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1 INTRODUCCION 





OBJEIIVO 

Ofrecer una vision general de la función financier~ de lR& e~ 

presas, destacando los metodos mas adecuados de anRlisis e in 

terpretaci6n de los estados e informes, para auxiliar a la 

toma correcta y oportuna de decisiones. 

ES!RUCTYRA 

CAPITULO I.- La función financiera 

Destaca la importancia de la planeación, estructura y desarr~ 

llo de las diferentes actividades de la emoresa. 

CAPITULQ II.· Los E&tados Financieros 

En este capítulo se seftala la importanci~ de estos estAdos como 

elemento de juicio de loa usuarios de loa mismos. 

CAPITIJLQ III.- El análiais Financiero 

Comprende lo que debe entenderse por análisis financiero, B5Í e 

como su importancia en la utilización práctica. 

CAPITQLQ IV,- Métodos del Análisis 

Consiste en la explicación de las diferentes técnicas y procea 

dtmientos para efectuar el analisis financiero. 

CAPIIULQ v.- 1ntarpretacion del Análisis Finan;lero 

Consiste en la objetividad de las aoreciaciones derivadas de lR 

aplicación de los diferentes m~todos de análisis, propiciando o 

la toma de decisiones correetR y oportuna. 
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TEMARIO DE EXPOSlCION. 

I. LA FUNCION FINANCIERA EN LAS EMPRESAS: 

1 o Concepto 
2. Importancia 
3. Ubicación 

II. ESTADOS FINANCIEROS: 

1. Su definición 
2. Su clasificación 
3. Su importancia 
4. Su utilización 
S. Su presentación. 

S o 1 Oportunidad 
S.2 Veracidad 
S.3 Claridad 

III. EL ANALISIS FINANCIERO: 

l. Concepto y naturaleza 
2o Objetivos del análisis 
3o Análisis interno y externo 
4. Políticas contables especiales 

4.1 Depreciaciones y amortizaciones 
4o 2 Estimaciones de pasivos 
4. 3 Revaluaciones 

S. Elementos del análisis 

' ,, 
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LA FUNCION FINANCIERA EN LAS EMPRESAS 

l. Concepto 

La función financiera en las empresas permite el mantenimiento de 

una p1aneación, estructura, equilibrio y control financieros ade-

cuados, coadyuvando al suministro de fondos necesarios para su oa 

peración y seguridad al costo más bajo posible para ap1 icarlos 

posteriormente en la forma más conveniente, resultando con ello, 

la máxima rentabi1 idad sin incurrir en riesgos excesivos (1 iqui-

dez). 

Dentro de esta función se comprenden las siquientes actividades: 

l. Contab i 1 idad General 
2. Contabilidad de Costos 
3. Impuestos y Derechos 
l~. Crédito 
5. Cobranzas 
6. Administración de Efectivo 
7. Compras 
8. Administración de Inventarios 
9. Control de Propiedades, Planta y Equipo 
10. Seguros y Fianzas. 
11. Cuentas y Documentos por pagar (Corto y Largo Plazo) 
12o Financiamiento 
13. AnáJ isis e interpretación de Estados Financieros 
14. Estadfstica 
15. Estudios Económicos 
16. Auditoría Interna 
17o Auditarla Externa 
18. Sistemas y Procedimientos 
19. Presupuestos (corto y largo plazo) 
20. Sistemas de Información (manua1es,mecánicos y/o electró-

nicos) 
21. Fusión,descentral ización, adquisición, arrendam1ento, etco 
22. Administración de Capital (inversiones) 
23. Modelos y Simulaciones Matemáticas 

La relación de actividades antes mencionadas no pretende ser 11 

mitativa, puesto que los objetivos de cada empresa la pudieran 





hacer variar, ya sea incren~ntando actividades o restando algunas 

de ellas por no ser ind,ispensables ,o .apl icables~·~~n embargo, di­

chas actividades si las podríamos considerar como necesarias y 

aplicables a la mayoria de las empresas cuyo tama~o vaya del tia 

po medio hasta llegar a las de gran magnitud, también cabe h~cer 

la aclaración de que el orden que se siguió para su presentación 

de ninguna manera considera la importancia que cada una de estas 

actividades pudiera tener en relación a las atrase ya que ésto 

dependerá básicamente,de los objetivos particufares de cada empr~ 

sa. 

2. Importancia 

, 
Con toda seguridad por lo anteriormente expuesto, podemos afira 

mar que ha quedado perfectamente claro que la función financiera 

en las empresas no se concreta únicamente a la obtención de fi-

nanciamiento como en ocasiones se cree, dicha función tiene un 

campo mucho más amp1 io e importante, que puede o no incluir el 

aspecto financiamiento, en especia] aqueJ que se obtiene para 

1 iquidarse a largo plazo, pues esta situación depende de las e~ 

racterfsticas especiales de cada empresa y de la 11 ap1 lcación de 

políticas financieras 11 más convenientes, considerando: rendimie~ 

to, 1 iquidez y maximización del valor de la empresao 

Sin eJ deseo de quela exposición en este sentido sea de tal mam 

nera amplia que pudiera desvirtuar el concepto medular de este 

curso que es el Aná1 isis e Interpretación de los Estados Finan­

cieros, a continuación mencionaremos a-lgunas Ideas que permit'n 
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destacar 1a importancia de la función financiera en las empresas. 

A través de esta función es posible que la alta·administraciOn de 

la empresa al igual que las áreas funcionales que .)a forman estén 

oportuna y verazmente informadas de Jos aspectos financieros que 

les atañen, de .. J.os productos que contrib~yen en mayor grado a la 

generación de uti1 idades~ de los costos y gastos de las áreas pr~ 

ductivas y de servicio! de los recursos en·.bancos, c_l ientes, inve.!J. 

tarios, etc.;de los logros o variaciones desfavorables en relación 

a los objetivos ·preestablecidos, etc. 

De igual manera se pueden establecer distintas alternativas en 

cuanto a la obtención de recursos externos, impuestos y derechos, 

inversiones e i rcul antes o permanentes·, de cuentas y documentos 

por pagar, etc. 

Todo lo anterior bajo el marco de una estructura financiera ade­

cuada cumpliendo con los objetivos de rentabilidad y 1 iquidez . .. ., 
3. Ubicación 

o 
1111 

Como consecuencia de lo mencionado con anterioridad el responsa-

ble o responsables de esta función tendrán necesariamente que oc~ 

par el segundo nivel de la organización, es decir, reportarán 

directamente al funcionario más alto de la misma .• 

A mayor abundamiento, observaremos alguno de Jos casos que en 1a 

práctica se da con cierta regularidad. 

El responsable de la función-ventas cu$nta con los productos A, 

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





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

A y C cuentan con una aceptac1ón en el mercado más o menos conv~ 

niente, respecto al producto O su aceptación es más que satisfa~ 

toria, no así 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 nGmero de articulas disponibles para 

,su venta del producto O, se mantenga en la misma proporción la di,! 

ponibi 1 idad de los productos A y e y se reduzca la disponibilidad 

del producto B. 

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

nanzas es 1 iquidés y rentabilidad, su proposición será: 

Utilidad Marginal 
1 • Incrementar las Venta~ del Producto B 50 % 

2. Incrementar las Ventas del Producto A 40 % 

3. Mantener las Ventas del Producto e 20 % 

4. Mantener 1 as Ventas del Producto o lO% 

A la luz de esta situación será el funcionario más alto de 1a 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 serán objetivos y no sujetos a restricción al­

guna por diferencias jer~rquicas. 

Al igual que la situación anterior, si cada uno de nosotros nos po 

nemos a pensar sobre el particular, encontraremos que son múltiples 

y de una gran importancia los casos que fundamentan la necesidad de 

colocar en el segundo nivel de la organización al responsable de la 



' ~ T ' 



5 

función financiera. 

Una vez que en forma breve vimos qu¡ es la función financiera en 

las empresas, pasemos a nuestro tema central que es el Análisis 

e Interpretación de los Estados Financieros para la toma de decl 

sienes. 

CAPITULO 11 ESTADOS FINANCIEROS 

l. Su Definición 

Son aquellos documentos cuyo objetivo es presentar Ja situación 

Financiera de una entidad económica a una fecha o período deter­

minado. 

Antes de pasar a comentar como se clasifican los estados financi~ 

ros señalaremos en términos generales la composición de los mismos: 

a) El encabezado. En donde se indica el nombre de la enti­

dad económica a Ja que se refieren 1 la denominación del 

estado financiero de que se trate y por último, la fecha 

o el periodo que comprende. 

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

tos y cifras el estado financiero correspondiente. 

e) El pie. Cuya utilización además de los espacios para la 

firma de las personas que lo preparan y/o dictaminaron 

y/o revisaron y/o autorizaron y/o anal izaron y/o inter­

pretaron, etc., se destina para las notas ~claratorias 

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 contenl 
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J 
do del estado financiero puesto que en el caso de que SI 

1 levará impl icita alguna modificación, su presentación 

deberá re a J izar se precisamente en ,¡a parte destinada para 

el contenido. 

2. Su Clasificación 

Por lo general Jos estados financieros se pueden clasificar en cu~ 

tro grupos, siendo los siguientes: 

a. De acuerdo a su naturaleza en: 

Principales o básicos 
Secundar iós o aux i 1 iares 

b. De acuerdo a su fecha o período que abarquen en: 

Estáticos 
Dinámicos 
Estático-Dinámicos 
O i nám i co- Estáticos 

c. De acuerdo a su presentación en: 

lnoiviuuales o simples 
Comparativos 

d. De acuerdo a la situación que prevalezca en la entidad 
económica y a los f 1nes que se persigan en la fecha de su 
presentación en: 

Normales o convenctonales 
Especiales 

No obstante existir convencionalismos en cuanto a la presentación 

de los estados financieros, es de especial importancia el conocer 

de antemano a quienes irán dirigidos, puesto que de ésto depend~ 

rá el grado de detalle en su presentación, de tal forma que los 

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

detallada o anal itica. 
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Una vez que a grandes rasgos se ha visto la clasificación de los 

estados financieros, a continuación describiremos en que consisten 

y se expondrán ejemplos especificas con la finalidad de entender 

en forma más clara y práctica la clasificación a que nos hemos re· 

ferido. 

Estados Financieros Principales o Básicos: 

Se comprenden bajo este concepto el 

-Balance General 
-Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados 
-Estado de Origen y Aplicación de Recursos o de Cambio 

de Situación Financiera 

Balance General 

Es el estado financiero a través del cual se muestran los 
Recursos y Obligaciones de una entidad económica a una f~ 
cha fija (estático). 

Ejemplo 

Recursos (Activos) 
Menos: Obligaciones (Pasivos) 
Recursos Netos (Capital Conta 

ble) 

$ lOO 
35 

$ 65 

Con la finalidad de hacer más clara la exposición a continuación se 

muestran los rubros que por lo general componen los grupos del Actl 

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). 
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Terrenos (no su_jetos a depreciación) 
E d i f i e i os ( ne lo) 
t-1aquinaria y Equipo (neto) 
Equipo de Laboratorio (neto) 
Muebles y Equipo de Oficina (neto) 

Diferido u otro Activo: 

Pagos anticipados 
Gastos por Amortizar (Cornis iones, 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, etco) 

Capital Contable o Inversión de los Accionistas 

Capital Social Pagado 
Capital Social Pendiente de Pago o Accionistas 
Reserva Legal 
Reservas Especiales (Reinversión de Utilidades) 
U t i 1 i dad es y 1 o . P é r d i das A e u m u 1 a das 
Utilidad o Pérdida del Ejercicio 

Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados 

Es el estado financiero cuya finalidad es mostrar la u­
ti! idad o pérdida correspondiente a un ejercicio o periQ. 
do determinado (dinámico) anal izando los factores (ven­
tas, costos y gastos), que intervienen para obtener dichos 
resultados. 

Ejemplo 

Ventas 

Costo de Ventas 
Utilidad Bruta 

$ 100 

60 

40 
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Gastos de Operación 

Gastos de Venta lO 

Gastos de Admon. 8 

Gastos Financieros _l 

Ut i 1 l dad de Operación 12. 

Impuesto S/Renta 4 

Participación de 
Ut i 1 idades 

Utilidad Neta 

_5_ 

$ 14 

Estado de Origen y Aolicpción de Recursos o de C;:unbio en la situa­

ción Financiera. 

Es el estado f inanc.iero que nos muestra el origen y la · 
aplicación de recursos de una entidad económica en un 
período determinado (din~mico), permitiéndonos observar 
el porqué de los cambios en su situación financiera. 

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

principales o b~sicos, es el momento de fundamentar dichos cal ifi-

cativos. 

El balance general, el est~do de resultados y el ori~en y apli -
cación de recursos son considerados como principAles o básicos en 
atención a que a través de ellos, en condiciones normRles, se pu~ 
de opinar respecto a si la solvencia es adecuada o no, La •estruc 

tura financiera" de una entidad económica es buena, regular o ma­
la y también si el rendimiento a lP inversion efectuadA es satis­
factoria. 

Estados Financieros Secundarios o Auxiliares 

Se comprenden bajo este concepto entre otros, delr 
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BalAnce G~nPral: 
Estado Detallado de Cuentas y Documentos por Cobrar 
Estado del Costo de Producción 
Estado Detallado de los Inventarios 
Estado Detallado de la M~quinaria y Equipo 
Estado Detallado de las Cuentas y Documentos por pagar 
Estado del Movimiento de las Cuentas de Superávit o de Déficit 
Estado qel Movimiento de cuentas de Caoital Contable 

Estado de Pérdirlos y Ganancias o de Resultados: 

Estado Detallado de las Ventas 
Estddo del Costo de Ventas 
Estado Analítico de Gastos de Venta 
Estado Analítico de Gastos de Administración 
Estado Anal itico de Gastos Financieros 

1 

Estado de Origen y Aplic~ción de Recursos o de c~mbio en 1~ Situa 
ci6n Financiera. -

Estado Analítico del Ori9en de Recursos 
Estado Anal itico de la Aplicación de Recursos 
Estado del Movimiento en el Capital de Trabajo 
Estado de Origen y Aplicación de Fondos {Efectivo) 

Estados Financieros Estáticos 

Se comorenden 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 

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

formación que presentan se refiere a una fecha fija. 

Estados Financieros Dinámicos 

Se comprende bajo este concepto, entre otros, el~ 

Estado de Pérdidas y Ganancias o de Resultados 
Estado del Costo de Producción 
Estado de! Costo de Ventas 
Estado Analítico de gastos de venta 

El nombre que se les da a estos estados es en atención a que la in-
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formaciórr que prestan corresponde a un periodo o ejercicio deter-

minado. 

Estados Financieros Estático-Dinámico y Dinámico-Estáticos 

Los primeros son aquellos estados financieros que presentan infor-

mación comparativa utilizando para ello dos clases de estados,uno 

de el los a fecha fija (estático) y el otro correspondiente a un pe­

ríodo o ejercicio determinado (dinámico). Los segundos resultan 

cuando en primer término se utiliza un estado dinámico a comparar 

con uno estático. 

Estados Financieros Individuales o Simples 

Son aquel los que como su nombre lo indica se presentan en forma 

individual. 

Estados Financieros Comparativos 

Son aquellos que comprenden dos o más estados financieros mostra-

dos en un solo documento. 

Estados Financieros Normales o Convencionales 

Son aquel los cuya información corresponde a un negocio en marcha, 

no existiendo situaciones especiales que por su naturaleza o im-

portancia requiera darles algún otro tratamiento. 

Estados Financieros Especiales 

Son aquellos cuy~ informñción no corresponde a un negocio en mRr­

chñ o bien existen situ~ciones especiales que por su nPturalezR 

o importancia requiera darles algún trAtamiento especiAl, 

Ej emp 1 os 

a) Estado de Liquidación 
b) Estado por Fusión 
e) Estado por Venta Total 
d) Estado por Venta Parcial 
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3. Su importancia 

Si bien hace algunas décadas no era tan importante el contar con 

información financiera adecuada, en la actualidad si es de vital 

importa¡·,ci.:: el que Jos administradores de cualquier entidad eco­

nómica sea cual fuese su tamaño, cuenten con dicha información a 

la altura de sus necesidades. 

Afirmamos lo ~nterior, en virtud a que día a día son más numero­

sas las emoresas que se dedican a una misma act~idad y también 

como ha sido palpable los costos se han v~nido incrementando en 

grandes proporciones debido principalmente a~aumentos en sueldos 

y prestaciones, impuestos. servicios, etc., situaciones que col? 

can al hombre de negocios en un mercado tremendamente competido 

y con márgenes de utilidad muy reducidos, de ahí la importancia 

de contar con una magnífica información financiera que permita to 

mar las decisiones en forma segura y oportuna, para que a través 

de ellaU se pueda obtener un rendimiento adecuado a la inversión 

efectuada. 

Actualmente son muchos los hombres de negocios que opinan que só 

lo es factible obtener un buen rendimiento a través de administrar 

eficientemente sus empresas. Huelga decir que una de las principa 

les herramientas con las que el hombre de negocios cuenta para 

una administración efectiva, son Jos estados financieros. 

Si quisieramos otorgar un valor mediante el cual midieramos la im 

portancia que tiene cada uno de los estados financieros que hemos 

visto, el resultado sería que todos tendrían un valor igualmente 

importante, sólo existiría la posibilidad de asignarles valores 

diferentes desde un punto de vista subjetivo, a mayor abundamien-
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to, Jos ejecutivos del nivel más alto de la empresa por lo general 
f 

le asignaran una importancia mayor a los estados financieros prin 

cipales o básicos, pues a través de ellos se podrán percatar de la 

situación financiera y del rendimiento logrado, no sucederá asta 

niveles inferiores, puesto que por ejemplo para el jefe de crédito 

y cobranzas el estado financiero al que calificará como más impor­

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

4. Su utilización 

En este capítulo mencionaremos en términos generales Jos principa­

les usos internos de los estados financieros, haciendo la aclaración 

de que en el capítulo 111 inciso 2 referente a objetivos del anál i­

sis de los estados financieros quedarán más claros los conceptos que a 

continuación se mencionan: 

Para conocer: 

a) La situación financiera y sus cambios 
b) Los resultados de operación 
e) Las fuentes de recursos y sus aplicaciones 

Con el objeto de tomar decisiones respecto a: 

a) t~e re a do 
b) Productos 
e) Costos y Gastos 
u) Inversiones 
e) Capital 
f) Financiamiento 
q) Crédito, t:tc. 

La mejor utilización de los estados financieros dependerá de la 

adecuada distribución que de los mismos se real ice, atendiendo a los 

objetivos particulares de cada una de las áreas de la empresa, por 

)o que a continuación se señalan algunos ejemplos: 

Los estados financieros que le son indispensables en condiciones noL 
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males a: 

La Dirección 

Balance General 
Estado de Res u 1 tados 
Estado de Origen y Aplicación de Recursos 

A Ventas 

Aná 1 1 s 1 s de Ventas (Productos, Zonas, Agentes, etc .. } 
Estudio Analítico de Gastos de Venta 

A Cobranzas 

Análisis Detallado de Clientes (Por Antiguedad, Zonas, etc.} 

A Compras 

An~ 1 i si s Deta 11 ado de Proveedores (Por Producto, Zonas, Con 
diciones, Calidad, etc.T 

A Producción 

Análisis Detallado de Consumos de Materia Prima (Por Ordenes 
de Producción, Procesos, etc.} 

Aná 1 i s i s de 1 a Mano de Obra emp 1 eada (Por Ordenes de Produc­
ción, Procesos,etc.) 

Análisis de Productos Terminados y en Proceso 
Etc. 

5. Su Presentación 

Los estados financieros son un valioso instrumento de comunicación 

en las empresas, como tal en su presentación se deberá observar la: 

1) Oportunidad 
2) Veracidad 
3) Claridad 

Con respecto a la oportunidad en su presentación, se afirma que és­

ta es indispensable por que las decisiones que se tomen se &AGuen­

tran perfectamente soportadas y se pueda actuar en el momento pre­

c i S01t. Puede haber dec i 51 iones muy atinadas siempre y cuando se pu~ 
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dan ~pl icar en su oportunidad, de no ser asi, éstas pueden ser 

inoperantes. 

En lo 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 áreas que la componen fluya información 

segura y completa a los distintos departamentos responsables de 

preparar la información financiera, así mismo en éstos últimos, d~ 

berán existir procedimientos y registros adecuados con Ja fhal idad 

de captar y registrar fielmente los datos recibidos, para posterioL 

mente resumirlos en informes financieros en los cuales se pueda con 

fiar para la toma de decisiones. 

En relación a la claridad con que· deben ser presentados Jos informes 

financiero~ 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 deberá hacer 

uso de las técnicas de información para cuidar la terminologfa que' 

se utilice, mostrar una combinación equilibrada de cifras, conceptos, 

cuadros, gráficas, etc~, evitando que sean demasiado complejos. 

Todo lo anterior es factible de real izar a través de dichas técnicas, 

con lo que se logra el obj.etivo de una comunicación adecuada, evitan 

do que las personas que preparan 1a información piensen que la misma 

es perfectamente entendible, en vez de asegurarse de e• Jo, de tal ma 

nera que las decisiones que se tomen basadas en los informes financi~ 

ros no lleven impl feíto el r,iesgo de ser equivocadas por falta de · 

claridad en la presentación de los informes. 
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CAPITULO 111 EL ANALISIS FINANCIERO 

1. Concepto y Naturaleza 

Concepto 

El análisis e interpretación de los Estados Financieros consiste 

en el examen y combinación de las diversas partidas del Balance G~ 

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 

local izar una fractura o un órgano enfermo y con base en ellas tQ 

mar la decisión correspondiente, así el hombre de empresa o el in 

vers ionista se vale del Contacior Púbi ico para efectuar un análisis 

de 1os Estados Financieros para señalar las deficiencias financie­

ras que afectan a la empresa sujeta al an~l isis y una vez determi­

nadas dichasdeficiencias por medio del análisis el hombre de empr,!t 

sa tomará las decisiones a que haya lugar para poder corregir las 

deficiencias financieras detectadas. 

Podemos señalar a continuación cuál es el significado gramatical 

de la palabra Anál isiso 

Análisis 

Descomposición de un to9o en las partes que lo forman o estudio de 

a 1 gún asunto. 

1 .Naturaleza 

El análisis de Estados Financieros es de naturaleza informativa, ya 

que nos servimos de él para poder informar a empresarios, inversio-





17 

nistas o terceros interesados de las deficiencias financieras de la 

e:·1presa sujeta a 1 aná 1 i ~ i s. 

2. Obj e t i vos de 1 Aná 1 ¡ s i s 

El análisis de Estados Financieros tiene por objeto determinar: 

a) Las tendencias de los valores 
b) La situación en un mornento determinado, con el fin de 

descubrir los síntomas de cada uno de los cinco defec 
tos rnás co111únes de que adolecen las empresas, a saber: 

insuficie11cia de las uLiliuades 
inversiones excesivas en cuentas por cobror 
Inversiones excesivas en Jos inventarios 
lnvers iones excesivas en activos fijos 
lnsuf 1ciencia de capital 

Los objetivos particulares que busca cada uno de los interesados 

en los EstC~dos Fi11ancieros podemos 1 istarlos a continuación: 

A los Acreedores, les interesa determinar: 

a) La capacidad de pago de sus el ientes nacionales 
o extranjeros a corto o largo plazo 

b) La garantía que respalda sus créditos 

A los Proveedores, les interesa conocer: 

a) La capacidad de venta de sus el ientes 
b) La capacidad de produce i ón de sus e 1 ientes 
e) La capacidad de pago de sus el ientes para 

determinar: 

Si se les puede vender 
¿Cuánto se les puede vender? 
¿Cuándo nos podrán pagar? etc. 

A 1 os Acreedores Bancarios, 1 es es i nd i s pensab 1 e conocer: 

, a) La situación financiera de sus el ientes 
b) Las perspectivas de crédito de sus el ientes 
e) La cuantía y especificación de las garantías 

que proporcionan sus el ientes, etco 
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A 1 os P ro p i e t a r i os , 1 e s f" s ú t i 1 e o n oc e r : 

a) El volumer1 <Jde~cuado de ingresos 
b) Los costos de producción, administración, 

ventas y financiamiento adecuados 
e) Que la uti 1 ídad, dividendo o rendimiento 

es té en re 1 ación con 1 os ingresos, costos, 
gastos y cap ltal invertIdo 

d) Que la utilidad, dividendo o rendimiento 
~ea: 

P,azonab le 
Adecuado y 
Suficiente, relativamente 

e) Que su inversión esté asegurada, garantiza­
da, etc. 

A los Inversionista~. Acreedores a Largo Plazo, Tenedores de 

Obl igaciones 1 etc., les interesa determinar: 

a) La relación que existe entre el capital invertl 
do y Jos intereses obtenidos 

b) La situación económica de sus e 1 i entes 
e) La seguridad y garantía de la inversión, etc. 

A los Auditores, le5 es útil para: 

a) o~terminar la suficiencia o deficiencia 
del sistema de control inter·no con el 
objeto de. 

Planear eficientemente los programas 
de auditoría 
Ver la posibilidad de aplicar los al 
canees con bases más firmes 

b) Determinar la importancia relativa de las 
cuentas auditadas. 

A los Directivos, para conocer: 

a) La posibilidad de obtener créditos 
b) Aumentar Jos ingresos de la empresa 
e) Disminuir los costos y gastos de la empresa 
d) Control de la situación financiera de la 

empresa 
e) Control eficiente de operaciones de la Emp 

presa 
f) Para efectos de información, etc. 
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Al Gobierno, le sirve para: 

a) Control de impuestos y causantes 
b) Para estadísticas generales 

A los Trabajadores, oara efectos de: 

a) Cálculo y revisión de la participación 
de u ti 1 ida des 

b) Revisión de contratos colectivos de trabajo 
e) Prestaciones sociales, etc. 

3. Análisis Interno y Externo 

Podemos señalar que existen finalidades especiales, según se en-

foque el Análisis e Interpretación de Jos Estados Financieros, P-ª. 

ra fines Internos o para fines Externos. 

En el caso de que el Análisis se enfoque para fines Internos, de§_ 

taca como finalidad principal, la de señalar a los Directivos de 

una Empresa la tendencia que guarda ésta, tanto en Jo que muestran 

los Estados Financieros estáticos, como lo que señalan los dináml 

cos, para orientar la Poi ítica directriz de sus Administradores, 

es decir, el Análisis Interno se enfoca a la toma de decisiones 

encaminadas a corregir y mejorar los problemas financieros que so 

bresa 1 en con motivo de 1 Aná 1 i si s. 

En el caso de que el Análisis se enfoque para fines Externos po­

demos destacar como finalidades principales las de abrir o conc~ 

der créditos o la de ef~rtuar nuevas inversiones, es decir, el 

análisis externo se enfoca a ganar la atención y la confianza en 
1 

determinada empresa, con objeto de invertir como accionista o de 

conceder un crédito determinado con el finre llenar una necesidad 

de financiamiento. 
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4 • Po 1 í t i e as Con t a b 1 es Es pe e i a 1 es 

4.1 Depreciaciones y Amortizaciones 

Las partidas que constituyen los medios básicos de las empresas 

tienen características de permanencia dadas por su destino al uso 
Cl 

y la ausencia total de intención de reventa. Esta permanencia, 

sin embargo, no es absoluta. Su utilización durante el tiempo 

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

a representar los desembolsos qu("' habría que real izar si no tuvie 

r~mos el control o la propiedad de esos activos y los mismos per-

tenecieran a otras entidades, a las que tendríamos que retribuir 

para poder obtener las facilidades que se necesitan, aunque éstas 

cobraríah cantidades mayores a la pérdida de valor de los activos, 

pues adicionar·ian un porcentaje que satisfaciera sus intenciones 

lucrativas. 

Los activos permanentes y los cargds diferidos tienen caracterfs­

ticas físicas diferentes y en correspondencia a éstos algunos tie 

nen existencia real y otros son consecuencia de convenios contables 

produciendo ésto una clasificación entre un activo fijo y un cargo 

diferido. 

A los efectos económicos, la tangibil idad o intangibil i~ad de los 

bienes sólo importa desde un punto de vista de la garantia superior 

que ofrecen las cosas que existen en relación con las que no exis­

ten. Esto, con ser importante, es secundario, lo que nos lleva al 

aspecto de la p·~rJida de v;-¡lor de estos activos y su. incorporación 

a los costos y ~astos. Así pues, la clasificación es la siguiente: 
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a) Activos depreciables 
b) Activos Agotables 
e) Gastos Amortizables 

a) Activos Depreciables 
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Los activos que se deprecian tienen existencia real y la caractea 

rística de permanecer como unidades tangibles hasta el momento en 

que pierden su valor por completo o en que sólo conservan un valor 

residual como chatarra. Como ejemplos de los activos depreciables 

podemos anotar los siguientes: 

tdíficios 
Maquinaria y equipo (de cualquier índole) 
Mob i 1 iar io __ y equipo de oficina 
Equipo de lransporte 
Herramientas, etc. 

La depreciación la podemos definir como la pérdida de valor que 

sufre la inversión en bienes perecederos por causa de los años de 

uso y servicio. 

Ahora bien,ya hemos definido los bienes sujetos a depreciación y 

tarnbie..n que debemos entender p•.>r depreciación, queda entonces la 

incógnita de cómo debemos calcularla. 

Para ese efecto podemos mencbn~r algunos métodos existentes como 

son: 

Método Directo o de Línea Rec·a 

En este método que por su sencillez es muy utilizado en la prácti­

ca, sólo se deber~ estimar el valor de desecho que tenga el bien 

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

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

depreciación por un ejercicio será la siguiente: 
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DEPRECIACION -Costo Original - Valor de Desecho 
Vida Probable de Servicio 

Debe hacerse notar que el valor de desecho se estimará siempre y 

cuando sea de importancia, en caso contrario, le fórmula se redu-

eirá a dividir el costo original entre la vida de servicio esti~ 

da. 

Para que este método pudiera darnos resultados satisfactorios de-

berán presentarse las siguientes circunstancias: 

1) QtJE~ la producción de la empresa sea uniforme en sus dis .. 
t1ntns ejercicios. 

2) Que • las causas que originen depreciación sean las de­
rl't..adas unicamente del transcurso del tiempo 

3) • Que) se tenga el cuidado de hacer rectificaciones perló 
dicas al coeficiente de depreciación. 

Ejemplo del Mr5todo de Linea Recta 

De Depreciación 
Az Costo original 
Be Valor de de>echo 

:: X 

C= Número de años de vida probable 

.. $ 10,500.00 

.. $ 500.00 

.;¡; 5 años 

AÑO 

... 
l 
2 
3 
4 
5 

SUMA $ 

10.500.00-500.00 
5 

CUOTA DE DEPRECIACION 
DEPRECIACION ACUMULADA 

$ S 
2,000.00 2,000.00 
2,000.00 4,000.00 
2,000.00 6,000.00 
2,000.00 8,000.00 
2,000.00 lOlJOOO.OO 

10,000.00 

= 2,000.00 

VALOR POR 
DEPRECIAR 

$ 10,500.00 
8,500.00 
6,500.00 
4,500.00 
2»500.00 

500.00 
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Método de Horas de Trabajo 

EstL método es similar en su manejo al anterior con la única va-

riante e11 su cálculo de que se deberá estimar la capacidad de trª 

bajo en horas y no en años de vida probable del bien a depreciar, 

quedando la fórmula para su cálculo de la siguiente :forma: 

DEPRECIACION- Costo Original - Valor de Desecho 
Número de Horas de Servicio 

Esta fórmula nos arrojará un coeficiente que deberá ser multipl i­

cado por las horas trabajadas en un ejercicio por el bi~. 

Método de Producción 

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

de la depreciación se hará de la siguiente manera: 

Datos 

Costo original 
Valor de desecho 
Capacidad de Producción en Unidades 
Unidades producidas en el ejercicio 

$ 580,000.00 
20,000.00 

1•ooo,ooo.oo 
65,000.00 

DEPRECIACION DEL EJERCICIO- 580,000- 20,000- x 65,000.00 
1 1 000,000 

DEPRECIACION DEL EJERCICIO = $ 36,400.00 

Adicionalmente a los métodos antes mencionados existen muchos otros 

que se aplican de acuerdo a las circunstancias }'al tipo de empresa 

de que se trate. 

Ahora bien, es muy importante que se aplique el sistema de depreci~­

ción más 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 más exacta posible. 

b) ..Activos ACJC'tahles 

Los activos agotable$ tienen existencia real, desapareciendo o 

transformándose en otros bienes a modida que se utilizan, en tal 

forma que al momento en que pierden su valor por completo coin­

cide con su eliminación física total, que es absoluta, pues es 

imposible reponerlos. 

Constituyen usualmente recursos provistos por la naturaleza, cu­

yo valor se considera por el costo que implica adquirir los der~ 

chos y descubrir la existencia de tales bienes, como yacimientos 

mineralesyde petróleo. 

El agotamiento, por Jo regular, se considera en razón de las uni­

dades extraídas, por lo que no existen consideraciones especiales 

en cuanto a su aplicación. Sin embargo, las estimaciones de las 

cantidades físicas en existencia en lugares determinados, aunque 

se real izan basadas en estudios científicos, sólo pueden ser apr2 

ximaciones que crean cuestiones especiales de valuación con el 

transcurso de los años. 

e) Gastos amortizables 

Son los activos fijos intangibles y cargos diferidos típicos, re­

presentando el valor de derechos, servicios y materiales ya reci­

tidos, y cuya utilidad para la empresa tiene viqencia durante un 

período futuro. 

Las cantidades que se desembolsa~se acumulan para ser amortizadas 

posteriormente, representando valores sólo por las convenciones de 





contabilidad, pues carecen de representación material. 

Entre estas partidas tenemos las concesiones, patentes, contratos, 

gastos de organización, gastos de constitución,~tc. 

La amortización se real iza cargando a gastos o costos y acreditan 

do directamente a las cuentas de activo en el número de años est~ 

blecidos en las Leyes aplicables, o como en el caso de las paten­

tes, su aplicación va de acuerdo a lo convenido en los documentos, 

contratos o concesiones correspondientes, o bien en forma arbitra­

riu, como sucede en los gastos de organización y constitución. 

Como podemos darnos cuenta el anál ista de los estados financieros 

debe conocer con profundidad cuáles son los diversos criterios que 

se pued~n utilizar para depreciar,agotar o amortizar lo~ activos 

de u~a 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 anál i­

sis e interpretación más apegado a la realidad. 

4.2 Estimaciones de Pasivos 

Desde el punto de vista de la contabilidad, ~1 r~~ivo 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 acumulación, 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 serviciosp que tienen un valor igual al importe inicial 

de pasivo. 

Partiendo de los comentarios anteriores para efectos de análisis 

financiero es necesario que se hayan incluido formando parte del 

pasivo en el balance general de la compañía sujeta al anál sis, tQ 

das las estimaciones de pasivo que se conozcan a la fecha del es­

tado financiero tales comoJ facturas de proveedores por mercancias 

surtidas/ y no liquidadas, servicios personales de cualquier índole 

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 Jos siguientes saldos en sus cuentas 

de pasivo antes de haber efectuado las estimaciones correspondien-

tes: 

Proveedores 
Documentos por pagar 
Acreedores divecsos 
Impuestos por pagar 

(Mi 1 es de Pesos) 

$ 1 p520.00 
850.00 

80.00 
50.00 

$ 2,500.00 

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

tes: 

Compramos mercancías a nuestros proveedores durante el mes de Di-

ciembre de 1972 por $ 350,000.00 

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

el rual se terminó 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 continuación mostraremos los saldos de las cuentas de pasivo de~ 

pués de efectuar las estimaciones correspondientes: 

Proveedores 
Documentos por pagar 
Acreedores diversos 
Impuestos por pagar 

TOTAL 

(Mi 1 es de Pesos) 

$ l ,870.00 
850.00 
160.00 
1 40.00 

$ 3,020.00 

Cuadro LOmparativo que muestra Jos saldos de las cuentas de pasivo 

antes y después de estimaciones: 

Proveedores 
Doctos. por pagar 
Acreedore~ diversos 
Impuestos por pagar 

Antes de 
Estimaciones 

$ 1,520.00 
850.00 

80.00 
50.00 

2,500.00 

Después de ~ 
t.stimaciones 

(Mi 1 es de Pesos) 
$ l ,870.00 

850.00 
160.00 
140.00 

3,020.00 

Variaciones 

$ 350.00 

80.00 
90.00 

$ 520.00 

Como puede apreciarse en el cuadro anterior, el efecto de conside­

rar las estimaciones de pasivo en e1 Estado Financiero es bastante 

diferente al que se contempla sin considerarlas. Lo anterior nos 

lleva a concluir que para poder efectuar un verdadero análisis fi­

nanciero tenemos que asegurarnos que los pasivos que se presentan 

en el estado financiero sujeto al análisis consideran ya, todas 

las estimaciones de pasivo correspondientes. 

Por esta razón y muchas otras siempre es mejor contar con estados 

financieros dictaminados por contador público ya que con ello po­

demos tener la certeza de la eorrección de las cifras que se pre­

sentan y podemos efectuar nuestro anál lsis financiero con plena 
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confianza de que partimos de cimientos muy firmes. 

4.3 Revaluaciones 

El problema de las revaluaciones puede presentarse debido a la 

utilización de la moneda como unidad de medida cuyo poder adqui­

sitivo es cambiante. Este tema ha sido estudiado también·ampl ia­

me n te e n o t ros p a i se s ·e n que 1 as a 1 te rae i o n es b r u s e as e n 1 os p re -

cios han hecho necesario reconocer ese fenómeno en los Estados Fi­

nancieros. Sobre este particular se han editado distintos traba­

jos en la República Argentina, en el Perú, en Brasil y en otros 

paises Sud-Americanos. En Europa, en algunos países como es el 

caso de Holanda es práctica normal de varias empresas importantes 

el pFesentar su estados flnanci eros dando efecto a las v~riaciones 

que haya tenido el poder adquisitivo de la moneda. Posiblemente 

el trabajo más completo que se haya preparado sobre este particu­

lar lo constituye el Boletín No. 6 de la División de Investigación 

del Instituto Americano de Contadores Públicos, intitulado 

11 Reporting The Financial Effects of Price Level Changes 11 (Revela­

ción de los Efectos Financieros 'de los cambios en el poder Adqui~ 

sitivo de la Moneda)» el cual incluye un amplio estudio del Pro­

blema así como la bibliografía 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 

so.n especialmente significativos en los renglones de Inversiones 

Permanentes (Activos Fijos), los que por su naturaleza están su­

jetos a impactos más acentuados ya que si bien las Tasas Anuales 

de pérdida de poder adquisitivo con el transcurso del tiempo sobre 
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de péruida de poder 1dquisitivo de la moneda pueden ser relativa­

menee bajas, su efecto acumulativo con el transcurso del tiempo 

sobre bienes tales como activo fijo e inversiones a largo plazo, 

1 legan a ser de importancia. 

0 0r el contrario, dichas variaciones en el ooder ~dquisitivo de 

la moneda no afectan tan sensiblemente los VAlores circulantes, 
tales como los de caja y bancos, cuentRs por cobr.;r, cuent~s 

nor pa~ar, etc., A efecto ouede ser un poco mAyor en los inven­
tarios cuya rotacion es menos acelerada que en los ren~lones - -
anteriormente mencionados. 

En México, la práctica de revaluar el Activo Fijo fue bastante 

general izada en otras épocas de menos estabilidad monetaria, por 

ejen1¡.>lo en el año 195Lt; precisamente a raíz de la devaluación 

del peso en abril de ese año, la Secretaría de Hacienda expidió 

un decreto en donde apuntaba la forma en que las empresas podrían 

revaluar sus bienes de activo fijo reconociendo asr la pérdida 

en el poder adquisitivo de la moneda. 

También existen revaluaciones por aumentos de precios en los bie­

nes del activo fijo, podemos señalar como ejemplo más sobresal ien 

te el de los terrenos de la Ciudad de México y en otras ciudades 

de la República, cuyo crecimiento sumamente acelerado ha traído 

como consecuencia alzas significativas en los precios de inmue-

bles. 

Resumiendo los orígenes de la revaluación quedarían como sigue: 

a)'Aquellos en que se ajustan los costos originales como resultado 

de una devaluación del peso (fundamentalmente la ocurrida en 

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

minádos por técnicos independientes. 

e) 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 el lo 

el análisis e interpretación que en determinado momento se pudie­

ra determinar, por eso, es importante que periódicamente se efec­

tuén estudi~ por técnicos en la materia, relativos al valor real 

que tienen nuestros activos, principalmente los de carácter 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. E 1 ementos de 1 Aná 1 i si s 

5.1 Financieros 

Estructura Financiera 

La estructura financiera de la emp\esa se determina por la relación 

que existe entre su capital contable y su pasivo. 

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

es ¿Está proporcionada la Estructura Financiera de la Empresa? 

Es difícil determinar un estándar que nos guíe para determinar si 

la estructura financera de una empresa es la adecuada o no, po­

dríamos decir que unu relación de 2 a 1 es aceptable o sea 200 

de capital por 100 de pasivo, sin embargo, quizás esta razón no 

sea la ideal para algunas empresas, , entonces podemos llegar a 

concluir que habría que anal izar cada empresa en lo particular 
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par3 determinar si su estructura financiera es o no la adecuada. 

C o m pOS i C i Ó n de V e n t a S , C O S tOS y U t i 1 i dad e S 

Partiendo de nuestro estado de pérdidas y gdnancias, en el cual 

se comparan l9s ventas contra los costos y ga~tos para lleg~r a 

obtener una utilidad o una pérdida, para efectos de análisis 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 efectuarlas en un pe­

ríodo determinado tanto las de contado como las de crédito, me­

nos las devoluciones de ventas recibidas y las reb~jas y des­

cuentos comerciales concedidos sobre los precios señalados en 

;as facturas. Si la empresa real iza actividaJes de diversa ín­

dole, resulta muy conveniente para efectos de análisis que se 

muestren anal izadas estas e ifras por departamentos, ror 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 así poder efectuar un análisis más efectivo. 

Por lo que toca al costo de venta es muy conveniente para efec­

tos de aná 1 i si s que 1 ·"3 comrañ i a cuente con un adecuado sistema 

de contabilidad de costos, de esa manera, las mercancías deta­

lladas en las remisior1es y facturas son calculadas a su valor de 

costo, determinándose en una cuenta en los 1 ibros de contubil idad, 

el costo de las mercancías vendidas. Cuando no es posible esta 

pormenorización del costo, éste se determina por periodos anuales, 

sumándose a las mercancías en existencia al inicio del período 

las compras de mercancias efectuadas durante el perrada y sustr~ 
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yéndo e 1 i m por te de 1 as ex i s te n e i a s a 1 f i na l de 1 m i s m o . 

Cuando la actividad de la empresa es la producción de bienes o 

servicios, es necesario real izar, como cuestión, _·;ia a la de 

la determinación del costo de ventas, la sumarización del costo 

de producción de los bienes y servicios, el que sustituye el ru­

bro de compras en la formulación del costo de ventas, en la si­

guiente forma: Inventario Inicial de Productos Terminados, más 

costo de producción, menos inventario final de productGs termi-

néldos. 

Cuando la empresa real iza actividades económicas de distinta ín­

dole, resulta conveniente, a los fines de su comparación con las ci 

fras de ventas, que los costos de ventas se muestren anal izados 

por departamentos o grupos de productos similares. 

De esta manera estarernos en condiciones de efectuar un Rn::~lisis 

financiero sobre el costo de ventAS mucho más apegado a lA rea­
lidad ya que conoceremos a fondo co~o se int:e~ra la cifr~. 

Por lo que se refiere a las utilidades también es muy convenien-

te anal izarlas lo más posible ya sea por 1 ínea de producto, por 

departamento, por zona, etc., ya que de esta manera podremos 

determinar que productos o departamentos están produciendo ade­

cuadas ut i 1 idades y cuales no, resulta evidente que para efectos 

de análisis financiero es muy conveniente contar con una clasifi-

cación de utilidades que nos anal ice la cifra total que aparece 

en nuestro estado. 
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E. l Re nd i miento 

Se puede def in ir como e 1 porcentaje de u ti 1 i dad que 1 a empresa 

obtiene en relación a su inversión. 

Puede establecerse, de munera general que, hasta donde es posi-

b le 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 posición financiera adecuada. 

El rendimiento de la inversión es la mejor medida del contportamien-

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

Ventas- Costos y Gastos= UTILIDAD 

A, Circulante - P. Circulante= CAPITAL DE TRABAJO 

C. de trabajo+ A. no Circulante- Otros Pasivos= 

CAPITAL CONTABLE 

Ut i 1 i dad = RENDIMIE~TO 
Capital Contable 

De esta manera se mide el rendimiento en relación a la inversión 

de los accionistas, también es factible obtener el rendimiento 

sobre la inversión de los accionistas y de los obligacionistas y 

otros acreedores a largo plazo, en ese caso se consideraría el 

capital contable más los pasivos y se dividirfa la utilidad entre 

este total paraasí obtener el rendimiento sobre la inversión to-

tal • 

Los inversionistas que confían sus fondos a una em¡Jresa, lo nacen 

con el fin de que su capital les rinda una uti; idad. 





34 

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 decisión se refleja en 

alguna cifra (ventas, costos o gastos) modificando el rendimien 

to sobre la inversión~ 

Para efectos de análisis financiero es muy importante medir el 

rendin1iento de la empresa para poder darnos cuenta si éste es 

aceptable o no,si se considera necesario se investigarán las 

causas que motivaron tal rendimiento. 
Q 

tapacidad de Pago 

Se dice que una Empresa tiene capacidad de pago cuando ésta puede 

1 iquidar sus obligaciones puntualmente, es decir, que cuenta con 

los suficientes recursos para poder hacer frente a sus obl igacio~ 

nes y además obtener una uti 1 idad en la operación. 

La capacidad de pago de u~a Empresa puede verse afectada sino exis 
.......... . 

te una adecuada planeación financiera que permita conocer por anti 

e ipado los períodos peligrosos de falta de efectivo que pueden 1 le-

gar a cualquier empresa a la falta de solvencia. 

Por lo tanto la solvencia atañe a la capacidad de una empresa para 

cubrir los costos de intereses, los créditos corrientes a su ven­

cimiento, así como las obligaciones a largo plazco 

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

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

Su determinación se verá con todo detalle en el capítulo siguien-

·te: 



o 
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Valuación 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 comúnes~ La valuación es especlaimen= 

te difícil, porque necesariamente está basada en previsiones del 

ingreso futuro y en la estimación de la certeza con la que se 

recibirá ese ingreso. 

Normalmente el problema de valuación total de la empresa se presen 

ta cuando se ha tomado la decisión de venderla, de fusionarla o 

de 1 iquidarla; el procedimiento de valuación 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 años, en ese caso el problema de valua-

ción de la empresa se referirá exclusivamente al contrato mencio~ 

nado, ya que al terminarse éste quizás la empresa ya no pueda se­

guir operando. Si por el contrn rio tenemos otra empresa que está 

produciendo y vendiendo en forma normal pero sin tener ningún con= 

trato específico, entonces la valuación de ella tendrá que alcan­

zar todos los activos y derechos involucrados en la empresa. 

Para efectos de análisis f inane iero es recomendable tomar en aJen~ 

ta el valor real de la empresa anal izando cada caso en partbular. 

Valor Contable de las Acciones 

El valor de las acciones que ~n estado financiero refleja a una 

fecha determinada es fácil de determinar, ya que el valor contable 

de una acción nos lo da su capital social más o menos las util ida-
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des o pérdidas obtenidas.dividido entre el número de acciones 

en circulación. Como ejemplo podemos mencionar el siguiente: 

Una Empresa tiene las siguientes cifras e~ su capital contable: 

Capital Social 
Ut i 1 idades no repartidas 
Ut i 1 idad del ejercicio 

$ 1'000,000.00 
150,000.00 
210,000.00 

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

El valor contable de las acciones se determinará sumando las tres 

cantidades y dividiendo el resultado entre 10,000 tal y como se 

indica a continuación: 

1' 360,000 ;; $ 136.00 
10,000 

El valor contable de cada acción es de $ 136.00 

Precio de Mercado 

Este precio se determina con base en 1~ oferta y la demand~, e6peci~ 

ficamente nos referimos al precio de mercado de las acciones de un~ 
empresa. Todos los dias vemoa en los periódicos en la sección fi ~ 

nanciera una serie de acciones de diferentes comoaR{as las cu~les -
se ofrecen a la venta a determinado precio el cual se fijó con ba­
se en la competencia, oferta y demanda de c~da accion ose~. que 
los inversionistas interesados efectuan una valuacion de loa in~re­
sos futuros esperados y de la proyección de utilidades que una em­
presa oudiera tener en un momento determinado y si esta tiene datos 
hiatoricoa adecu~dos, el valor de las acciones tendera a subir en 
la bolsa de valorea y estara variando conforme a la ley economice 
de la oferta y la demanda. 
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Es evidente que las acciones de determinada empresa dejaran de tea 

ner demanda en el momento en el que los inversionistas se den cuen 

ta que la empresa ha disminuido sus utilidades o empieza a ten~F 

pérdidas. 

En conclusión podemos afirmar que el precio del mercado de las 

acciones nos puede dar una muy buena idea de la situación finan­

e iera de cualquier empresa. 

5.2 No Financieros 

Para efectos del análisis financiero es necesario conside~Br otro 

aspecto diferente al enfocado exclusivamente a los estados finan-

cleros de determinada compañia, ese aspecto es el no financiero. 

Aná] isi s de 1 Ramo y de 1 Sector 

El primer análisis no financiero que se debe rea1 izar es el refe"' 

rente al ramo y sector al que se dedica la empresa sujeta al an6~ 

lisis. 

El r@mO ~e refiere a la actividad a la que se dedica lR empg~~a v ~ 
sector es el lugar en el cual desarrolla esa actividad. 

El analista deberá profundizar lo más posible en anal izar en 
1 

que condiciones se encuentra la empresa en comparación con otros 

que exploten el mismo ramo y sector, deberá determinar que acepm 

tación tienen sus productos en el mercado y si estos están en P2 

sibil idades de competencia y en que lugar se les podrfa ctasificar 

dentro de sus competido:es. 

El anal izar e1 ramo y sector nos da la seguridad de que la empre~ 

sa se está dedicando a una actividad adecuada en donde seguramsn~ 

te podrá tener éxito y como consecuencia utilidades. 
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Si oensamos en una empresa que se dedique a la fabricación de par­

tes para automovil con una altR calidad y con precios comoetitivos, 

sabemos que tendra lñs oosibilidRdes de desarrollarse adeeuadasente, 

si por el contrario, consideramos a, una eompafiiR que piensR dediee~ 

se a la fabricación de una nueva marca de automóvil que compArAndo ~ 

con los existentes es inferior, en muchos aspectos evidentemente al 

analizar el ramo y el sector nos daremos cuenta que lo más seguro es 

que la empresa no tengA éxito ya que se está dedicando a una PCtivi= 

dad muy competida y en condiciones adversas. 

Con lo comentado anteriormente podemos concluir diciendo que ';!;1 

análisis del ramo y del sector también tiene gran importancia 

para poder sabetsi una empresa podrá o no tener éxitoo 

Análisis de la Empresa 

Posteriormente el análisis del ramo y del sector es necesario 

efeccuar otro análisis no financiero)referido específicamente a 

la empresa en los siguientes aspectos: 

a) Constitución 
b) Objeto social 
e) Principales accionistas 
d) Estructura jurídica 
e) Estructura Administrativa 
f) Antecedentes generales 

Constitución 

En este punto será necesario analizar la escritura constitutiva 

de la emoreaa Y sus modificaciones parP determinar bÁsicamente 

si está de acuerdo con nuestrA legislación y as{ Asegurarnos • 

que la empresa está constituida legalmente. 





39 

Objeto Social 

Este punto interesa para determinar si la empresa está autorizada 

a dedicarse a determinada actividad, o sea que dentro de la escri­

tura constitutiva de la sociedad se incluya el objeto social especl 

f ico al cual se está dedicando la empresa. 

Principales Accionistas 

El conocer quienes son los principales accionistas nos ayudará a foL 

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 más 

seguro es que la empresa vaya a tener éxito o por el contrario pue-

de ser que los accionistas tengan mala reputación en1os medios 

financieros y en ese caso el juicio seria contrario al anterioró 

En términos generales siempre que sea posible es muy conveniente 

para efectos de análisis el conocer a los accionistas y obtener 

referencias de ellos en todos los medios fina~ieros que se tengan 

al alcance. 

Estructura Jurídica 

El estudio de la estructura jurídica de la empresa nos indicará 

si está operando de acuerdo a los lineamientos legales estableci­

dos, lo cual dará confianza suficiente para asentar nuestras bases 

de análisis. 

Estructura Administrativa 

Este punto también reviste gran importancia para efectos de anál i-





sis, ya que es s~bido, que lns empresas VRlen por laa oersonRs que lRs 

manejan, por lo tanto, el conocer al oersonAl administrRtivo y sus ex~ 

periencias, nos ~yudarR en ~ran parte pAr~ poder ev~luRr si 1R emores~ 

esta administrada correctamente y si su estructura administrativa es -

la adecuada onra poder operar eficientemente. 

Antecedente Generales 

Y finalmente para cerrar nuestro ultimo ounto que se refiere P.l ;m:=Jli.~ 

sis de los antecedentes ~enerales de la emores~, referidos bRsic~mente 

a la investi~acion que se debe de hacer en referencia al crédito mer -

cantil con sus proveedores, con las instituciones de crédito con las ~ 

que haya efectuado operaciones, con sus orooios clientes y en ~eneral 

con todos los terceros con los que haya tenido rel~ciones comereiP.lea 

esta investi~ación nos serÁ de much? utilidRd par? formarnos un juicio 

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

Si analizamos adecuadamente los puntos tratados anteriormente, podemos 

estar se~uros de efectuar un analisis no financiero adecuado que segu­

ramente en combinación con el análism financiero nos conducirÁ a d®~!r 

minar la efectividad de la situación financiera de la empres~. 
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CAPITULO- IV METODOS DEL ANALISIS FINANCIERO 

1.1 Uniformidad en los Datos Sujetos a Comparación 

Al hablar de este punto nos referimos a la consistencia que debe 

tenerse en cuenta ~n los datos sujetos a comparación 7 ya sean in­

ternos o externos. 

Tenemos oor ejemplo el caso de lR depreciación y amortiz~ción, en 

cuyo caso oarR que la comp~ración puedR efectuarse de un ~ño con -

Otro Y Sea Válida, debe tratRrSe de que 1~ t~SP aplic~dP SeP lP o­

misma y en caso de que ésta difierR, tendrÁn que hAcerse los ajustea 

pertinentes con el objeto de que resulte compAr~ble. 

En la misma situación nos encontramos cuando hablamos de los indim 

ces estándar, los cuales serán explicados más 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 t~atarse de 

que sea con empresas homogéneas en cuanto al ramo, tipo de indusm 

tria, etco 

Estos ejemplos y otras situaciones que puedAn surgir de este tipo G 

se harán del conocimiento del anAlista, con el objeto de que se 

efectúe el análisis de unR forma lo más objetiva posible. 

1.2 La Técnica de Causas y Efectos 

Una de las técnicas que más permiten ordenar el trabajo y la mente 

de quien efectúa el análisis y la interpretación de estados finan­

cieros, es la técnica de causas y efectos que a continuación comen 

taremos. 
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Todo en la vida está sujeto a la relación de causa y efecto. Uti-

1 izando el ejemplo de Donald E. Mi ller en su 1 ibro 11 La Interpreta-

ción correcta de los Estados Financieros 11 , podemos afirmar qve to-

dos estamos de acuerdo en que si se arroja una piedra a una venta-

na de vidrio, ésta se romperá y que el lanzar la piedra es la cau­

sa y la rotura del vidrio es el efecto. Resulta imposible creer 

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

la piedra. 

En el caso de una empresa, el aplicar el princl~io básico de la 

causa y el efecto, permitirá reconocer que se encuentra en una 

posición financiera determinada, debido a una o a múltiples causas. 

La posición financiera en que se encuentre es el efecto; las cau-

sas deberán investigarse. 

Asi por ejemplo, la poca productividad de una empresa puede ser 

el efecto de varias causas como pueden ser: falta de ingresos, 

gastos demasiados elevados, no haber identificado los productos 

que mayor utilidad proporcionan a fin de impulsar su venta, etc. 

Esta técnica de causas y efectos, que facilita enormemente la 

interpretación de la situación financiera de una empresa, fue 

desarrollada hace 20 aAcs aproximadamente, y desde entonces ha . 
sido utilizada con gran éxito. 

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

convendrá tener presente las siguientes recomendaciones: 

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

3) Estudie cualquier desviación importante de lo 
que se considera normal. bien sea que esta 
se~ aparentemente buena o m~la 

4) Recuerde que 1 as 11 razones" mi den 1 os dos com­
ponentes que la forman. 

5) Reconozca los negocios estacionales y estúd¡e 
los como tales. 

6) Ponga atenci~n a las tendencias (se comentan 
en el inciso • 2 de este capítulo) 

7) Esté alerta para determinar los factores posl 
tivos que compensan a los negativos 

La fibsofia de la medición de causas y efectos, dentro de las 

técnicas de a'nál isis financiero, se basa en 15 razones financie 

ras fundamentales, cada una de las cuales demuestra una conexión 

lógica entre dos elementos importantes de la estructura financi~ 

ra de la compañia sujeta a estudro. 

Tomadas en conjunto, las 15 relaciones básicas han demostrado, en 

su aplicación, que proporcionan el entendimiento financiero fund~ 

mental que requiere quien esté interesado en efectuar el análisis. 

Las 15 razones se han dividido como sigue: 

a) Nueve.relaciones secundarias, que proporcionan importante 

información acerca de la estructura financiera y la posición com­

petitiva de la empresa, pero que no señalan causas de fortaleza o 

de de b i 1 i dad ; son usad as par a me d i r y es tu d i a r 1 os efe e tos de f Le r 

za financiera sobre el negocio. 

Estas relaciones son las siguientes: 





1) Capital de traha_jo 
2) Pasivos a corto plazo a capital neto 
3) Pasivos totale~ a capital netc 
4) Inventarios a capital eJe trabajo 
5) Cuentas por cobrar ~ capital de trabajo 
6) Pasivos a largo plazo a capital de trabajo 
7) Utilidad neta a capital neto 
8) Ventas netas a activos fijos 
9) Ventas netas accapital de trabajo 

Las nueve relaciones se comentarán con todo detalle en el siguien-

te . incisq 

b) Seis relaciones causales, que reflejan las relaciones que di-

rectamente influyen en la empresa y que, por lo tanto, señalan 

las causas fundamentales de los problemas financieros. Estas re­

laciones que serán estudiadas también en el siguiente inciso son 

las siguientes: 

1) Activo fijo a capital neto 
2) Periodo de cobro 
3) Rotación de inventarios 
4) Ventas netas a capital neto 
5) Utilidad neta a ventas netas 
6) Otros activos a capital neto 

Se recomienda que el estudio y aplicación de las razones se inicie 

por las nueve secundarias, con objeto de familiarizarse con la téc 

nica de 1 <JS razones y con los efectos que la compañia muestra, a 

fin de que posteriormente y con mayor facilidad, se esté 1 isto pa­

ra explorar y entender las seis relaciones causales que mostrarán 

las causas que han originado la situación, buena o mala, en que 

se encuentre la compañía. 

l .3 Raz~nes Simples 

Se puede conceptuar una razón como la relación numérica entre dos 

cifras. A través del estudio de las razones se obtiene el enten-
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dimiento financiero fundamental; sin embargo, como ya hemos visto, 

la determinación simple del resultado al establecer o calcular una 

razón no nos da suficientes elementos de juicio para poder llegar-

a conclusiones definitivas en el anál lsis e interpretación de esta-

dos financieros. 

A continuación señalamos algunas de las razones m~s importantes y­

explicaremos su significado y la manera de leerla. 

Primero veremos aquellas relaciones secundarias que señalan la for. 

ma de la estructura financiera de la empresa: 

1) Capital de trabajo 
2) Pasivos a corto plazo a capital neto 
3) Pasivo total a capital neto 
4) 1 nventarios a capital de trabajo 
5) Cuentas por cobrar a capital de trabajo 
6) Pasivo a largo plazo a capital de trabajo 
7) Utilidad neta a capital neto 
8) Ventas netas a activo fijo 
9) Ventas netas a capital de trabajo 

1.- Capital de trabajo 

Cómo se determina 

Dividiendo el activo circulante entre el pasivo a corto plazog 

o sea el importe de sus disponibi 1 idades a corto plazo, entre 

sus obligaciones a pagar en menos de un año. 

Cómo se lee 

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

plazo. 

Qué significa 

Señala la suficiencia o insuficienció 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 común en este caso señalar que una relaci~n de 2 a 1 es sufi­

ciente, sin embargo aún cuando fuera superior, es necesario conocer 

la cal.idad de sus activos circulantes, ~omo son: plazo de cobranza­

y rotación de inventarios entre otros, ya que son determinantes en­

ia opinión o juicio del capital de trabajo, y ésta ser~ diferente­

en cada empresa. 

2 y 3 Pr¡si,,_-, s' cc,rto plazo o Pasivo tot.:Jl a capit<?l neto 

Cómo se determina 

Dividiendo el pasivo a corto plazo o el pasivo total entre el capi­

tal neto. 

Cómo se lee 

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

capital neto. 

Qué significa 

La posición 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 obligaciones. 

4. Inventarios a capital de trabajo 

Cómo se determina 

Dividiendo el valor en 1 ibros de las existencias, propiedad de la 

empresa entre el capital de trabajo. 

Cómo se lee 

Porcentaje de existencias en relación al capital de trabajo 
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Qué sifnifica 

A través de esta razón se conoce el grado de dependencia~que ti~­

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

5. Cuentas por cobrar a capital d~ trabajo 

Cómo se determina 

Dividiendo el saldo de las cuentas pendientes de cobro entre el 

capital de trabajo, en este caso cabe señalar que las cuentas 

documentadas y descontadas en una i ns ti tuc i ón financiera, no de-

ben de considerarse ya que se encontrarán registradas como un 

pasivo contingente o bien como una cuenta de orden. 

Cómo se lee 

Porcentaje de cuentas por cobrar en relación al capital de traba­

jo. 

Qué significa 

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

ción a las cuentas por cobrar. 

6. Pasivo a largo plazo a capital de trabajo 

Cómo se determina 

Dividiendo el saldo de pasivo a largo plazo, o sea las deudas pa­

gaderas a más de una año, entre el capital de trabajo. 

Cómo se lee 

Porcentaje de pasivo a largo plazo en relación al capital de tra~ 

bajo. 

Qué significa 
-

Por medio de esta razón se puede determinar si: 
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a) Mediante el pasivo a largo plazo contratado se ha fort~ 
lecido el capital de trabajo. 

b) Existen posibilidades de efectuar una nueva contratación 
de pasivo a largo plazo. 

7. Utilidad neta a capital neto 

Cómo se determina 

Dividiendo el importe de la utilidad neta entre el capital neto 

'deducido de 1~ utilidAd) 

Cómo se lee 

Porcentaje de utilidad neta sobre el capital neto. 

Qué significa 

'~-'fide lA redituAbilid;'ld de lA inversion efectur1dA oor los ;:~ccionis­

tAs y debe ser anAlizada conjuntamente con la de ventas netP.S ;::~ e~ 

oital neto con el objeto de probar la sufieienciA del caoitRl, y -

la de la utilidad neta a ventas netas oarñ ver la redituabilidAd -
de 1.3 empresa. 

8. Ventas netas a activo fijo 

Cómo se determina 

Dividiendo las ventas netas (ventas totales menos rebajas y 

descuentos) entre el valor en 1 ibros del activo fijo, o sea sal-

do total menos depreciación acumulada. 

Cómo se lee 

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

Qué significa 

Es una. medición para ver lo adecuado del activo fijo, visto en 

conjunto con la relación de activo fijo a capital neto, la cual 

se explicará más adelante y nos muestra el grado de utill 

zación de los activos fijos. 





• 
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9. Ventas netas a capital de trabajo 

Cómo se determina 

Dividiendo las ventas netas entre el capital de trabajo. 

Cómo se lee 

NGmero de veces que el capitaJ de trabajo es a las ventas netas. 

Qué significa 

No es del todo indispensab1e~ pero sin embargo, nos ayuda a com-

prender si el capital de trabajo es suficiente pc.ra sostener el 

volumen de ventas. 

Hasta aqut hemos visto las 9 primeras razones que nos sirven pa-

ra medir los efectos. A continuación veremos unos ejemplos para 

la determinación de las razones y en que forma se 1 een. 

1972 .1.97..1 G 

Caja y ba neos ~ 10,000 ~ 15,000 
Cuentas cobrar 40,000 40,000 por 
1 nventa r i os 18º-'._000 .lllih.QQQ__ 

Total Activo Circulante 230,000 21_5 ..io.~o..;.. 
~---

Activo fijo neto 90,000 85,000 
Otros activos 15l000 15,00Q 

Total Activo ~ 335,000 ~ 335,000 

Pasivo Circulante ~ 90ll000 ~ 80,000 
Pasivo con bancos a largo plazo §5. OQQ_ ;tO.OO.Q_ 

Total pasivo 175D000 170,000 
----- -·-a;=---~ 

Capital neto ~ 16~000 

Total pasivo y capital ~ 335,000 • 335,000 
-

~ .,. 

1 

l 
11 





c~oit~l de trabajo 

Ventns netAs 

Utilidnd netA 

Relaciones 

1 . C.Jpital de trabajo 

2. Pasivo a corto plazo a 

3. Pasivo tota 1 a capital 

4. Inventarios a capital 

so 

capital neto 

neto 

de trabajo 

5 . Cuentas por cobrar a capital de tbj . 

140,000 
600,000 

R,OOO 

lW_ 

2.6 veces 

56.3 % 

109.3 % 

1 28.6 % 

28.6 % 

6. Pasivo a largo plazo a capital de t .. 60.7 % 

7 . U ti 1 i dad neta a capital neto 5.3 % 

8. Ventas netas a activo fijo 6.7 veces 
"' 

9. Ventas netas a capital de trabajo 4.3 veces 

155,000 
600,000 

10,000 

1.2Z.Q 

2.9 veces 

48.5 % 

103.0 % 

1 1 6. 1 % 

25.8 % 

58.1 % 

6.5 % 

7 . 1 veces 

3.9 veces 

Ahora veremos las seis relaciones fundamentales que determinan 

el equilibrio financiero y que son: 

1) Activo fijo a capital neto 
2) Período de cobro 
3) Rotación de inventarios 
4) Ventas netas a capital neto 
5) Ut i 1 idad neta a ventas netas 
6) Otros activos a capital neto 

1. Activo fijo a capital neto 

Cómo se determina 

Dividiendo ·el valor en 1 ibros del activo fijo, o sea saldo total 

menos depreciación acumulada, entre el capital netoe 
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Cómo se lee 

Porcentaje que representa el activo fijo del capital neto. 

Qué significa 

Con esta relación se mide hasta que grado el capital neto ha si-

do invertido en activos fijos. 

2. Perfodo de cobro 

Cómo se determina 

a) Total de ventas a crédito anuales 

b) Total de ventas
3
a

5
crédito anuales= Ventas a crédito diarias 

e) Saldo de cuentas y docts. por cobrar= 
Ventas a crédito diarias Período de cobro 

Cómo se lee 

Número de días venta pendientes de cobro 

Qué significa 

Es un elemento que ayuda al análisis de las cuentas y documentos 

por cobrar, con el objeto de conocer cuántos días venta no se 

han cobrado y establecer comparaciones con los plazos de cobranza 

teórico existentes~ 'internas y externas. 

3. Rotación de inventarios 

Cómo se determina 

Dividiendo el importe del costo de ventas entre el valor de las 

existencias. 

Cómo se lee 

Número de veces que los inventarios, han rotado en un año. 
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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 oara soportar un volumen de ventas 

demasiado fuerte. 

4. Ventas netas a capital neto 

Cómo se determina 

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

Cómo se lee 

NGmero de veces, o rotación del capital invertido en relación a las 

ventas. 

Qué Significa 

El grado en que los volumenes de venta están soportados por el ca­

pital invertido y puede señalar fa: las como la de contar con un 

capital muy pobre o bien la de contar con muy bajas ventas y desa~ 

provechar esta inversión propia. 

5. Utilidad neta a ventas netas 

Cómo se deternina 

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

Cómo 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 anal izada conjuntamente con la de ut i 1 idad neta a 

capital neto y ln de ventas netAS a caoital neto. 
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6. Otros accivos a capital neto 

Có1-;-:o se d~termina 

Oivijiendo el importe de otros activos como son adeudos de fun-

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

entre el capital neto. 

Cómo se lee 

Porcentaje de otros activos con re1a~ión al capital netoo 

Que si~nifica 

.1 monto que se hP distrAido de lA inversión propi~ oarP el ren~lon 

de otros Activos. 

A continuación veremos en forma gráfica la obtención de estas 

razones: 

Caj a y ba neos 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 

Activo Circulante 

Activo fijo 
Otros activos 

Total Activo 

Pasivo a corto plazo 
Pasivo a largo plazo 

Total pasivo 

Capital neto 

Total pasivo y capital 

l.W.. 1972 

1 30,000 ~ 25 '000 
75,000 80,000 
70,000 60,000 

175,000 165,000 ---- "!----

40,000 35,000 
10,000 10,000 

; 225,000 1 21 o' 000 

¡t 80,000 1 75,000 
50.000 40,000 

130,000 115,000 

9~1000 953000 

1 225,000 1 210,000 





Capital de trabajo 
Ventas netas 
Costo de ventas 
Utilidad neta 
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1. Activo fijo a capital neto 

2. Periodo de cobro 

3. Rotación de inventarios 

4. Ventas netas a capital neto 

S. Utilidad neta a ventas netas 

6. Otros activos a capital neto 

1 .4 Razones Estándar 

95,000 
900,000 
650,000 
80,000 

lW.. 
42.1 % 

90,000 
800,000 
600,000 

75,000 

lill 
36.8 % 

30.4 días 36.5 días 

9. 3 veces 1 O veces 

9.5 veces 8.4 veces 

8. 9 % • 9.4% 

10.5-% ll .o % 

Se puede conceptuar un estándar como un elemento de comparación 

basado en la experiencia y que marca un índice de lo adecuado o 

correcto. 

Estos estándares, pueden ser internos o externos. Los estándares 

internos son aquellos que se establecen de acuerdo con la experien 

cia acumulada y que ayudan a medir la eficiencia en la ope\ación 

de una empresa. Ahora bien estos estándares, son determinados 

tomando en consideración experiencias acumuladas y proyecciones 

futuras, las cuales quedan plasmadas en los presupuestos. 

Los estándares externos son aquellos que muestran diversos índices 

referentes a diferentes tipos de industria y que sirven de compara-

ción y medición con los indices reales existentes en la empresa, 

como por ejemplo: 
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No.de Capital de Período de Rotación U ti 1 i dad 
Tipo de empresa Emp. trabajo. cobranza de lnv. neta S/Cap. --

Art~. _a_l_i me_nt;j ~i9~ 

Carne 300 2.90 20 días 15 veces 10 % 
Comestibles 120 2.60 23 dtas 25 veces 1 2 % 

Maderas -----
Mueblerías 50 3.20 98 días 8 veces 12 % 
Fabricantes muebles 120 4.00 75 días 5 veces 7 % 

Textiles -----
Comerciantes en 'Bna 50 3.00 70 dtas 5 veces 5 % 
Fab. de medias 180 2.20 85 di as 7 veces 6% 

2. Tendencias 

Otro de los métodos empleados en el Análisis Financiero para obte~ 

ner mayores elementos de juicio e interpretar la situación de 

una compañía, es el llamado método de tendencias, que consiste en 

comparar el valor de un mismo dato a través de varios periodos, 

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

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

ejercicios se obtuvieron los siguientes valores: 

PERIODO 

Ejercicio 

1967 
1968 
1969 
1970 
1971 

DATO EN ESTUDIO 

Importe de Ventas 

$ 4.250,000 
4.800,000 
5.250,000 
5.900,000 
6.750,000 

El comportamiento de las ve~tas ha sido 
de un aumento constante. 

~ 

1 
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Normalmente al aplicar este método podrán encontrarse casos en que 

el dato estudiado presente tendencia al aumento o a la disminución 

o a permanecer más o menos estable, lo cual puede o no ser bueno 

De todas forma!:>, como ya se mencionó, este método sólo aporta mayo 

res elementos para una adecuada interpretación de la situación de 

una compaAia y por lo mismo, deberán complementarse con los elemen 

tos derivados de la aplicación de los otros métodos de análisis, 

2.1 ~ediante numeros absolutos y relativos. 

El método de tendencias puede aplicarse indistintamente a números 

absolutos y a números relativos, según la forma como se tenga di~ 

ponible la información. En el ejemplo anterior, se _util izaron_nú 

meros absolutos para estudiar la tendencia de las ventas • 

. Un ejemplo de aplicación de este método utilizando números rela~l 

vos pudiera ser el siguiente: 

Comparación del po_rcentaje que el costo de lo vendido ha repres.en 

tado de las ventas, durante los 4 últimos años: 

Años 

1968 
1969 
1970 
1971 

Costo de lo vendido 
en relación a ventas 

62 % 
64% 
65 % 
66 % 

¡El costo de lo vendido muestra una 1 i-. 
¡ gera tendencia a aumentar con relación 
1 a ventas. 
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Generalmente los números absolutos ~e utilizan al referirse a 

un dato aislado, sin correlacionarlo con ninguno otro. Por con 

tra, los números relativos son empleados cuando se establece la 

correlación existente entre dos datos~ 

2.2. Coeficientes de Correl~cion. 

Como se ha comentado con anterioridad, una de las técnicas más 

utilizadas y de mayor significación en el análisis financiero, 

es la que consiste en obtener el coeficiente de correlación exi~ 

tente entre dos elementos que se interrelacionen. Este coeficien 

te es conocido como razón o relación, las cuales han sido expues-

tas anteriormente 

En el caso de las razones, también es aplicable al método de ten-

dencias, mediante la comparación de una misma razón por varios pe 

ríodos de tiempo. 

Por ejemplo, podemos comparar la razón de capital de trabajo (ac­

tivo circulante a pasivo a corto plazo) de los últimos tres ejer-

cicios: 

Ejercicios 

1969 
1970 
1971 

Razón de capital de 
trabajo 

2.6 a 
2.0 a 
1 • 8 a 

El capital de trabajo ha tendido a 
disminuir en los últimos años. 
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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 

más en sentido ~egativo de lo que se considera razonable, podrá 

concluirse que al menos una de la~ siguientes condiciones existen: 

1) La dirección no ha sido capaz de reconocer el problema 
2) La dirección 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 dirección no tiene el poder o los recursos para corre 
9ir la situación. 

4) La dirección no cuenta con personal capacitado. 
5) Las condiciones externas, fuera del alcance de la direc­

ción, hacen que las medidas tomadas no puedan ser efecti 
vas. 

Si por contra, la tendencia refleja mejoras importantes en razones 

claras que antes señalaban anomalTas, cualquier distorsión actual 

debe contemplarse con mayor tranqui 1 idad. 

Como se podrá apreciar, el método de tendencias es factor clave 

en cualquier an~lisis que pretenda hacerse. 

3. Otros Métodos 

3.1. Estado de origen y aplicación de recursos 

El estado de origen y aplicación de recursos es un estado de ca­

rácter din~mico que muestra los conceptos que originaron los re­

cursos de la empresa y los conceptos de aplicación de los mismos, 

durante un perfodo definido. 

Como su nombre lo indica, este estado es utilizado para conocer, 

mediante la comparación 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 aplicación de recursos es un elemento 

adicional que auxilia a conocer e interpretar la situación de 

la empresa en estudio, ya que mediante el mismo podrán ratlficaL 

se las conclusiones obtenidas de la aplicación de los métodos ya 

comentados. 

De la comparación de los balances generales consecutivos de varios 

años, podrán obtenerse los estados de origen y aplicación de recuL 

sos de cada p~íodo (año 6 ejercicio social) que, comparados entre 

sí, permitirán estudiar las tendencias de sus componentes. 

Como hemos mencionado con anterioridad, los estaaos de origen y 

aplicación de recursos se obtienen de la comparación de los saldos 

de las cuentas que integran el balance general de dos períodos 

diferentes y de anal izar si éstos han aumentado o han disminuido. 

La interpretación que deberá darse a los aumentos y disminuciones 

dependerá de la naturaleza de la cuenta y, en términos generales, 

es la siguiente: 

Origen de Recursos 

Disminución de las cuentas 
del activo. 

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

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

Aplicación de Recursos 

Aumento de las cuentas del 
activo. 

Di sm i nuc i ón de 1 as e uentas 
de pasivo o de capital con 
table (exceptuando el re­
sultado del período). 

Pérdida del período, dedu­
ciéndole los incrementos a 
las reservas de activo o­
pasivo. 





60 

Como en el caso del balance general, :a suma de los orígenes 

deberá coincidir con la suma de las aplicaciones. 

El incremento a las reservas complementarias de activo o pasivo 

deberá11 adicionarse a la utilidad o deducirse a la pérdida del 

período, según sea el caso, ya que por su naturaleza, representcw 

separaciones y virtuales de recursos, por lo que no existe un 

aumento o una disminución 'real de los mismos. La más común de 

estas reservas es la de depreciación. 

Para un mejor entendimiento del estado que nos ocupa, presenta­

remos a continuación un ejemplo: 

Supongamos que la .compañía SYM, S.A., otuvo una utilidad neta de 

$ 128,620 durante el año de 1972 y que la depreciación cargada 

a los resultados del ejercicio ascendió a $ 49,230, siendo ésta 

la única reserva que se incrementó en el ejercicio. 

Así mismo, supongamos que sus balances generales de 1971 y 1972 

indicaban los saldos del Anexo A (ver págs. 63 y 64), que una 

vez comparados entre sí mostraban las variaciones que aparecen 

en el mismo Anexo A. 

De la correcta interpretación de las variaciones, se obtendrta 

~~ siguiente estado de origen y aplicación de recursos: 
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CompaAia SYM, S.A. 

Estado de o¡- i gen ..:;¡) l i cae i ón de ,·.e e u rsos 

por el aAo terminado el 31 de diciembre 

de 1971 

Origen de Recursos 

De Operación 

Utilidad neta 
Depreciación cargada a resultados 
y que no representa una disminu­
ción de recursos 

Aumento de recursos ajenos 

Documentos por pagar 
Cuentas por pagar 
Présta~os a largo plazo 

Aumento de recursos propios 

Inversión adicional de los accio 
nistas 
Reinversión de utilidades a tra­
vés de reservas de capital y uti 
1 idades por aplicar. 

Suman los orígenes 

Aplicación de Recursos 

Inversiones en: 

Efectivo 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 
Propiedades, planta y equipo 
Otros activos 

$ 128,620 

49,230 

$ 194,930 
46,830 

103,850 

_$_3.!:15 ... 6§.0 __ 

$ 1 00' 000 

33.470 

_$_113 ....... 420_­

$ 656,980 

$ 40,390 
l 48, l lo 
109,630 
170,340 

20,390 





Liquidación de adeudos 

Acr~edores diversos 
Otros pasivos 
Dividendos pagados a 
accionistas 

Suman las Ap1 iacio 
nes 

6L 

$ 9,200 
16,740 

1 42 1 1 80 

i l68,l2Q 

$ 656,980 

Como se podrá observar, a través de este estado se conoce rápi-

damente de que fuentes se obtuvieron recursos y hacia que ren­

glones se destinaron. 

3.2 Análisis de la Utilidad Marginal 

Hasta ahora hemos visto la forma tradicional para la determina-

ción de la utilidad bruta, sin embargo, veremos a continuación 

una diferente, que permita la p1aneación de ventas y utilidades 

que se aplica con mucha difusión para conocer la rentab¡l idad 

en las diferentes 1 íneas de operación de la empresa, Jo cual es 

de gran utilidad en la toma de decisiones por parte de la Diref_ 

ción~ A continuación mostramos dos ejemplos de determinación 

de la utilidad marginal. 
T R A D 1 C l O N A L 

Ventas 

Costo de ventüs 

Materiales directos 
Mano deobra directa 
Gastos-de fabricación 

Mi 1 es de pesos 

70,000 
30,000 
40,000 

l4Q,QOO 

% 

lOO 

35 
1 5 

_1Q 

_70 





:::FECTIVC 

II~V z¡JTAR lOS 

Suna del activo circulante 

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 
DEPRECIACION ACUMULADA 

N e t o 

OTROS ACTIVOS 

Suma el activo total 

PASIVO Y CAPITAL 

DOCUMENTOS POR PAGAR 
CUENTAS POR PAGAR 
ACREEDORES DIVERSOS 

B~l~~ces G~nera1es al 
:: de dic~~~bre ¿e 

1971 

$ 25,700 
249,.350 
133,.350 

$ 911,460 
126,330 

$ 785,130 

$ 5,850 

$ 1.249,880 
=========== 

$ 
31,230 
25,200 

1972 

$ 66,090 
397,460 
293,480 

.$ 757,030 

1.081,800 
175,560 

$ 906,240 

$ 1.689,510 
==========- -

·'. 

$ 194,980 
78,060 
16, ooo' 

Suma el pasivo a corto plazo $ 56,430 $ 289,040 
' ---------) 

.~. · ·- ·:: r: · e s 

$ l;o, )90 
11~8,110 

109,630 

170,340 
49,230 

20,390 

194,980 
46,830 

A~,lEXO A 

D i. 3 ~ i 1: u e i o n e s 

$ 9,200 





PR2STAMOS A LARGO PLAZO 

CTROS PASIVOS 

Suma el pasivo ~otal 

CAPITAL SOCIAL 
RESERVAS DE CAPITAL 
UTILIDADES POR APLICAR 
UTILIDAD DELE EJERCICIO: 1970 

1971 

Suma el capital contable 

Suma el pasivo y c~pital 

Balances Ge~erales al 
~1 de ~i~iP~b~a d~ _-:.' _____ - ~ ...... _,¡1¡ -..::.... ___ .... __ 

1971 

$ 380,250 

22,900 

$ 459,58U 

$ 640,000 
6' 760 
2,080 

141,460 

$ 790,300 

$ 1.249,880 
=========== 

1972 

$ é,l60 

$ 779,300 

$ 740,000 
40,230 
1,360 

128,620 

$ 910,210 

$ 1.689,510 
=========== 

.. ~t.Jmento3 

~ lOj,b)O 

100,000 
33,470 

128,620 

2. 

3 "!.:S,740 
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Utilidad Bruta 

Gastos de operación 

Gastos de venta 

Gastos de administración 

Utilidad de operación 

Ventas netas 

Costos v ':;>stos 

Materiales directos 
Mano de obra directa 
Gastos directos de (abricación 
Gastos directos de venta 

Utilidad Marginal 

Costos y ~astos FijOS 

Gastos de fabricación 
Gastos de venta 
Gastos de administración 

Utilidad de Operación 

_60,000-

25,000 

15,000 

_ 40J..OOO __ 

20,000 
------

Mi 1 es de Pesos 

200 000 - _,_-

lC,OOO 
30,COO 
20,000 

5 2 000 

l2,i, 000 -

_7,i,QOO 

20,000 
20,000 
15,000 

5.5~0QO_ 

20,000 

_30-

13 

_L 

_2Q -

1 o 
= 

% 

1 00 

35 
15 
1 o 
_L 

63_ 

17_ 

10 
10 
~ 

]}_ 

1 o 
-

Para señalar la forma en que se real iza el análisis de la util i-

dad ~arginal y las conclusiones a que puede llegarse, tenemos an 

tes que explicar los elementos que entran en juego para su deteL. 

minación; o sea ventas, co·stoe variables y coesos fijos. 
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a) Costos variubles 

Podemos definirlos como aquellas erogaciones, las cuales fluc­

tuán en relación directa al volumen de ventas, como ejemplos 

podemos citar: materiales directos, mano de obra directa, co-

misiones sobre ventas, etc. 

b) Costos f i jos 

Son aquel los que permanecen constantes no obstante las fluctuE 

cienes que pueda haber en los volumenes de venta, en este caso 

t~nemos sueldos administ~ativos, 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 operación, luego entonces podemos 

señalar a continuación los efectos en los cambios que puedan 

aiterar los tres factores antes mencionadoso 

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

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

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

4) Los cambios en los renglones de gastos fijos y variables, 
modifican el volumen de ventas a planear, la utilidad 
marginal y por lo tanto el% de utilidad de operación. 

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 traerá dificultades de tipo financiero. 

6) Sucede lo contrario en el caso d~ que el volumen de ga~ 
tos variables sea bajo, ya que cualquier incremento en 
las ventas redundará en una mayor utilidad de operación. 

3.3 Punto de equilibrio 

Pude ser definido como el nivel de operaciones en el cual 1a 
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utilidad marginal es igual a los gastos fijos o sea no hay, 

ni u ti 1 i dad ni pérdida. 

La existencia del punto de equ i 1 ibr io en una empresa no es un 

aspecto teórico sino por lo contrario un factor de análisis en 

sus operaciones, encaminado no sólo para el conocimiento de los 

directivos sino para todos aquellos que se interesen en el negQ 

cio lo cual da elementos para 1 levar a cabo la planeación de 

sus operaciones y decisiones acerca de los volumenes de venta y 

el porcentaje de utilidad deseados. 

Como ya señAlamos en el anÁlisis de lR utilidRd 'Tli'lr~inRl, o~ra 

la determinacion de este cálculo se utilizP. 1~ inte~rP.ción de 

~~ loe costos y ~astos en variables y fijos . 

• 
Ahora bien para el cálculo del punto de equilibrio, se debe hacer 

una separación de los gastos variables y fijos, tomando en con­

sideración la naturaleza del gasto, así como también determinar 

la utilidad marginal, o sea la diferencia entre las ventas y los 

gastos variables. La fórmula para calcular el punto de equi1 ibrio 

es la siguiente: 

P = punto de equilibrio 
UM =%de utilidad marginal 

F =gastos fijos 

p = 100 
UM 

X F 

Tomando un ejemplo al azar tenemos: 

·~ 
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Concepto Mi 1 es de % sobre No. de 
pesos ventas unidades 

Ventas Netas 170,000 100.0 17,000 

Costos y ~astas variables 

Materiales directos 72,000 
Mano de obra directa 18,000 
Gts.directos de Fabric. 10,000 
Gts. de Distrib.variables 20.000 1201000 70 .. 6 

Uti1 idad Marginal 50~000 29.4 
1 

Costos y gastos fijos 

Gastos de fabricación 10,000 
Gastos de distribución 5,000 
Gastos de administración 15JOOO 30,000 

Utilidad de Operación 20,000 

Para la determinación del punto de equi1 ibrio, aplicaríamos 

la fórmula enunciada, de la siguiente manera: 

100 P =~X 30,000 = $ 102,040 

La demostración sería: 

Concepto 

Ventas netas 

Costos y g;aatos -~ariables 

Utilidad Marginal 

Costos y gastos fijos 

Resultado de Operación 

Mi 1 es de 
pesos 

102,040 

72.040 

30,000 

30.000 

- o .. 

% sobre No. de 
ventas unidades 

100.0 10,204 

70.6 

29.4 





b9 

Lo anterior demuestra que cualquier incremento en el renglón 
de costo Y ~~stos viariables es Lmportante, en virtud de la di! 
minución de la utilidad mar~inal y por lo tanto ea de suma utic 
lidad para los directivos de la empresA ya que lea permitirá 
normar su criterio Y tomar decisiones con respecto al volumen -
pro~ramado de las ventas. 

Ahora bien, es conveniente que el cálculo efectuado quede plas­

mado mediante una gráfica, lo cual permitirá una mejor compre­

sión para muchas perso~as, las cuales no están tntimamente 1 ic 

.gadas con los números; a continuación hacemos una gráfica del 

ejemplo anteriormente citado. (Ver gráfica en la pág. 71) 

3.4 Análisis del costo de capital 

Mediante este método se puede conocer cuál es.el costo del 

capital en una empresa, el que puede ser de acuerdo con su na­

turaleza: 

a) Propio, o sea la inversión de los accionistas, cuyo 
costo está representado por el dividendo que se oo 
torga, y 

b) Ajeno, o sea:préstam~ obligaciones, etc, en cuyo 
caso se paga una tasa de interés por concepto de 
financiamiento. · 

Sin embargo, es necesario hacer una diferenciación-en lo que se 

refiere a c~pital propio ya que por la naturaleza de la inver­

sión puede existir y de hecho hay diferentes tipos de inversiones 

en las cuales el dividendo que se otorga es obligatorio para la 

empresa, y no están sujetos a decretarse de acuerdo con la utill 

dad que se pueda obtener, como es el caso~ las acciones prefec 

rentes, en donde se otorga un rendimiento fijo haya o no util ida-
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des. 

Desde luego, la aplicación de este método es muy importante 

para conocer: 

1) A cuanto asciende el costo de1 capital, sea propio 
o bien de terceros. 

2) Que inconvenientes o defectos existen en la empre~ 
saD provenientes de la forma de la estructura fí~ 
nanciel"a, sea de la inversión total como están compue§_ 
tas ambas inversiones. 

3) Una vez conocidos los puntos anteriores, cuál es la 
forma de costeabil idad óptima 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. 

Además de los puntos señalados, tenemos que tomar en conside~ 

ración un posible costo adicional, que v1ene a ser la disminu~ 

ción en el poder adquisitivo de la moneda, ya que como es 

sabido~ al transcurrir el tiempo y de acuerdo con lo_~uegos 

económicos existentes el potencial económico del capital tien-

de a disminuir, resultando en muchas de las vecesp devaluaciom 

nes» las cuales afectan los resultados de la empresa Yo que 

vienen a constituir un costo del capital. 

3.5 ANALISIS DE LA ROTACION DE LA INVERSXQN 

Otrro de los ~todos para analizar la situación financiera de 1~ emR 

preaap lo constituye la determinación de la rotación de la inw~~8ión 

la eual sirve para conocer en que forma ee ha recuperado y ha ~ido o 

productiva, tomando en consideración elementos taleB comoa la utili0 

dad de ooeración o tulidad neta en su caBC 0 las ventas y la iHW~ o 

sión existentes, parR que eate cálculo sea ~a= objetivo, R continusc 

ción lo describl~emos en forma gráfica de acuerdo con la fórmulA deeª 

rrollada por Herma.n C. Heiser en su libro Budgeting, Principias ., 

and Pr aet ice. 

(ver m ina 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 efe~ 

tuén examenes financieros pertodicos con el objeto de determinar 

estos problemas y aplicar las soluciones procedentes. 

Por lo tanto una vez local izado el problema, es necesario ap1 icar 

la medida correctiva correspondiente, ya que muchas veces se habla 

de a u me n t a r e 1 e a p i t a 1 , re te n e r 1 as u t i 1 i dad es , paga r 1 as e u en t as 

pendientes, etc., o sea se dan soluciones al azar sin ver o cono-

cer el verdadero origen del problema que las ha causado. 

A continuación mencionaremos algunos problemas más comunes y po­

sibles soluciones a los mismos: 

4.1 Activo fijo en exceso 

Si después de unal izar sus relaciones de ventas netas a activos 

fUos, activo fijo a capital neto, entre otras se 1 lega a la con 

clusión 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 ut i 1 izarlo. 

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

e) Obteniendo un nuevo incremento al capital, ya sea median 
te aportaciones de los socios actuales o bien a trav~s 
de la colocación de nuevas acciones. 

d) Concertando un crédito a alguna Institución Bancaria pa~ 
ra fortalecer la estructura financiera. 

Sin embargo es importante hacer mención que existen 2 soluciones, 

las cuales ya se han se¡jalado; la primera es permanente o sea 





aquel la mediante la cual se disminuye la inversión en activo 

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

de carácter temporal, como es el caso de la contratación de 

nuevos pasivos, y en la que simplemente se est~ difiriendo el pr2 

blema. 

Ahora bien, las ventajas que se tendrían serán: ahorro en depre­

ciación, espacio ocupado, 1 iberación de la presión del pasivo, 

etc. 

4.2 Otro problema muy corriente es el de falta de 1 iquidez, pro-

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

remediarse mediante: 

a) Una selección y estudio más adecuado de los el ientes, 
ya que puede haber deficiencias serias en el departa­
mento de crédito. 

b) Estudio en forma acusiosa del plazo de cobranza teórl 
co, ya que pudera ser demasiado estricto y drástico. 

e) Ya se señaló el defecto en el departamento de crédito, 
ahora bien puede suceder que el departamento de cobran 
zas no trabaje en forma ordenada, lo cual traería re­
trasos en los cobros por lo que es necesario real izar 
una adecuada organización. 
De esta manera la empresa 1 levará a cabo un saneamiento 
de las cuentas pendientes de cobro. 

4.3 Otra de las causas de falta de 1 iquidez es la lenta rotación 

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

ción y control de sus inventarios causará sobreinversiones que 

restarán fuerza al capital de trabajo, como soluciones a este 

caso podemos citar, entre otros: 

a) Efectuar una estratificación de su inventario, con 
el objeto de conocer los artículos sean materia prl 
ma, productos terminados u otros, los cuales son de 
poco movimiento,con el objeto de venderlos a un pr~ 
cio más barato. 
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b) Como ya senalamos al principio es necesario llevar a cabo 
una adecuada planeación y control de los inventarios con 
el objeto de conocer: inventarios de seguridad, lote eco­
nómico de compra, puntos de reorden; en caso de que la em 
presa no cuente con el lo> y si los tiene efectuar revisio­
nes de ellos en forma periódica. 

e) Otro de los puntos a vigilar será el aspecto competitivo 
o sea el ver que los precios de venta de los artfculos no 
estén fuera de mercado, en caso de ser así tendrá que es­
tudiarse concienzudamente cuáles son los artículos 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-

1 iza el problema y prevenir lo o bien corregirlo para mejorar la 

rotación en los inventarios. 

4.4 Como último ejemplo señalaremos el de ventas en exceso, ap~ 

rentemente suena algo antagónico, ya que muchas personas podrían 

preguntar ¿Qué defecto o consecuencia pu~de traer ei hecho de ve~ 

der en exceso? o bien ¿No es mejor y de mayor bene:icio? al se~~ 

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 inversión y en caso de no contmr 
con capital propio tendran que contratPrae pasivos, áCM 
muladoa el costo financiero de la empresa. 

- - -- --- . - - - ,'• 

b) Al aumentars; las ventas, el volume~ de producción ten­
drá que incrementarse, consecuentemente la utilización del 
activo fijo será mayor. 

e) El crecimiento desmesurado traerá aunado un incremento 
en el renglón de cuentas por cobrar, el cual si no está 
saneado y vigilado traerá problemas como el señalado an­
teriormente en el punto 4.2 

d) La carga por con=epto de costo financiero será mayor y la 
productividad disminuirá. 

e) Deberá vigilarse la composición de los gastos fijos y va­
riables con el objeto de ver como se incrementa la uti1 i-
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dad de operación y si efectivamente conviene el in­
cremento en las ventas. 

Con l'o anterior no queremos decir que es perjudicial un incremen­

to en ventas, sino por el contrario que deben de estudiarsi deta-

1 ladamente los planes de acción a seguir y las consecuencias que 

traería dicho impacto. 

Ahora bien los ejemplos aquí explicados no son de ninguna manera 

1 imitativos, sino enunciativos y como éstos, puede haber gran dl 

versificación de ei los, pero si es necesario buscc;:.: ~li1At4Jsolución 

"ad-hoc•• a cada problema anal izándolo como tal, en forma indivi-

dual y no creer que con remedios globales como antes señalabamos, 

un aumento de capital o la contratación de un nuevo)préstamo se 

van a solucionar dichos problemas. 

5. Caso Práctico 

De acuerdo con los estados financieros de la compañía X, S.Ao, 

que se adjuntan es necesario determinar los sisuientes puntos 

de análisis financiero: 

-Aplicar las 15 razones simples de los 3 años 

-

-Calcular el punto de equilibrio del año de 1971. 
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Compañía X, S.A. 

Balance General Comparativo al 31 de Diciembre 

ACTIVO 

A corto plazo 
Efectivo 

Fijo 

Cuentas y doctso por cobrar 
Inventarios 

Otros Activos 

Total Activo 

PASIVO 

A Corto plazo 
Préstamos de bancos 
Proveedores 
Otros 

A Largo plazo 

Total Pasivo 

CAPITAL NETO 

Capital Social 
Utilidades acumuladas 
Utilldaci del ejerc1cio 

1971 

1,000 
30,000 
70,000 

.!_O..!_,Q,O.Q. 

_5.§_,QOQ 

900 ----
159,900 

10,000 
35,000 

3,000 

20,000 

60,000 
24,400 

7,500 

159,900 

1970 

900 
32,000 
75,000 

l.Ol·2.0Q 

_6Q,Q_OQ. 

700 
---~ 

168,600 

15,000 
38,000 

2,000 

'...10 1000 

60,000 
16,600 
7,000 

. 168,600 

1969 

1,100 
29,000 
72,000 

.!_O~.,lO.Q. 

_62.,.2_09_ 

800 ----
165,900 

15,000 
34,000 
3,000 

30,000 

60,000 
17,900 
6,000 

165,900 
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Compañía X, S.A. 

Estado de Resultados por el Periodo 

u~l io. c..e Ene.-o Ol .31 de Diciembre 

(M.i.les de pesos) 

1971 1970 1969 

VENTAS NETAS 300,000 280,000 270,000 

COSTOS VARIABLES 
Materiales directos 120,000 110,000 l03,00u 
Mano de obra directa 30,000 27,000 27,000 
Gts. Dir. de Fabricación 30,000 26,000 25,000 
Gastos de distribución 20,000 17,000 16,000 

.t.OQ.,.Q.OQ. .!. 8 .Q.. o o .2. ]_?]_,OOQ. 

UTILIDAD MARGINAL .!. o .Q.. Q.O Q. .!. o .Q. • .Q.O .Q. _92,.Q.O.Q. 

COSTOS FIJOS 
Gastos de fabricación 40,000 40,000 40,000 
Gastos de distribución 20,000 20,000 zo,ooo 
Gastos de administración 30,000 30,000 30,000 

(Incluye ISPT y P. de V.) 
Gastos financieros 2,500 3,000 3, 00\. 

_93_,2_0.Q. _9l • .Q.O.Q. _92,2._09_ 

UTILIDAD NETA 7,500 7,0CO 6,000 
*"'**' AAA 
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CAPITULO -V INTERPRETACION DEL ANALISIS FINANCIERO 

1. Naturaleza del Concepto: 

Cuando estamos efectuando el análisis financiero de una empresa, 

estamos de hecho interpretando situaciones y acontecimientos, ta~ 

to de carácter estático como dinámico. Por e; lo, no sería corre~ 

to afirmar que la interpretación es necesariamente el proceso con 

el cual concluye el análisis financiero. Parece obvio sostener 

que en cuanto percibimos algún hecho, estamos haciendo de inmedi~ 

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 impresión puede ser en ocasiones muy importante y en otras 

carent~ de toda validez, mucho dependerá de que tanto profundi­

cemos, de la objetividad que pongamos en juego en nuestras apr~ 

ciaciones y claro está, de los elementos (información y empleo 

de técnicas apropiadas), con los cuales contamos para poder in­

terpre~ar correctamente y en función de el lo, tomar las decisi2 

nes que más convengan a la empresa. 

La interpretación financiera no es otra cosa que el juicio que 

se forman los sujetos que efectuaron un diagnóstico financiero 

de una entidad económica~ sobre la indole y caracterTs~cas de 

hechos y situaciones financieras, generalmente del pasado, y 

de como los mismos se están influyendo entre sT, teniendo por 

objeto el to~ r decisiones administrativas que se traduzcan en 

medidas correctivas, de estímulo y mantenimiento. 





\, 2. Objetividad y subjetividad en la interpetación 

La técnica del análisis financiero, aunque se cifra en su mayor 

parte en el empleo de guarismos, está lejos de ser una ciencia 
e¡ 

exacta. La apreciación que el sujeto adquiere sobre el desarro-

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

tegorias financieras (productividad,'estabilidad, 1ic;uidez, etc.), 

resultante de haber puesto en práctica determinados procedimientos 

de análisis, no será igual, como es fácil suponer 1 al de otro indl 

viduo que aplicó, por así decir, una metodología diferente. 

Sin embargo, aún tratándose de sujetoscuya preparación 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 anterbr, las fi-

nanzas se desenvuelven en un campo donde la objetividad se hace 

menos difícil que por ejemplo, en la ciencia médica, a pesar de 

los extraordinarios progresos que ésta continuamente está alean 

zando. 

Por ello, el análisis financie1o técnicamente practicado, deriva­

rá forzosamente en un conocimiento más preciso del ente económico 

y por lo tanto minimizará las divergencias de criterio que surjan 

entre los individuos, por lo que en esa forma se tenderá cada vez 

más a la objetividad. 

3. Acopio de elementos de juicio 

La sola expresión ••acopio de elementos de juicio", nos lleva a pen 

sar en que eJ material y las pruebas sobre las cuales apoyamos 

nuestras conclusiones deben ser suficientes y válidas para estar 
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razonablemente seguros de las mismas. 
Sin embargo, el factor 

cantidad puede Ir en detrimento de la 
calidad de la información 

utilizada. PoLlo mismo es esencial h acer un criterio de selección 
desechando toda aquella · f 1n ormación que no tenga 1 • re evanc1a y que 
pueda distraer 1 a atención del analista hacia lo que no es funda-
menta J. 

Este criterio de selección debe estar presente durante todo el 

proceso del análisis, pero es sin lugar a dudas al inicio del 

mismo, cuando es más difícil descartar algunos elementos que a 

primera vista no es posible precisar su uúil idad, pero conforme 

se avanza y se profundiza van ganando o perdiendo significado. 

La adquisición de un criterio de selección en el analista se 

lo va dando la experiencia. 

4. Combinación 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 antítesis. 

Para efectos de la interpretación financiera, diríamos que cuan­

do deseamos conocer las causas de insolvencia o falta ae capaci­

dad de pago de una compañia (una vez que la deficiencia se de­

terminó), nos remitiríamos a su plazo de cobranza, su rotación 

de inventarios, etc.; en este caso estaríamos tratando de deter-

minar los orígenes de u~problema financiero y por tanto estarTa= 

mos en presencia de un razonamiento de tipo deductivo. 

En el análisis financiero la necesidad de emplear los dos tipos 

de razonamiento es muy grande, porque de nada nos serviría dete~ 

tar una situación, ya sea favorable o desfavorable, si no dilu­

cidamos su procediencia, ésto es, particularmente importante por 

lo que toca a la toma de decisiones. 

1 




