico. Es una forma de garantizar indirectamente la solvencia econémica

del mercado de valores.

e Mercado Mexicano de Derivados (MexDer). Es una sociedad an6nima de
capital variable, constituida oficialmente en 1997, posee una concesion de la
SHCP y tiene los siguientes objetivos principales:

Ofrecer la infraestructura fisica para la cotizacion, negociacién y difusion de

informacion de contratos de futuros y contratos de opciones.

- Establecer el marco reglamentario correspondiente.

- Vigilar la transparencia, correccion e integridad de los procesos de formacion
de precios, asi como la observancia de la normatividad aplicable.

- Establecer los procedimientos disciplinarios para sancionar aquellas

infracciones cometidas por los miembros y garantizar que las operaciones se

lleven a cabo en un marco de transparencia y confidencialidad absoluta.
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Los miembros del MexDer pueden ser casas de bolsa, instituciones de
crédito, casas de cambio y personas morales no financieras. Ademas deben
adquirir al menos una accion representativa del capital social del MexDer.

Asigna, compensacion y liquidacion. Es un complemento de MexDer. Se trata
de una cdmara de compensacion cuyo objetivo es proveer la infraestructura
para registrar, compensar y liquidar las operaciones que realicen los
miembros de MexDer. Se constituyé como un fideicomiso de pago en una de
las instituciones de crédito mexicanas. En sus funciones de camara de
compensacion, Asigna debe generar seguridad y confianza; asi, cuenta con
un fondo de compensacion para enfrentar las contingencias de mercado.
Este fondo se integra como un porcentaje de las aportaciones de los socios
liquidadores y se actualiza de acuerdo con los riesgos y posiciones de

mercado.

d) Subsistema de Instituciones de Seguros y Fianzas. Este subsistema se
encarga de proteger a personas fisicas y morales, contra riesgos en sus personas

0 patrimonio.

e Aseguradoras. Las instituciones de seguros se obligan mediante la celebracion
de un contrato, en el momento de su aceptacion y mediante el cobro de una
prima, a resarcir un dafio o pagar una suma de dinero si ocurre la eventualidad

prevista en ese contrato.
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Los diferentes tipos de seguro que existe son los siguientes:

Automoviles

Vida

Accidentes personales y enfermedades
Gastos médicos mayores

Agropecuario

Diversos

Transportes

Incendio

Responsabilidad civil y riesgos profesionales
Crédito

Afianzadoras. Las instituciones de fianzas se encargan, mediante la
celebracion de un contrato y el pago de una prima, de cumplir a un acreedor la
obligacion de su deudor en caso de que éste no lo haga. Los participantes son:
a) Fiado. Deudor principal por quien se obliga la Institucion de fianzas, b)
Beneficiario. Acreedor ante quien se garantiza la obligacion del fiado y ¢) Fiador.
Institucién de fianzas concesionada por el gobierno federal para expedir fianzas

a titulo oneroso.

Hay cuatro tipos de fianzas:

- Fidelidad. Garantiza a un patrén el desempefio fiel y honesto del trabajador.

- Judicial. Garantiza el cumplimiento de una resolucion emitida por una
autoridad judicial, como la libertad bajo fianza o condicional.

- Administrativa. Garantiza el cumplimiento de las obligaciones legales
derivadas de un contrato.

- Crédito. Garantiza el pago de algun crédito otorgado.
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e) Subsistema de Instituciones del Sistema de Ahorro para el Retiro
Subsistema encargado de gestionar los fondos de pensiones de los trabajadores. Lo
integran las siguientes entidades.

e Administradoras de Fondos para el Retiro (Afore). Son entidades financieras
dedicadas exclusivamente a administrar de manera habitual y profesional las
cuentas individuales de los trabajadores; canalizan los recursos de acuerdo con

las leyes de seguridad social y administran sociedades de inversion.

Algunas de sus actividades son:

- Abrir, administrar y operar las cuentas individuales de los trabajadores.

- Recibir las cuotas y aportaciones obligatorias correspondientes a las cuentas
individuales, asi como las voluntarias.

- Individualizar los rendimientos derivados de la inversion de las mismas.

- Enviar al domicilio que indiquen los trabajadores sus estados de cuenta.

- Administrar las sociedades de inversion.

- Pagar los retiros parciales de los trabajadores con cargo a sus cuentas

individuales.

e Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro
(SIEFORES). Son sociedades andnimas de capital variable que tienen por
objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de las cuentas individuales
que reciban de acuerdo con las leyes de seguridad social y los recursos de las
administradoras. El régimen de inversion debe ser tal que ofrezca la mayor

seguridad y una rentabilidad adecuada de los recursos de los trabajadores.
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f) Otros organismos

e Entidades de ahorro y crédito popular. Con los antecedentes y las
experiencias tenidas en el sector de ahorro y crédito popular, primero con las
cajas de ahorro que carecian de un marco regulatorio y luego con las
sociedades de ahorro y préstamo que se rigen por la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, se hizo impostergable dar
orden y organizar a este sector, por lo que la SHCP retom¢ la iniciativa de crear
una ley especial para estas entidades. En el afio 2001 se publicé la Ley de
Ahorro y Crédito Popular con lo que también se les considera intermediarios
financieros, formando parte del Sistema Financiero Mexicano formal al igual que

las Sociedades de Ahorro y Préstamo.

El término entidades de ahorro y crédito popular es un genérico,
especificamente este tipo de entidades actualmente s6lo pueden adoptar una
de dos figuras juridicas: Sociedad Financiera Popular (SOFIPO) o bien,

Sociedad Cooperativa de Ahorro y Préstamo.

En el caso de la Sociedad Financiera Popular la figura juridica es la de sociedad
anonima de capital variable; la Sociedad Cooperativa de Ahorro y Préstamo es

precisamente una sociedad cooperativa.

e Sociedades de informacién crediticia. Tienen como objetivo concentrar y
proporcionar informacion sobre el perfil de crédito de personas fisicas a las
empresas afiliadas que lo soliciten. El perfil citado se refiere al comportamiento
de pago de las personas que tengan o hayan tenido un crédito. Esta informacién
se proporciona a las instituciones y organizaciones auxiliares de crédito y a
empresas comerciales que la requieren para evaluar mas objetivamente las

solicitudes de crédito.
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e Controladoras de grupos financieros. Son duefias de cuando menos el 51%
del capital de las instituciones financieras que conforman al grupo y que debe
tener el control de la asamblea de accionistas de todas las empresas
integrantes. Su objetivo es precisamente adquirir y controlar acciones de estas

empresas, y no realizar las actividades de ellas.
Los grupos financieros se integran por:

- Una sociedad controladora y
- Por algunas de las siguientes entidades financieras:
» Instituciones de banca multiple
» Sociedades financieras de objeto limitado o multiple
« Almacenes generales de depdésito
+ Arrendadoras financieras
» Empresas de factoraje financiero
+ Casas de cambio
+ Aseguradoras
+ Afianzadoras
+ Casas de bolsa

» Sociedades operadoras de sociedades de inversion.

El grupo financiero podra formarse con cuando menos dos tipos diferentes de las
entidades financieras siguientes: instituciones de banca multiple, casas de bolsa y
aseguradoras. Si no incluye dos de las entidades financieras anteriores, debera contar

por lo menos con tres, cualquiera que sea.
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10.3. Los distintos proveedores
de recursos dentro del Sistema

Financiero Mexicano

Las instituciones de crédito o bancos son empresas especializadas en la
intermediacién de crédito, cuyo principal objetivo es la realizacion de utilidades
provenientes de diferenciales de tasas entre las operaciones de captacion y las de

colocacion de recursos.

La banca en México constituye el principal proveedor de recursos para las empresas.
Esta banca, como se ha mencionado, se clasifica en Banca Multiple y Banca de

Desarrollo.

La actividad de las instituciones de banca maultiple o comercial consiste en la
captacion de recursos del publico a través de la realizacion de operaciones en las
cuales asumen pasivos a su cargo (operaciones pasivas) y por otro lado, canalizan
estos recursos de los ahorradores, para otorgarlos en préstamo mediante operaciones
por las que se crea un activo a su cargo (operaciones activas). Adicionalmente prestan
una serie de servicios (servicios bancarios), que si bien no guardan ninguna relacion
con la realizacion de intermediacion financiera, tradicionalmente han sido

encomendadas a los bancos.

Las instituciones de Banca de Desarrollo son entidades de la Administracion
Publica Federal, con personalidad juridica y patrimonio propios, constituidas con el

caracter de Sociedades Nacionales de Crédito (SNC), en los términos de sus
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correspondientes leyes organicas y a Ley de Instituciones de Crédito. También, se les
conoce con el nombre de Banca de Fomento. Su razon de ser y su control se debe al
Gobierno Federal, y tienen como objetivo canalizar recursos financieros en forma
eficiente y coordinada hacia los sectores cuyo desarrollo el Gobierno considere
prioritario. Los recursos provienen de créditos internacionales y de los ingresos

publicos.

Los principales bancos de desarrollo en México son:

Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos

¢ Nacional Financiera

e Banco Nacional de Comercio Exterior

e Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada
e Banco Nacional del Ahorro y Servicios Financieros

e Sociedad Hipotecaria Federal

e Financiera Rural

A continuacion se revisan los objetivos particulares de cada Institucion:

Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS)
Es una institucion de Banca de Desarrollo cuyo principal objetivo es financiar o
refinanciar proyectos de inversion publica o privada en infraestructura y servicios

publicos

Nacional Financiera (NAFIN)
Es una institucion de Banca de Segundo piso que tiene como fin promover el ahorro y
la inversion, asi como canalizar apoyos financieros y técnicos al fomento industrial vy,

en general, al desarrollo economico nacional y regional del pais.
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Banco Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT)
Es una institucion de Banca de Desarrollo que tiene como objetivos fundamentales
otorgar el financiamiento del comercio exterior del pais, participar en la promocion de

dicha actividad y promover el crecimiento regional y la creacion de empleos.

Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aéreay Armada (BANJERCITO)
Institucion encargada de proporcionar servicios financieros propios de la banca
tradicional, como son créditos al consumo o para la adquisicion de vivienda, a los

miembros de las fuerzas armadas de nuestro pais.

Banco Nacional del Ahorro y Servicios Financieros (BANSEFI)
Tiene como finalidad la promocién del ahorro y el crédito popular, ademas de ofrecer

instrumentos y servicios financieros de apoyo.

Sociedad Hipotecaria Federal
Es una institucién encargada de promover el crecimiento del sector de bienes raices y

de otorgar créditos hipotecarios.

Financiera Rural
Institucién cuya finalidad es la promocion y desarrollo del sector agropecuario de

México, a través del otorgamiento de créditos especializados.

Las Instituciones de Banca de Desarrollo en muy pocas ocasiones atienden
directamente al publico, ya que, como se acaba de mencionar, su funcion principal es
canalizar recursos hacia areas consideradas prioritarias, pero se auxilia de la
capacidad de colocacion de crédito de las Instituciones de Banca Multiple. De ahi de
la denominacion de “Banca de segundo piso”, para la Banca de Desarrollo, y de “Banca
de primer piso”, para denominar a la Banca Comercial. El esquema para otorgar crédito
consiste en la canalizacion de recursos de la Banca de Desarrollo a la Banca Comercial

y posteriormente, la Banca Comercial proporciona crédito a sus clientes. Los
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solicitantes deben cumplir con los tramites y requisitos que para el otorgamiento de un
crédito normalmente solicita la Institucion de Banca Mdltiple de que se trate, pues estas

instituciones evalUan la solvencia de sus clientes a favor de la Banca de Desarrollo.

La Banca de Desarrollo también funge como administradora de fondos del Estado que
han sido creados para incrementar el apoyo a los sectores prioritarios para la Nacion.
Algunos ejemplos de fideicomisos gubernamentales son:

Fideicomisos instituidos en relacion a la Agricultura (FIRA)
e Fondo de Operaciéon y Financiamiento a la vivienda (FOVI)
e Fondo de garantia y fomento a las actividades pesqueras (FOPESCA)
e [Fondo de capitalizacion e Inversion del sector rural (FOCIR)
e Fondo Nacional de Fomento al Turismo (FONATUR)
e Fondo de las Habitaciones Populares (FONHAPO)
¢ Fondo Nacional para el Consumo de los Trabajadores (FONACOT)
e (Fideicomiso) Fondo Nacional de Fomento Ejidal (FIFONAFE)
¢ Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN)
e Fideicomiso para parques industriales y centros comerciales (FEDEIN)
e Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FONEP)
e [Fondo de exportaciones de productos manufacturados

e Pro México

Ahora bien, la Banca Comercial o Mdltiple tiene como objetivos el Administrar el ahorro
de la poblacién, transformar el ahorro en créditos productivos y administrar el sistema
de pagos. Son instituciones financieras que basan su actividad principal en la
captacion de fondos del publico exigibles a la vista y a corto plazo, con el objeto de

realizar operaciones de crédito cuyo ciclo de evolucion es de corta duracion.
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Los servicios que presta son:

Recibir depdsitos

Aceptar préstamos y créditos;

Emitir bonos bancarios y obligaciones subordinadas;
Efectuar descuentos y otorgar préstamos o creditos;
Expedir tarjetas de crédito;

Operar con valores

Promover sociedades mercantiles;

Operaciones con metales y divisas

Practicar las operaciones de fideicomiso.

Los créditos que puede otorgar son:

Tarjeta de crédito basicas

Crédito ABCD (Adquisicion de Bienes de Consumo Duradero)

Crédito hipotecario (con garantia en un inmueble y el plazo seréd de 5 a 30 afios)
Crédito automotriz

Crédito prendario (con garantia de algun activo de la entidad)

Crédito PYME (Pequefia y Mediana Empresa).

Micro crédito

Crédito ndmina

Los créditos, a su vez, pueden clasificarse en:

Créditos de habilitacion o Avio. Créditos destinados a la compra de
materiales, o financiar el capital de trabajo de una empresa. El plazo esta en

funcién al tiempo que tarda su proceso productivo

Crédito refaccionario. Es el que se destina a la compra de activos fijos (no

circulantes), especificamente, para la adquisicién de maquinaria. El plazo va en
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relacion a la vida util del bien que se espera adquirir y la garantia es el propio

bien que se adquiere

e Crédito con garantia colateral. Es el crédito que se sustenta en garantias, ya
sea prendarias (cuentas por cobrar, inventarios y bienes muebles) o hipotecaria

(inmuebles).

e Crédito quirografario. Crédito otorgado con base en la solvencia del
prestatario. El plazo es a corto plazo, tres meses y se puede renovar hasta

llegar a un afo y la garantia es la firma del representante legal de la empresa

e Otros proveedores de servicios financieros son las Organizaciones o0
Actividades Auxiliares de Crédito, principalmente las empresas de factoraje, las
arrendadoras financieras, las Sociedades Financieras de Objeto Limitado
(SOFOLES) o las Sociedades Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES) y las

Uniones de Crédito, cuyas funciones fueron estudiadas en el apartado anterior.
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RESUMEN

Para que una empresa pueda desarrollarse, es necesario que cuente con los recursos
suficientes para garantizar su funcionamiento. Estos recursos provienen del mismo
Capital Contable (capitalizacion de utilidades o aportaciones de los socios) o bien, de

las fuentes externas de financiamiento representadas en el pasivo.

El pasivo es el conjunto de obligaciones a cargo de una empresa. Como se estudio en
otras unidades, el pasivo puede ser espontaneo (de corto plazo) o préstamos de
instituciones del sistema financiero. Estos Ultimos se caracterizan por otorgar dinero
en préstamo a las entidades. Esta canalizacion es la que permite el desarrollo

empresarial y que es el objeto de estudio de la presente unidad.

Este tipo de crédito cuenta con un costo implicito que es la tasa de interés, misma que
se define como el costo que paga una entidad por usar recursos ajenos. La
canalizacion de estos recursos se hace a través de la intermediacion, es decir, a través

del Sistema Financiero Mexicano.

El Sistema Financiero Mexicano es el conjunto de instituciones y mecanismos que
permiten la intermediacion, es decir, poner en contacto a las unidades econémicas
deficitarias con las unidades superavitarias. En otras palabras, la funcién del Sistema
Financiero Mexicano es fomentar los Mercados Financieros, a traveés de operaciones

de inversion y financiamiento.

La estructura del Sistema Financiero Mexicano se encuentra encabezada por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, que a través de la Comision Nacional

Bancaria y de Valores, la Comision de Seguros y Fianzas y la Comision del Ahorro
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para el retiro, controla y vigila el funcionamiento de los subsistemas que integran el

Sistema Financiero, de acuerdo con las atribuciones legales que se le confiere.

Asimismo, aparece el Banco de México, como organismo autbnomo, encargado de la

emision de efectivo en billetes 0 monedas.
Los subsistemas que integran el Sistema Financiero Mexicano son:

1. El subsistema bancario. Integrado por las Instituciones de Banca Multiple y de
Banca de Desarrollo.

2. El subsistema bursatil o de valores, que incluye principalmente a la Bolsa
Mexicana de Valores, las Casas de Bolsa, el INDEVAL, SENTRA, el MexDer,
Asigna, las sociedades de inversion, etc.

3. Elsubsistema de organizaciones y actividades auxiliares de crédito. Conformado
por las arrendadoras financieras, las empresas de factoraje, los almacenes
generales de depdsito, las uniones de crédito, las casas de cambio, etc.

4. El subsistema de ahorro para el retiro. Integrado por las Administradoras de
Fondos para el Retiro y las Sociedades de Inversién de Fondos para el Retiro.

5. El subsistema asegurador. Es el subsistema que incluye a las instituciones de

seguros, reaseguro y coaseguro y a las instituciones afianzadoras.

Los principales proveedores de recursos financieros son las instituciones de Banca
Multiple y de la Banca de Desarrollo. La Banca de Desarrollo la conforman organismos
del sector publico, que tiene como finalidad financiar las actividades que se consideran
prioritarias para el pais. Destacan el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos,
Nacional Financiera, el Banco de Comercio Exterior, Banco Nacional del Ejército,
Fuerza Aérea y Armada, Banco Nacional del Ahorro y Servicios Financieros, la

Sociedad Hipotecaria Federal y la Financiera Rural.
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Los principales créditos otorgados por la Banca Mdultiple son: Tarjeta de crédito
bésicas, Crédito ABCD (Adquisicibn de Bienes de Consumo Duradero), Crédito
hipotecario (con garantia en un inmueble), Crédito automotriz, Crédito prendario (con
garantia de algun activo de la entidad), Crédito PYME (Pequefia y Mediana Empresa),
Micro crédito y crédito némina. Los créditos, a su vez, pueden clasificarse en: Créditos
de habilitacion o avio, Créditos refaccionarios, Crédito con garantia colateral y créditos

quirografarios.

Es importante que se conozcan las caracteristicas de estos créditos, ya que como se

ha mencionado, permiten el crecimiento empresarial.
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