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CONTABILIDAD Y FINANZAS PARA 
LOS NO FINANCIEROS 

MÓDULO 1 

OBJETIVOS: 

MÓDULO 1 

• Adquirir los conocimientos teórico-prácticos, que permitan adentrarse al campo de las 
aplicaciones financieras. Desde el marco de las matemáticas financieras generales, hasta 
el análisis y la interpretación de los estados financieros básicos 

• Conocer el valor del dinero a través del tiempo, distinguiendo los esquemas de interés 
simple y compuesto, y así, ser capaz de plantear ecuaciones de valor, que permitan el 
análisis de una reestructuración de deudas. 

• Interpretar la información financiera básica, que proviene del análisis de los estados 
financieros reales o preformados, y del análisis de las razones financieras. 

• Conocer el impacto que tiene la inflación sobre las tasas de interés y cuidar la elección de 
las tasas que permiten planear los pagos de una deuda, mediante la generación de las 
tablas de amortización 

MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 
1. Interés Compuesto. 
2. Tasa Nominal y Tasa Efectiva de Interés. 
3. Ecuaciones de Valor. 

ANÁLISIS FINANCIERO 
1. Cómo Diagnosticar la Situación de una Empresa. 
2. Información Financiera de la Empresa. 
3. Razones Financieras o Razones Simples. 
4. Otros Métodos de Análisis Financiero 

MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 
1. Elección de las mejores Tasas de Interés. 
2. Intereses. 
3. Elección de Tasas. 
4. Inflación y Tasas de Interés. 

· 5. Cómo planear los Pagos de una Deuda, mediante Tablas de Amortización. 

CAPiTULO 1. 
MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 

1.1 INTERÉS SIMPLE. 
1.2 VALOR PRESENTE DE UNA DEUDA. 
1.3 INTERÉS COMPUESTO. 
1.4 MONTO COMPUESTO 
1.5 TASA NOMINAL Y TASA EFECTIVA DE INTERÉS 
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CAPÍTULO 2. 
ANÁLISIS FINANCIERO. 
CÓMO DIAGNOSTICAR LA SITUACIÓN DE UNA EMPRESA. 

2.1 INFORMACIÓN FINANCIERA DE LA EMPRESA. 
2.1.1 EL ABC DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
2.1.2 ESTADOS FINANCIEROS BÁSICOS 

MÓDULO 1 

2.1.3 LA INFORMACIÓN FINANCIERA COMO PUNTO DE PARTIDA PARA PLANEAR EL 
FUTURO. 

2.2 RAZONES FINANCIERAS O RAZONES SIMPLES. 
2.2.1 CÁLCULO E INTERPRETACIÓN DE LAS RAZONES FINANCIERAS. 
2.2.1.1 RAZONES DE SOLVENCIA 
2 2.1.2 RAZONES DE ESTABILIDAD O ENDEUDAMIENTO. 
2.2.1.3 RAZONES·DE PRODUCTIVIDAD. 
2.2.1.4 RAZONES DE RENTABILIDAD. 
2.2.1.5. ANALISIS DUPONT. 
2.2.2 CICLO ECÓNOMICO. 

2 3 OTROS MÉTODOS DE ANÁLISIS FINANCIERO. 
2.3 1 MÉTODO DE PORCENTAJES INTEGRALES 
2.3.2 ANÁLISIS DE TENDENCIAS. 
2.3.3 AÑO BASE E INDICES DE TENDENCIAS. 

2 4 PROYECCIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PARA MEJORAR LA PLANEACIÓN 
2.4.1 ANÁLISIS FINANCIERO PROFORMA. 

CAPÍTULO 3. 
MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 
ELECCIÓN DE LAS MEJORES TASAS DE INTERÉS. 

3.1 UN PESO HOY, UN PESO MAÑANA. 
3.1.1 ¿PORQUÉ VALE MAS UN PESO DE HOY, QUE UNO DEL DIA DE MAÑANA? 
3.1.2 VALOR PRESENTE Y VALOR FUTURO. 

3.2 INTERESES. 
3.2.1 ¿CÓMO AFECTAN EN EL TIEMPO? 

3.3 ELECCIÓN DE TASAS. 
3 3.1 TASA EFECTIVA Y TASA EQUIVALENTE 

3.4 INFLACIÓN Y TASAS DE INTERÉS. 
3 4.1 l QUÉ ES LA INFLACIÓN? 
3.4.2 ¿CÓMO SE RELACIONAN LA INFLACIÓN Y LA TASA DE INTERÉS? 

3.5 CÓMO PLANEAR LOS PAGOS DE UNA DEUDA. 
3.5.1 TABLAS DE AMORTIZACIÓN. 

2 
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MÓDULO 1 

CAPÍTULO 1. 
MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 

Se Designa por C a una cierta cantidad de dinero en una fecha cuyo valor aumenta a S en una 

fecha posterior; 

C se conoce como Capital o Principal, 

S se conoce como monto o valor acumulado de C, e 

1 = S - C se conoce como Interés generado por C 

La Tasa de Interés devengada o cargada es la razón del Interés devengado al capital, en la unidad 

de tiempo: 

i = 11 c 
A menos que se especifique lo contrario, la unidad de tiempo será de un año. 

El Interés puede ser de dos tipos: 

Exacto, que es el que se calcula sobre la base del año de 365 días (366 en años bisiestos), 

y 

Ordinario, que es el que se calcula sobre la base de 360 días (año comercial). 

1.1 INTERÉS SIMPLE. 

Cuando únicamente el capital gana intereses por todo el tiempo que dura la transacción, al interés 

vencido al final del plazo se le conoce como Interés Simple El interés simple 1, sobre el capital C, 

por t periodos a la tasa i (por periodo), está dado por la expresión: 

1 = Cit 

y el monto simple S está dado por 

s = c + 1 = e + Cit = C( 1 + it ), es decir: 

S=C(1+it) 

Al Monto también se le conoce como Valor Futuro. 

Ejemplo· 

Determinar el Interés Simple y el Monto de $750.00 al 4% durante medio año. 

a) 1 = Cit = 750 ( 0.04 )( 0.5) = $15 

s = c + 1 = 7 50 + 15 = $765 

o bien 

b) s = c (1 + it) = 750 ( 1+ (0.04)(0.5)) = $765 

1 = s - c = 765 - 750 = $15 
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1.2 VALOR PRESENTE DE UNA DEUDA. 

El valor de una deuda, en una fecha anterior a la de su vencimiento, se le conoce como Valor 

Presente de la deuda en dicha fecha. De la relación S = C ( 1 + 1t ) tenemos que· 

e = s = s ( 1 + it l _, 
-~~-

1 + it 

Ejemplo: 

Encontrar el Valor Presente de una deuda de $1,500.00 al 6% de Interés Simple, con venc1m1ento 

en nueve meses. 

e= s ( 1 + it ¡-'= 1500 ( 1 + (0.06)(9112¡ ¡ ·1 = $1435.41 

Ejemplo: 

En la fecha, B debe $1000 por un préstamo con vencimiento en seis meses, contratado 

originalmente a un año y medio a la tasa del 4% y debe, además, $2500 con vencimiento en nueve 

meses, sin intereses. El desea pagar $2000 de inmediato y liquidar el saldo mediante un pago 

ünico dentro de un año. Suponiendo un rendimiento del 5% y considerando como fecha focal 

(fecha en que se analiza) dentro de un año, determinar el pago ünico mencionado. 

o 
$2000 

$1 60 

6 

$250 

9 

El valor al vencimiento del préstamo, con capital e intereses es 

100 ( 1 +(O 04)(3/2)) = $1060 

t 

12 meses 

X 

Calculando cada valor en la fecha focal, e igualando la suma del valor resultante, de las 

obligaciones originales con las nuevas obligaciones se tiene que: 

4 



2000(1+(0.05)(1)) +X= 1060(1+(0.05)(6/12)) + 2500(1+(0 05)(3/12)) 

2100 +X= 1086.50 + 2531.25 

X= $1517.75 

El pago dentro de un año sera de $1517.75 

1.3 INTERÉS COMPUESTO. 

MÓDULO 1 

En aquellas transacciones que abarcan. un periodo largo de tiempo, el interés puede ser manejado 

de dos formas· 

a) A intervalos establecidos, el interés vencido se paga mediante cheque o cupones. El capital 

que produce los intereses permanece sin cambio durante el plazo de la transacción. En este 

caso estamos tratando con Interés Simple (Ver sección 2.1). 

b) A intervalos establecidos, el interés vencido es agregado al capital (por ejemplo, en las 

cuentas de ahorro). En este caso, se dice que el interés es capitalizable, o convertible en 

capital y, en consecuencia también gana interés. El capital aumenta periódicamente y el 

interés convertible en capital también aumenta periódicamente durante el periodo de 

transacción. La suma vencida al final de la transacdón es conocida como Monto Compuesto. 

A la diferencia entre el Monto Compuesto y el capital original se le conoce como Interés 

Compuesto. 

El Interés puede ser convertido en capital anualmente, semestralmente, trimestralmente, etc El 

núméro de veces que el interés se convierte en un año se conoce como frecuencia de conversión. 

El periodo de tiempo entre dos conversiones sucesivas se conoce como periodo de interés o 

conversión. 

En problemas que implican Interés Compuesto, tres conceptos son importantes· 

a) El Capital original, 

b) La tasa de Interés por periodo y 

c) El número de periodos de conversión durante todo el plazo de la transacción. 

Ejemplo· 

Una cierta cantidad es invertida durante ocho años y medio al 7% convertible trimestralmente (tasa 

nominal). El periodo de conversión es tres meses; la frecuencia de conversión es 4 La tasa de 

interés por periodo de conversión (tasa efectiva) es 

Tasa anual de interés =O 07/4=0.0175=1.75% 
Frecuencia de conversión 
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1.4 MONTO COMPUESTO. 

Sea un capital C invertido a la tasa 1 por periodo de conversión y designemos con S al monto 

compuesto de C al final de n periodos de conversión. Puesto que C produce C1 de interés durante 

el primer periodo de conversión. al final de dicho periodo produce C+c·1 = C(1+i). En otras 

palabras, el monto de un capital al final de un periodo de conversión se obtiene multiplicando el 

capital por el factor (1+i) En consecuencia, al final del segundo periodo de conversión el capital es 

de C(1+i)(1+1) = C(1+1)', al final del tercer periodo de conversión, el monto es C(1+1)3 y asi 

sucesivamente. La sucesión de montos forma una progresión geométrica cuyo n-és1mo término es: 

S=C( 1+1)" 

Mediante un simple despeje se obtiene la fórmula para calcular el valor presente· 

C=S(1+1)· 0 

Ejemplo. 

Si se invierten $1000 durante ocho años y medio al 7% anual convertible trimestralmente, ¿cuál es 

el monto compuesto y cuál el interés? 

Ejemplo. 

c = 1000, 

1141 = 0.07 entonces i' = 0.0175 y 

n = 34 Periodos ( (4)(8.5)) 

S = C(1+i) "= 1000(1+0.0175)34 = $1803 72 

1=S-C=1803.72 -1000= $803.72 

El 20 de marzo de 1945, se invirtieron $200 en un fondo que pagaba el 5% convertible 

semestralmente ¿Cuál era el importe de dicho fondo el 20 de septiembre de 1961? 

c = $200 

i121= O 05, entonces i' =O 025 efectivo semestral 

n = 33 semestres 

S = C(1+i) 0 = 200(1 +0.025)33 = $451.77 

1.5 TASA NOMINAL Y TASA EFECTIVA DE INTERÉS. 

Cuando el interés es convertible más de una vez en un año (periodo), la tasa anual dada se 

conoce como Tasa Nominal anual o simplemente tasa nominal (i1m1). La tasa de interés 

efectivamente ganada en un año (periodo) se conoce como tasa equivalente anual (o de periodo) 

(i) y la tasa de interés efectivamente ganada en cada subperiodo se conoce como tasa efectiva 

(i'=i1m1 I m ). 
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La relación entre ambas tasas, anual y nominal , se determina de la siguiente forma: 

Donde. 

Ejemplo· 

(! + i )n = ( 1 + 

i es la Tasa Efectiva anual, 

i ( m ) J mn 

m 

i1m1 es la Tasa Nominal convertible m veces al año, 

n es el número de años (periodos) y 

mes el número de subperiodos. 

i' = i1m1 /mes la Tasa Efectiva del subperiodo. 

MÓDULO 1 

Hallar la tasa efectiva de ·interés equivalente a una tasa nominal del 5% convertible mensualmente. 

i1121 = 5% entonces· 

( 

·(12) ](12)(1) 

( ·)1 l 1+1 = l+-
12 

( 
o 05 )

12 

i= l+--t2 -1=0.051161=5.11% 

EJemplo: 

Hallar la tasa nominal convertible trimestralmente equivalente a una tasa efectiva del 5%. 

entonces: 

( ·(4)J(4)(1) 

(1 + o. 05 y = l l + ~ 

¡<4
l. 4['Vl+0.05-1]=0.049088=4.90CJ>/o 
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Ejemplo: 

M debe a N $1000 pagaderos en dos años y $3000 pagaderos en cinco años. Acuerdan que M 

liquide sus deudas mediante un pago único al final de tres años sobre la base de un rendimiento 

del 6% convertible semestralmente. 

a) i:omando el 1nic10 del tercer año como fecha focal, la deuda es la siguiente 

o 

$10 o $3000 

2 3 

X 

X= 1000( 1+0.03) 2 +3000( 1 +003)-4 

X = $3726.36 

b) Tomando el quinto año como fecha focal, la deuda es la siguiente: 

o 

$1000 $ 00 

3 

X 

X ( 1 + 0.03) 4 = 1000 ( 1+0.03) 6 + 3000 

X= $3726.36 

8 
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CAPÍTULO 2. 
ANÁLISIS FINANCIERO. 
CÓMO DIAGNOSTICAR LA SITUACIÓN DE UNA 
EMPRESA. 

2.1 INFORMACIÓN FINANCIERA DE LA EMPRESA. 

2.1.1 EL ABC DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 

Imaginemos por un momento que, como dueños de un negocio, queremos contestar algunas 

preguntas, como por ejemplo: 

¿Cuánto deben los clientes en total? 

¿Es adecuado el nivel de inventarios del negocio? 

¿Se están aprovechando correctamente los activos fijos? 

¿Cuánto se debe pagar a corto plazo? 

¿Se tendrán los recursos suficientes para cumplir con estos compromisos? 

¿Cuánto se está ganando? 

¿Es suficiente o podría ser más? 

Con la información financiera en la mano, es posible contestar éstas y muchas otras preguntas 

relacionadas con la situación financiera de una empresa, es esta la razón por la cual en el presente 

módulo se resume la información de todas las operaciones registradas en la contabilidad de un 

negocio, para produc1r información útil en la toma de dec1s1ones dentro de una empresa 

Existen muchas personas relacionadas con las empresas que necesitan esta información para 

tomar decisiones adecuadas con respecto a su negocio; en este caso se encuentran los bancos, 

clientes, proveedores, acreedores, y acc1on1stas, entre otros. 

Todas estas personas se conocen como usuarios de la información, y la información útil para la 

toma de decisiones se llama INFORMACIÓN FINANCIERA, misma que comprende ciertos 

documentos bas1cos, los cuales se denominan ESTADOS FINANCIEROS. 

Como se puede pensar, cada usuario utiliza la información para·contestarse diferentes preguntas 

Por ejemplo, mientras a los bancos les interesa saber si se podrá pagar lo que se les debe en 

forma oportuna, a los accionistas les interesa cuánto están ganando o perdiendo en su negocio. 

Debido a que cada usuario está interesado en diferentes aspectos de la empresa, es lógico pensar 

en elaborar estados financieros útiles para cada usuario. 

Lo anterior es prácticamente imposible, de ahi que existen estados financieros por cada empresa 

que incluyan toda la información necesaria para la toma de decisiones de cualquier usuario. Por 

ello, esta .información debe ser ordenada y presentada en forma convencional y equiparable de una 

empresa a otra. 
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2.1.2 ESTADOS FINANCIEROS BÁSICOS. 
Los principales estados financieros que ayudan a conocer la situación financiera de una empresa 

son los siguientes: 

Balance general. 

11 Estado de resultados. 

111 Estado de cambios en la situación financiera. 

IV Estado de cambios en el capital contable. 

1 BALANCE GENERAL 

Es el estado financiero que muestra los activos, pasivos y el capital contable de una empresa a 

una fecha determinada 1• 

En este estado financiero se muestra cómo estan distribuidos los bienes de una empresa (activos), 

cuanto se debe (pasivos), y si las deudas son a corto o a largo plazo, cuánto dinero han invertido 

los socios de la empresa (capital contable), etc. 

Como se puede suponer la situación financiera de una empresa cambia día a día e incluso, cada 

vez que se realiza una operación, por lo que se debe tener cuidado al tomar dec1s1ones basadas 

en estados financieros que no sean recientes (3 meses como máximo). 

El balance general es como una fotografía financiera de la empresa, es decir, al día que se 

elaboró, la empresa tenia esos activos, pasivos y capital contable, pero al día siguiente esta 

situación, pudo haber cambiado por las operaciones que se realizaron ese mismo día 

Conceptos que se incluyen en el balance general· 

• ACTIVO Son todos los bienes y derechos que posee una empresa. 

El activo se divide en tres grupos: 

a) Activo circulante. Se encuentra representado por el dinero en efectivo y todas 

aquellas partidas que se pueden convertir en efectivo en un plazo menor a un año. Las cuentas del 

Activo circulante son Caja, Banco, Clientes, Deudores Diversos, Mercancías y Documentos por 

cobrar. 

b) Activo fijo. Son los bienes necesarios para realizar los objetivos de la empresa y por tal 

motivo tienen un carácter de permanencia dentro de la empresa. Las cuentas del Activo FIJO son 

Equipos de Oficina, Equipo de Entrega o de Transporte, Maquinaria, Edificios y los Terrenos. 

c) Activo diferido 

• intangible. Son erogaciones que se traducirán en beneficios o servicios futuros. Las cuentas de 

Activo Diferido son Primas Anticipadas de Seguros, Gastos de Instalación y Gastos por 

Amortizar. 

1 Nacional Financiera. 1992. Análisis Financiero. Módulo 1. 
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• PASIVOS. Son todas las obligaciones que tiene una empresa. 

El pasivo se divide en dos grupos· 

a) Pasivo a corto plazo. Son aquellas deudas de la empresa cuyo vencimiento 

será en un plazo igual o menor a un año. Las cuentas del Pasivo a Corto Plazo son 

Documentos por Pagar, Proveedores y Acreedores Diversos 

b), Pasivo a largo plazo. Son aquellas deudas de la empresa cuyo vencimiento se dará en 

un plazo mayor a un año. Las cuentas del Pasivo a Largo Plazo son Préstamos Hipotecarios y 

Acreedores a Largo Plazo. 

• CAPITAL CONTABLE. Se integra con el capital social, sumado o restado con los resultados de 

anteriores (ya sean utilidades o pérdidas), así como los resultados del ejercicio. 

El capital contable se d1v1de en dos grupos 

a) Capital contribuido. Es el dinero que ha sido aportado para la realización de operaciones 

de la empresa. 

b) Capital ganado. Proviene de los resultados obtenidos por la empresa. 

11 



KRAMER CORPORATION 

Estado de posición financiera al 31 de Diciembre de 2003 

Activos 

Activo circulantes: 

Efectivo 
Valores negociables 
Cuentas por cobrar $ 

Menos Estimación para cuentas malas 
1 nventarios 
Gastos pagados por adelantado 

Total de activos circulantes 

Otros activos: 
Inversiones 
Activos fijos· 
Planta y equipo, costo original $ 

Menos. Deprec1ac1ón acumulada 
Planta y equipo, neto 

Activo total. 

220 000 
20 000 

1 100 000 
600 000 

Pasivos y capital contable 

Pasivos a corto plazo· 

Cuentas por pagar 
Documentos por pagar 
Gastos devengados por pagar 

Total de pasivos a corto plazo 

Pasivos a largo plazo. 
Obligaciones en circulación, 1999 

Total de pasivos 

$ 

12 

80 000 
100 000 

30 000 

40 000 
10 000 

200 000 
180 000 

20 000 
$ 

$ 

$ 

$ 

MÓDULO 1 

450 000 

50 000 

500 000 
1 000 000 

210 000 

90 000 
300 000 



Capital contable 

Capital social preferente, $100 valor nominal, 
500 acciones 
Capital social común, $1 valor nominal, 

100 000 acciones 
Prima en venta de acciones (respecto a 
acciones comunes) 
Utilidades retenidas 

Total de capital contable 

Suma del pasivo total mas capital contable 

11 ESTADO DE RESULTADOS. 

$ 50 000 

100 000 

250 000 
300 000 

$ 

MÓDULO 1 

$ 700 000 

1 000 000 

Es el estado financiero que muestra los ingresos y egresos de una empresa en un periodo 

determ1nado2
. 

A diferencia del balance general, éste es un estado financiero dinamico, ya que abarca las 

operaciones desde una fecha determinada hasta otra dentro del mismo año 

Es decir, el.estado de resultados muestra la cantidad total de ingresos y egresos desde el primero 

hasta el último día del periodo que abarca. 

Conceptos que se incluyen en el estado de resultados: 

• Ingresos. Los principales conceptos por los que una empresa puede tener ingresos son los 

siguientes: 

a) Ventas de bienes y servicios. Constituyen la actividad preponderante de la empresa. 

b) Ingresos por el cobro de intereses o ventas de activo fijo: Son aquellos ingresos que, 

aunque no se derivan de la actividad preponderante de la empresa, deben considerarse en el 

estado de resultados. 

• Egresos. Las erogaciones que tiene una empresa se pueden clasificar como costos o gastos· 

a) Costo de ventas· Es el costo de la materia prima, mas la mano de obra necesaria para 

producir los bienes y servicios que vende una empresa. 

b) Gastos: Los gastos de una empresa se pueden clasificar en tres grupos: 

2 Nacional Financiera 1992. Análisis Financiero. Módulo 1 
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1) Gastos de ventas. Son todas las erogaciones necesarias para poder realizar la 

venta de los bienes o servicios de una empresa. 

ii) Gastos de administración Son todas las erogaciones necesarias para la 

administración de una empresa. 

iii) Gastos financieros: Son todas las erogaciones de una empresa relacionadas 

con el pago de intereses. 

KRAMER CORPORATION. 

Estado de resultados para el año que termina el 31 de diciembre de 2003. 

Ventas $ 2 000 000 
Costo de ventas 1 500 000 

Utilidad bruta $ 500 000 
Gastos de venta y de administración 230 000 
Gastos de depreciación 50 000 

Ut1l1dad de operación $ 220 000 
Gastos F1nanc1eros 20 000 

Utilidades antes de impuestos $ 200 000 
Impuestos 89 500 

Utilidades después de impuestos $ 110 500 
Dividendos a accionistas preferentes 10 500 

Ut1l1dades del Ejerc1c10. 100 000 

Existe una relación entre el Balance general y el Estado de resultados; dicha relación consiste en 

que del Estado de resultados se obtiene la utilidad o pérdida del ejercicio que forma parte del 

Balance general y específicamente del Capital contable'. 

BALANCE GENERAL 

ACTIVO PASIVO 
CAPITAL CONTABLE 

CAPITAL SOCIAL 
Utilidad del ejercicio 

anterior 

UTILIDAD (PÉRDIDA) 
DEL EJERCICIO 

ESTADO DE RESULTADOS 

VENTAS 
COSTO DE VENTAS 

GASTOS DE OPERACIÓN 
GASTOS FINANCIEROS 

JTILIDAD (PÉRDIDA) 
DEL EJERCICIO 

3 Van Horne, Ja1nes. 1988. Administración financiera. 7a. Edición. Editorial Prentice Hall. 

14 



MÓDULO 1 

El Balance general señala la posición financiera de una empresa con los bienes y derechos de su 

propiedad, asi como la manera de como estos activos se han f1nanc1ado por medio de deudas y 

obligaciones del pasivo y de capital contable. En tanto que el estado de resultado revela la 

rentabilidad de una empresa 

111 ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACIÓN FINANCIERA CON BASE EN EL EFECTIVO. 

Este estado financiero muestra los cambios de una empresa en cuanto a la distribución de sus 

recursos económicos, asi como en sus obl1gac1ones y su capital'. 

Al igual que el Estado de resultados, es un estado financiero dinámico, ya que muestra los cambios 

sufridos en un periodo determinado. , 

IV ESTADO DE CAMBIOS EN EL CAPITAL CONTABLE. 

Como su nombre lo indica, este estado financiero muestra los cambios existentes en la integración 

del capital contable5
, tal es el caso de incrementos en el capital social, utilidades acumuladas, 

dividendos pagados, etc. 

Al igual que el Estado de resultados y el Estado de cambios en la situación financiera, es un estado 

financiero dinamico, es decir, muestra los cambios sufridos en el Capital Contable en un periodo 

determinado: 

2.1.3 LA INFORMACIÓN FINANCIERA COMO PUNTO DE PARTIDA 
PARA PLANEAR EL FUTURO. 
Como sabemos, la contabilidad registra los hechos del pasado y los resume en los estados 

financieros, para que mediante el analisis financiero podamos basarnos en la información del 

pasado con el fin de planear el futuro, para tomar decisiones hoy. 

Asi pues, las cifras contenidas en los estados financieros pertenecen al pasado y, 

desafortunadamente, no se pueden modificar. Sin embargo, mediante el análisis financiero se 

pueden tomar decisiones para remediar algunos errores del pasado. 

El ANÁLISIS FINANCIERO consiste en el uso de ciertas herramientas técnicas que se aplican a los 

estados f1nanc1eros para. obtener algunas medidas y relaciones que facilitan la toma de 

decisiones6
. 

4 Nacional Financiera. 1992. Análisis Financiero Módulo 1 
5 Nacional Financiera. 1992. Análisis Financiero. Módulo 1 
6 Gálvez Azcaino. 1991. Análisis de Estados Fmancieros e lnteroretación de sus Resultados. Ed. ECASA 

México. 

15 



MÓDULO 1 

El anál1s1s financiero tiene varios propósitos, entre los cuales podemos mencionar los siguientes 

• Obtener una idea preliminar acerca de la existencia y disponibilidad de recursos para invertirlos 

en un proyecto determinado por parte de la empresa. 

• Darnos una idea de la situación financiera futura, asi como de las condiciones generales de la 

empresa y de sus resultados para tramitar créditos con los bancos 

• Podemos ut1l1zarlo como una herramienta para medir el desempeño de la administración 

proyectar y/o diagnosticar algunos problemas existentes en la empresa. 

CLASIFICACIÓN DE LAS TÉCNICAS DE ANÁLISIS FINANCIERO. 

El análisis financiero se puede clasificar de acuerdo con el tipo de información con que se está 

trabajando, Así, por ejemplo, se hace análisis· vertical cuando se trabaja con los estados 

financieros de una empresa en un mismo año, mientras que se lleva a cabo un análisis horizontal 

cuando se trabaja con estados financieros de varios años. 

CONCEPTOS QUE DEFINEN LA SITUACIÓN FINANCIERA DE UNA EMPRESA7
. 

• SOLVENCIA. Es la capacidad de una empresa para c_umplir con sus obligaciones cuando 

éstas sean exigibles, ya sea en el corto o en el largo plazo 

A menudo, suele equipararse el término solvencia con el de LIQUIDEZ. Esta confusión induce a 

error, ya que mientras la solvencia, como se mencionó mide la capacidad de pago de una 

empresa, la liquidez mide la cantidad de dinero en efectivo de una empresa, o la posib1l1dad de 

generarlo. Esta cantidad generalmente se mantiene en efectivo por razones de seguridad 

(emergencias), para especular (aprovechar ofertas) o simplemente para realizar las operaciones 

normales de un negocio. 

• ESTABILIDAD. Es la capacidad de una empresa para mantenerse en condiciones financieras 

sanas durante un periodo determinado 

• PRODUCTIVIDAD. Es la eficiencia con que se están utilizando los recursos de una empresa. 

• RENTABILIDAD Mide la capacidad de producir y vender recursos generados por las 

inversiones realizadas por las empresas en un proyecto determinado. 

Realizar la interpretación de estados financieros consiste en emitir una opinión acerca de la 

situación financiera de una empresa con base en los datos obtenidos en un análisis previo. 

Por último, es importante señalar que s1 bien el anál1s1s financiero constituye una herramienta muy 

útil para la toma de decisiones del negocio, es necesario que al tomar una decisión se consideren 

7 Nacional Financiera. 1992. Análisis Financiero. Módulo l 
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también otros factores de carácter político, económico, social, legal, etc., que en un momento 

determinado pueden afectar el desarrollo de la empresa. 

2.2 RAZONES FINANCIERAS O RAZONES SIMPLES. 

Uno de los métodos más útiles y más comunes dentro del análisis financiero es el conocido como 

método de razones f1nanc1eras, también conocido como método de razones simples 

Este método consiste en determinar las relaciones existentes entre los diferentes rubros de los 
' 

estados financieros, para que mediante una correcta interpretación, se pueda obtener información 

acerca del desempeño anterior de la empresa y su postura financiera para el futuro cercano. 

Una razón expresa la relación matemática entre dos o más cantidades, de ahí que mediante éstas 

se pueda calcular la relación existente entre algunos conceptos de los estados financieros. 

Para que las razones tengan algún significado, deben ser determinadas entre dos o más conceptos 

cuya relación tenga algún significado lógico. 

Al realizar este tipo de análisis, es necesario tener un parámetro de comparación de las razones 

financieras, se pueden comparar contra las razones financieras de años anteriores, las razones 

financieras que resulten de una planeación o bien las razones financieras de otra empresa de la 

misma industria y de la misma rama de actividad económica. 

Es indispensable saber que lo más importante de este método es el 1u1c10 y la inteligencia del 

analista para interpretar correctamente las razones obtenidas, ya que las razones financieras por si 

solas no dicen nada, mientras que una correcta interpretación puede señalar algunas s1tuac1ones 

claves que merecen una investigación mas profun_da. Por ello, al tomar una decisión, es necesario 

tratar de estimar las condiciones futuras que pueden afectar el éxito de una determinada dec1s1ón; 

tal es el caso de factores económicos como la inflación, los factores legales y las reformas fiscales, 

así como los factores políticos y sociales. 

2.2.1 CÁLCULO E 
FINANCIERAS. 

INTERPRETACIÓN DE LAS RAZONES 

Para un mejor entendimiento y aplicación de las razones financieras, se han dividido éstas en 

cuatro grupos principales, dependiendo de los propósitos del análisis: 

1.- RAZONES DE SOLVENCIA. Son las que miden la capacidad de la empresa para cumplir con las 

obligaciones a corto plazo. 

2.- RAZONES DE ESTABILIDAD O ENDEUDAMIENTO. Miden el grado en que una empresa ha 

sido financiada mediante deudas. (Riesgo Financiero). 

3.- RAZONES DE PRODUCTIVIDAD. Miden la eficiencia con que una empresa utiliza sus Activos 

4.- RAZONES DE RENTABILIDAD. Miden la eficacia de las ventas y la inversión, la cual se ve 

reflejada en las utilidades de la empresa. 
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2.2.1.1 RAZONES DE SOLVENCIA8
. 

Las principales razones de solvencia son las siguientes: 

1.- SOLVENCIA CIRCULANTE Es la relación del activo circulante con el pasivo a corto plazo de 

una empresa, con el objeto de conocer si se está en posibilidades de pagar lo que se debe en el 

corto plazo, se recomienda un resultado de dos veces. 

SOLVENCIA CIRCULANTE = -~A=CT~l~V~O~C=l~R=C=U=LA~N~T~E~ 

PASIVO A CORTO PLAZO 

2 - PRUEBA DEL ACIDO. Esta razón es un poco más estricta que la anterior, es una forma 
conservadora de medir la solvencia de una empresa. Es recomendable aplicarla, cuando se 
desea conocer la liquidez sin Jos inventarios 

PRUEBA DEL ÁCIDO= ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOS. 

PASIVO A CORTO PLAZO 

3.- CAPITAL DE TRABAJO NETO. Es la diferencia que existe entre los Activos Circulantes y los 
Pasivos Circulantes Muestra la disponibilidad de la Liquidez en el corto plazo. 

C T N =ACTIVO CIRCULANTE - PASIVO CIRCULANTE. 

2.2.1.2 RAZONES DE ESTABILIDAD O ENDEUDAMIENT09
. 

1.-0RIGEN DE CAPITAL 

a) ENDEUDAMIENTO TOTAL. Que proporción del pasivo está comprometido, el resto lo ponen los 

accionistas. 

ENDEUDAMIENTO TOTAL= PASIVO TOTAL. 

ACTIVO TOTAL 

b) APALANCAMIENTO FINANCIERO. Esta razón nos indica cuanto dinero debe la empresa 
comparado con el dinero invertido por los socios, s1 es bajo existe un menor riesgo financiero. 

APALANCAMIENTO FINANCIERO= PASIVO TOTAL 

CAPITAL CONTABLE 

c) PASIVO A LARGO PLAZO. 

CAPITAL CONTABLE En el caso de que el pasivo a largo plazo sea muy alto, asi 

como de una elevada solvencia circulante, será conveniente evaluar la posibilidad de reestructurar 

las deudas de largo plazo para liquidarlas en el corto plazo. 

8 Banca Cremi. 1993. Principales Razones e Indices. Boletín Interno. 
Drake Manufactunng con1pany. Ratio Analysis Summary 
C.P. Cesar Calvo Langarica. 1988. Análisis e Interpretación de estados financieros. México, D.F 
Editorial PAC. 

9 Banca Cremi. 1993. Principales Razones e Indices. Boletin Interno. 
Drake Manufacturing co1npany. Ratio Analysis Sun1mary 
C P. Cesar Calvo Langarica. 1988 Análisis e Interpretación de estados financieros. México, D.F 
Editorial PAC. 
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2.- INVERSIÓN DEL CAPITAL.· 

Esta razón sirve para determinar si se está invirtiendo adecuadamente el dinero (por lo menos en 

activos fijos) o si se tiene una inversión muy alta en algunas cosas que están impidiendo el 

crecimiento del negocio. 

INVERSIÓN DEL CAPITAL= -~A~C~T~l~VO~F~IJ=O'-

CAPITAL CONTABLE 

3.- VALOR DEL CAPITAL Sirve para determinar cuantos pesos se han ganado por cada peso que 
se ha invertido. 

VALOR DEL CAPITAL= CAPITAL CONTABLE. 

CAPITAL SOCIAL 

2.2.1.3 RAZONES DE PRODUCTIVIDAD1º. 
a) VENTAS NETAS 

CAPITAL CONTABLE Ayuda a determinar si lo que se está vendiendo es 

adecuado considerando el capital invertido en el negocio. 

b) VENTAS NETAS 

CAPITAL DE TRABAJO Ayuda a determinar si lo que se está vendiendo es 

adecuado considerando el manejo del capital de trabajo. 

Capital de trabajo es el dinero con que cuenta un n·egocio para trabajar, y se calcula como la 

diferencia del activo circulante menos el pasivo a corto plazo. 

c) ROTACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR. Número de veces en que los crédiÍos otorgados por 
ventas son recuperados. 

VENTAS NETAS A CRÉDITO 

PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR 

d) ROTACIÓN DE INVENTARIOS DE ÁRTICULOS TERMINADOS. Número de veces que 
recupero el inventario con respecto al costo de ventas. 

COSTO DE VENTAS 

PROMEDIO DE INVENTARIOS DE ARTÍCULOS TERMINADOS 

e) ROTACIÓN DE MATERIAS PRIMAS Número de veces que se recupera el inventario de materia 
prima que se está utilizando. 

MATERIA PRIMA EMPLEADA 

PROMEDIO DE INVENTARIOS DE MATERIA PRIMA 

f) ROTACIÓN DE CUENTAS POR PAGAR. Número de veces que las cuentas por pagar se 
convierten en efectivo. 

COMPRAS NETAS ACREDITO 

PROMEDIO DE CUENTAS POR PAGAR 

10 Banca Cremi. 1993. Principales Razones e Indices. Boletín Interno. 
Drake Manufacturing company. Ratio Analysis Summarv 
C.P. Cesar Calvo Langanca 1988. Análisis e lnterpretac1ón de estados financieros. México, D.F 
Editorial PAC. 
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2.2.1.4 RAZONES DE RENTABILIDAD 11
. 

a) RENDIMIENTO A CAPITAL. Nos indica cuantos pesos se están ganando por cada peso que se 

tiene invertido en el negocio 

RENDIMIENTO A CAPITAL= UTILIDAD NETA DESPUES DE IMPUESTOS. 

CAPITAL CONTABLE 

b) MARGEN BRUTO. Nos indica cuantos pesos se ganan por cada peso que se vende por arriba 
del costo 

MARGEN BRUTO= UTILIDAD BRUTA 

VENTAS NETAS 

c) MARGEN NETO. Nos indica el ingreso neto por cada peso de ventas después de los impuestos 

MARGEN NETO= UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS 

VENTAS NETAS 

d) RENDIMIENTO A LA INVERSION. Indica cual es el rend1m1ento en utilidades con los activos 
'd1spontbles de la empresa 
RENDIMIENTO A LA INVERSIÓN= UTILIDAD NETA DESPUES DE IMPUESTOS. 

2.2.1.5. ANÁLISIS DUPONT. 
a) RENDIMIENTO A LA INVERSIÓN. 

ACTIVO TOTAL 

RAI =(MARGEN NETO) (ROTACIÓN DE ACTIVOS) 

b) RENDIMIENTO A CAPITAL. 
RAK = RAI 

1 - (ENDEUDAMIENTO TOTAL) 

Donde Endeudamiento Total= Activos Totales I Pasivos Totales. 

2.2.2 CICLO ECÓNOMICO. 
Otro aspecto importante que se puede analizar mediante el método de razones financieras es la 

duración del ciclo económico de una empresa. 

Se entiende por ciclo económico el proceso de compra de materias primas, transformación, venta y 

cobro de los bienes o servicios vendidos, por lo que podemos pensar que la duración del ciclo 

económico es el número de dias que transcurren desde que se compra la materia pnma hasta que 

se cobra lo que se vende. 

11 Banca Cremi. 1993. Principales Razones e Indices. Boletín Interno. 
Drake Manufacturing company Ratio Analvsis Surnmary 
C.P. Cesar Calvo Langarica. 1988. Análisis e Interpretación de estados financieros. México, D.F Editorial 
PAC. 
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Para el cálculo de la duración del ciclo económico, es necesario estimar el número de dias que: 

a) Dan crédito los proveedores 

b) Permanece la materia prim.a en el almacén. 

c) Está el producto en proceso. 

d) Está el producto terminado 

e) Se da crédito a los clientes 

Este cálculo se realiza básicamente en cuatro pasos· 

1 - Determinar la duración del ciclo de cada concepto que afecta la duración del ciclo económico de 

una empresa (cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar). 

2 - Estimar la rotación de cada uno de los conceptos determinantes de la duración del ciclo 

económ1co. 

3.- Determinar la convert1b1lidad de las cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar: 

• CONVERTIBILIDAD DE CUENTAS POR COBRAR Mide el número de dias promedio que 

tardan los clientes en pagar. 

365 /ROTACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR 

• CONVERTIBILIDAD DE INVENTARIOS DE ARTÍCULOS TERMINADOS. Mide el número de 

días promedio que pasan los productos ya terminados en el almacén antes de ser vendidos 

365 /ROTACIÓN DE ARTÍCULOS TERMINADOS 

• CONVERTIBILIDAD DE INVENTARIOS DE MATERIA PRIMA. Mide el número de días 

promedio que se requieren para utilizar la materia prima almacenada. 

365 /ROTACIÓN DE INVENTARIOS DE MATERIA PRIMA 

• CONVERTIBILIDAD DE CUENTAS POR PAGAR. El número de días en promedio que los 

proveedores financian a la empresa. 

365 /ROTACIÓN DE CUENTAS POR PAGAR 

4.- Cálculo de la duración del ciclo económico. 

Convertibilidad de Cuentas por Cobrar 
+ Convertibilidad de Inventarios de Producto Terminado 
+ Convertibilidad de Inventarios de Materia Prima 

Convertibilidad de Cuentas por Pagar 
= Duración del Ciclo Económico. 

2.3 OTROS MÉTODOS DE ANÁLISIS FINANCIERO. 

En ocasiones, resulta difícil analizar la estructura financiera interna de una empresa e incluso 

realizar comparaciones mentales de dos rubros integrantes de los estados financieros cuando se 

ven solamente números 

Sin embargo, se puede utilizar un método' de análisis que convierta todos los rubros de los 

estados financieros a una medida común. Con ello se facilitan mucho las cosas, además de 

obtener información que permita tomar decisiones con mayor precisión. 
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2.3.1 MÉTODO DE PORCENTAJES INTEGRALES. 
Consiste en analizar la situación financiera de una empresa basándose en su estructura financiera 

interna. 

A diferencia del método de razones simples o razones financieras, el método de porcentajes 

integrales tiene dos características muy especiales: 

1.- No es posible obtener conclusiones acerca de la situación financiera de la empresa únicamente 

con los porcentajes integrales (es decir, es un método alternativo) Estos deberán ser comparados 

con los de otras empresas dentro de la misma rama industrial o de servicios, y de la misma 

empresa en años (ejerc1c1os) distintos para poder interpretarlos. 

2 - Para medir el desempeño de la administración, no es recomendable realizar un análisis basado 

en la comparación de estados financieros de dos o tres años, ya que existen cambios en la 

distribución de los recursos y deudas de la empresa, que evidentemente están justificados por el 

desarrollo del negocio. 

CÁLCULO DE PORCENTAJES. 

Para determinar la estructura financiera interna de una empresa, primero hay que determinar la 

proporción que representa cada rubro con respecto al total de cada concepto que nos interese. 

Como ejemplo de lo anterior, podremos saber qué proporción del total del activo es circulante, o 

qué proporción del activo total representa el rubro de los inventarios, o de clientes, o de terreno, 

ed1f1c10 o maquinaria y equipo, etc .. Los resultados del análisis servirán para obtener algunas 

conclusiones acerca de la situación f1nanc1era de la empresa. A diferencia del método de razones 

financieras, en los que se hacen operaciones con diferentes rubros de los estados financieros, en 

el método de reducción de estados, financieros a porcentajes o método de porcentajes integrales, 

lo único que se tiene que hacer es div1d1r cada uno de los renglones que integran los estados 

financieros ·entre el total de cada rubro y multiplicarlo por cien, para que quede expresado en 

porcentaje. 

• Para calcular los porcentajes integrales en el Balance general, se debe considerar como 

referencia la suma del pasivo más el capital contable. 

• Para calcular los porcentajes integrales en el estado de resultados, es necesario hacerlo con 

respecto a las ventas netas. 

La utilidad de este método es contestar preguntas como ¿De dónde sale el dinero que tengo 

trabajando en la empresa?, ¿Cómo se encuentra distribuido el dinero que se está trabajando en la 

empresa?, ¿Cómo se integran los costos y los gastos?, etc 
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2.3.2 ANÁLISIS DE TENDENCIAS. 
Consiste en observar el comportamiento de los diferentes rubros del Balance general y del Estado 

de resultados, para detectar algunos cambios significativos que pueden tener su origen en errores 

administrativos. 

Este método permite conocer la dirección y velocidad de los cambios que se han dado en la 

situación financiera de la empresa a través del tiempo, por lo que se considera como un método de 

análisis horizontal. 

Al igual que el método de porcentajes integrales, éste nos ayuda a la detección de fallas, pero es 

solamente un método explorativo, por lo que siempre es necesario investigar más a fondo para 

encontrar la causa de las fallas. 

Para efectuar un análisis mediante este método, es necesario determinar los cambios sufridos en 

los saldos de los rubros de los estados financieros que nos interesa analizar. 

2.3.3 AÑO BASE E INDICES DE TENDENCIAS. 
La aplicación de este método requiere de la elección de un año· base, que va a servir como 

referencia o punto de partida de los cálculos para poder observar la tendencia que está siguiendo 

cada concepto 

Para calcular los cambios sufridos en cada rubro una vez determinada la base, solo se debe dividir 

el saldo del rubro que interese de cada año, entre el saldo base y multiplicar el resultado por cien, 

con lo que se obtendrá el resultado conocido como índice de tendencia. 

ÍNDICE DE TENDENCIA = (SALDO DEL AÑO EN CUESTIÓN) (100) 
SALDO DEL AÑO BASE 

Una vez obtenidos los índices, es muy conveniente graf1carlos para ver con claridad cómo se esta 

comportando la empresa financieramente 

En ocasiones, es conveniente utilizar una misma grafica para presentar la tendencia de dos, tres o 

hasta cuatro conceptos, pero no es recomendable presentar muchos conceptos en la misma 

gráfica, ya que se puede uno confundir con tantos datos y lineas. 
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MEJORAR LA PLANEACIÓN. 

2.4.1 ANÁLISIS FINANCIERO PROFORMA. 

MÓDULO 1 

La forma más completa de realizar una proyección financiera consiste en llevar a cabo todo un 
proceso de desarrollo de una serie de estados financieros proyectados o proforma, que son, una 
estimación a futuro del comportamiento de la empresa. 
En ocasiones pensamos que el proceso de planeación culmina con la obtención de los estados 

financieros proforma y una vez puesta la planeac1ón nos damos cuenta que se pueden cometer 

errores graves que lleven a la empresa a s1tuac1ones f1nanc1eras indeseables. 

En las secciones anteriores se mencionaron algunos conceptos relacionados con el análisis 

financiero y la interpretación de los resultados para corregir errores administrativos del pasado, 

errores que muy probablemente pudieron ser evitados mediante el uso de dos herramientas 

importantes. 

a) La elaboración de una buena planeac1ón incluyendo un presupuesto claro y completo que 

culminara con la información de estados financieros proforma; y 

b) El análisis financiero de los estados financieros proyectados,' presupuestados o proforma 

Es conveniente aplicar el analisis financiero a los estados financieros presupuestados, con el fin de 

detectar errores de planeac1ón y adoptar las medidas necesarias para corregirlos antes de que 

cuesten dinero y tiempo. 
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CAPÍTULO 3. 
MATEMÁTICAS FINANCIERAS. 
ELECCIÓN DE LAS MEJORES TASAS DE INTERÉS. 

3.1 UN PESO HOY, UN PESO MAÑANA. 

3.1.1 ¿PORQUÉ VALE MAS UN PESO DE HOY, QUE UNO DEL DIA 

DE MAÑANA? 

En el presente módulo se pretende resolver la pregunta principal ¿porqué vale mas un peso de hoy 

que uno de mañana? 

Una misma cantidad de dinero tiene diferente valor, dependiendo del momento en que se reciba. 

Para poder tomar dec1s1ones tenemos que comparar cantidades de dinero expresadas en los 

mismos términos, es decir, en el mismo momento en el tiempo. La relación que existe entre el valor 

del dinero y el tiempo es uno de los conceptos más importantes para poder administrarlo. 

Con base en lo anterior, se tomará la herramienta de las Matemáticas Financieras para poder 

explicar la relación que guardan el Dinero en el Tiempo y su valor de uso. 

Para ello se desarrollarán los temas de Tasa Equivalente, el fenómeno de la Inflación y su relación 

con los temas anteriores, y finalmente el proceso de las tablas de amortización que revela en forma 

práctica la evolución de las deudas contra idas por periodo. 

Así el deudor se sentirá mejor al saber que cantidad de dinero podrá disponer para adqumr una 

mayor cantidad de productos y servicios. Pero para poder comprar esos bienes y servicios, es 

necesario que estén dispo'nibles y se tenga dinero. 

El trueque es una forma de intercambiar estos bienes y servicios entre dos individuos, pero 

claramente es un mecanismo muy ineficiente. Se requerirá encontrar a otra persona que quiera 

exactamente lo que tenemos y que tenga exactamente lo que deseamos, en el mismo momento 

Con el dinero, el intercambio puede ser mucho más fácil, ya que . no se requiere que las 

necesidades de una persona coincidan con las de otra. El dinero funciona entonces como: 

1.- Medio de cambio que se utiliza para comprar bienes y servicios 

2.- Medida de valor ya que en el momento en que se utiliza como medio de cambio se 

convierte en la base para establecer los precios 

3.- Depósito de valor a causa de que pueda utilizarse para comprar bienes y servicios 

cuando ~e tiene la necesidad, es decir, el dinero es una forma de mantener riqueza 

No obstante, se sabe que esta capacidad no es perfecta; en la medida en que los precios se 

incrementan se deteriora la capacidad adquisitiva del dinero, cada vez es menor la cantidad de 
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productos que se pueden consumir con el mismo dinero, Es decir, se puede intercambiar productos 

o servicios por dinero, para después ut1l1zarlo en la compra de otros productos o servicios (medio 

de cambio). La cantidad de dinero que se pedirá para vender un producto y el que se ex1g1rá por 

otro, determinará el precio de los productos (medida de valor), Y en la medida en que se decida 

comprar el bien un día, una semana o un mes después de la venta de el producto, el dinero 

representará el consumo que podemos realizar, sin importar en que momento se decide hacer la 

compra (depósito de valor), 

Una vez que se ha mostrado que lo que tiene valor es el consumo que podemos realizar y no el 

dinero por si solo, es necesario reconocer como se puede distribuir el consumo a través del tiempo, 

La idea de consumir más en todo momento es grata para cualquiera, por lo que no se estará, 

dispuesto a sacrificar el consumo de este día, si no se ofrece más consumo el día siguiente, o no 

se estaría dispuesto a sacrificar el consumo que se puede realizar el siguiente día, s1 no se 

ofreciera a cambio un mayor consumo el día de hoy En la vida real siempre existen individuos que 

quieren consumir más hoy de lo que tienen y otros que prefieren consumir más mañana de lo que 

esperan ganar, ya sea porque valoran más el consumo en una fecha determinada, o porque 

quieren aprovechar oportunidades de 1nvers1ón que se les presente. 

Todo esto lleva a reconocer que el valor del consumo no está dado únicamente por la cantidad del 

mismo, sino también por el momento en que se realiza. Se sabe que el consumo se puede realizar 

con dinero, esto lleva a que no solamente es el monto del mismo el que le da valor, sino el 

momento en que se recibe o se gasta. 

Lo máximo que se puede obtener por emplear el dinero se denomina COSTO DE OPORTUNIDAD 

Se puede concluir que el costo del dinero está medido por su costo de oportunidad. 

3. 1.2 VALOR PRESENTE Y VALOR FUTURO. 

En este momento cabe hacer una aclaración, se trabajará sobre el supuesto de que no existe 

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO, es decir, existe completa certeza de que los pagos se van a 

cumplir, y que nadie va a quedar mal con sus compromisos 

Cuándo se calcula el monto o suma acumulada, se determina el valor futuro de una suma de 

dinero que se espera crezca a una determinada tasa de interés y a través de un cierto periodo de 

tiempo. t;:uando se calcula el valor presente de un capital, se hace exactamente lo contrario, se 

espera que la suma de dinero decrezca a una determinada tasa de interés y a través de un cierto 

periodo de tiempo 

VALOR PRESENTE 

(Día de hoy) 
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3.2 INTERESES. 

3.2.1 ¿CÓMO AFECTAN EN EL TIEMPO? 

En la sección anterior, se manejaron los conceptos de valor presente y valor futuro, así como la 

importancia del concepto del valor del dinero a través del tiempo 

Al estar reconociendo que un peso tiene un valor distinto en el presente que en el futuro, se está 

incluyendo el efecto del valor del dinero a través del tiempo. Pero la pregunta que surge es, ¿cómo 

se mide el tiempo? 

Para contestar esta pregunta, se hablará de dos elementos de tiempo. 

Momento en el tiempo Es aquel en el que se toma una decisión. No tiene duración, es 

instantáneo. Generalmente representado con "t ". 

Periodo Es el tiempo que existe entre dos momentos en el tiempo. Generalmente 

representado con "n" 

3.3 ELECCIÓN DE TASAS. 

3.3.1 TASA EFECTIVA Y TASA EQUIVALENTE. 

Para poder comparar las tasas tenemos que conocer dos cosas: 

a) El plazo (momentos en el tiempo, periodos). 

b) La forma en que se consideran los intereses (interés simple o interés compuesto). 

Cuando el plazo es igual para cada una de las alternativas de inversión y/o endeudamiento que se 
analizan, la técnica que se utiliza es la de obtener LA TASA DE INTERÉS EFECTIVA. 

Cuando los plazos para cada alternativa de' inversión y/o endeudamiento que se quiere comparar 

son distintos, la técnica que se utiliza es la que permite obtener LA TASA DE INTERÉS 

EQUIVALENTE. 

3.4 INFLACIÓN Y TASAS DE INTERÉS. 

3.4.1 ¿QUÉ ES LA INFLACIÓN? 

Inflación es el aumento generalizado y sostenido en el nivel general de precios. Es decir, la 

inflación es el aumento en términos porcentuales, de los precios, experimentado por todos los 

productos en una economía de forma continua durante algún periodo. 

La inflación se va a representar como "n'', donde 

rr = precio t, -precio !o 
precio t0 

to es el penado 1n1cial y t1 el periodo final 
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Esto hace a pensar que realmente no interesa la cantidad de dinero que se tenga, sino el VALOR 

REAL NORMAL o lo que pueda comprar el mismo. 

Para obtener el valor real se deflacta el valor nominal, es decir, se divide el valor nominal entre 

1+IT 

El valor real es el valor que tendría si quitamos el efecto de la inflación, y el valor nominál es aquel 

que incluye el efecto de la 1nflac1ón. 

VALOR REAL= VALOR NOMINAL, . En "n" periodos. 
(1 + rr t 

3.4.2 ¿CÓMO SE RELACIONAN LA INFLACIÓN Y LA TASA DE 

INTERÉS? 

En la sección 4 1 1 de este módulo, se mencionó que para motivar a la gente a prestar dinero, era 

necesario que se .le ofreciera un premio o interés, que le permitiera incrementar su consumo en el 

futuro; ya que al estar prestando dinero, estaría sacrificando su consumo presente con el objeto de 

poder consumir más en el futuro. 

También se mencionó, que lo importante no es la cantidad de dinero que se tenga, sino el 

consumo que se puede realizar con el mismo. 

Si se define como "i" la tasa de interés nominal y como "r" la tasa de interés real, entonces esta 

última se obtendría de deflactar la primera 

Cuando la inflación es conocida esta quedaría: 

1=r+IT+rrr 

• Donde "r" es la tasa de interés real. 

• rr es la tasa de inflación, pero en esta fórmula su inclusión se debe a que representa LA 

COMPENSACION POR LA PERDIDA DEL VALOR ADQUISITIVO DEL PRINCIPAL, también 

representa EL PREPAGO A CAPITAL. 

• r rr es la compensación por la perdida del valor adquisitivo de los intereses. 

Cuando la ínflacíón es igual a cero, la tasa de interés nominal es exactamente igual a la tasa de 

interés real. 
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Las tablas de amortización sirven para observar cómo se va pagando la deuda a través del tiempo, 

éstas consideran la tasa de interés, el plazo y los pagos que se realicen por periodo 

El saldo insoluto es la cantidad total que se adeuda por periodo. Al obtener el saldo insoluto, 

sabemos exactamente .cuanto es lo que falta por pagar en cada periodo. De tal forma que s1 

después de realizar el pago programado, obteniendo el saldo insoluto del periodo, se decidirá 

cancelar la deuda, lo que se tendría que pagar5;iirNffellJl'l\ismo saldo insoluto. 

TABLA DE AMORTIZACIÓN 

PAGO CAPITAL INSOLUTO INTERESES CONTENIDOS CAPITAL CONTENIDO 
PRINCIPIO PERIODO EN EL PAGO EN EL PAGO 

1 a n -1 1 - V n -1 V n-1 

2 a n -2 1 - V n -2 V n-2 

* * * * 
* * * * 
* * * * 
t a n - t 

1-vn-t V n-t 

* * * * 
* * * * 
* * * * 

n - 1 a 1 1 - V V 

Donde: 

Cada una de las tres últimas columnas se multiplica por la renta o pago a efectuar en cada uno de 
los periodos. 

a, es el valor presente de la anualidad a partir del periodo "!" 

Una anualidad es una sene de pagos periódicos, de sumas generalmente iguales, que se efectúan 
durante la existencia de situación dada y se calcula': 

a,=1-V' 

"i" es la tasa de interés y V n = ( 1 + i ) · n 
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