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1 INTRODUCC ION






OBJETIVO

Of recer una vision general de la funcidn financiera de 1as em
presas, destacando los métodos mas adecuados de anslisis e in
terpretacidén de los estados e informes, para auxiliar a la --

toma correcta y oportuna de decisiones.

Destaca 1la importancia de la planeacidn, estructura y desarro

110 de las diferentes actividades de 1la emoresa.

En este capfitulo se sefiala la importancia de estos estados como

elemento de juicio de los usuarios de 1los mismos.

Comprende 1o que debe entenderse por andlisis fimanciero, as{ -

como 8u importancia en la utilizacidn practica.

Consiste en la explicacion de las diferentes téenicas y proce-

dimientos para efectuar el analisis financiero.

Consiste en la objetividad de las apreciaciones derivadas de 1a

aplicacién de los diferentes métodos de analisis, propiclando -

i

la toma de decisiones correcta y oportuna,

1
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TEMARIO DE EXPOSICION. f

LA FUNCION FINANCIERA EN LLAS EMPRESAS:

A
“

1, Concepto
2, Importancia
3. Ubicacién

ESTADOS FINANCIEROS:

Su definicién

Su clasificacidén
Su importancia
Su utilizacidn
Su presentacidn.
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Oportunidad
Veracidad
Claridad
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EL ANALISIS FINANCIERO:

1. Concepto y naturaleza

2. Objetivos del anilisis

3. Anilisis interno y externo

4. Politicas contables especiales
4.1 Depreciaciones y amortizaciones
4.2 Estimaciones de pasivos
4.3 Revaluaciones

5. Elementos del anilisis
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CA®ITULO 1

LA FUNCION FINANCIERA EN LAS EMPRESAS

I. Concepto

La funcién financiera en las empresas permite el mantenimiento de
una planeacién, estructura, equilibrio y control financleros ade-
cuados, coadyuvandc al suministro de fondos necesarios para su o-
peracién y seguridad al costo mds bajo posible para aplicarlos
posteriormente en la forma mas conveniente, resultando con ello,
la mdxima rentabilidad sin incurrir en riesgos excesivos (liqui-

dez).
Dentro de esta funci6n se comprenden las siquientes actividades:

Contabilidad General

Contabil ided de Costos

impuestos y Derechos

Crédito

Cobranzas

Administracién de Efectivo

Compras

Administracién de Inventarios

Control de Propiedades, Planta y Equipo

Seguros y Fianzas.

Cuentas y Documentos por pagar (Corto y Largo Plazo)
Financiamiento

Andlisis e interpretacién de Estados Financieros
Estadistica

Estudios Econémicos

Auditoria Interna

Auditoria Externa

Sistemas y Procedimientos

Presupuestos (corto y largo plazo)

Sistemas de Informaci6n (manuales,mecénicos y/o electré-
nicos)
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21. Fusibn,descentralizacién, adquisicién, arrendamiento, etc.
22. Administracién de Capital (inversiones)
23. Modelos y Simulaciones Matemdticas

La relacién de actividades antes mencionadas no pretende ser 1}

mitativa, puesto que los objetivos de cada empresa la pudieran






hacer variar, ya sea incrementando actividades o restando algunas
de ellas por no ser indispensables:.o .aplicables, sin embargo, di-
chas actividades si las podriamos considerar como necesarias y
aplicables a la mayoria de las empresas cuyo tamafio vaya del ti-
po medio Hasta llegar a las de gran magnitud, también cabe hacer
la aclaracién de que el orden que se siguid para su presentacion
de ninguna manera considera la importancia que cada una de estas
actividades pudiera tener en relacién a las otras, ya que ésto
dependerd basicamente,de los objetivos particulares de cada empre

Sa.

2. Importancia

Con toda seguridad por lo anteriormente expuesto; podemos afir-
mar que ha quedado perfectamente claro que la funcién financiera
en las empresas no se concreta dnicamente a la obtencidn de fi-
nanciamiento como en ocasiones se cree, dicha funcién tiene un
campo mucho mé&s amplio e importante, que puede o no incluir el
aspecto financiamiento, en especial aquel que se obtiene para
liquidarse a largo plazo, pues esta situaci6n depende de las ca
racteristicas especiales de cada empresa y de la 'aplicacién de
politicas financieras'" més convenientes, considerando: rendimien

to, liquidez y maximizacién del valor de la empresa.

Sin el deseo de quela exposicién en este sentido sea de tal ma-
nera amplia que pudiera desvirtuar el concepto medular de este
curso que es el Andlisis e Interpretacién de los Estados Finan-

cieros, a continuacién mencionaremos algunas [deas que permitan






destacar la importancia de la funci6n financiera en las empresas.

A través de esta funcibén es posible que la alta administracién de
la empresa al igual que las &reas funcionales que la forman estén
oportuna y verazmente informadas de los aspectos financiercs que
les atafien, de los productos que contribuyen en mayor grado a la
generacién de util idades, de los costos Yy gastos de las &reas pro
ductivas y de servicio, de los recursos en.bancos, clientes, inven

tarios, etc.)de los logros o variaciones desfavorables en relacién

a los objetivos preestablecidos, etc.

De igual manera se pueden establecer distintas alternativas en
cuanto a la obtencién de recursos externos, impuestos y derechos,
inversiones circulantes o permanentes, de cuentas y documentos

por pagar, etc.

Todo 1o anterior bajo el marco de una estructura financiera ade-

cuada cumpl iendo con los objetivos de rentabilidad y liquidez.
L]

3. Ubicacién |

-]
Como consecuencia de lo mencionado con anterioridad el responsa-
ble o responsables de esta funci6én tendrén necesariamente que ocy
par el segundo nivel de la organizacidén, es decir, reportarén

directamente al funcionario mas alto de la misma..

A mayor abundamiento, observaremos alguno de los casos que en la

préctica se da con cierta regularidad.

El responsable de la funcién-ventas cuanta con los productos A,

B, C, y D, mismos que generan una utilidad marginal respectivamen






te de 40, 50, 20y 10 % , pudiéndose pensar que los productos

Ay C cuentan con una aceptaci6n en el mercado mids O menos conve
niente, respecto al producto D su aceptaciébn es més que satisfac
toria, no asi la del producto B en la que existen serios proble-

mas de competencia.

Como el objetivo del responsable de ventas es precisamente vender,
propone que se incremente el nimero de articulos disponibles para
su venta del producto D, se mantenga en la misma proporcibn la dis

ponibilidad de los productes Ay C y se reduzca la disponibilidad

del producto B,

Ahora bien, como el objetivo del responsable de la funcién de fi-

nanzas es liquidég y rentabilidad, su proposicibn seréa:

Utilidad Marginal

1. Incrementar las Ventas del Producto B - 50 %
2. Iincrementar las Ventas del Producto A Lo %
3. Mantener las Ventas del Producto C 20 %
L. Mantener las Ventas del Producto D 10 %

A la luz de esta situacidn serd el funcionario més alto de la empre-
sa el que finalmente decida considerando los puntos de vista de cada
responsable de las distintas funciones, con la seguridad de que di-
chos puntos de vista serén objetivos y no sujetos a restricci6n al-

guna por diferencias jerdrquicas.

Al igual que la situacién anterior, si cada uno de nosotros nos po
nemos a pensar sobre el particular, encontraremos que son miltiples
y de una gran importancia los casos que fundamentan la neces idad de

colocar en el segundo nivel de la organizaci6n al responsable de la
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funciébn financiera.

. / . . .
Una vez que en forma breve vimos que es la funcién financiera en
las empresas, pasemos a nuestro tema central que es el Anéalisis
e Interpretacién de los Estados Financieros para la toma de decj

siones.

CAPITULO || ESTADOS FIiNANCIEROS

1. Su Definicién
Son aquellos documentos cuyo objetivo es presentar la situacion
Financiera de una entidad econémica a una fecha o periodo deter-

minado.

Antes de pasar a comentar como se clasifican los estados financie

ros senalaremos en términos generales la composicién de l1os mismos:

a) El encabezado. En donde se indica el nombre de la enti-
dad econ6mica a la que se refieren, la denominaci6n del
estado financiero de que se trate y por Gltimo, la fecha

o el perfodo que comprende.

) El contenido. En donde se presenta por medio de concep-

tos y cifras el estado financi ero correspondiente.

e¢) El pie. Cuya utilizacibn édemés de los espacios para la
firma de las personas que lo preparan y/o dictaminaron
y/o revisaron y/o autorizaron y/o analizaron y/o inter-
pretaron, etc., se destina para las notas aclaratorias
que fueran necesarias. Es importante respecto a ésto ul
timo que efectivamente sean notas aclaratorias y que de

ninguna manera se modifique a través de ellas, el conteni







J
do del estado financierc puesto que en el caso de que s
llevard implicita alguna modificacién, su presentacion
deberd realizarse precisamente en la parte destinada para

el contenido,

2. Su Clasificacién

Por lc general los estados financieros se pueden clasificar en cua

tro grupos, siendo los siguientes:

No
de
de
ra

a.

De acuerdo a su naturaleza en:

Principales o bésicos
Secundarios o auxiliares

De acuerdo a su fecha o periodo que abarquen en:

Estaticos
Dindmicos
Estatico-Dindmicos
Dindmico-Estaticos

De acuerdo a su presentacif6n en:
Individuales o simples

Comparativos

De acuerdo a la situaci6n que prevalezca en la entidad
econdmica y a los fines que se persigan en la fecha de su
presentacion en:

Normales o convencionales
Especiales

obstante existir convencional ismos en cuanto a la presentacién

los estados financieros, es de especial importancia el conocer

antemano a quienes irdn dirigidos, puesto que de ésto depende

el

grado de detalle en su presentaci6n, de tal forma que los

mismos deban prepararse de una manera sintética, o bien, en forma

detallada o analitica.






Una vez que a grandes rasgos se ha visto la clasificacién de los
estados financieros, a continuaci6n describiremos en que consisten
y se expondrén ejemplos especificos con la finalidad de entender
en forma m&s clara y préactica la clasificacién a que nos hemos re-

ferido.

Estados Financieros Principales o Bé&sicos:
Se comprenden bajo este concepto el
—Balance General
—Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados

—Estado de Origen y Aplicacién de Recursos o de Cambio
de Situacidén Financiera

Balance General

Es el estado financiero a través del cual se muestran los
Recursos y Obligaciones de una entidad econ6mica @ una fe
cha fija (estdtico),

Ejemplo
Recursos (Activos) $ 100
Menos: Obligaciones (Pasivos) 35
Recursos Netos (Capital Conta

ble) $ 65

Con la finalidad de hacer mds clara la exposicién a continuacién se
muestran los rubros que por lo general componen los grupos del Acti
vo, Pasivo y Capital Contable:
Activo
Circulante
Caja y Bancos

Cuentas y Documentos por cobrar (Clientes, Deudores, etc.)

Inventarios (Materia Prima, Productos en Proceso y Termina-
dos ).






Fijo:

Terrenos (no sujetos a depreciacién)
Edificios (neto)

Maguinaria y Equipo (neto)

Equipo de Laboratorio (neto)

Muebles y Equipo de Oficina (nheto)

Diferido u otro Activo:

Pagos anticipados
Gastos por Amortizar (Comisiones, Publicidad, Instalaciones,
etc.)

Pasivo: A Corto Plazo o Circulante

Cuentas y Documentos por Pagar (Proveedores, Acreedores,
Impuestos, etc.)

A Largo Plazo:

Cuentas y Documentos por pagar (Préstamos Bancarios, Hi-
potecarios, etc,)

Capital Contable o Inversién de los Accionistas

Capital Social Pagado

Capital Social Pendiente de Pago o Accionistas
Reserva Legal

Reservas Especiales (Reinversion de Util idades)
Util idades y/o.Pérdidas Acumuladas

Utilidad o Pérdida del Ejercicio

Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados

Es el estado financiero cuya finalidad es mostrar la u-
tilidad o pérdida correspondiente a un ejercicio o perio
do determinado (dindmico) analizando los factores (ven=-
tas, costos y gastos), que intervienen para obtener dichos
resul tados.

Ejemplo
Ventas S 100
Costo de Ventas 60

Utilidad Bruta 40






Gastos de QOperacifn

Gastos de Venta 10
Gastos de Admon, 8
Gastos Financieros 1
Utilidad de Operacion 19
Impuesto S/Renta L
Participacidn de
Util idades 1
S5
Utilidad Neta $ 14

Estado de Origen y Aplicncion de Recursos o de Cambio en la situa-

cidn Financiera.

ts el estado financiero que nos muestra el origen y la
aplicacién de recursos de una entidad econbmica en un
periodo determinado (dindmico), permitiéndonos observar
el porque de los cambios en su situacién financiera.

*

Una vez que se han visto a grandes rasgos los estados financieros

principales o b&sicos, es el momento de fundamentar dichos califi=~

cativos.

El balance general, el estado de resultados y el origen y apli -
cacidén de recursos son considerados como principales o bisicos en
atencion a que a través de ellos, en condiciones normales, se pue
de opinar respecto a si la solvencia es adecuada o no, la "estruc
tura financiera"” de una entidad econdmica es buena, regular o ma-
la y también si el rendimiento a 1 inversion efectuada es satis-
factoria.

Estados Financieros Secundarios o Auxiliares

Se comprenden bajo este concepto entre otros, del:






Balance General .

Estado
Estado
Estado
Estado
Estado
Estado
Estado

ﬁstado

Detallado
de] Costo
Detal lado
Detallado
Detallade

de
de
de
de
de

Cuentas y Documentos por Cobrar

Produccioton

los Inventarios
la Maquinaria y Equipo
las Cuentas y Documentos por pagar

de] Movimiento de las Cuentas de Superévit o de Déficit

del Movimiento de cuentas de Capital

de Pérdidas y Ganancias o de Resultados ?

Contable

Estado
Estado
Estado
Estado
Estado

Estado de Origen y Aplicacian de Recursos

Detal lado
del Costo
Analitico
Analitico
Analitico

de
de
de
de
de

las Ventas
Ventas

Gastos de Venta
Gastos de Administracién
Gastos Financieros

/

cion Financiera.

Estado

Estado
Estado

Analitico del
Estado Analitico de
del Movimiento en el .
de Origen y Aplicaci6n de Fondos (Efectivo)

Crigen de Recursos
la Aplicacién de Recursos
Capital de Trabajo

Estados Financieros Estaticos

Se comprenden bajo este concepto, entre otros, el:

Balance General

Estado Detallado de Cuentas y Documentos por Cobrar
Estado Detallado de la Maquinaria y Equipo
Estado Detallado de las Cuentas y Documentos por Pagar

o _de Cambio en 1la Situg

El calificativo que se les da a estos estados obedece a que la in-

formacién que presentan se refiere a una fecha fija.

Estados Financieros Dindmicos

Se comprende bajo este concepnto, entre otros,

Estado
Estado
Estado
Estado

El nombre que se les da a estos estados es en atencidn

de Pérdidas y Ganancias o de Resultados
del Costo de Produccidn

del Costo de Ventas

Analitico de gastos de venta

a que la in-






formaci6n que prestan corresponde a un perfodo o ejercicio deter-

minado.
Estados Financieros Estdtico-Dinédmico y Dinédmico-Estéticos

Los primeros son aquellos estados financieros que presentan infor-
macién comparativa utilizando para ello dos clases de estados,uno
de ellos a fecha fija (estitico) y el otro correspondiente a un pe-
riodo o ejercicio determinado (dinédmico). Los segundos resultan
cuando en primer término se utiliza un estado dindmico a comparar

con uno estdtico,

Estados Financieros Individuales o Simples
Son aquellos que como su nombre lo indica se presentan en forma

individual.

Estados Financieros Comparativos
Son aquellos que comprenden dos o m&s estados financieros mostra-

dos en un solo documento.

Estados Financieros Normales o Convencionales
Son aquellos cuya informacién corresponde a un negocio en marcha,
no existiendo situaciones especiales que por su naturaleza o im-

portancia requiera darles algldn otro tratamiento,

Estados Financieros Especiales

Son aquellos cuy~ informacidén no corresponde a un negocio en mar-
cha o bien existen situaciones especiales que por su nrturaleza

o importancia requiera darles algiin tratamiento especial,

Ejemplos

a) Estado de Liquidaci6n

b) Estado por Fusién

c) Estado por Venta Total
d) Estado por Venta Parcial






3. Su importancia

Si bien hace algunas décadas no era tan importante el contar con
informacién financiera adecuada, en la actualidad si es de vital
importancic el que los administradores de cualquier entidad eco-
némica sea cual fuese su tamafio, cuenten con dicha informacién a

la altura de sus necesidades,

Af irmamos lo anterior, en virtud a que dia a dia son més numero-
sas las empresas que se dedican a una misma actividad y también
como ha sido palpable los costos se han venido incrementando en
grandes proporciones debido principalmente a,aumentos en sueldos
y prestaciones, impuestos, servicios, etc., situaciones que colg
can al hombre de negocios en un mercado tremendamente competido

y con margenes de utilidad muy reducidos, de ahi la importancia
de contar con una magnifica informacién financiera que permita to
mar las decisiones en forma segura y oportuna, para que a través
de ellad se pueda obtener un rendimiento adecuado a la inversién

efectuada.

Actualmente son muchos los hombres de negocios que opinan due sb
lo es factible obtener un buen rendimiento a través de administrar
ef icientemente sus empresas. Huelga decir que una de las principa
les herramientas con las que el hombre de negocios cuenta para

una administracién efectiva, son los estados financieros,

N

Si quisieramos otorgar un valor mediante el cual midieramos la im
portancia que tiene cada uno de los egtados financieros que hemos
visto, el resultado serfia que todos tendrfan un valor igualmente

importante, s6lo existiria la posibilidad de asignarles valores

diferentes desde un punto de vista subjetivo, a mayor abundamien-






N
to, los ejecutivos del nivel mas alto de la empresa por lo general

le asignarén una importancia mayor a los estados financieros prin
cipales o b&sicos, pues a través de ellos se podrén percatar de la
situacién financiera y del rendimiento logrado, no sucederd asf a
niveles inferiores, puesto que por ejemplo para el jefe de crédito
y cobranzas el estado financiero al que calificard como m&s impor-

tante es el que se refiere a cuentas y documentos por cobrar.

L, Su utilizacion
En este capfitulo mencionaremos en términos generales los principa-
les usos internos de los estados financieros, haciendo la aclaracién
de que en el capitulo |il inciso 2 referente a objetivos del anali-
sis de los estados financieros quedarén mds claros los conceptos que a
continuacidén se mencionan:
Para conocer:
a) La situacidn financiera y sus cambios
bb) Los resultados de operacién
c) Las fuentes de recursos y sus aplicaciones
Con el objeto de tomar decisiones respecto a:
Mercado
Productos
Costos y Gastos
Inversiones
Capital

Financiamiento
Crédito, cte.,

-0 COOoTO
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La mejor utilizaci6én de los estados financieros dependerd de la
adecuada distribucién que de los mismos se realice, atendiendo a los

objetivos particulares de cada una de las &reas de la empresa, por

lo que a continuacién se sefalan algunos ejemplos:

Los estados financieros que le son indispensables en condiciones nofr






males a:

La Direccién
Balance General
Estado de Resultados
Estado de Origen y Aplicaci6én de Recursos

A Ventas
Anélisis de Ventas (Productos, Zonas, Agentes, etc.)
Estudio Analitico de Gastos de Venta

A Cobranzas

An&lisis Detallado de Clientes (Por Antiguedad, Zonas, etc.)

A Compras
An&lisis Detallado de Proveedores (Por Producto, Zonas, Con
diciones, Calidad, etc.
A Produccién
An&lisis Detallado de Consumos de Materia Prima (Por Ordenes
de Produccién, Procesos, etc.)
Andlisis de la Mano de Obra empleada (Por Ordenes de Produc-
cién, Procesos,etc,)
Analisis de Productos Terminados y en Proceso
Etc.
5. Su Presentaciofn
Los estados financieros son un valioso instrumento de comunicacién
en las empresas, como tal en su presentacién se deberd observar la:
1) Oportunidad
2) Veracidad
3) Claridad
Con respecto a la oportunidad en su presentacibén, se afirma que és~-
ta es indispensable por que las decisiones que se tomen se ercuen-

tran perfectamente soportadas y se pueda actuar en el momento pre-

Ciso. Puede haber decisiiones muy atinadas siempre y cuando se pue






dan aplicar en su oportunidad, de no ser asi, éstas pueden ser

inoperantes.

En 1o concerniente a la veracidad, ésta se funda en un buen siste-
ma de comunicaciones formalmente establecido en la empresa, de tal
forma que de las distintas &reas que la componen fluya informacion
segura y completa a los distintos departamentos responsables de
preparar la informaci6n financiera, asi mismo en éstos uUltimos, de
ber&n existir procedimientos y registros adecuados con la final idad
de captar y registrar fielmente los datos recibidos, para posterior
mente resumirlos en informes financieros en los cuales se pueda copn

fiar para la toma de decisiones.

En relacién a la claridad con que deben ser presentados los informes
financieros, se puede decir que lo importante a considerar por las
personas que los preparan es el asegurarse que los usuarios de los
mismos los van a entender perfectamente, por lo que se deberd hacer
uso de las técnicas de informaci6n para cuidar la terminologfa que-
se utilice, mostrar una combinacién equilibrada de cifras, conceptos,

cuadros, gréficas, etc,, evitando que sean demasiado complejos.

Todo lo anterior es factible de realizar a través de dichas técnicas,
con lo que se logra el objetivo de una comunicaci6n adecuada, evitan
do que las personas que preparan la informaci6én piensen que la misma
es perfectamente entendible, en vez de asegurarse de eilo, de tal ma
nera que las decisiones que se tomen basadas en los informes financie

ros no lleven implicito el riesgo de ser equivocadas por falta de

claridad en la presentacién de los informes,






CAPITULO (!l EL ANALISIS FINANCIERO

I. Concepto y Naturaleza

Concepto

El andlisis e interpretacién de los Estados Financieros consiste
en ei examen y combinaci6én de las diversas partidas del Balance Ge
neral y del Estado de Pérdidas y Ganancias, con objeto de obtener

conclusiones de interés, referentes a la marcha del negocio.

En la misma forma que un médico necesita de las radiografias para
localizar una fractura o un 6rgano enfermo y con base en ellas to
mar la decisi6n correspondiente, asi el hombre de empresa o el in
versionista se vale del Contador Pdblico para efectuar un andlisis
de los Estados Financieros para sefalar las deficiencias financie-
ras que afectan a la empresa sujeta ai andlisis y una vez determi-
nadas dichasdeficiencias por medio del andlisis el hombre de empre
sa tomard las decisiones a que haya lugar para poder corregir las

deficiencias financieras detectadas.

Podemos sefialar a continuaci6n cudl es el significado gramatical

de la palabra Andlisis.

Apdlisis
Descomposicién de un todo en las partes que lo forman o estudio de

alglin asunto.

l.Naturaleza

El andlisis de Estados Financieros es de naturaleza informativa, ya

que nos servimos de él para poder informar a empresarios, inversio-
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nistas ¢ terceros interesados de las deficiencias financieras de

epresa sujeta al analisis.

2. Objetivos del Ané&lisis
£l andlisis de Estados Financieros tiene por objeto determinar:

a) Las tendencias de los valores

b) La situacién en un momento determinado, con el fin de
descubrir los sintomas de cada uno de los cinco defec
tos m&s comiines de que adolecen las empresas, a saber:

insuficiencia de las utilidades

inversiones excesivas en cuentas por cobrsar
Inversiones excesivas en los inventarios
Inversiones excesivas en activos ftijos
insuficiencia de capital

Los objetivos particulares que busca cada uno de los interesados

en los Estados Financieros podemos listarlos a continuacion:

A los Acreedores,les interesa determinar:;

a) La capacidad de pago de sus clientes nacionales
O extranjeros a corto o largo plazo
b) La garantia que respalda sus créditos

A los Proveedores, les interesa conocer:

a) La capacidad de venta de sus clientes

b) La capacidad de produccién de sus clientes

c) La capacidad de pago de sus clientes para
deteirminar:

Si se les puede vender
;Cudnto se les puede vender?
¢Cudndo nos podrén pagar? etc.

A los Acreedores Bancarios, les es indispensable conocer:

, a) La situacién financiera de sus clientes
b) Las perspectivas de crédito de sus clientes
c) La cuantia y especificacion de las garantfias
que proporcionan sus clientes, etc.

la






A los Propietarios, les es Gtil conocer:

a) El volume:n adecuado de ingresos

b) Los costos de produccién, administracioén,
ventas y financiamiento adecuados

c) Que la utilidad, dividendo o rendimiento
esté en relacion con los ingresos, costos,
gastos y capital invertido

d) Que la utilidad, dividendo o rendimiento
sea:

Razonable
Adecuado y
Suficiente, relativamente

e) Que su inversién esté asegurada, garantiza-
da, etc.

A los Inversionistas. Acreedores a Largo Plazo, Tenedores de
Obligaciones, etc., l=s interesa determinar:

a) La relacién que existe entre el capital inverti
do y los intereses obtenidos

b) La situacién econdmica de sus clientes

c) La seguridad y garantia de la inversib6n, etc.

A los Auditores, les es Gtil para:

a) Determinar la suficiencia o deficiencia
del sistema de control interno con el
objeto de.

Planear eficientemente los programas
de auditoria

Ver la posibilidad de aplicar los al
cances con bases m&s firmes

b) Determinar la importancia relativa de las
cuentas auditadas.

A los Directivos, para conocer:

a) La posibilidad de obtener créditos

b) Aumentar los ingresos de la empresa

c) Disminuir los costos y gastos de la empresa

d) Control de la situacién financiera de la
empresa

e) Control eficiente de operaciones de la Em=
presa

f) Para efectos e informaci6n, etc.






Al Gobierno, le sirve para:
a) Control de impuestos y causantes
b) Para estadisticas generales
A los Trabajadores, para efectos de:
a) Calculo y revisién de la participacion
de utilidades

b) Revisién de contratos colectivos de trabajo
c) Prestaciones sociales, etc.

3. Andlisis Interno y Externc
Podemos sefialar que existen final idades especiales, segin se en-
foque el Andlisis e Interpretaci6n de los Estados Financieros, pa

ra fines Internos o para fines Externos.

En el caso de que el Analisis se enfoque para fines I[nternos, des
taca como finalidad principal, la de sefalar a los Directivos de
una Empresa la tendencia que guarda ésta, tanto en lo que muestran
los Estados Financieros estaticos, como lo que sefalan los dindmi
cOs, para orientar la Politica directriz de sus Aqministradores,
es decir, el Andlisis Interno se enfoca a la toma de decisiones
encaminadas a corregir y mejorar los problemas financieros que so

bresalen con motivo del An&lisis.

En el caso de que el An&lisis se enfoque bara fines Externos po-

demos destacar como finalidades principales las de abrir o conce

der créditos o la de efectuar nuevas inversiones, es decir, el

anédlisis externo se enfoca a ganar la atencién y la confianza en
}

determinada empresa, con objeto de invertir como accionista o de

conceder un crédito determinado con el find llenar una necesidad

de financiamiento.
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L, Politicas Contables Especiales

L,1 Depreciaciones y Amortizaciones

Las partidas que constituyen los medios bédsicos de las empresas
tienen caracteristicas de permanencia dadas por su destino al uso
y la ausencia total de_?ntencién de reventa. Esta permanencia,
sin embargo, no es absoluta. Su utilizacién durante el tiempo

se traduce en una pérdida de valor que a todos los efectos viene

a representar los desembolsos que habria que realizar si no tuvie
ramos el control ¢ la propiedad de esos activos y los mismos per-
tenecieran ; otras entidades, a las que tendriamos que retribuir
para poder obtener las facilidades que se necesitan, aunque éstas
cobrariah cantidades mayores a la pérdida de valor de los activos,

pues adicionarian un porcentaje que satisfaciera sus intenciones

lucrativas.

Los activos permanentes y los cargos diferidos tienen caracteris-
ticas fisicas diferentes y en correspondencia a éstos algunos tie
nen existencia real y otros son consecuencia de convenios contables
produciendo ésto una clasificacién entre un activo fijo y un cargo

diferido.

A los efectos econbmicos, la tangibilidad o intangibilivad de los
bienes s6lo importa desde un punto de vista de la garantia superior
que ofrecen las cosas que existen en relacion con las que no exis-
ten. Esto, con ser importante, es secundario, lo que nos lleva al
aspecto de la pirdida de valor de estos activos y su. incorporacion

a los costos y gastos. Asi pues, la clasificaci6n es la siguiente:
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a) Activos depreciables
b) Activos Agotables
) Gastos Amortizables
a) Activos Depreciables
Los activos que se deprecian tienen existencia real y la caracte-
ristica de permanecer como unidades tangibles hasta el momento en
que pierden su valor por completo o en que sélo conservan un valor
residual como chatarra. Como ejemplos de los activos depreciables
podemos anotar los siguientes:
edificios
Maquinaria y equipo (de cualquier indole)
Mobiliario y equipo de oficina
Equipo de lransporte
Herramientas, etc.
La depreciacidon la podemos definir como la pérdida de valor que

sufre la inversién en bienes perecederos por causa de los afios de

uso y servicio,

Ahora bien,ya hemos definido los bienes sujetos a depreciacién y
tambien que debemos entender por depreciacién, queda entonces la

incégnita de como debemos calcularla.

Para ese efecto podemos menconar algunos métodos existentes como
son:

Método Directo o de Linea Rec’a

En este método que por su sencillez es muy utilizado en la précti-
ca, s6lo se deber4§ estimar el valor de desecho que tenga el bien

después de los aflos que se le hayan estimado de servicio.

Por lo tanto, la f6rmula a emplear para determinar el monto de la

depreciacién por un ejercicio serd la siguiente:
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. - Costo QOriginal - Valor de Desecho
DEPRECIACION - Vida Probable de Servicio

Debe hacerse notar que el valor de desecho se estimaré siempre y
cuando sea de importancia, en caso contraric, la férmulse se redu-
cird a dividir el costo original entre la vida de servicio estima

da.

Para que este método pudiera darnos resultados satisfactorios de-

berdn presentarse las siguientes circunstancias:

1) Que 1a produccién de la empresa sea uniforme en sus dis-
tintos ejercicios.

2) Que ' las causas que originen depreciacién sean las de-
riyvadas unicamente del transcurso del tiempo

3) + Que) se tenga el cuidado de hacer rectificaciones perid
dicas al coeficiente de depreciacién,

Ejemplo del M&todo de Linea Recta

D= Depreciacién = X
A=z Costo original = § 10,500.00
B: Valor de desecho = S 500.00
C= Nimero de anos de vida probable = 5 afos
D - A E B _ IOJSOOéOO-SOO.OO 2,000.00
) CUOTA DE DEPRECIACION VALOR POR
ANO DEPRECIACION ACUMULADA DEPRECIAR
- S ) $ 10,500,00
] 2,000.00 2,000.,00 8,500.00
2 2,000.00 L,000.,00 6,500.00
3 2,000.00 6,000.00 4,500.00
L 2,000.00 8,000.00 2,500.00
5 2,000.00 10,000.00 500.00

SUMA $ 10,000.00
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Método de Horas de Trabajo

Estc método es similar en su manejo al anterior con la Gnica va-
riante en su célculo de que se deberd estimar la capacidad de tra
bajo en horas y no en afios de vida probable del bien a depreciar,

quedando la f6rmula para su célculo de la siguiente forma:

DEPRECIACION - CLosto Original - Valor de Desecho
Nimero de Horas de Servicio

Esta férmula nos arrojard un coeficiente que deberd ser multipli=-

cado por las horas trabajadas en un ejercicio por el bie .,

Método de Produccidn

Este método es semejante a los dos anteriores; en éste el célculo

de la depreciacién se haréd de la siguiente manera:

Datos
Costo original $ 580,000.00
Valor de desecho 20,000.00
Capacidad de Producci6én en Unidades 1'000,000.00
Unidades producidas en el ejercicio 65,000.00

DEPRECIACION DEL EJERCICIO - 580,000 - 20,000- x 65,000.00
17000,000

DEPRECIACION DEL EJERCICIO = $§ 36,400.00

Adicionalmente a los métodos antes mencionados existen muchos otros
que se aplican de acuerdo a las circunstancias y al tipo de empresa

de que se trate.

Ahora bien, es muy importante que se aplique el sistema de deprecid-
cién mis apegado a la realidad con objeto de que los valores de
los activos se presenten en el balance general a su valor real, asf-

mismo, los cargos a resultados sean los adecuados para que nuestra
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utilidad o pérdida sea lo mds exacta posible.

b) Activos Aqotahles

c)

Los activos agotables tienen existencia real, desapareciendo o
transforméndose en otros bienes a madida que se utilizan, en tal
forma que al momento en que pierden su valor por completo coin-
cide con su eliminaci6én fisica total, que es absoluta, pues es

impos ible reponerlos.

Constituyen usualmente recursos provistos por la naturaleza, cu-
yo valor se considera por el costo que implica adquirir los dere
chos y descubrir la existencia de tales bienes, como yacimientos

mineralesyde petréleo,

El agotamiento, por lo regular, se considera en razén de las uni-
dades extraidas, por lo que no existen consideraciones especiale§
en cuanto a su aplicacién. Sin embargo, las estimaciones de las
cantidades fisicas en existencia en lugares determinédos, aunque
se realizan basadas en estudios cientificos, s6lo pueden ser apro
Ximaciones que crean cuestiones especiales de valuacién con el

transcurso de los afos.

Gastos amortizables

Son los activos fijos intangibles y cargos diferidos tipicos, re=-
presentando el valor de derechos, servicios y materiales ya reci-
bidos, y cuya utilidad para la empresa tiene vigencia durante un

periodo futuro.

Las cantidades que se desembolsanse acumulan para ser amortizadas

posteriormente, representando valores s6lo por las convenciones de
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contabilidad, pues carecen de representacién mater ial.

Entre estas partidas tenemos las concesiones, patentes, contratos,

gastos de organizacibn, gastos de constitucidn, ctc.

La amortizacién se realiza cargando a gastos o costos y acreditan
do directamente a las cuentas de activo en el ndmero de afios esta
blecidos en las Leyes aplicables, o como en el caso de las paten-
tes, su aplicacién vé de acuerdo a lo convenido en los documentos,
contratos o concesiones correspondientes, o bien en forma arbitra-

ria, como sucede en los gastos de organizacién y constitucién.

Como podemos darnos cuenta el anélista de los estados financieros
debe conocer con profundidad cuéles son los diversos criterios que
se pueden utilizar para depreciar,agotar o amortizar los activos
de una empresa, para que se pueda juzgar si los procedimientos o
métodos empleados en cualquier caso especifico son los adecuados
de acuerdo a las circunstancias y de esta manera hacer un anéli-

sis e interpretaci6n mds apegado a la realidad.

L.2 Estimaciones de Pasivos

Desde el punto de vista de la contabilidad, el pasivo de una em-
presa comprende todas sus obligaciones, fuera de los derechos re-
presentados por el capital o las cuentas del patrimonio que re-
quieren ser expresadas o pueden serlo en términos financieros de-
finidos. Las cantidades de que se trata pueden ser vencidas o
en proceso .de acumulacién, o pueden representar créditos fijos o

créditos variables por vencer en una fecha o fechas futuras.

El pasivo se presenta generalmente como consecuencia del compromi-
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so que contrae el acreedor de entregar efectivo, mercancias o de
prestar servicios, que tienen un valor igual al importe inicial

de pasivo.

Partiendo de los comentarios anteriores para efectos de anélisis
financiero es necesario que se hayan incluido formando parte del
pasivo en el balance general de la compafiia sujeta al andlbkis, to
das las estimaciones de pasivo que se conozcan a la fecha del es-
tado financiero tales como, facturas de proveedores por mercancias
surtidas/ y no liquidadas, servicios personales de cualquier findole
prestados y no liquidados, impuestos, sueldos, intereses devenga-

dos y no pagados, etc.

Para ejemplificar lo anterior supongamos una empresa que al 31 de
Diciembre de 1972, refleja los siguientes saldos en sus cuentas
de pasivo antes de haber efectuado las estimaciones correspondien-

tes: (Miles de Pesos)

Proveedores $ 1,520.00
Documentos por pagar 850.00
Acreedores diversos 80.00
Impuestos por pagar 50.00

$ 2,500.00

Las estimaciones de pasivo que se deben considerar son las siguien-

tes:

Compramos mercancias a nuestros proveedores durante el mes de Di-

ciembre de 1972 por $ 350,000.00

Se nos practic6é un estudio de mercados por la cantidad de $ 80,000

el wal se termind durante el mes de Diciembre de 1972.
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Nuestro impuesto sobre Ingresos Mercantiles correspondiente a las

ventas del mes de Diciembre de 1972 asciende a $ 90,000,

A continuacién mostraremos 1os saldos de las cuentas de pasivo des

pués de efectuar las estimaciones correspondientes:

(Miles de Pesos)

Proveedores $ 1,870.00
Documentos por pagar 850.00
Acreedores diversocs 160.00
Impuestos por pagar 140.00

TOTAL §$ 3,020.00

Cuadro comparativo que muestra los saldos de las cuentas de pasivo

antes y después de estimaciones:

Antes de Después de
Estimaciones c:tstimaciones Variaciones
(Miles de Pesos)

Proveedores $ 1,520.00 $ 1,870.00 $ 350.00

Doctos. por pagar 850.00 850.00 -
Acreedores diversos 80.00 160.00 80.00
Impuestos por pagar 50.00 140.00 90.00
2,500.00 3,020.00 $ 520.00

Como puede apreciarse en el cuadro anterior, el efecto de conside-
rar las estimaciones de pasivo en el Estado Financiero es bastante
diferente al que se contempla sin considerarlas. Lo anterior nos

lleva a concluir que para poder efectuar un verdadero andiisis fi=-
nanciero tenemos que ésegurarnos que los pasivos que se presentan

en el estado financiero sujeto al andlisis consideran ya, todas

las estimaciones de pasivo correspondientes.

Por esta razén y muchas otras siempre es mejor contar con estados
financieros dictaminados por contador piblico ya que con ello po-

demos tener la certeza de la eorreccién de las cifras que se pre-

sentan y podemos efectuar nuestro andlisis financiero con plena
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conf ianza de que partimos de cimientos muy firmes.

4,3 Revaluaciones

El problema de las revaluaciones puede presentarse debido a la
utilizacién de la moneda como unidad de medida cuyo poder adqui-
sitivo es cambiante. Este tema ha sido éstudiado también-amplia-
mente en otros paises ‘en que las alteraciones bruscas en los pre-
cios han hecho necesario reconocer ese fenémeno en los Estados Fi-
nancieros. Sobre este particular se han editado distintos traba-
jos en la Repiblica Argentina, en el Perd, en Brasil y en otros
paises Sud-Americanos. En Europa, en algunos paises como es el
caso de Holanda es préactica normal de varias empresas importantes
el presentar su estados financi eros dando efecto a las variaciones
que haya tenido el poder adquisitivo de la moneda. Posiblemente
el trabajo mé&s completo que se haya preparado sobre este particu-
lar lo constituye el Boletin No. 6 de la Divisién de Investigacion
del instituto Americano de Contadores Publicos, intitulado
“"Reporting The Financial Effects of Price Level Changes'" (Revela-
ci6n de los Efectos Financieros de los cambios en el poder Adqui-
sitivo de la Moneda), el cual incluye un amplio estudio del Pro-

blema as! como la bibliografia respectiva.

La literatura existente sobre el tema trata en forma general el
problema derivado de los cambios en el poder adquisitivo de la
moneda y sus efectos en los estados financieros. Estos cambios
son especialmente significativos en los rengiones de Inversiones
Permanentes (Activos Fijos), los que por su naturaleza estdn su-
Jjetos a impactos més acentuados ya que si bien las Tasas Anuales

de pérdida de poder adquisitivo con el transcurso del tiempo sobre
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de pérdida de poder 1dquisitivo de la moneda pueden ser relativa-
mence bajas, su efecto acumulativo con el transcurso del tiempo
sobre bienes tales como activo fijo e inversiones a largo plazo,

llegan a ser de importancia.

Por el contrario, dichas variaciones en el poder adquisitivo de

la moneda no afectan tan sensiblemente los valores circulantes,

tales como los de caja y bancos, cuentas por cobrar, cuentas -

Jor pagar, etc., A efecto puede ser un poco mayor en los inven-

tarios cuya rotacion es menos acelerada que en los renglones - -
anteriormente mencionados.

En México, la préctica de revaluar el Activo Fijo fue bastante
general izada en otras épocas de menos estabil idad monetaria, por
ejeniplo en el afo 1954; precisamente a raiz de la devaluacién

del peso en abril de ese afo, la Secretaria de Hacienda expidié
un decreto en donde apuntaba la forma en que las empresas podrian
revaluar sus bienes de activo fijo reconociendo asf la pérdida

en el poder adquisitivo de la moneda.

También existen revaluaciones por aumentos de precios en los bie-
nes del activo fijo, podemos sefialar como ejemplo mis sobresalien
te el de los terrenos de la Ciudad de México‘y en otras ciudades
de la Repdblica, cuyo crecimiento sumamente acelerado ha traido
como consecuencia alzas significativas en los precios de inmue-

bles.

Resumiendo los orfigenes de la revaluacién quedarian como sigue:
a)-Aquellos en que se ajustan los costos originales como resultado
de una devaluacién del peso (fundamentalmente la ocurrida en

1954) .
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b) Revaluaciones en que se da efecto a valores de reposicién deter-

minddos por técnicos independientes.

¢) Ajustes derivados de cambios en el poder adquisitivo de la mone-

da

Considerando lo anteriormente dicho, es evidente que las revalua-
ciones afectan las cifras de los estados financieros y con ello

el andlisis e interpretacién que en determinado momento se pudie-
ra determinar, por eso, es importante que periédicamente se efec-
tuén estudis por técnicos en la materia, relativos al valor real
que tienen nuestros activos, principalmente los de carécter fijo,
de manera que las cifras que se presenten en los estados financie-

ros reflejen sus valores reales a la fecha de dichos estados

5. Elementos del An&lisis

5.1 Financieros

Estructufra Financiera

La estructura financiera de la empresa se determina por la relacion

que existe entre su capital contable y su pasivo.

De esta comparacién nos surgen varias dudas, la primera de ellas

es ;Estd proporcionada la Estructura Financiera de la Empresa?

Es dificil determinar un esténdar que nos guie para determinar si
la estructura financera de una empresa es la adecuada o nho, po-
driamos decir que una relacién de 2 a | es aceptable o sea 200
de capital por 100 de pasivo, sin embargo, quizds esta razén no
sea la ideal para algunas empresas, , entonces podemos |legar a

concluir que habria que analizar cada empresa en lo particular
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para determinar si su estructura financiera es o no la adecuada.

Composicién de Ventas, Costos y Util idades

Partiendo de nuestro estado de pérdidas y ganancias, en el cual
se comparan las ventas contra los costos y gastos para llegar a
obtener una utilidad o una pérdida, para efectos de andlisis de
este estado es necesario determinar como se compone la cifra de
ventas que en primer término se muestra en el estado, o sea, es-
ta cifra comprende el resumen de las ventas efectuadas en un pe-
riodo determinado tanto las de contado como las de crédito, me~
nos las devoluciones de ventas recibidas y las rebajas y des-
cuentos comerciales concedidos sobre los precios sefalados en
vas facturas. Si la empresa realiza actividades de diversa in-
dole, resulta muy conveniente para efcctos de anélisis que se
muestren anal izadas estas cifras por departamentos, por produc-
tos,por zonas, o actividades con objeto de que se tengan mayo-

res elementos para conocer como se integra la cifra de ventas

y asi poder efectuar un anélisis mas efectivo.

Por lo que toca al costo de venta es muy conveniente para efec-
tos de analisis que la compafifa cuente con un adecuado sistema

de contabilidad de costos, de esa manera, las mercancias deta-
lladas en las remisiones y facturas son calculadas a su valor de
costo, determin&dndose en una chenta en los libros de contabilidad,
el costo de las mercancias vendidas. Cuando no es posible esta
pormenorizacioén del coéto, éste se determina por perfodos anuales,
sumadndose a las mercancias en existencia al inicio del periodo

las compras de mercancias efectuadas durante el perfodo y sustra
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yéndec el importe de las existencias al final del mismo.

Cuando la actividad de la empresa es la produccién de bienes o
servicios, es necesario realizar, como cuestién , :sia a la de
la determinacién del costo de ventas, la sumarizaci6én del costo
de produccién de 10s bienes y servicios, el que sustituye el ru-
bro de compras en la formulacién del costc de ventas, en la si-
guiente forma: Inventario Inicial de Productos Terminados, més
costo de produccibébn, menos inventario final de productus termis=

nados,

Cuando la empresa real iza actividades econdmicas de distinta in-
dole, resulta conveniente, a los fines de su comparacién con las
fras de ventas, que los costos de ventas se muestren anal izados

por departamentos o grupos de productos similares.

De esta manera estaremos en condiciones de efectuar un analisis
financiero sobre el costo de ventas mucho mis apegado a la rea-
lidad ya que conoceremos a fondo como se intesra la cifra.

Por lo que se refiere a las utilidades también es muy convenien-
te analizarlas ]o.més posible ya sea por linea de producto, por
departamento, por zona, etc., ya que de esta manera podremos

determinar que productos o departamentos estén produciendo ade-

cuadas utilidades y cuales no, resulta evidente que para efectos

de andlisis financiero es muy conveniente contar con una clasifi-

cacion de utilidades que nos analice la cifra total que aparece

en nuestro estado.
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El Rendimiento

Se puede definir como el porcentaje de utilidad que la empresa

obtiene en relacién a su inversion.

Puede establecerse, de manera general que, hasta donde es posi-
ble medirlo, el objetivo integral de un negocio, es obtener un
&

rendimiento satisfactorio de los fondos invertidos en el mismo, con

sistente con el mantenimiento de una posicién financiera adecuada.

El rendimiento de la inversi6n es la mejor medida del coniportamien=

to general de una empresa, como puede apreciarse a continuacion:

Ventas- Costos y Gastos = UTILIDAD

A, Circulante -~ P, Circulante = CAPITAL DE TRABAJO
C. de trabajo + A, no Circulante - Otros Pasivos =

CAPITAL CONTABLE

Utilidad
= NDIMIENTO
Capital Contable RE N

De esta manera se mide el rendimiento en relacién a la inversién
de los accionistas, también es factible obtener el rendimiento
sobre la inversién de los accionistas y de los obligacionistas y
otros acreedores a largo plazo, en ese caso se consideraria el
capital contable mds los pasivos y se dividirfa la utilidad entre

este total paraasi obtener el rendimiento sobre la inversién to~

tal.

Los inversionistas que conffan sus fondos a una empresa, 1o nacen

con el fin de que su capital les rinda una uti. idad.
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Cualquier cambio en las cifras de ventas o de costos y gastos
puede hacer variar el rendimiento en formafavorable o desfavo-
rable, por eso afirmamos que cualquier decisién se refleja en
alguna cifra (ventas, costos o gastos) modificando el rendimien

to sobre la inversioén,

Para efectos de andlisis financiero es muy importante medir el
rendimiento de la empresa para poder darnos cuenta si éste es
aceptable o no,si se considera necesario se investigaran las

causas que motivaron tal rendimiento.
Q

Capacidad de Paqo

Se dice que una Empresa tiene capacidad de pago cuando ésta puede
liquidar sus obligaciones puntualmente, es decir, que cuenta con
los suficientes recursos para poder hacer frente a sus obligacio-

nes y ademds obtener una utilidad en la operacién.

La capacidad de pago de una Empresa puede verse afectada sino exis
te una adecuada planeacién financiera que permita conocer por anti
c ipado los periodos peligrosos de falta de efectivo que pueden lle-

gar a cualquier empresa a la falta de solvencia.

\

Por lo tanto la solvencia atafie a la capacidad de una empresa para
cubrir los costos de intereses, los créditos corrientes a su ven-

cimiento, asi como las obligaciones a largo plazo.

Para efectos de andlisis es muy importante determinar si la capaci-

dad de pago de una empresa es la adecuada © no.

Su determinacién se verd con todo detalle en el capitulo siguien-

te:
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Valuaciédn de la Fmpresa

El valuar una empresa es un problema sumamente complejo y requiere
que se determine el valor actual de un grupo de activos o el valor
de ciertos derechos sobre estos activos; derechos de acreedores,
socios preferentes O socios comines, La valuacién es especlaimen=
te dificil, porque necesariamente est&8 basada en previsiones del
ingreso futuro y en la estimacién de la certeza con la que se

recibird ese ingreso,

Normalmente el problema de valuacién total de la empresa se presen
ta cuando se ha tomado la decisi6n de venderla, de fusionarla o
de liquidarla; el procedimiento de valuacién puede diferir grande-
mente de una empresa a otra; por éjemplo supongamos que una empre-
sa"X"vale porque tiene celebrado un contrato con el gobierno que
le brinda trabajo por tres afios, en ese caso el problema de valua-
cibn de la empresa se referird exclusivamente al contrato mencio-
nado, ya que al terminarse éste quizés la empresa ya no pueda se-
guir operando. Si por el contrario tenemos otra empresa que esté
produciendo y vendiendo en forma normal pero sin tener ningidn con-
trato especifico, entonces la valuaci6n de ella tendréd que alcan-

zar todos los activos y derechos involucrados en la empresa.

Para efectos de andlisis financiero es recomendable tomar en alen=~

ta el valor real de la empresa analizando cada caso en partkular.
p

Valor Contable de las Acciones

El valor de las acciones que un estado financiero refleja a una
fecha determinada es facil de determinar, ya que el valor contable

de una accidén nos lo da su capital social mads o menos las utilida-
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des o pérdidas obtenidas,dividido entre el nimero de acciones

en circulacion. Como ejemplo podemos mencionar el siguiente:

Una Empresa tiene las siguientes cifras en su capital contable:

Capital Social $ 1'000,000.00
Utilidades no repartidas 150,000.00
Util idad del ejercicio 210,000.00

El capital social estd formado de 10,000 acciones de $ 100.00 c/u.

El valor contable de las acciones se determinard sumando las tres
cantidades y dividiendo el resultado entre 10,000 tal y como se

indica a cantinuacién:

130,000 - 5 136.00

El valor contable de cada accién es de $ 136.00

Precio de Mercado

Este precio se determina con base en la oferta y la demanda, especi-
ficamente nos referimos al precio de mercado de 1las acciones de una
empresa. Todos los dias vemos en los periodicos en 1a seccion fi -
nanciera una serie de acciones de diferentes comvafi{as 1as cuales -
se ofrecen a la venta a determinado precio el cual se fijé con ba-
se en la competencia, oferta y demanda de cada accion osea, que -
los inversionistas interesados efectuan una valuacion de 1os ingre-
sog futuros esperados y de la proyeccion de utilidades que una em-
presa pudiera tener en un momento determinado y si esta tiene datos
historicos adecuados, el valor de las acciones tendera a subir en
la bolsa de valores y estara variando conforme a la ley economica
de la oferta y la demandsa.
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Es evidente que las acciones de determinada empresa dejarén de te-
ner demanda en el momento en el que los inversionistas se den cuep
ta que la empresa ha disminuido sus utilidades o empieza a tener
pérdidas.

En conclusién podemos afirmar que el precio del mercado de las
acciones nos puede dar una muy buena idea de la situacibén finan-

Ciera de cualquier empresa.

5.2 No Financieros
Para efectos del andlisis financiero es necesario considerar otro
aspecto diferente al enfocado exclusivamente a los estados finan-

cieros de determinada compafiia, ese aspecto es el no financiero.

An4l isis del Ramo y del Sector

El primer andlisis no financiero que se debe realizar es el refe-
rente al ramo y sector al que se dedica la empresa sujeta al ané-

lisis. a

85

El ramo se reflere a la actividad a la que se dedica 1a empresa y <3
sector es el lusar en el cual desarrclla esa actividad.

El analista deber§ profundizar lo m8s posible en analizar en

que condiciones se encuentra la empresa en comparacién con otros
que exploten ei mismo ramo y sector, deberd determinar que acep-~
tacién tienen sus productos en el mercado y si estos estén en po
sibilidades de competencia y en que lugar se les podria clasificar

dentro de sus competido.es.

El analizar el ramo y sector nos da la seguridad de que la empre-

sa se estd dedicando a una actividad adecuada en donde seguramen-

te podré tener éxito y como consecuencia utilidades.
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Si vensamos en una empresa que se dedique a la fabricacidn de par-
tes para automovil con una alta calidad y con precios competitivos,
sabemos que tendra las posibilidades de desarrollarse adecuadamente,
8si por el contrario, consideramos a, una compafiia que plense dedicag
se a la fabricacion de una nueva marca de automévil que comparando -
con los existentes es inferior, en muchos aspectos evidentemente al
analizar el ramo y el sector nos daremos cuenta que 1o mas gseguroc es
que la empresa no tenga éxito ya que se esta dedicando a una activi-

dad muy competida v en condiciones adversas,

—

Con lo comentado anteriormente podemos concluir diciendo que =]
anal isis del ramo y del sector también tiene gran importancia

para poder sabersi una empresa podr& o no tener éxito.

Andlisis de la Empresa

Posteriormente &l andlisis del ramo y del sector es necesario
efectuar otro andlisis no financiero)referido especif icamente a

la empresa en los siguientes aspectos:

Constitucidn

Objeto social

Principales accionistas
Estructura juridica
Estructura Administrativa
Antecedentes generales

S OO0 U0
e N e N e s

Constitucién

En este punto sera necesario analizar 1la escritura constitutiva
de la emoresa y sus modificaciones para determinar bAsicamente
8i estd de acuerdo con nuestra legislacion y as{ asegurarnog -

que la empresa estd constituida legalmente,
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Objeto Social
Este punto interesa para determinar si la empresa estd autorizada
a dedicarse a determinada actividad, o sea que dentro de la escri-

tura constitutiva de la sociedad se incluya el objeto social espec]|

fico al cual se estd dedicando la empresa.

Principales Accionistas
El conocer quienes son los principales accionistas nos ayudard a for
marnos un primer juicio de que clase de personas aportaron su capi-
tal en la empresa, todos sabemos que existen muchas personas que han
tenido mucho éxito en sus negocios y que son ampliamente conocidas
en los medios financieros, por lo tanto el reconocer el nombre de
determinado accionista nos puede dar cierta confianza de que lo mas
seguro es que la empresa vaya a tener éxito o por el contrario pue~-
de ser que los accionistas tengan mala reputacién enlos medios

financieros y en ese caso el juicio seria contrario al anterior.

En términos generales siempre que sea posible es muy conveniente
para efectos de anédlisis el conocer a los accionistas y obtener
referencias de ellos en todos los medios finarieros que se tengan

al alcance,

Estructura Juridica

El estudio de la estructura juridica de la empresa nos indicaré

si estd operando de acuerdo a los lineamientos legales estableci-
dos, lo cual daré confianza suficiente para asentar nuestras bases

de anélisis.

Estructura Administrativa

Este punto también reviste gran importancia para efectos de andli-

N,
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sis, ya que es sabido, que 1as empresas valen por 1as personas que 1as
manejan, por lo tanto, el conocer al personal administrativo y sus ex-
per iencias, nos ayudara en gran parte para poder evalusr si 1» empnres~
esta administrada correctamente y 81 su estructura administrativa es -

l1a adecuada para poder operar eficientemente.

Antecedente Generales

v finalmente para cerrar nuestro ultimo punto que se refiere 21 anali-
sis de los antecedentes generales de la empresa, referidos basicamente
a 1a investizacion que se debe de hacer en referencia al crédito mer -
cantil con sus proveedores, con las 1n$tituciones de crédito con las -
que haya efectuado operaciones, con sus propnios clientes y en general

con todos los terceros con 108 que haya tenido relaciones comerci~les

esta investigacidn nos serid de much~ utilidad par» formarnos um 3juicio

acerca de la moralidad comercial de la empresa sujeta al analisis.

Si analizamos adecuadamente los puntos tratados anter iormente, podemos
estar seguros de efectuar un analisis no financiero adecuado que segu-
ramente en combinacioén con el andlisis financiero nos conducird az deEer

minar la efectividad de la situacion financiera de la empress.
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CAPITULO = 1y METODOS DEL ANALISIS FINANCIERO

1.1 Uniformidad en los Datos Sujetos a Comparacion
Al hablar de este punto nos referimos a la consistencia que debe
tenerse en cuenta en los datos sujetos a comparaci6n,ya sean in-

ternos o externos.

Tenemos por ejemplo el caso de la depreciacidén y amortizscidn, en
cuyo caso para que la comparacion pueda efectuarse de un =fio con -
otro y sea valida, debe tratarse de que le tas» aplicada sea la --
misma y en caso de que ésta difiera, tendran que hacerse los ajustes

pertinentes con el objeto de que resulte comparable.

En la misma situacién nos encontramos cuando hablamos de los Indi=
ces estandar, los cuales seré&n explicados m&s adelante, o sea si

se van a comparar las razones actuales de la empresa con aquellas
que privan en la competencia o en el mercado, debe de tratarse de
que sea con empresas homogéneas en cuanto al ramo, tipo de indus-

tria, etc,

Estos ejemplos y otras situaciones que puedan surgir de este tipo -
se haran del conocimiento del analista, con el objeto de que se -

efectie el anilisis de una forma lo mds objetiva posible.

1.2 La Técnica de Céusas y Efectos

Una de las técnicas que mds permiten ordenar el trabajo y la mente
de quien efectia el andlisis y la interpretacién de estados fihan-
cieros, es la técnica de causas y efectos que a continuacién comen

taremos. =
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Todo en la vida estd sujeto a la relacidén de causa y efecto, Uti-
lizando el ejemplo de Donald E, Miller en su libro '"La Interpreta-
cibn correcta de los Estados Financieros', podemos afirmar que to-
dos estamos de acuerdo en que si se arroja una piedra a una venta-
na de vidrio, ésta se romperd y que el lanzar la piedra es la cau-
sa y la rotura del vidrio es el efecto. Resulta imposible creer

1o contrario: que el vidrio roto fue la causa de que se lanzara

la piedra.

En el caso de una empresa, el aplicar el principio basico de la
causa y el efecto, permitird reconocer que se encuentra en una
posicib6bn financiera determinada, debido a una o a miltiples causas.
La posicibn financiera en que se encuentre es el efecto; las cau-

sas deberdn investigarse.

As1 por ejemplo, la poca productividad de una empresa puede ser
el efecto de varias causas como pueden ser: falta de ingresos,
gastos demas iados elevados, no haber identificado los productos

que mayor utilidad proporcionan a fin de impulsar su venta, ec,

Esta técnica de causas y efectos, que facilita enormemente la
interpretacion de la situacién financiera de una empresa, fue
desarrollada hace 20 afics aproximadamente, y desde entonces ha

sido utilizada con gran éxito,

Antes de iniciar la aplicaci6bn de la técnica de causas y efectos,

convendrd tener presente las siguientes recomendaciones:

1) Las cifras aisladas tienen poco significado;
establezca relaciones lé6gicas.
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2) Compare los resultados de su estudio con los
datos de negocios que operen en la misma |1~
nea de su compania.

3) Estudie cualquier desviaci6n importante de lo
que se considera normal. bien sea que esta
sea aparentemente buena o mala

L) Recuerde que las ''razones" miden los dos com-
ponentes que la forman. o
5) Reconozca los negocios estacionales y estlidie
los como tales, ,
6) Ponga atencifdn a las tendencias {(se comentan
en el inciso ' 2 de este capituio) _
7) Esté alerta para determinar los factores pos.i
tivos que compensan a los negativos
La filosofia de la medicién de causas y efectos, dentro de las
técnicas de andlisis financiero, se basa en 15 razones financie
ras fundamentales, cada una de las cuales demuestra una conaxioén
16gica entre dos elementos importantes de la estructura financie

ra de la compafiia sujeta a estudio.

Tomadas en conjunto, las 15 relaciones bdsicas han demostrado, en
su aplicaci6n, que proporcionan el entendimiento financiero funda

mental que requiere quien esté interesado en efectuar el andlisis.
Las 15 razones se han dividido como sigue:

a) Nueve.relaciones secundarias, que proporcionan importante
informacién acerca de la estructura financiera y la posici6tn com-
petitiva de la empresa, pero que no sefialan causas de fortaleza o

de debilidad; son usadas para medir y estudiar los efectos de fuer

za financiera sobre el negocio.

Estas relaciones son las siguientes:
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Capital de trabajo

Pasivos a corto piazo a capital neto

Pas ivos totales a capital netc

Inventarios a capital de trabajo

Cuentas por cobrar a capital de trabajo
Pasivos a largo plazo a capital de trabajo
Utilidad neta a capital neto

Ventas netas a activos fijos

Ventas netas a capital de trabajo

D OOV W N —
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Las nueve relaciones se comentarin con todo detalle en el siguien-

te  inciso

b) Seis relaciones causales, que reflejan las relaciones que di-
rectamente influyen en la empresa y que, por lo tanto, sefialan
las causas fundamentales de los problemas financieros. Estas re-
laciones que serdn estudiadas también en el siguiente 4inciso son
las siguientes:
Activo fijo a capital neto
Periodo de cobro
Rotaci6n de inventarios
Ventas netas a capital neto

Utilidad neta a ventas netas
Otros activos a capital neto

o EwN —
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Se recomienda que el estudio y aplicacién de las razones se inicie
por las nueve secundarias, con objeto de familiarizarse con la tég
nica de 'as razones y con los efectos que la compafifa muestra, a
fin de que posteriormente y con mayor facilidad, se esté listo pa-
ra explorar y entender las seis relaciones causales que mostrarén
las causas que han originado la situacién, buena o mala, en que

se encuentre la compaiiia,

1.3 Razones Simples
Se puede conceptuar una razén como la relacién numérica entre dos

cifras. A través del estudio de las razopnes se obtiene e] enten-
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dimiento financiero fundamental; sin embargo, como ya hemos visto,
la determinacién simple del resultado al establecer o calcular una
razén no nos da suficientes elementos de juicio para poder llegar-
a conclusiones definitivas en el an8lisis e interpretacién de esta -~

dos financieros.

A continuacibén sefalamos algunas de las razones m&s importantes y-

explicaremos su significado y la manera de leerla.

Primero veremos aquellas relaciones secundarias que sefialan la for.

ma de la estructura financiera de la empresa:

Capital de trabajo

Pasivos a corto plazo a capital neto
Pasivo total a capital neto

inventarios a capital de trabajo

Cuentas por cobrar a capital de trabajo
Pasivo a largo plazo a capital de trabajo
Utilidad neta a capital neto

Ventas netas a activo fijo

Ventas netas a capital de trabajo

WO~V wWwN —
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1.- Capital de trabajo

Cébmo se determina
Dividiendo el activo circulante entre el pasivo a corto plazo,
o sea el importe de sus disponibilidades a corto plazo, entre

sus obligaciones a pagar en menos de un afio.

Cémo se lee

Nimero de veces que el activo circulante es al pasivo a corto

plazo.

Qué significs
Seflala la suficiencia o insuficiencia del capital de trabajo (o
sea la diferencia entre activo y pasivo circulante) para poder-

hacer frente a sus obligaciones a corto plazo.
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Es comin en este caso sehalar que una relacifdn de 2 a 1 es sufi-

ciente, sin embargo afdn cuando fuera superior, es necesario conocer
la calidad de sus activos circulantes, como son: plazo de cobranza-
y rotacién de inventarios entre otros, ya gue son determinantes en-
ia opinidn o juicio del capital de trabajo, y éste serd diferente -

en cada empresa,

2y 3 Pas’vo 2 corto plazo o pasivo total a capital neto

Cémo se determina
Dividiendo el pasivo a corto plazo o el pasivo total entre el capi-

tal neto.

Cémo se lee
Porcentaje que representa el pasivo a corto plazo y/o total del

capital neto.

Qué significa
La posicibébn en que se encuentra su pasivo, o sea a.corto plazo o
bien total, respecto al capital o sea la cobertura que tiene la

empresa para hacer frente a sus obliigaciones.

L. Inventarios a capital de trabajo

Cémo se determina
Dividiendo el valor en libros de las existencias, propiedad de la

empresa entre el capital de trabajo.

Coébmo se lee

Porcentaje de existencias en relacién al capital de trabajo
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Qué sifnifica
A través de esta razén se conoce el grado de dependencia.que tie-

ne el capital de trabajo, de las existencias en almacen.

5. Cuentas por cobrar a capital de trabajo

Cémo se determina

Dividiendo el saldo de las cuentas pendientes de cobro entre el
capital de trabajo, en este caso cabe sefialar que las cuentas
documentadas y descontadas en una institucién financiera, now-
ben de considerarse ya que se encontrarén registradas como un

pasivo contingente o bien como una cuenta de orden.

CoOHmo se lee
Porcentaje de cuentas por cobrar en relaci6n al capital de traba-

jo.

Qué significa
El grado de dependencia que tiene el capital de trabajo en rela-

cién a las cuentas por cobrar.

6. Pasivo a larqo plazo a capital de trabajo

Como se determina
Dividiendo el saldo de pasivo a largo plazo, o sea las deudas pa-

gaderas a mas de una afo, entre el capital de trabajo.

Como se lee
Porcentaje de pasivo a largo plazo en relacién al capital de tra-

bajo.

Qué significa

Por medio de esta raz6n se puede determinar si:



w
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a) Mediante el pasivo a largo plazo contratado se ha forta
lecido el capital de trabajo.

b) Existen posibilidades de efectuar una nueva contratacién
de pasivo a largo plazo,

7. Utilidad neta a capital neto

Coémo se determina

Dividiendo el importe de la utilidad neta entre el capital neto

fdeducido de la utilidad)

Cémo se lee

Porcentaje de utilidad neta sobre el capital neto. .
Qué significa

Mide la redituabilidad de 1la inversion efectuada vor los accionis-
tas y debe ser analizada conjuntamente con la de ventas netzs a cs
pital neto con el objeto de probar la suficienciz del capnital, y -
la de la utilidad neta a ventas netas para ver la redituabilidad -
de la empresa.

8. Ventas netas a activo fijo

Cémo se determina
Dividiendo las ventas netas (ventas totales menos rebajas y
descuentos) entre el valor en libros del activo fijo, o sea sal~-

do total menos depreciacion acumulada.

CéMo se lee

Nimero de veces que el activo fijo es a las ventas netas.

Qué significa
Es una medici6bn para ver lo adecuado del activo fijo, visto en
conjunto con la relacién de activo fijo a capital neto, la cual

se explicard mds adelante y nos muestra el grado de utilj -

zacidn de Jos activos fijos,
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9. Ventas netas a capital de trabajo

Como se determina

Dividiendo las ventas netas entre =] capital de trabajo.

Como se lee

Ndmero de veces que el capital de trabajo es a las ventas netas.

Qué significa
No es del todo indispensable, pero sin embargo, nos ayuda a com-
prender si el capital de trabajo es suficiente para sostener el

vclumen de ventas.

Hasta aqui hemos visto las 9 primeras razones que nos sirven pa-
ra medir los efectos. A continuacidn veremos unos ejempios para

la determinacion de las razones y en que forma se leen.

1972 1971
Caja y bancos ¥ 10,000 x 15,000
Cuentas por cobrar LG ,000 40,000
Inventar ios 180,000 180,000
Total Activo Circulante 230,000 225:090@
Activo fijo neto 90,000 85,000
Otros activos 15,000 15,000
Total Activo ¥ 335,000 } 335,000
Pasivo Circulante ¥ 90,000 ¥ 80,000
Pasivo con bancos a largo plazo 85,000 _ 90,000
Total pasivo 175,000 170,000
Capital neto 160,000 165,000

Total pasivo y capital ¢ 335,000 ¥ 335,000
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Capitnal de trabajo _ 140, 000 155, 000
Ventas netas 600, 000 600, 000
Utilidad neta 3,000 10,000
Relaciones 1971 1970
1. Capital de trabajo 2.6 veces 2.9 veces
2. Pasivo a corto plazo a capital neto 56.3 % L8.5 %
3. Pasivo total a capital neto 109.3 % 103.0 %
L, Inventarios a capital de trabajo 128.6 % 116.1 %
5. Cuentas por cobrar a capital de tbj. 28.6 % 25.8 %
6. Pasivo a largo plazo a capital de t. 60.7 % 58.1 %
7. Utilidad neta a capital neto 5.3 % 6.5 %
8 Ventas netas a activo fijo 6.7 veces 7.1 veces
9. Ventas netas a capital de trabajo 4.3 veces 3.9 veces

Ahora veremos las seis relaciones fundamentales que determinan

el equilibrio financiero y que son:

Activo fijo a capital neto
Per iodo de cobro

Rotaci6én de inventarios
Ventas netas a capital neto
Utilidad neta a ventas netas
Otros activos a capital neto

oM\ W~
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1. Activo fijo a capital neto

Como se determina
Dividiendo el valor en libros del activo fijo, o sea saldo total

menos depreciacién acumulada, entre el capital neto,






Como se lee

Porcentaje que representa el activo fijo del capital neto.

Qué significa
Con esta relacion se mide hasta que grado el capital neto ha si~-

do invertido en activos fijos.

2. Perfodo de cobro

Como se determina
a) Total de ventas a crédito anuales

b) Total de ventas a crédito anuales

365

= Ventas a crédito diarias

c) Saldo de cuentas y docts. por cobrar -
Ventas a crédito diarias

Periodo de cobro

Como se lee

Nimero de dias venta pendientes de cobro

Qué significa

Es un elemento gue ayuda al andlisis de las cuentas y documentos
por cobrar, con el objeto de conocer cuéntos dias venta no se
han cobrado y establecer comparaciones con los plazos de cobranza

tedrico existentes, internas y externas,

3. Rotaci6bn de inventarios

Como se determina
Dividiendo el importe del costo de ventas entre el valor de las

existencias.

Como se lee

Nimero de veces que los inventarios, han rotado en un afio.






Qué significa

Es una medida que sirve para determinar posibles sobreinversiones
al detectar inventarios de lento movimiento, o bien encontrar que
el inventario es insuficiente para soportar un volumen de ventas

demas iado fuerte.

L, Ventas netas 5 capital neto

Como se determina

Dividiendo el importe de las ventas anuales entre el capital neto,

Como se lee
Nimero de veces, o rotacién del capital invertido en relaci6n a las

ventas.

Qué Significa

El grado en que los volumenes de venta estén soportados por el ca-
pital invertido y puede sefialar failas como la de contar con un
capital muy pobre o bien la de contar con muy bajas ventas y desa- .

provechar esta inversién propia.

5. Utilidad neta a ventas netas

Cémo se determna

Dividiendo el importe de la utilidad neta, entre las ventas netas.

COMoO se lee

Porcentaje de utilidad neta sobre las ventas netas

Qué significa
Mide la productividad de la empresa desde el punto de vista ventas,

ésta debe ser analizada conjuntamente con la de utilidad neta a

capital neto v la de ventas netas a capital neto.
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6. Otros activos a capital neto

Codro se daterming
Dividiendo el importe de otros activos como son adeudos de fun-

cionarios y empleados, gastos anticipados, cargos diferidos, etc.,

entre el capital neto,

COmo se lee

Porcentaje de otros activos con relacién al capital neto,

Que significa

1 monto que se ha distraido de la inversién propia pare el renglon

de otros activos.

A continuaci6bn veremos en forma gr&fica la obtencién de estas

razones:
1971 1972
Caja y bancos # 30,000 # 25,000
Cuentas por cobrar 75,000 80,000
Inventarios 70,000 60,000
Activo Circulante 175,000 165,000
Activo fijo 40,000 35,000
Otros activos 10,000 10,000
Total Activo # 225,000 #210,000
Pasivo a corto plazo # 80,000 /'75,000
Pasivo a largo plazo 50,000 Lo,000
Total pasivo 130,000 115,000
Capital neto 95,000 95,000

Total pasivo y capital / 225,000 # 210,000
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Capital de trabajo 95,000 990,000

Ventas netas 900,000 800,000

Costo de ventas 650,000 600,000

Utilidad neta 80,000 75,000
1971 1972

1. Activo fijo a capital neto L2.1 % 36.8 %

2. Periodo de cobro 30.4 dfas 36.5 dias

3. Rotaci6én de inventarios 9.3 veces [0 veces

4, Ventas netas a capital neto 9.5 veces 8.4 veces

5. Utilidad neta a ventas netas 8.9 % . 9.4 %

6. Otros activos a capital neto 10.5 % 11.0 %

1.4 Razones Est&ndar
Se puede conceptuar un estédndar como un elemento de comparacioén
basado en la experiencia y que marca un indice de lo adecuado o

correcto.

Estos estdndares, pueden ser internos o externos. Los estdndares
internos son aquellos que se establecen de acuerdo con la experien
cia acumulada y que ayudan a medir la eficiencia en la operacidn
de una empresa. Ahora bien estos estdndares, son determinados
tomando en consideracién experiencias acumuladas y proyecciones

futuras, las cuales quedan plasmadas en los presupuestos.

Los estandares externos son aquellos que muestran diversos indices
referentes a diferentes tipos de industria y que sirven de compara-
cién y medicién con los fndices reales existentes en la empresa,

como por ejemplo:
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No.de Capital de Periodo de Rotacién Utilidad
Tipo de empresa Emp. trabajo. cobranza de !nv. neta S/Cap.

Arts, alimenticios

_——_ S e e

Carne 300 2.90 20 dias 15 veces 10 %

Comestibles 120 2,60 23 dias 25 veces 12 %
Maderas

Mueblerias 50 3,20 98 dias 8 veces 12 %

Fabricantes muebles 120 4,00 75 dias 5 veces 7 %
Textiles

Comerciantes en bma 50 3.00 70 dias 5 veces 5%

Fab. de medias 180 2.20 85 dias 7 veces 6 %

2. Tendencias

Otro de los métodos empleados en el Andlisis Financiero para obte-~
ner mayores elementos de juicio e interpretar la situacitn de
una compaiifa, es el llamado método de tendencias, que consiste en
comparar el valor de un mismo dato a través de varios perfodos,

con objeto de conocer cémo se ha comportado el dato en estudio.

Por ejemplo al comparar el importe de las ventas de los 5 Gltimos

ejercicios se obtuvieron los siguientes valores:

PER10ODO DATO EN ESTUDIOQ
Ejercicio Importe de Ventas
1967 $ 4,250,000
1968 4,800,000
1969 5.250,000
1970 5.900,000
1971 6.750,000

El comporfamiento de las ventas ha sido !
de un aumento constante.
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Normalmente al aplicar este método podrén encontrarse casos en que
el dato estudiado presente tendencia al aumento o a la disminucién
O a permanecer mas O menos estable, lo cual puede o no ser bueno

segun el caso.

De todas formas, como ya se mencion6, este método s6lo aporta mayo
res elementos para una adecuada interpretacién de la situaci6én de
una compafiia y por lo mismo, deberdn complementarse con los elemen

tos derivados de la aplicacién de los otros métodos de andlisis,

2.1 Mediante numeros absolutos y relativos.

El método de tendencias puede aplicarse indistintamente a nimeros
absolutos y a ndmeros relativos, segin la forma como se tenga dis
ponible la informacién. En el ejemplo anterior, se utilizaron nd

meros absolutos para estudiar la tendencia de las ventas.

Un ejemplo de aplicacién de este método utilizando nimeros relati

vos pudiera ser el siguiente:

Comparacién del porcentaje que el costo de lo vendido ha represen

tado de las ventas, durante los L4 Gltimos afios:

Costo de lo vendido

Arios en relaci6tn a ventas
1968 62 %
1969 6L %
1970 65 %
1971 66 %

{E] costo de lo vendido muestra una li-
i gera tendencia a aumentar con relacién

La ventas.

|
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Generalmente los nimeros absolutos se utilizan al referirse a
un dato aislado, sin correlacionarlo con ninguno otro., Por con
tra, los nimeros relativos son empleados cuando se establece la

correlacién existente entre dos datos:

2.2. Coeficientes de Correlacion.

Como se ha comentado con anterioridad, una de las técnicas mas
utilizadas y de mayor significaci6on en el andlisis financiero,

es la que consiste en obtener el coeficiente de correlacién exis
tente entre dos elementos que se interrelacionen. Este coeficien

te es conocido como razén o relaci6bn, las cuales han sido expues-

tas anteriormente

En el caso de las razones, también es aplicable al método de ten-
dencias, mediante la comparacién de una misma razén por varios pe

riodos de tiempo.

Por ejemplo, podemos comparar la razén de capital de trabajo (ac-
tivo circulante a pasivo a corto plazo) de los Gltimos tres ejer-
cicios:

Razén de capital de

Ejercicios trabajo
1969 2.6 al
1970 2.0 a |
1971 1.8 a |

t El capital de trabajo ha tendido a |
. disminuir en los dltimos afos.







Para mejor comprender la importancia de este método, podemos hacer
el siguiente razonamiento: si un estudio de las principales razo -
nes de un negocio muestra que la tendencia es a desviarse cada vez
més en sentido negativo de lo gue se considera razonable, podré
concluirse que al menos una de las siguientes condiciones existen:
1) La direccién no ha sido capaz de reconocer el problema
2) La direccién no ha sabido como resolver el problema; o
bien no ha tomado las acciones correctivas necesarias, O
las acciones que ha tomado no han sido eficaces.
3) La direcci6n no tiene el poder o los recursos para corre
gir la situacién.
L) La direccién no cuenta con personal capacitado.
5) Las condiciones externas, fuera del alcance de ia direc-
cién, hacen que las medidas tomadas no puedan ser efecti
vas.
Si por contra, la tendencia refleja mejoras importantes en razones

claras que antes sefalaban anomalfas, cualquier distorsién actual

debe contemplarse con mayor tranquilidad.

Como se podré& apreciar, el método de tendencias es factor clave

en cualquier andlisis que pretenda hacerse.

3. Otros Métodos

3.1. Estado de origen y aplicacién de recursos

El estado de origen y aplicacién de recursos es un estado de ca-
récter dindmico que muestra los conceptos que originaron los re-
cursos de la empresa y los conceptos de aplicacién de los mismos,

durante un perfodo definido.

Como su nombre lo indica, este estado es utilizado para conocer,
mediante la comparaci6n de los saldos de las cuentas que integran

el balance general a dos fechas diferentes, a través de que cuen-
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tas se generaron recursos y a que cuentas fueron a parar.

En el estado de origen y aplicacién de recursos es un elemento
adicional que auxilia a conocer e interpretar la situacion de

la empresa en estudio, ya que mediante el mismo podrén ratificar
se las conclusiones obtenidas de la aplicaci6n de los métodos ya

comentados.

De la comparacién de los balances generales consecutivos de varios
afios, podrén obtenerse los estados de origen y aplicacién de recur
sos de cada periodo (afio 6 ejercicio social) que, comparados entre

si, permitirén estudiar las tendencias de sus componentes.

Como hemos mencionado con anterioridad, los estagos de origen y
aplicacién de recursos se obtienen de la comparacién de los saldos
de las cuentas que integran el balance general de dos periodos
diferentes y de analizar si éstos han aumentado o han disminuido.
La interpretacién que deberd darse a los aumentos y disminuciones
dependerd de la naturaleza de la cuenta y, en términos generales,

es la siguiente:

Origen de Recursos

Disminuci6tn de las cuentas
del activo.

Aumento de las cuentas de
pasivo o de capital conta-
ble (exceptuando el resul-
tado del periodo).

Utilidad del periodo, adi-
cionada de los incrementos
a las reservas de activo o
pasivo.

Aplicaci6én de Recursos

Aumento de las cuentas del
activo.

Disminucién de las cuentas
de pasivo o de capital con
table (exceptuando el re-
sultado del periodo).

Pérdida del periodo, dedu-
ciéndole los incrementos a
las reservas de activo o -
pasivo.
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Como en el caso del balance general, !a suma de los origenes

deberé coincidir con la suma de las aplicaciones.

El incremento a las reservas complementarias de activo o pasivo

deber&@ adicionarse a la utilidad o deducirse a la pérdida del

periodo, segin sea el caso, ya que por su naturaleza, representag
separaciones y virtuales de recursos, por 1o gque no existe un

aumento O una disminuci®dn real de los mismos. La mas comin de

estas reservas es la de depreciacion.

Para un mejor entendimiento del estado que nos ocupa, presenta=-

remos a continuacién un ejemplo:

Supongamos que la compainia SYM, S.A., otuvo una utilidad neta de
$ 128,620 durante el afio de 1972 y que la depreciaci6n cargada
a los resultados del ejercicio ascendié a $ 49,230, siendo ésta

la Gnica reserva que se incrementd en el ejercicio.

Asi mismo, supongamos que sus balances generales de 1971 y 1972
indicaban los saldos del Anexo A (ver pédgs. 63 y 64), que una
vez comparados entre si mostraban las variaciones que aparecen

an el mismo Anexo A,

Oe la correcta interpretacién de las variaciones, se obtendrfa

el siguiente estado de origen y aplicacién de recursos:
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Companiia SYM, S.A,
Estado de origen splicacidn de racursos

por el afo terminado el 31 de diciembre

de 1971
Origen de Recursos
De Operacion
Utilidad netea $ 128,620

Depreciacién cargada a resultados
Yy que no representa una disminu-
cibébn de recursos 49,230

$ 177,850

Aumento de recursos ajenos

Documentos por pagar $ 194,930

Cuentas por pagar 46,8530

Préstamos a largo plazo 163,550
_$._3k5,660_

Aumento de recursos propios

inversién adicional de los accio
nistas $ 100,000
Reinversi6n de utilidades a tra-
vés de reservas de capital y uti

lidades por aplicar. 33,470
_$_133,470_ _
Suman los origenes $ 656,980

Aplicacién de Recursos

Inversiones en:

Efectivo $ 40,390
Cuentas por cobrar 148,110
lnventarios 109,630
Propiedades, planta y equipo 170,340
Otros activos : 20,390

$ L88,860
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Liquidacidén de adeudos

Acrceedores diversos $ 9,200

Otros pasivos 16,740

Dividendos pagados a

accionistas 142,180
$ 168,120

Suman las Apliacio

nes $ 656,980

Como se podr& observar, a través de este estado se conoce répi-
damente de que fuentes se obtuvieron recurscs y hacia que ren-

glones se destinaron,

3.2 Anélisis de la Utilidad Marginal
Hasta ahora hemos visto la forma tradicional para la determina-
ci6n de la utilidad bruta, sin embargo, veremos a continuacioén
una diferente, que permita la planeaci6n de ventas y utilidades
que se aplica con mucha difusién para conocer la rentabilidad
en las diferentes |ineas de operaci6n de la empresa, lo cual es
de gran utilidad en la toma de decisiones por parte de la Direc
cién, A continuacién mostramos dos ejemplos de determinaciotn

de la utilidad marginal.
TRADICIONATL

Miles de pesos %
Ventas 200,000 _10-0__
Costo de ventas
Materiales directos 70,000 35
Mano deobra directa 30,000 15
Gastos de fabricacién 40,000 20

140,000 7

lo
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R2lsnces Gznerales al
;.. de dicizmbre ce
1971 1972 Tintes Disnminucicnes
ACTIVO
EFECTIVC $ 25,700 $ 656,090 40,390
CUZNTAS PCR COBRAR 249, 350 397,460 148,110
INVINTARIOS 132,350 293,480 109,630
Suma del activo circulante $ 453,300 $ 757,030
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO $ 911,L60 1.081,800 170, 340
DEPRECIACION ACUMULADA 126,330 175,560 49,230
Neto $ 785,130 $ 906,240
OTROS ACTIVOS $ 5,850 $ 6,240 20, 390
Suma el activo total 1.249,880 1.689,510
PASIVO Y CAPITAL
DOCUMENTOS POR PAGAR $ - $ 194,980 194,980
CUENTAS POR PAGAR 31,230 78,060 46,830
ACREEDORES DIVERSOS 25, 200 16,000
Suma el pasi vo a corto $ 56,430 $ 289,0L0
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PRZISTAMOS A LARGO PLAZO

CIROS PASIVOS

Suma el pasivo total

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS DE CAPITAL

UTILIDADES PCR APLICAR

UTILIDAD DELE EJERCICIO: 1970
1971

Suma el capital contable

Suma el pasivo y capital

Balances Geaevrales al
21 de dicienmbre de

1971

1972

¢ 48 100~

$ 740,000

4o, 230
1,360

128,620

- ———

$ 910,210

Aumentos

100,000
33,470

128,620

Lblsm.nueiendcs

(20
141,460
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Utilidad Bruta 60,000 30

Gastos de operaciédn

Gastos de venta 25,000 13
Gastos de administracién 15,000
_ 50,000_ _ _20 _
Utilidad de operacién _“_ngggg_ ;2

MAR"INAL

Miles de Pesos %
Ventas nectas 200,000 100
Costos v “~stos
Materiales directos 7C,000 35
Mano de obra directa 30,C00 15
Gastos directos de fabricacién 20,000 10
Gastos directos de venta 5,000 3
125,000 _ 63_
Util idad Marginal _75,000 37_
Costos y Sastos Fijos
Gastos de fabricaci6n 20,000 10
Gastos de venta 20,000 10
Gastos de administracion 15,000 7
55,000_ 27_
Utilidad de Operacién 20,000 10

Para sefialar la forma en que se realiza el andlisis de la utili-
cad marginal y las conclusiones a que puede llegarse, tenemos an
tes que explicar los elementos que entran en juego para su deter

minacién; © sea ventas, eostos Variables y coscos fijos.
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a) costos variables

Podemos definirlos como aquellas erogaciones, las cuales fluc-
tuén en relacidén directa al volumen de ventas, como ejemplos
podemos citar: materiales directos, mano de obra directa, co-

misiones sobre ventas, etc.

b) costos fijos

Son aquellos que permanecen constantes no cobstante las fluctua
ciones gue pueda haber en los volumenes de venta, en este caso

tenemos sueldos administrativos, rentas, depreciaciones, etc.

El cambio en los siguientes factores: precio de venta, costos
fijos y/o variables y volumen, afecta logicamente el resultado
final o sea la utilidad de operaci6n, luego entonces podemos
sefialar a continuaciéon los efectos en los cambios que puedan

alterar los tres factores antes mencionados.

!

1) Un cambio en el importe de los costos fijos no modifica
la utilidad marginal, pero si influye en el volumen de
ventas que deba planearse.

2) Un cambic en el importe de gastos variables modifica la
utilidad marginal y por lo tanto influye también en el
volumen de ventas.

3) Una modificacién de los precios de venta tiene los mis-
mos efectos que un cambio en los gastos variables.

L4) Los cambios en los renglones de gastos fijos y variables,
modifican el volumen de ventas a planear, la util idad
marginal y por lo tanto el 7% de utilidad de operacién.

5) Si existen incrementos en el volumen de ventas, pero a
la vez los costos variables son altos, puede requerirse
un mayor capital de trabajo. En cuyo caso esta estruc-
tura traerd dificultades de tipo financiero.

6) Sucede lo contrario en el caso de que el volumen de gas
tos variables sea bajo, ya que cualquier incremento en
las ventas redundard en una mayor utilidad de operacion,

3.3 Punto de equilibrio

Pude ser definido como el nivel de operaciones en el cual la
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utilidad marginal es iqgual a los gastos fijos o sea no hay,

ni utilidad ni pérdida.

La existencia del punto de equilibrio en una empresa no es un
aspecto teérico sino por lo contrario un factor de andlisis en
sus operaciones, encaminado no s6lo para el conocimiento de los
directivos sino para todos aquellos que se interesen en el nego
cio lo cual da elementos para llevar a cabo la planeacién de
sus operaciones y decisiones acerca de los volumenes de venta Yy

el porcentaje de utilidad deseados.

{

Como ya sefialamos en el analisis de 1a utilidad mareinal, pars
la determinacion de este calculo se utiliza 12 intesracidn de
108 costos y sastos en variables y fijos.

Ahora bien para el calcuio del punto de equilibrio, se debe hacer
una separacién de los gastos variables y fijos, tomando en con-
sideracid6n la naturaleza del gasto, asi como también determinar

la utilidad marginal, o sea la diferencia entre las ventas y los
gastos variables, La férmula para calcular el punto de equilibrio

es la siguiente:

P = punto de equilibrio
UM = % de utilidad marginal
F = gastos fijos
p= 100 x F
U

Tomando un ejemplo al azar tenemos:






68

Concepto

Ventas Netas

Costos y zastos variables

Materiales directos

Mano de obra directa
Gts.directos de Fabric.
Gts. de Distrib.variables

ptilidad Marginal
Costos y gastos fijos

Gastos de fabricacioén
Gastos de distribucidn
Gastos de administracién

Utilidad de Operacifn

Miles de % sobre No. de
pesos ventas unidades
170,000 100.0 17,000
72,000
18,000
10,000
20,000 120,000 10.6
50,000 29.4

10,000
5,000 -

15,000 30,000

_20,000_

Para la determinacién del punto de equilibrio, aplicariamos

la féormula enunciada, de la siguiente manera:

100
P=mx 30,000 = §

La demostracion seria:

Concepto

Ventas netas

Costos y gastos wariables
Utilidad Marginal

| Costos y gastos fijos

Resul tado de Operacién

102,040

Miles de % sobre

pesos ventas
102,040  100.0
72,040 70.6
30,000 29. 4
30,000

- o -

No. de
unidades

10,204
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Lo anterior demuestra que cualquier incremento en el renglom

de costo y gastos viariables es importante, en virtud de 1la dig
minucidén de 1a utilidad marginal y por lo tanto es de suma uti-
lidad para los directivos de 1a empresa ya que les permitiré -
normar su criterio y tomar decisiones con respecto al volumen -
programado de las ventas.

Ahora bien, es conveniente que el célculo efectuado quede plas-
mado mediante una gré&fica, lo cual permitird una mejor compre-
sién para muchas personas, las cuales no estén intimamente li-
gadas con los ndmeros; a continuacién hacemos una gréafica del

ejemplo anteriormente citado. (Ver grafica en la p&g. 71)

3.4 Andlisis del costo de capital
Mediante este método se puede conocer cuédl es.el costo del
capital en una empresa, el que puede ser de acuerdo con su na-
turaleza:
a) Propio, o sea la inversién de los accionistas, cuyo
costo estd representado por el dividendo que se o-
torga, Yy
b) Ajeno, o seaipréstamo§ obligaciones, etc, en cuyo
caso se paga una tasa de interés por concepto de
financiamiento,
Sin embargo, es necesario hacer una diferenciacién-en lo que se
refiere a capital propio ya que por la naturaleza de la Inver-
sién puede existir y de hecho hay diferentes tipos de inversiones
en las cuales el dividendo que se otorga es obligatorio para la
empresa, Yy no estin sujetos a decretarse de acuerdo con la util]

dad que se pueda obtener, como es el casoad las acciones prefe=

rentes, en donde se otorga un rendimiento fijo haya o no utilida-
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Ides,

Desde luego, la aplicacif6n de este método es muy importante

para conocer:

1) A cuanto asciende el costo del capital, sea propio
o bien de terceros.

2) Que inconvenientes o defectos existen en la empre=
sa, provenientes de la forma de la estructura fi-
nanciera, sea de la inversib6n total como estdn compues
tas ambas inversiones,

3) Una vez conocidos los puntos anteriores, cudl es la
forma de costeabilidad 6ptima para la empresa, con
el objeto de allegarse nuevos recursos, en caso de
necesitarlos o en el caso contrario, de qué manera

se puede sanear dicha estructura.

Ademé&s de los puntos sefialados, tenemos que tomar en cbnsidem
racion un posible costo adicicnal, que viene a ser la disminu-
cidn en el poder adquisitivo de la moneda, ya que como es
sabido, al transcurrir el tiempo y de acuerdo con losjuegos
econdbmicos existentes el potencial econdmico del capital tien-
de a disminuir, resultando en muchas de las veces, devaluacio-
nes, las cuales afectan los resultados de la empresa y, que

vienen a constituir un costo del capital,

3.5

Otxro de los métodos para analizar la situacidn financiera de 1a om-
presa, lo constituye la determinacién de la rotacicn de la inversidmn
la cual sirve para conocer en que forma se ha recuperado y ha sldo -
productiva, tomando en consideracidén elementos tales como: 1a utili-
dad de operacion o tulidad neta en su case, las ventas y la imver -
sifn existentes, para que este cdlculo sea mas objetivo, a continua-
cidn lo describiremos en forma grafica de acuerdo con la férmula desg

. rrollada por Herman C. Heiser en su 1libro Budgetinsg, Princip1@9'>m
and Praetice,

(ver pasina 72)
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4. Algunos Problemas Financieros mas comunes,

Es indispensable que en el caso de existir medidas correctivas
derivadas de una deficiencia financiera, éstas se tomen con la
debida oportunidad, por tal motivo se hace necesario que se efec
tuén examenes financieros perfodicos con el objeto de determinar

estos probiemas y aplicar las soluciones procedentes.

Por 1o tanto una vez localizado el problema, es necesario aplicar
la medida correctiva correspondiente, ya que muchas veces se habla
de aumentar el capital, retener las utilidades, pagar las cuentas
pendientes, etc.,, o0 sea se dan soluciones al azar sin ver o cono-

cer el verdadero origen del problema que las ha causado.

A continuacién mencionaremos algunos problemas md&s comunes y po-

s ibles soluciones a los mismos:

L.,] Activo fijo en exceso

Si después de analizar sus relaciones de ventas netas a activos
fijos, activo fijo a capitél neto, entre otras se llega a la cop
clusién de que existe activo fijo excedente, tendremos que pensar
cuales soluciones serian las adecuadas para resolver este proble-
ma, por ejemplo

a) Venta del equipo fijo excedente, ya que muchas empresas
pueden utilizarlo.

b) Arrendamiento de maquinaria y equipo, mediante una ade-
cuada planeacién.

c) Obteniendo un nuevo incremento al capital, ya sea median
te aportaciones de los socios actuales o bien a través
de la colocaci6n de nuevas acciones.

d) Concertando un crédito a alguna Instituci6n Bancaria pa-
ra fortalecer la estructura financiera.

Sin embargo es importante hacer mencién que existen 2 solucicnes,

las cuales ya se han seflalado; la primera es permanente O sea
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aquella mediante la cual se disminuye la inversién en activo

fijo o se incrementa el capital invertido y la segunda que es

de caracter temporal, como es el caso de la contratacién de
nuevos pasivos, y en la que simplemente se estsd difiriendo el pro

blema.

Ahora bien, las ventajas que se tendrian serén: ahorro en depre-
ciacién, espacio ocupado, liberacién de la presion del pasivo,

etc.

4.2 Otro problema muy corriente es el de falta de liquidez, pro-

veniente de una anormalidad en el plazo de cobranza lo cual puede

remediarse mediante:

a) Una seleccidn y estudio m&s adecuado de los clientes,
ya que puede haber deficiencias serias en el departa-
mento de crédito,

b) Estudio en forma acusiosa del plazo de cobranza teér.i
co, Yya que pudiera ser demasiado estricto y dréstico.

c) Ya se sefald el defecto en el departamento de crédito,
ahora bien puede suceder que el departamento de cobran
zas no trabaje en forma ordenada, 1o cual traeria re-
trasos en los cobros por lo que es necesario realizar
una adecuada organizacion.

De esta manera la empresa |levaré a cabo un saneamiento
de las cuentas pendientes de cobro.

L,3 Otra de las causas de falta de liquidez es la lenta rotacién

de inventarios, lo cual en caso de no tener una adecuada planea-

cidén y control de sus inventarios causaréd sobreinversiones que
restardn fuerza al capital de trabajo, como soluciones a este

caso podemos citar, entre otros:

a) Efectuar una estratificacidn de su inventario, con
el objeto de conocer los articulos sean materia pri
ma, productos terminados u otros, los cuales son de
pococ movimiento,con el objeto de venderlos a un pre
cio mas barato.

.






b) Comoc ya sefiaiamos al principio es necesario llevar a cabo
una adecuada planeaci6n y control de los inventarios con
el objeto de conocer: inventarios de seguridad, lote eco-=
némico de compra, puntos de reorden; en caso de que la em
presa no cuente con ello,y si los tiene efectuar revisio-
nes de ellcs en forma peribdica.

c) Otro de los puntos a vigilar serd el aspecto competitivo
o sea el ver que los precios de venta de los artfculos no
estén fuera de mercado, en caso de ser asi tendré que es-
tudiarse concienzudamente cuédles son los articulos cuyo
precio es desproporcionado y tomar las medidas corrrecti-
vas para contrarrestar sus efectos.

Una vez estudiados estos puntos podremos saber en donde se loca-
liza el problema y prevenirlio o bien corregirlo para mejorar la

rotaciéon en los inventarios.

L,4 Como dltimo ejemplo sefialaremos el de ventas en exceso, apa
rentemente suena algo antagébnico, ya que muchas personas podrian
preguntar ;Qué defecto o consecuencia puede traer el hecho de ven
der en exceso? o bien ;No es mejor y de mayor bene/ icio? al seila
lar este punto tendremos que explicar, que cuando la estructura
financiera de la empresa no permite el efectuar nuevas inversiones,
y por lo tanto contrae mayores pasivos, en un momento dado puede

quedar desbalanceada dicha estructura

El exceso, no adecuadamente planeado ocasiona:

a) Necesidad de una mayor inversion y en caso de no contar
con capital propio tendran que contraterse pasivos, ay
mulados el costo financiero de la empresa.

C e — e~ - —

b) Al aumentarse las ventas, el volumen de producci6én ten=
dréd que incrementarse, conseaientemente la utilizacién del
activo fijo serd& mayor.

c) El crecimiento desmesurado traer#& aunado un incremento
en el renglén de cuentas por cobrar, el cual si no esté
saneado y vigilado traeréd problemas como el sefialado an-
teriormente en el punto 4.2

d) La carga por concepto de costo financiero serd mayor y la
productividad disminuird.

e) Deberé& vigilarse la composicién de los gastos fijos y va-
riables con el objeto de ver como se incrementa la utili-






76

dad de operaci6én y si efectivamente conviene el in-
cremento en las ventas.
Con 1o anterior no queremos decir que es perjudicial un incremen-
to en ventas, sino por el contrario que deben de estudiarse deta-
lladamente los planes de accién a seguir y las consecuencias que

traerfa dicho impacto.

Ahora bien los ejemplos aqui explicados no son de ninguna manera
limitativos, sino enunciativos y como éstos, puede haber gran dj
versificacién de ellos, pero si es necesario buscea. (MAsolucibn
"ad-hoc" a cada problema analizdndolo como tal, en forma indivi-
dual y no creer que con remedios globales como antes sefialabamos,
un aumento de capital o la contratacion de un nuevo’ préstamo se

van a solucionar dichos problemas.

5. Caso Préactico
De acuerdo con los estados financieros de la compafiia X, S.A.,
que se adjuntan es necesario determinar los sicuientes puntos

de andlisis financiero:
- Aplicar las 15 razones simples de los 3 afios

- Calcular el punto de equilibrio del afio de 1971.
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Compafiia X, S.A.

Balance General Comparativo al

4 N . -
(MVui€s de puSua;

ACTIVO

A corto plazo
Efectivo
Cuentas y docts.
Inventarios

por cobrar

Fijo

QOtros Activos

Total Activo

PASIVO
A Corto plazo
Préstamos de bancos

Proveedores
Otros

A Largo plazo

Total Pasivo

CAPITAL NETO

Capital Social
Utilidades acumuladas
Utilidad del ejercicio

31 de Diciembre

1971 1970
1,000 900
30,000 32,000
70,000 75,000
101,000 107,900
_58,000 60,000
__9%0  __100
159,900 168,600
10,000 15,000
35,600 38,000
3,000 2,000
_48,000 55,000
20,000 30,000
_68,000 85,000
60,000 60,000
24,400 16,600
7,500 7,000
91,900 83,600
159,900 168,600

1969

165,900

60,000
17,900
6,000
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Compafiia X, S.A.

Estado de Resultados por el Periodo

del io. we Eneso a1 51 de Diciembre

(Miles de pesos)

1971
VENTAS NETAS 300,000
COSTOS VARIABLES
Materiales directos 120,000
Mano de obra directa 30,000
Gts. Dir. de Fabricacién 30,000
Gastos de distribucidn 20,000
200,000
UTILIDAD MARGINAL poJQQQ
COSTOS FI1JOS
Gastos de fabricacidén 40,000
Gastos de distribucidn 20,000
Gastos de administracidén 30,000
(Incluye ISPT y P. de V.)
Gastos financieros 2,500
92,500
UTILIDAD NETA 7,500

1970

280,000

110,000
27,000
26,000
17,000

1969

270,000

103,000
27,000
25,000
16,000

171,

jo

00

92,200

' 40,000

20,000
30,000

3,00\






CAPITULO -V INTERPRETACION DEL ANALISIS FINANCIERO

1. Naturaleza del Concepto:
Cuando estamos efectuando el analisis financiero de una empresa,

estamos de hecho interpretando situaciones y acontecimientos, tan

to de caricter estdtico como dinédmico. Por e.lo, no serfa correc
to afirmar que la interpretacién es necesariamente el proceso con
el cual concluye el andlisis financiero., Parece obvio sostener
. que en cuanto percibimos algin hecho, estamos haciendo de inmedia
to un juicio, aunque sea a priori, y consecuentemente desde ese

mismo momento estamos interpretando.

En la técnica financiera como en las relaciones humanas, la pri-
mera impresidn puede ser en ocasiones muy importante y en otras
carente de toda validez, mucho deperder& de que tanto profundi-
cemos, de la objetividad que pongamos en juego en nuestras apre
ciaciones y claro est4, de los elementos (informacién y empleo

de técnicas apropiadas), con los cuales contamos para poder in-
terpretar correctamente y en funcién de ello, tomar las decisig

nes que mas convengan a la empresa.

La interpretacién financiera no es otra cosa que el juicio que
se forman los sujetos que efectuaron un diagnéstico financiero
de una entidad econbmica, sobre la indole y caracteristicas de
hechos y situaciones financieras, generalmente del pasado, y
de como los mismos se estdn influyendo entre sfi, tenieﬁdo por
objeto el tonar decisiones administrativas que se traduzcan en

medidas correctivas, de estimulo y mantenimiento.






2. Objetividad y subjetividad en la interpetacion

La técnica del anélisis financiero, aunque se cifra en su mayor
parte en el empleo de guarismos, esta lejos de ser una ciencia
exacta. La apreciacién que el sujeto adquieré sobre el desarro-

11o de una empresa en su conjunto, o bien de algunas de'sus ca-

tegorias financieras (productividad, estabilidad, liquidez, etc.),
resul tante de haber puesto en préctica determinados procedimientos
de andlisis, no ser& igual, como es f&cil suponer, al de otro indji

viduo que aplic6, por asi decir, una metodologfa diferente.

Sin embargo, alin traténdose de sujetoscuya preparacién profesio-
nal sea muy similar, que utilicen técnicas iguales encontraremos
disparidad de criterios y opiniones respecto de las conclusiones
a que cada uno de ellos llegue. No obstante lo anterior, las fi-
nanzas se desenvuelven en un campo donde la objetividad se hace
menos dificil que por ejemplo, en la ciencia médica, a pesar de
los extraordinarios progresos que ésta continuamente estd alcan

zando,

Por ello, el anédlisis financiero técnicamente practicado, deriva-
ré4 forzosamente en un conocimiento més preciso del ente econSmico
y por lo tanto minimizard las divergencias de criterio que surjan
entre los individuos, por lo que en esa forma se tenderd cada vez

mads a la objetividad.

3. Acopio de elementos de juicio
La sola expresién "acopio de elementos de juicio', nos lleva a pen
sar en que el material y las pruebas sobre las cuales apoyamos

nuestras conclusiones deben ser suficientes y v&lidas para estar
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des i
echando toda aquella informacién que no tenga relevancia y que

d . .
Pueda distraer la atencién de] analista hacia lo que no es funda-

mental.

Este ;riterio de seleccién debe estair presente durante todo el
proceso del an&lisis, pero es sin lugar a dudas al inicio del
mismo, cuando es m&s dificil descartar algunos elementos que a .
primera vista no es posible precisar su utilidad, pero conforme

se avanza y se profundiza van ganando o perdiendo significado.

La adquisicién de un criterio de seleccién en el analista se

lo va dando la experiencia.

4, Combinacién del proceso inductivo y el deductivo
Un sistema de razonamiento inductivo es aquel que utilizamos
cuando partimos de lo particular y concluimos en lo general; el

proceso deductivo por ende es su antitesis.

Para efectos de la interpretacién financiera, dirfamos que cuan-
do deseamos conocer las causas de insolvencia o falta ce capaci-
dad de pago de una compafifa (una vez que la deficiencia se de-
termind), nos remitirfamos a su plazo de cobranza, su rotacién
de inventarios, etc.; en este caso estariamos tratando de deter-
minar los origenes de unproblema financiero y por tanto estarfa-

mos en presencia de un razonamiento de tipo deductivo,

En el andlisis financiero la necesidad de emplear los dos tipos
de razonamiento es muy grande, porque de nada nos serviria detec
tar una situacidén, ya sea favorable o desfavorable, si no dilu-
cidamos su procediencia, ésto es, particularmenfe importante por

lo que toca a la toma de decisiones.






