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Introduccién

La presente obra se ha iniciado y concluido pensando en el lector. De tal manera
que se le facilite comprenderla y aplicarla hoy en dia, ya que es de suma importancia
conocer las herramientas basicas para el analisis e interpretacion de los estados
financieros, para de esta manera peder tomar decisiones apropiadas para obtener el
financiamiento para que una empresa tenga vida presente y sobretodo un exitoso futuro

economico.

La contabilidad financiera es una técnica por medio de la cual se produce
estructuradamente informacion cuantitativa expresada en unidades monetarias, dicha
informacion es presentada en documentos Ilamados estados financieros; esta
informacién puede ser analizada por diferentes personas interesadas en ella como
pueden ser los accionistas, los proveedores, acreedores, trabajadores, el gobierno, entre

otros.

Es muy importante que la informacion que se presenta en los estados financieros
sea verdadera, para que pueda ser correctamente analizada, ya que de esto depende la

buena decision que se puede tomar en la empresa.

El presente trabajo se realizo con la finalidad de dar a conocer los medios de
financiamiento que se pueden utilizar para generar recursos para nuestra empresa u
organizacion y para que a la vez nos demos cuenta que tan importantes son las finanzas
en la empresa, ya que juegan un papel esencial dentro de la misma, debido a que
tenemos que saber tomar decisiones, saber que es lo que en verdad requiere nuestra
empresa, si necesita dinero o hacer cambios en nuestras politicas con los clientes y
proveedores; y si €S que necesitamos dinero, tenemos que saber que medio de

financiamiento nos sera mas apropiado.
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Ademas se hablara en relacion a la incidencia de los impuestos en las finanzas, la
estrategia financiera de los mismos, asi como su objetivo financiero. Y por ultimo

explicaré los medios de financiamiento.
Los efectos que ocasionan las finanzas en una empresa pueden ser muy
desfavorables o muy exitosos, esto depende de las decisiones que se tomen sobre la

informacion que nos muestran los estados financieros.

Espero que mis investigaciones que me han llevado a recopilar éste material le sean

de utilidad al lector.
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CAPITUL 0 1

CONTABILIDAD

FINANCIERA
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CAPITULO | CONTABILIDAD FINANCIERA

I. 1- Conceptos Basicos
“La contabilidad financiera es una técnica que produce, sistematica y
estructuradamente, informacion cuantitativa expresada en unidades monetarias de las
transacciones que realiza una entidad econdémica y de ciertos eventos econémicos
identificables y cuantificables que la afecta, con el objeto de facilitar a los diversos

interesados tomar decisiones en relacion con dicha entidad econdmica.”

Javier Romero Ldpez en su libro Principios de contabilidad define a la contabilidad
financiera de la siguiente manera: La contabilidad financiera es un medio a través del
cual los diversos interesados pueden medir, evaluar y seguir el progreso,
estacionamiento o retroceso en la situacion financiera de las entidades, derivado de la
lectura de los datos econdmicos y financieros, de naturaleza cuantitativa, recolectados,
transformados y resumidos en informes denominados estados financieros, los cuales, en
funcion de su utilidad y confiabilidad, permiten tomar decisiones relacionadas con
dichas empresas.

Etimoldgicamente la palabra informacion proviene del vocablo en latin informatio,
y la terminacion onis que significa: accion y efecto de informar o informarse; es decir,
los conocimientos facilitados o asi adquiridos, integrados por un dato o conjunto de
datos con un significado capaz de reducir la incertidumbre sobre algo o que permite

incrementar el conocimiento con respecto a algo.

Se dice que la informacion “es la premisa de una decision”. De ahi se debe entender
la importancia que reviste la informacion financiera para la toma de decisiones, por ello
la necesidad de que las organizaciones cuenten con adecuados sistemas de informacion
que les permitan agilizar y optimizar ese proceso, ya que las empresas son conductoras
de personas encaminadas al logro de los objetivos, éstos serdn alcanzados en mejores
condiciones de eficiencia en la medida que el sistema brinde informacion util, confiable

y oportuna, es decir, la mas adecuada a sus necesidades.
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La comunicacion es el proceso mediante el cual una informacién es trasmitida a
alguien para compartirla, por ello se requiere que sea recibida y sobretodo

comprendida.

También es importante mencionar que la Contabilidad financiera ha evolucionado a
través del tiempo y que de un registro empirico o inspirado tan sélo por la necesidad de
Ilevar un orden de cuentas y razon de las operaciones realizadas, evoluciono hacia una
serie de reglas, métodos, leyes y principios, lo que dio origen a que, al definirla en
diferentes puntos del tiempo, se realizaran diferentes puntos de vista o criterios, mismos

que también en el futuro evolucionaran, cambiando su significado y manera de definirla.

De este modo la contabilidad financiera también ha sido definida de diferentes

maneras: COmo una ciencia, como una técnica y como una arte.

Se dice que ciencia es el conocimiento exacto y razonado de ciertas cosas o el

conjunto de conocimientos fundados en el estudio.

Para que la ciencia entendida como tal pueda cumplir con sus propésitos, es
requisito indispensable que cumpla con una serie de pasos, denominados en su conjunto
método cientifico, para que la ciencia se distinga del conocimiento empirico, debe

aplicar el método.

Se puede decir que el método cientifico consiste en la determinacion de ciertos
hechos o realidades por medio de la observacion de los fendmenos y la verificacion de
la precision de estos hechos con base a las observaciones continuas. Una vez que los
hechos se han analizado, se procede a su clasificacion y ahi la ciencia busca las
relaciones o causas para explicarlos. El resultado de estas generalizaciones son las

hipdtesis, cuya autenticidad debe someterse a prueba.

De acuerdo a lo anterior, resulta evidente que por la forma en que la ciencia obtiene

sus leyes, al someterla a toda una serie de pasos cuidadosamente analizados (método
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cientifico), se podria decir que la contabilidad podria ser definida como ciencia, pero lo

cierto es que no podemos dejar de tener presente que nuestra disciplina, en el transcurso
de los tiempos, siempre ha dado solucién a problemas ya existentes y que sus principios
y leyes fundamentales, no han sido descubiertas, sino disefiadas por el hombre para
resolver tales necesidades de informacidn, por lo que resulta claro que la contabilidad

no es una ciencia.

Queda entendido que no es una ciencia, pero se propone que es valido y correcto
conceptuarla y estudiarla (no definirla) como una ciencia, lo que nos obliga a
estudiarla con método y de esa manera obtener sus principios, normas, reglas y toda

teoria que la soporte y fundamente.

El concepto de arte sefiala que es el conjunto de reglas para hacer bien una cosa. Y
el concepto de técnica dice que es el conjunto de procedimientos de una arte 0 una

ciencia.

La NIF A-1 define a la contabilidad de la siguiente manera: “es una técnica que se
utiliza para el registro de las operaciones que afectan econémicamente a una entidad y
que produce sistematica y estructuradamente informacion financiera. Las operaciones
que afectan econémicamente a una entidad incluyen las transacciones, transformaciones

internas y otros eventos.”
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I. 2. Las Finanzas dentro de la Organizacion

La funcién financiera en cualquier organizacion empresarial incluye dos tareas
bésicas: la de registrar las transacciones y la de suministrar informacion. La primera de
ellas es la més importante, pues sin un registro correcto y oportuno de las transacciones,
cualquier informacion que se obtenga estara incompleta y puede llevar a tomar

decisiones equivocadas.

Otra de las tareas de suma importancia que realiza el departamento de Finanzas, es la
obtencion de financiamiento para las actividades de la empresa, ya sea para las
operaciones generales o para proyectos especificos, y del manejo de los asuntos

tributarios.

Finanzas es la disciplina que estudia el flujo del dinero entre individuos, empresas 0
Estados. Las finanzas son una rama de la economia que estudia la obtencion y gestion,
por parte de una compafiia, individuo o del Estado, de los fondos que necesita para sus
objetivos y de los criterios con que dispone de sus activos. En otras palabras, estudia lo

relativo a la obtencion y gestion del dinero y de otros valores como titulos, bonos, etc.

Las finanzas tratan, por lo tanto, de las condiciones y oportunidades en que se
consigue el capital, de los usos de éste y de los pagos e intereses que se cargan a las
transacciones en dinero. También suele definirse como el arte y la ciencia de

administrar dinero.

El término finanzas proviene del latin "finis", que significa acabar o terminar. Las
finanzas tienen su origen en la finalizacion de una transaccion econdmica con la
transferencia de recursos financieros (con la transferencia de dinero se acaba la

transaccion).
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CAPITULQ I

CATACTERISTICAS DE LA

INFORMACION FINANCIERA
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CAPITULO Il CARACTERISTICAS DE LA INFORMACION
FINANCIERA

Il. 1- Caracteristicas de la Informacion Financiera

Hablar de informacion financiera, es hablar de estados financieros. La NIF A-1
menciona lo siguiente: “La informacion financiera que emana de la contabilidad, es
informacién cuantitativa, expresada en unidades monetarias y descriptiva, que muestra
la posicion y desempefio financiero de una entidad, y cuyo objetivo esencial es el de ser
atil al usuario general en la toma de sus decisiones econdémicas. Su manifestacion

fundamental son los estados financieros...”

De este modo se puede decir que la finalidad de la contabilidad financiera y, por
ende, de la informacion es proporcionar informacion que siendo util, confiable y
comprensible, sirva de base para la toma de decisiones. Ademas Javier Romero Lépez

sefiala que la contabilidad financiera comprende los siguientes tres objetivos:

1. Proporcionar informacion dtil para los actuales inversionistas y acreedores, y
para otros usuarios que han de tomar decisiones racionales de inversion y de
crédito.

2. Proporcionar informacion que ayude a los usuarios a determinar los montos, la
oportunidad y la incertidumbre de los proyectos de entrada de efectivo asociados
con la realizacién de inversiones dentro de la empresa.

3. Informar acerca de los recursos econdmicos de una empresa, los derechos sobre
estos y los efectos de las transacciones y acontecimientos que cambien esos

recursos Yy los derechos sobre aquellos.

Se puede decir que la contabilidad financiera también es utilizada como medio e
instrumento de control interno, para informar sobre el correcto uso de los bienes y

recursos de la empresa en las actividades de la misma.

El primer objetivo de la contabilidad financiera se refiere al uso de la decisién

misma para determinar qué tan atractiva es la empresa como medio de inversion.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 12
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Lo anterior se debe al hecho de que los inversionistas decidiran si la empresa les
suministrara utilidades en el corto o largo plazo. Los acreedores tomaran la decision de
incrementar las lineas de crédito y los plazos, disminuirlos o cancelarlos, y los

propietarios determinaran si reinvierten sus utilidades o las retiran.

El segundo objetivo es de vital importancia, debido a que, en la toma de
decisiones, uno de los elementos méas importantes es la informacion que se refiere a los
flujos de efectivo presentes y futuros, derivados de las operaciones realizadas por la
empresa, como la venta de mercancias, los cobros a clientes y otras entradas de efectivo
por inversiones u otras transacciones, ademas de los flujos de salida de efectivo
originadas por compras de mercancias, pagos a proveedores y acreedores, pago de

gastos e intereses, y otros conceptos.

Por lo anterior la contabilidad debe suministrar suficiente informacion para permitir
a los usuarios determinar montos, oportunidad e incertidumbre de los flujos netos de

efectivo de la empresa.

El tercer objetivo presenta una naturaleza mas particular y tiene que ver
fundamentalmente con fines o tipos particulares de informacién, los cuales son

satisfechos mediante informes o estados financieros especificos.

La NIF A — 1 Dice que los Estados Financieros deben Permitir al usuario general
evaluar:

a) el comportamiento econémico — financiero de la entidad, su estabilidad y

vulnerabilidad; asi como su efectividad y eficiencia en el cumplimiento de sus

objetivos; y
b) la capacidad de la entidad para mantener y optimizar sus recursos, obtener

financiamientos adecuados, retribuir a sus fuentes de financiamiento y, en

consecuencia, determinar la viabilidad de la entidad como negocio en marcha.
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I1. 2-Estados Financieros Basicos

Los estados financieros basicos que responden a las necesidades comunes del

usuario general y a los objetivos de los estados financieros son:

+ El balance general, también llamado estado de situacion financiera o estado de
posicion financiera, que muestra informacion relativa a una fecha determinada
sobre los recursos y obligaciones financieras de la entidad; por consiguiente, los
activos en orden de su disponibilidad, revelando sus restricciones; los pasivos
atendiendo a su exigibilidad revelando sus riesgos financieros; asi como, el

capital contable o patrimonio contable de dicha fecha;

4+ El estado de resultados, para entidades lucrativas o, en su caso, estado de
actividades, para entidades con propositos no lucrativos, que muestran la
informacidn relativa al resultado de sus operaciones en un periodo y, por ende,
de los ingresos, gastos; asi como, de la utilidad (pérdida) neta o cambio neto en

un patrimonio contable resultante en el periodo;

+ El estado de variacion en el capital contable, en el caso de entidades
lucrativas, que muestran los cambios en la inversion de los accionistas o duefios

durante el periodo; y

4+ El estado de flujo en efectivo o, en su caso, el estado de cambios en la situacion
financiera, que indica informacion acerca de los cambios en los recursos y las
fuentes de financiamiento de la entidad en el periodo, clasificados por

actividades de operacion, de inversion y de financiamiento (NIF A-3).
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I1. 3- Objetivo de los estados financieros
La informacion financiera es cualquier tipo de declaracion que expresa la posicion
y desemperio financiero de una entidad, siendo su objetivo esencial ser de utilidad al

usuario general en la toma de sus decisiones econémicas.

Los objetivos de los estados financieros se derivan principalmente de las necesidades
del usuario general, las cuales a su vez dependen significativamente de la naturaleza de
las actividades de la entidad y de la relacion que dicho usuario tenga con ésta. Sin
embargo, los estados financieros no son un fin en si mismos, dado que no persiguen el
tratar de convencer al lector de un cierto punto de vista o de la validez de una posicion;
mas bien, son un medio Util para la toma de decisiones econémicas en el analisis de

alternativas para optimizar el uso adecuado de los recursos de la entidad.

Los estados financieros deben proporcionar elementos de juicio confiables que

permitan al usuario general evaluar:

a) el comportamiento econdmico — financiero de la entidad, su estabilidad y
vulnerabilidad; asi como su efectividad y eficiencia en el cumplimiento de sus

objetivos; y

b) La capacidad de la entidad para mantener y optimizar sus recursos, obtener
financiamientos adecuados, retribuir a sus fuentes de financiamiento y, en
consecuencia, determinar la viabilidad de la entidad como negocio en marcha.

Esta doble evaluacién se apoya especialmente en la posibilidad de obtener
recursos y de generar liquidez y requiere el conocimiento de la situacion financiera

de la entidad, de su actividad operativa y de sus cambios en el capital contable o

patrimonio contable y en los flujos de efectivo o, en su caso, en los cambios en la

situacion financiera.

Por consiguiente, considerando las necesidades comunes del usuario general, los

estados financieros deben serle dtiles para:
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a)

b)

c)

d)

Tomar decisiones de inversion o asignacion de recursos a las entidades. Los
principales interesados al respecto son quienes puedan aportar capital o que
realizan aportaciones, contribuciones o donaciones a la entidad. El grupo de
inversionistas 0 patrocinadores esta interesado en evaluar la capacidad de
crecimiento y estabilidad de la entidad y su rentabilidad, con el fin de asegurar
su inversion, obtener un rendimiento y recuperar la inversion o, en su caso,

proporcionar servicios y lograr sus fines sociales;

Tomar decisiones de otorgar crédito por parte de los proveedores y acreedores
que esperan una retribucion justa por la asignacion de sus recursos o créditos.
Los acreedores requieren para la toma de sus decisiones, informacion financiera
que puedan comparar con la de otras entidades y de la misma entidad en
diferentes periodos. Su interés se ubica en la evaluacion de solvencia y liquidez
de la entidad, su grado de endeudamiento y la capacidad de generar flujos de
efectivo suficientes para cubrir los intereses y recuperar sus inversiones o
crédito;

Evaluar la capacidad de la entidad para generar recursos O ingresos por sus

actividades operativas;

Distinguir el origen y las caracteristicas de los recursos financieros de la entidad,
asi como el rendimiento de los mismos. En este aspecto el interés es general,
pues todos estan interesados en conocer de qué recursos financieros dispone la
entidad para llevar a cabo sus fines, como los obtuvo, como los aplicé v,

finalmente, qué rendimiento ha tenido y puede esperar de ellos;

Formarse un juicio de como se ha manejado la entidad y evaluar la gestion de la
administracion, a través de un diagnostico integral que permita conocer la
rentabilidad, solvencia y capacidad de crecimiento de la entidad para formularse

un juicio de como y en qué medida ha venido cumpliendo sus objetivos; y
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f) Conocer de la entidad, entre otras cosas, su capacidad de crecimiento, la
generacion y aplicacion del flujo de efectivo, su productividad, los cambios en
sus recursos y en sus obligaciones, el desempefio de la administracion, su
capacidad para mantener al capital contable o patrimonio contable, el potencial
para continuar operando en condiciones normales, la facultad para cumplir su

responsabilidad social a un nivel satisfactorio.

En especial, los estados financieros de una entidad satisfacen al usuario general, si
éstos proveen elementos de juicio, entre otros aspectos, respecto a su nivel de grado de:
Solvencia (estabilidad financiera)

Liquidez

Eficiencia operativa
Riesgo financiero, y
Rentabilidad.

La solvencia o estabilidad financiera sirve al usuario para examinar la estructura de

capital contable de la entidad en términos de la mezcla de sus recursos financieros y la
habilidad de la entidad para satisfacer sus compromisos a largo plazo y sus obligaciones

de inversion.

La liguidez sirve al usuario para evaluar la suficiencia de los recursos de la entidad

para satisfacer sus compromisos de efectivo en el corto plazo.

La eficiencia operativa sirve al usuario general para evaluar los niveles de

produccién o rendimientos de recursos a ser generados por los activos utilizados por la
entidad.

El riesqo financiero sirve al usuario para evaluar la posibilidad de que ocurra algun

evento en el futuro que cambie las circunstancias actuales o pasadas, que han servido de
fundamento en la cuantificacion en términos monetarios de activos y de pasivos o en la

valuacidn de sus estimaciones y que, de ocurrir dicho evento, puede originar una
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pérdida o, en su caso, una utilidad atribuible a cambios en el valor del activo o de pasivo
y, por ende, cambios en los efectos econémicos que le son relativos. Los riesgos
financieros, por si solos o combinados, estan representados por una o mas de los

siguientes:

1.- Riesgo de mercado- que a su vez incluye tres tipos de riesgo:
El primero, cambiario- es el riesgo de que el valor de un activo o pasivo fluctuara

debido a los movimientos en los tipos de cambio de monedas extranjeras;

El segundo, de tasa de interés- es el riesgo de que el valor de un activo o pasivo

fluctuara debido a cambios en el mercado del costo de financiamiento, y

Tercero, en precios- €S el riesgo que el valor de un activo o pasivo fluctie como
resultado de cambios en los precios de mercado; si dichos cambios son causados por
factores especificos atribuibles al activo o pasivo individual o a la contraparte o por
factores que afectan a todos los activos y pasivos negociados en el mercado, en su

conjunto;

2.- Riesgo de crédito- es el riesgo de que una de las dos partes involucradas en una
transaccion con un activo o un pasivo deje de cumplir con su obligacién y provoque que

la contraparte incurra en una pérdida financiera;

3.- Riesgo de liquidez- es el riesgo de que una entidad no tenga capacidad para reunir
los recursos necesarios para cumplir con sus compromisos asociados con activos o
pasivos. El riesgo de liquidez puede resultar de la incapacidad para vender o liquidar un

activo o pasivo rapidamente a un valor cercano a su valor razonable; y

4.- Riesgo en el flujo de efectivo- es el riesgo en el cual los flujos futuros de efectivo
asociados con un activo o pasivo fluctuaran en sus montos debido a cambios en tasas de
interés del mercado. Por ejemplo, en el caso de un activo o pasivo con tasas variables,

tales fluctuaciones dan como resultado un cambio en la tasa de interés efectiva del
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mismo, usualmente sin un cambio correspondiente en su valor razonable.

La rentabilidad, sirve al usuario general para valorar la utilidad neta o los cambios

de los activos netos de la entidad, en relacion con sus ingresos, su capital contable o

patrimonio contable y sus propios activos.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 19

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.

I1. 4- Necesidades de los usuarios

El usuario general destina sus recursos, comUnmente en efectivo, a consumos,
ahorros y decisiones de inversién, donacion o préstamo, para lo cual requiere de
herramientas para su toma de decisiones. La informacion financiera es en si, una

herramienta esencial para la toma de decisiones por parte del usuario general.

El usuario general de la informacién financiera puede clasificarse de manera

significativa en los siguientes grupos:

a. Accionistas o duefios, incluye a socios, asociados y miembros, que
proporcionan recursos a la entidad que son directa y proporcionalmente
compensados de acuerdo a sus aportaciones (entidades lucrativas);

b. Patrocinadores, incluye a patronos, donantes, asociados y miembros, que
proporcionan recursos que no son directamente compensados (entidades con

propasitos no lucrativos);

c. Organos de supervision y vigilancia corporativos, internos y externos, son

los responsables de supervisar y evaluar la administracion de las entidades;
d. Administradores, son los responsables de cumplir con los mandatos de los
cuerpos de gobierno (incluidos los patrocinadores o accionistas) y de dirigir las

actividades operativas;

e. Proveedores, son los que proporcionan bienes y servicios para la operacién de

la entidad;

f.  Acreedores, incluye a instituciones financieras y otro tipo de acreedores;

g. Empleados, son los que laboran para la entidad;
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h. Clientes y beneficiarios, son los que reciben servicios o productos de las

entidades;

i. Unidades gubernamentales, son las responsables de establecer politicas
econémicas, monetarias y fiscales, asi como, participar en la actividad

econodmica al conseguir financiamientos y asignar presupuesto gubernamental;
j.  Contribuyentes de impuestos, son aquéllos que fundamentalmente aportan al
fisco y estan interesados en la actualizacion y rendicién de cuentas de las

unidades gubernamentales;

k. Organismos reguladores, son los encargados de regular, promover y vigilar los

mercados financieros; y

I.  Otros usuarios, incluye a otros interesados no comprendidos en los apartados

anteriores, tales como publico inversionista, analistas financieros y consultores.
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CAPITULO Il HERRAMIENTAS PARA EL ANALISIS
DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

I11. 1- Andlisis e Interpretacion de los Estados Financieros

Toda persona fisica que tenga una empresa organizada bajo la forma legal de
propietario individual o toda sociedad u organizacion (como empresa) se debe de
interesar por su crecimiento, y para este fin necesita de recursos materiales humanos y

financieros.

Estos recursos son los de mayor interés para toda empresa. Porque para iniciar sus
operaciones se requiere de inversiones de capital y su administracion, el buen uso de las
mismas, su canalizacion adecuada, requiere de un estudio cuidadoso y detallado con el
fin de que la empresa logre su méximo aprovechamiento y a la vez se tenga el mayor
rendimiento, para una vez asi, de estos recursos financieros obtener en la compafiia las

maximas utilidades y derivadas de éstas, brindar otros beneficios sociales.

Generalmente los estados financieros a analizar e interpretar son: El estado de

resultados, el balance general y el estado de cambios en la situacién financiera.

Divisién del Estado de Cambios en la Situacién Financiera

a) Nombre de la empresa
b) Denominacion de ser Estado de Cambios en la Situacién Financiera
c) Elejercicio correspondiente

Cuerpo:
ORIGENES DE LOS RECURSOS

a) Por operaciones normales

b) Por otras operaciones
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APLICACION DE RECURSOS
a) Por operaciones normales

b) Por otras operaciones

PIE:

Nombre y firma del contador, y la fecha en que se hace el estudio.
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I11. 2- Estado de Cambios en la Situacion Financiera

El estado de cambios en la situacion financiera o también llamado estado de flujo
de efectivo; es aquel estado financiero que nos muestra sobre el origen y monto de los
recursos financieros que fueron manejados durante cierto tiempo (de acuerdo con las
necesidades de la empresa; pueden ser, mensual, bimestral, trimestral, semestral, etc.) y
sobre la utilizacion o aplicacion que se les dio, en determinados renglones del activo,
pasivo o capital y se basa en balances generales comparativos, utilizando el analisis de

diferencias como herramienta bésica, considerando como origenes:

a) Las utilidades logradas en el periodo que comprende.
b) Las aportaciones de capital.
c) Las disminuciones de los activos.

d) El aumento de los pasivos.

Y considera a la vez como aplicaciones:

a) Las pérdidas de periodo.
b) Disminuciones del capital.
¢) Incremento de los activos.

d) Disminucion en los pasivos.

El analisis e interpretacion de los estados financieros se puede hacer para dos tipos
de usuarios: externos e internos. El enfoque externo es para aquellas personas que en
forma directa estan financiando a la empresa y muestran su preocupacién por el alto
grado de riesgo que tienen al aportar fondos para su financiamiento, entre éste tipo de
usuarios podemos citar a los acreedores, que comprenden los proveedores, instituciones

de crédito, terceras personas, etc. Y ellos se podrian preguntar:

¢La situacion financiera de la empresa es tan buena que nos alienta a los acreedores e
inversionistas a que la sigamos financiando?

¢Qué tipo de fondos les podemos proporcionar? ;a corto o largo plazo?
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¢Es adecuado el capital de trabajo con que cuenta la empresa?

¢Su liquidez a corto plazo es buena para poder cubrir sus compromisos inmediatos?
¢Son adecuadas sus politicas de crédito?

¢No es muy elevado el endeudamiento con que cuenta?

¢ Estan siendo bien administrados sus recursos tanto financieros como materiales?

¢No se tiene sobre inversion en el renglon de activos fijos?

A todas las preguntas anteriores, a través del analisis y la interpretacion de los
estados financieros se le puede dar una respuesta satisfactoria, siempre y cuando el

analisis financiero esté basado en datos reales o estados financieros existentes.

En el analisis financiero interno se deben de preparar estados financieros mas
detallados que estan orientados hacia la planificacion interna, viendo hacia el futuro de
la empresa y este analisis debe de estar basado en el andlisis financiero externo,

sefialando los puntos fuertes y débiles de la empresa.
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I11. 3- Razones Financieras

Una razon financiera es una relacion entre dos cantidades de los estados financieros
de una empresa. Una cantidad puede estar representada por uno, varios o el total de los
renglones ya sea del balance general o del estado de pérdidas y ganancias tanto en el

numerador como en el denominador o viceversa.

El uso de razones implica una serie de peligros al no darle a las razones el
significado que merecen, pues el analisis se concentra en ellas y en los porcentajes
como si fueran en si mismos. En el balance general y en el estado de pérdidas y
ganancias existen un sinnimero de partidas cambiantes que nos pueden dar cientos de

combinaciones y permutaciones posibles en cada renglon.

Razones a corto plazo: son todas las operaciones o actividades desarrolladas por la

empresa en un plazo no mayor de un afio o un ejercicio fiscal.
1.- De liquidez y solvencia.
2.- Para la fijacion de politicas de crédito, o indices de actividad.

3.- De rendimiento.

Razones a largo plazo: se consideran aquellas actividades u operaciones llevadas a

cabo por la empresa en un periodo mayor a un afo.
1.- De endeudamiento.
2.- De productividad e inversion en los activos.

3.- De crecimiento.

Razones de liquidez y solvencia:

1. RAZON CIRCULANTE = ACTIVOCIRCULANTE _ No.DE VECES

PACIVO.CIRCULANTE
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Esta Razon nos indica el nimero de veces que el activo circulante cubre al pasivo
circulante, lo anterior nos representa, cuantos pesos tenemos en activo circulante para

cubrir la deuda en pesos o centavos que tenemos en el renglén del pasivo circulante.

Una razon puede ocasionar problemas a la empresa y esta situacion se presenta
generalmente cuando la razén es alta o es baja. Si comparamos ésta, con la razén
estandar fijada por la empresa. Consideremos que la empresa tiene un estandar para esta
razén de 2 a 1, es decir, requiere de $2.00 de activo circulante, por cada $1.00 de pasivo
circulante, y en activo circulante tiene un total de $5,000.00 por $1,000.00 de pasivo
circulante.

Razodn alta:

RAZON CIRCULANTE = 2200000 _ v/ o

$1,000.00

Lo anterior se puede tener diferentes significados, para ejemplificarlo
se analizaran 4 casos:

CASO #1

ACTIVO CIRCULANTE:

Bancos $ 3,000.00
Cuentas por cobrar 500.00
Inventarios 1,000.00
Inversiones en valores a corto plazo 500.00
Total Activo Circulante $5,000.00

En éste caso tenemos demediado efectivo para cubrir los pagos a corto

plazo que debe hacer la empresa. Solamente se justificaria si se tuviese que
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hacer una compra de un dia para otro de cierta cantidad y dejar lo minimo
que necesita la empresa en bancos, por lo tanto, sus recursos estan siendo
mal administrados y estos pueden ser aplicados a otros renglones donde

realmente sean mas necesarios.

CASO #2

ACTIVO CIRCULANTE:

Bancos $ 500.00
Cuentas por cobrar 3,500.00
Inventarios 500.00
Inversiones en valores a corto plazo 500.00
Total Activo Circulante $5,000.00

En éste caso, se nota que el renglon de cuentas por cobrar esta muy
inflado, esto, puede ser que la empresa estd dando crédito a todos los
clientes que lo solicitan sin hacer los estudios de crédito adecuados o
también que los clientes se les estan volviendo morosos, no pagando dentro
del plazo establecido, ocasionandole a la empresa problemas de liquidez,
maés tarde problemas de solvencia tanto moral como econémica por falta de
credibilidad, problemas con la recuperacion de la cartera vencida, y
descuido de la cartera vencida por parte del departamento de crédito y

cobranza.
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CASO #3

ACTIVO CIRCULANTE:

Bancos $100.00

Cuentas por cobrar 400.00

Inventarios 4,000.00

Inversiones en valores a corto plazo 500.00

Total Activo Circulante $ 5,000.00

Aqui se nota excesivos inventarios o una rotacion muy lenta de los
mismos, razon por la cual dia a dia esta creciendo al no vender los
articulos, ésta elevada cifra de articulos en el inventario se puede deber a
que: La empresa esté produciendo mas de la demanda del mercado;
articulos obsoletos que cuando el departamento de ventas los necesito, ya
no los pudieron vender por haber pasado la temporada de ventas para esos
productos; esto es, mala programacion de la produccion o también que el
personal del departamento de ventas y sus directivos estan descuidando el
mercado no poniendo la atencién debida en él. Se debe ademas excluir de
esta partida, a aquellos productos cuya venta ha sido muy dificil, que se
tengan en existencias y cuenten con mas de un afio en almacén, de acuerdo
al giro de la empresa, porque no se pueden considerar dentro del activo

circulante.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 30

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chdvez Maria. Guadalupe 2008.
CASO # 4

ACTIVO CIRCULANTE:

Bancos $ 500.00

Cuentas por cobrar 1,000.00

Inventarios 1,000.00

Inversiones en valores a corto plazo 2,500.00

Total Activo Circulante $ 5,000.00

Las inversiones en valores a corto plazo son justificables cuando la tasa
de rendimiento de estas, sea mayor a la tasa de rendimiento de la empresa,
es decir, si la empresa le da a sus accionistas un rendimiento sobre la
inversion del 40% (cuarenta centavos por cada peso invertido) y las
inversiones en valores nos dieran un rendimiento del 60% es mejor la
ltima inversion y sin correr el riesgo de que la empresa pueda pagar

menos utilidad o tenga un menor rendimiento.

Por lo tanto una razon alta, le ocasiona problemas a la empresa de: Mala
administracion de sus recursos canalizados a renglones o partidas que no
son los adecuados, falta de liquidez por la no recuperacion de sus cuentas
por cobrar y exceso de inventarios al canalizar la mayor parte de sus
recursos a la produccion o compra de sus productos sin que estos se vendan

y finalmente la pérdida de solvencia econémica y moral.
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Razon baja:

$1,000.00

= 20%
$5,000.00

RAZON .CIRCULANTE =

Significa que para pagar un peso del pasivo circulante contamos con tan
solo $ 0.20 centavos. Lo anterior puede llevar a la empresa a que pierda la
credibilidad por parte de proveedores, problemas para el pago de intereses
a corto plazo, poca fe de parte de los accionistas por las malas utilidades y
malos manejos 0 malas politicas para la administracion de su capital de
trabajo y sobre todo la pérdida o problemas para la consecucion de créditos

a corto plazo.

2. Prueba de Acido~ ACtvosLiquidos _ nio 1o \/eces
Pasivo.Circulante

Esta razén nos indica la liquidez de la empresa para cubrir sus compromisos de
manera inmediata, entendiendo por activos liquidos aquellas partidas del activo
circulante que son de facil conversion a efectivo. Por lo tanto se excluye el renglon de
los inventarios por el lento movimiento de los mismos o menos liquido ya que también
es el activo sobre el cual probablemente ocurran pérdidas en el caso de liquidacion o si
se diera la situacion de que el inventario sea fécil de venta, puede ser incluido para
determinar la liquidez total.

3. Razon de Capital de Trabajo = Activo Circulante — Pasivo Circulante = $
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Esta razon sefiala qué cantidad de capital de trabajo es propio de la empresa, o de
otra forma; una vez que se han cubierto las deudas a corto plazo con qué cantidad de

capital propio cuenta la empresa.

Razones para la fijacion de politicas de crédito o indices de actividad:

4. Rotacion de ctas. Por cobrar — YentasaCreditoNetas _ o na \/gces

Cuentas. por.Cobrar

La rotacion de cuentas por cobrar es una medida de la liquidez y nos indica el

numero de veces que la empresa cobra a sus clientes durante “X” periodo de tiempo.

En las ventas a crédito netas, se debe de considerar solamente aquellas que sean del
giro de la empresa, deduciendo bonificaciones, descuentos, rebajas y devoluciones
exclusivamente de los clientes, por ejemplo la venta a crédito, que no se debe incluir

dentro de la razon como cuenta por cobrar es la cuenta de un activo fijo dado a crédito.

4. Dias promedio de ctas. por cobrar = 360 = No. De Dias

Rotacion.Ctas. por.Cobrar

Esté razon sefiala el plazo promedio de las cuentas por cobrar en dias

Compras.aCredito.Netas
Cuentas. por.Pagar

6. Rotacidn de ctas. Por pagar= =No. De Veces

Esta razdn indica la eficiencia que tiene la empresa para cubrir sus compromisos de
pago con proveedores a corto plazo. El concepto de cuentas por pagar comprende dos
partidas las cuentas por pagar y los documentos por pagar que sean exclusivamente de
proveedores, ademas, se deben incluir en forma total con la finalidad de ver la

morosidad de la empresa en sus pagos respecto a proveedores.
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Si la razén se presenta alta, pudo haber sido por compras elevadas a crédito,
aprovechando las ofertas de los proveedores, sin embargo, lo anterior le ocasiona
problemas a la empresa de: mantenimiento del inventario, pago por renta de un local
para almacenar la materia prima o articulos terminados cuando se trata de la venta de
los mismos, esto lleva a mayores costos, pérdidas por el manejo del inventario, faltantes
de mercancias sin justificacion, el costo de la inversion en inventarios, obsolescencia de
la mercancia o materia prima, en general, estos problemas llevan a tener mayores costos
y como consecuencia; el margen de utilidad es menor, repercutiendo finalmente en las

utilidades.

Si la razon se presenta baja significa insolvencia de la empresa, falta de liquidez
debiendo de recurrir a terceras personas o instituciones financieras para solicitar
créditos, ocasionando un incremento en los pagos financieros, pérdidas en la
credibilidad y confianza que tenian los proveedores y a la vez la pérdida del crédito o

reduccion del mismo, aparejando a esto una disminucion en el plazo otorgado en dias.

360
Rotacion.Ctas. por.Pagar

7. Promedio de ctas. Por pagar= =No. De Dias

Esta razon es complemento de la nimero seis y nos indica cada cuantos dias esta
pagando la empresa, esta cifra es significativa solamente segun las condiciones usuales
de crédito que le conceden a la empresa; ya que los prestamistas en perspectivas y los
proveedores se interesan principalmente en el plazo promedio de las cuentas por pagar

puesto que les permite tener una mayor vision sobre las normas de pago de la empresa.

., . Costo.deVentas
8. Rotacidn de Inventarios= - : —=No. De Veces
Inventario.Promedio
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El inventario promedio es igual al resultado de sumar el inventario inicial mas el
inventario final dividiendo el resultado entre dos. La forma mé&s exacta de calcular el

inventario promedio es la de utilizar cifras de fin de afio.

Lo que se persigue en este caso es determinar la rapida recuperacion de los fondos
invertidos en los inventarios. Muchas empresas coinciden en que si la rotacion de
inventarios es muy elevada, se esta administrando el inventario con mayor eficiencia;
esto es verdad hasta cierto punto, una alta rotacion de inventarios o cuando la rotacion
se considera alta tiene o puede significar problemas a la empresa. Por ejemplo, una
empresa al tratar de tener una rotacion muy elevada de sus inventarios de materias
primas pueden existir faltantes que ocasionen paros en las lineas de produccion o al
producir y vender demasiado haya saturacion del mercado y se tenga que disminuir el
precio de venta, para que los inventarios salgan del almacén antes de que estos se

deterioren o se vuelvan obsoletos.

Una razon baja significa que hay exceso de inventarios en el almacén de materia
prima o de articulos terminados, teniendo problemas la empresa de una sobre inversion
en los mismos, que la programacion de la produccién sea deficiente, es decir, que los
articulos salgan a la venta al mercado, cuando ya ha pasado la temporada de ventas,
volviéndose obsoletos, que el departamento de ventas tenga en descuido al mercado o

que la estrategia de ventas acompafada de la campafa publicitaria no haya funcionado.

360

— — =No. De Dias
Rotacion.de.Inventario

9. Promedio de rotacion de inventario=

El plazo promedio del inventario representa el numero de dias que un articulo
permanece en el inventario de la empresa, mientras mas cortos sean los dias promedio
de rotacion de los inventarios de la empresa se considera que éste en mas liquido,
considerando éste plazo promedio, como el tiempo que transcurre entre la compra de la

materia prima y la venta final del producto terminado. Esta solo es el complemento de
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la raz6n No. 8 por lo que se debe tomar en consideracion su utilidad para evaluar las

funciones de compra, produccion y control de inventarios.

Razones de rentabilidad o de Rendimiento

1. Utilidad Neta a Ventas Totales Netas = Utlilidad .Neta _ %

VentasTotales.Netas

La utilidad neta se considera la utilidad obtenida en el ejercicio fiscal y a esta se le
disminuye la participacion de utilidades a los trabajadores, ademas, en el concepto de

ventas totales netas se incluyen tanto las ventas a crédito como las ventas de contado.

Esta razon quiere decir la utilidad por cada peso vendido, dicho de otra forma, por
cada peso vendido cuantos centavos se estan obteniendo de utilidad; se le conoce

también a esta razdn como margen neto de utilidades.

Si el porcentaje obtenido en esta razon es alto, su significado es que se estan
obteniendo buenas utilidades, representado tanto para los directivos de la empresa,

proveedores, trabajadores, accionistas, instituciones financieras, etc. Lo siguiente:

v Una buena administracion de los recursos, materiales humanos y financieros
de la empresa por sus directivos.

v Mayores utilidades a repartir entre los trabajadores.

v Pago puntual de intereses y capital a las instituciones de crédito o terceras
personas.

v’ Pago a proveedores dentro del plazo establecido en forma oportuna.

<\

Mayor distribucién de dividendos a los accionistas.
v' Un mayor porcentaje de utilidad para el gobierno pagado a través de

impuestos.
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Si la razdn se presenta baja lo anterior puede resultar al reverso ocasionando a la

empresa, hasta posibles pérdidas, por la poca productividad de la misma.

VentasTotales

——— =" = No. De Veces
ActivosTotales

2. Rotacion del Activo =

La rotacion de activo total muestra la eficiencia con la cual la empresa utiliza sus

activos para generar ventas.

Utilidad .Neta %

3. Utilidad Neta a Capital Neto = : =
Capital.Neto

Esta razon indica el rendimiento que se obtiene sobre el valor en libros del capital
comun, las principales personas interesadas en esta razon son los duefios de la empresa,

pues muestra la capacidad de la misma para generar utilidades a su favor.

4. Utilidad Neta a Capital Contable = Utilidad.Neta %

Capital.Contable

El capital contable de la empresa, esta integrado por varias partidas, las cuales
legalmente hay que adjudicarles parte de la utilidad obtenida durante el ejercicio fiscal,
e indica, que no solamente el capital de los socios fundadores trabajo para general las o

la utilidad obtenida durante el ejercicio.

5. NUmero de Veces

Utilidad .de.Operacion — Gastos. porintereses

Netas que se han =
Gastos. por.Intereses

Ganado los Intereses
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A esta razon se le conoce también con el nombre de razén para cubrir el total de los
intereses y calcula la capacidad de la empresa para cubrir los pagos contractuales de
intereses. Mientras méas alto sea el valor de esta razon se tienen mas recursos para la
cobertura de sus obligaciones a corto plazo por concepto de intereses, siendo los mas

interesados los acreedores.

RAZONES A LARGO PLAZO

Razones de Endeudamiento

1. Pasivo a largo plazo a capital neto = Pasivoa.Largo.Plazo _ o

Capital.Neto

La razén de pasivo a largo plazo con el capital neto indica, el recurso ajeno contra

el recurso propio aportado por los socios.

Si la razdn se presenta baja, significa que no se estan utilizando recursos ajenos para
financiar las operaciones a largo plazo, se esta utilizando el capital propio para financiar
las operaciones normales de la empresa, pudiendo ser posible obtener mayores

utilidades por manejar recursos ajenos.

2. Pasivo a largo plazo a capital contable = FasVoaLargoplazo o
Capital .Contable

Esta razon nos indica la relacion existente entre los fondos a largo plazo allegados a
la empresa a traves de los acreedores y la aportacion de capital que han aportado los
duefios més otras partidas en apoyo al capital comdn. Nos indica el recurso ajeno contra

el recurso propio.
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3. Pasivo Total Activo Total = Fasvorotal _ g
ActivoTotal

Esta razon mide el porcentaje del total de los activos aportados por los acreedores de
la empresa, mientras mayor resulte el porcentaje, mayores seran las propiedades de
terceras personas dentro de la empresa y mayor sera el dinero que se utiliza en generar
utilidades para los accionistas comunes, en tanto sea mas alta la razon existe un grado
de apalancamiento financiero mayor aunque el grado de riesgo también crece porque

comprometen a la empresa al pago de cargos fijos durante un largo periodo de tiempo.

De productividad e Inversién en los Activos

1. Ventas Totales Netas

A _ Ventas.Totales.Netas — No. De Veces

Activo.Fijo.Neto

Activo Fijo Neto

Esta razdn nos indica el nimero de veces que hemos vendido el activo fijo con

relacion a las ventas.

2. Activo Fijo Neto

A — Activo.Fijo.Neto — No. De Veces

Capital.Neto

Capital Neto

Esta razén indica cuantas veces se ha invertido el capital de los socios en la compra

de activos fijos, en los renglones productivos de la empresa.
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Cuando la razon se presenta alta significa que la empresa tiene mucha inversion en
activos fijos. Si la razon se presenta baja, significa que no tenemos los activos
suficientes para producir. O bien que los mismos se encuentran casi totalmente

depreciados.

Razones de Crecimiento

Inmuebles, Planta.y.Equipo %
Activo.Total

1. Indice de Inversion =

Esta razon indica qué porcentaje del activo total esta invertido en activo fijo
productivo, o de otra forma, del total del activo cuantos centavos tenemos invertidos en

el activo fijo productivo si se considera el activo total como 100% o un peso.

Del total de activo Fijo neto se excluye al renglén de muebles y activos intangibles
tales como la marca y el crédito mercantil, con la finalidad de incluir solamente al

activo fijo neto requerido para la produccion, venta y distribucion del producto.

2. Intensidad
de - Incremento.a.Inmuebles, Planta.y.Equipo %
Inmuebles.Planta.y.Equipo
Expansion

Esta razon nos indica el grado de crecimiento que ha tenido la empresa en sus activos

fijos de produccion con relacion a afios anteriores.
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I11. 4- Analisis Vertical

Es otra de las herramientas utilizadas en el andlisis y la interpretacion de los estados
financieros y nos muestra dentro de los mismos que proporcién o porcentaje guarda
cada partida con relacién a un total, este total dentro del balance general es el total de
los activos, por el lado de los cargos y por el lado de los abonos, el pasivo mas el

capital.

Cada uno de estos totales para su analisis representa el 100%; en cambio en el estado

de pérdidas y ganancias, el total 0 100% seran las ventas totales.

El analisis vertical al que también se le conoce como método de porcientos
integrales; es un solo balance general o un solo estado de pérdidas y ganancias nos
muestra; con relacion a un peso o 100%, qué cantidad de centavos tenemos invertidos
en cada una de los renglones que conforman el activo total o activos totales; y por el
lado de los pasivos més el capital nos indica: de ese peso o 100% cuanto debemos a
terceras personas, a corto o largo plazo y cuantos centavos tienen invertidos los

accionistas en el capital de la empresa.

TOTAL DE ACTIVOS PASIVOS MAS CAPITAL
100% 100%

60% 40% 75% 25%

Activo Activo
Fijo  Circulante

Capital  Pasivos
Contable Totales

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 41

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.

Un solo balance general o un solo estado de resultados nos indican que proporcion
guarda cada partida o un grupo de partidas con relacion al total. En el ejemplo anterior
se muestra que el activo circulante es el 40% de los activos y el activo fijo neto es el
60%; explicado de otra manera tenemos una inversion de $0.40 centavos en el activo
circulante y $0.60 centavos en activos fijos, por el lado de los pasivos mas el capital nos
indica que, entre pasivo a corto plazo y pasivo a largo plazo, debemos a terceras
personas $0.25 centavos Yy los accionistas y duefios de la empresa estan participando

con $0.75 centavos de cada peso.

Por lo que respecta al estado de resultados siendo las ventas totales el 100% o un
peso; nos sefiala qué cantidad de centavos nos representa el costo de ventas de ese,
100%, los gastos de operacion, los gastos por intereses o también la cantidad de pesos o
centavos antes de impuestos y después de impuestos de utilidad obtenida por cada peso

vendido. Ejemplo:

VENTAS TOTALES
100%

Impuestos 13%

Utilidad Neta 10% Costo
de
Gastos por Ventas

Intereses 2% 70%

Gastos de
Operacion 5%
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El circulo comprende el total de las ventas, o el 100%; el costo de ventas
representa de las ventas totales el 70%, es decir, que cada unidad producida le cuesta a
la empresa $0.70 centavos, por la venta de cada unidad estamos ganando $0.05
centavos, por préstamos o el financiamiento que estamos recibiendo a corto o largo
plazo por parte de instituciones financieras o de terceras personas gastamos $0.02
centavos y por cada peso vendido tenemos $0.10 centavos de utilidad, y $0.13 centavos

por pago de impuestos.
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LA FAVORITA, S.A. DE C.V

Cervantes Chavez Maria. Guadalupe

Balance General al 31 de Diciembre de 2007

Activo Circulante:
Caja
Cuentas por cobrar
Inventarios

Total Activo Circulante

Activo Fijo:
Terrenos
Edificios
Equipo

Total Activo Fijo

Total Activos

Pasivo Circulante:
Cuentas por pagar
Documentos por

pagar

Total Pasivo Circulante

Pasivo Fijo:
Hipoteca por pagar

Total Pasivo Fijo

Capital:
Capital Preferente
Capital comun
Utilidades retenidas

Total Capital Contable

Total Pasivo y Capital

% del Total

$10,000.00 3.74
89,000.00 33.33
100,000.00 37.45
$199,000.00 74.53
$12,000.00 4.49
48000 17.97

8000 2.99
$68,000.00 25.46
$267,000.00 100%
$94,600.00 35.43
29000 10.86
$123,600.00 46.29
$20,000.00 7.49
$20,000.00 7.49
$20,000.00 7.49
90000 33.7
13400 5.01
$123,400.00 46.21
$267,000.00 100%
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Analizando los resultados obtenidos de la aplicacion del analisis vertical y las
proporciones representadas por cada partida, con relacion a los activos totales, podemos
afirmar que $74.73 centavos estan invertidos en el activo circulante, y si queremos
desglosar este, diriamos que: En el renglén de caja tenemos $3.74 centavos; estamos
financiando a nuestros clientes con $3.33 centavos y en articulos o materia prima
tenemos inventarios $37.45 centavos; en activo fijo $4.49 centavos estan invertidos en
terrenos, $17.97 centavos en edificios y un 2.99% o $2.99 centavos pertenecen a equipo

lo que nos daria en total, la suma del porcentaje del activo fijo un 99.99%.

LA FAVORITA, S.A.DEC.V
Estado de Resultados del 01 de Enero
al 31 de Diciembre de 2007.

% del Total
Ventas $251,300.00 100%
Costo de Ventas 180,000.00 71.62
Utilidad Bruta $71,300.00 28.38
Gastos de Operacion 57,300.00 22.8
Utilidad en Operacion $14,000.00 5.58
Gastos por Intereses 800.00 0.33
Utilidad antes de Impuestos $13,200.00 5.25
Impuestos 6,200.00 2.46
Utilidad Neta $7,000.00 2.79
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Se puede decir que la produccién de cada unidad le representa a la empresa $71.62
centavos, los gastos de distribucion de las unidades $22.80 centavos, una tercera parte
de un centavo por financiamiento, se pagan $2.46 centavos a la federacion de impuestos
y por cada peso vendido logramos una utilidad de $2.79 centavos. Si sumamos el costo
de ventas (71.62%), mas los gastos de operacion (2.79%); gastos por intereses (0.33%);
impuestos (2.46%) y la utilidad neta (2.79%) deberemos de llegar el 100% que nos
representa el total de las ventas netas.
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I11. 5- Analisis Horizontal

Otra herramienta importante para el estudio de los estados financieros es el andlisis
horizontal, para su aplicacion es requisito indispensable contar con dos 0 mas estados
financieros, porque a un solo balance general o estado de resultados no se le puede
aplicar, debido a que no se puede determinar si existen incrementos o disminuciones

con relacion del afio a analizar con el afio base de comparacion.

La aplicacion de este analisis consiste en determinar los incrementos o
disminuciones de renglon a renglon del afio a analizar contra el afio base, dividiendo el
resultado entre el afio base, calculando el porcentaje de incremento o disminucion. La
comparacion de cifras homogéneas correspondiente a dos 0 mas periodos se conoce
con el nombre de estados financieros comparativos. EI mérito de los estados
financieros comparativos radica en la presentacion de los principales cambios sufridos
en las cifras de un periodo a otro facilitando la seleccion de los cambios que se juzguen
pertinentes para estudios posteriores; los balances comparativos tienen como mira
facilitar el estudio de los cambios habidos de periodo a periodo, en situacion financiera
de la empresa, mostrando los efectos de dichas operaciones sobre el Activo, Pasivo y

Capital.

Estos estados solo contienen situaciones y cambios de significado limitado porque
estas situaciones y cambios estan expresados en unidades de moneda, la cual es un

instrumento de variacion.

La funcion de estos estados es la de describir la pérdida sufrida o la utilidad
realizada en cierto tiempo, resumiendo para ello los productos obtenidos y los costos
incurridos en las operaciones hechas por su administracion durante el mismo tiempo. La
comparacion de los estados financieros comparados con otros estados de un periodo
anterior o periodos anteriores nos proporciona informacion sobre los incrementos y
disminuciones que se tuvieron en las diferentes cuentas del activo, pasivo y capital,
estos cambios ya interpretados nos sirven de base para evaluar los resultados obtenidos

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 47

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria.

Cervantes Chavez Maria. Guadalupe

2008.

y formular las nuevas politicas financieras y de operacion que deban seguirse en el

futuro.

LA FAVORITA, S.A. DE C.V

Balances Generales Comparativos al 31 de Diciembre de 2006 y 2007

2006 INCREMENTO 2007
CONCEPTO CANTIDAD - DISMINUCION % (+/-) CANTIDAD

ACTIVO CIRCULANTE:

Bancos $37,800.00 -$6,810.00 -16.34 $31,620.00

Cuentas por cobrar 192,810.00 -16,560.00 -8.58 176,250.00

Inventarios 247,710.00 36,945.00 14.91 284,655.00

Inversiones en valores 23,055.00 -1,695.00 -7.35 21,360.00
Total Activo Circulante $501,375.00 $12,510.00 2.49 $513,885.00
ACTIVO FIJO:

Terrenos $42,000.00 - 0 $42,000.00

Edificios 269370 7,875.00 2.92 277,245.00

Magquinaria 94050 -20,175.00 -21.45 73,875.00
Total Activo Fijo $405,420.00 -$12,300.00 -3.03 $393,120.00
TOTAL DE ACTIVOS $906,795.00 $210.00 0.02 $907,005.00
PASIVO CIRCULANTE:

Cuentas por pagar $140,505.00 $39,609.00 28.19 $180,114.00

Impuestos por pagar 60,000.00 -18,000.00 -30 42,000.00
Total Pasivo Circulante $200,505.00 $21,609.00 10.77 $222,114.00
CAPITAL:

Capital comun $600,000.00 - 0 $600,000.00

Utilidades retenidas 106290 -21,399.00 -20.13 84,891.00
Total Capital Contable $706,290.00 -$21,399.00 -30.29 $684,891.00
TOTAL PASIVO Y

CAPITAL $906,795.00 $210.00 0.02 $907,005.00
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Si analizamos los resultados obtenidos encontramos que las partidas de bancos,
cuentas por cobrar e inventarios en valores sufrieron una disminucion con relacién al
afio base. Estos porcentajes estan determinados de la manera siguiente: La diferencia del
afio 2006 (afio base) con el afio 2007 (37,800 — 31,620) al comparar nos da una
disminucion de $6,180.00, ésta cantidad entre la cantidad del afio base $37,800.00 da un
porcentaje del 16.34% que fue lo que disminuy0 esta partida durante el afio 2007, asi

mismo se procede con los demas renglones.

También se puede observar que el total del activo circulante de un afio a otro, tuvo un
incremento del 2.49% con relacion al afio base (12,510 entre 501,375) el total de los
activos fijos se vieron disminuidos por la cantidad de $12,300.00 y el total de los
activos sufrieron un ligerisimo incremento del 0.02%. Con relacion a los pasivos y el
capital, el pasivo circulante se vio incrementado en un 10.77% en tanto que el capital
contable se vio disminuido en un 30.29% $706,290 — 684,891 = 21,399 entre 706,290 =
30.29% $706,290 — 684,891 = 21,399 entre 706,290 = 30.29% por la aplicacion en parte

de las utilidades retenidas.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 49

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.
LA FAVORITA, S.A. DE C.V
Estados de Resultados Comparativos
del 01 de Enero al 31 de Diciembre de 2006 y 2007
2006 INCREMENTO 2007
CONCEPTO CANTIDAD DISMINUCION % CANTIDAD

Ventas $988,500.00 -$57,300.00 -5.79 $931,200.00
Costo de ventas 727,200.00 -56,400.00 -7.75 670,800.00
Utilidad bruta $261,300.00 -$900.00 -0.30 $260,400.00
Gastos de

operacion 200,694.00 -20,943.00 -10.43 179,751.00
Utilidad en

operacion $60,606.00 $20,043.00 33.07 $80,649.00
Impuestos (50%) 30,303.00 10,021.50 33.07 40,324.50
Utilidad Neta $30,303.00 $10,021.50 33.07 $40,324.50

Se puede notar que las ventas disminuyeron del afio 2007 comparado con el afio

2006 en $57,300.00, esta disminucion representa un porcentaje del 5.79%, en cambio

los costos y gastos sufrieron una disminucién mayor, pero el costo de ventas fue del
7.75% ($727,200 — 670,800 = 56,400 entre 727,200 = 7.75%) y para los gastos fue del
10.43% ($200,694 — 179,751 = 20,941 entre 200,694 = 10.43%) lo que significa que los

costos y gastos disminuyeron en mayor proporcion que el renglon de ventas, motivo por

el cual la utilidad se vio mejorada en comparacion del afio base (30,303 — 40,324.50 =
10,021.50 entre 30,303 = 33.07%).
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CAPITULQ [V

INCIDENCIA DE LOS IMPUEST

EN LAS FINANZA
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CAPITULO IV  INCIDENCIA DE LOS IMPUESTOS
EN LAS FINANZAS

IV. 1- Estrategias Financieras de los Impuestos
Hablar de Finanzas en las empresas u organizaciones es un tema esencial, pero ver
su incidencia en materia fiscal, sobre todo en el rubro de impuestos lo es aun mas, ya
que puede sacarse el maximo provecho financiero en beneficio de los recursos de la

empresa.

FINANZAS, ;QUES ON?, ;EN QUE CONSISTEN?, ;CUAL ES SUFI N
ESENCIAL?

El proyecto de definicion de las areas de contaduria y administracion de la
Facultad de Contaduria y Administracion de la Universidad Nacional Auténoma de

Meéxico, define las finanzas como:

“Es el area en donde se estudian las técnicas y procedimientos para planear,
organizar, y controlar la obtencion y utilizacién optima de los recursos monetarios,
provenientes de de fuentes internas y externas de una organizacion, asi como la
estructura y funcionamiento de los mercados financieros, para lograr su mejor

aprovechamiento en el cumplimiento de los objetivos de la organizacion”.

Las finanzas consisten en lograr el mejor aprovechamiento de los recursos
provenientes de fuentes internas y externas de una organizacion para el cumplimiento de
los objetivos de la organizacion.

Finanzas = Obtencidn de recursos monetarios

Toda empresa u organizacion utiliza las finanzas, pero entonces ¢por qué muchas de

ellas enfrentan problemas de falta de liquidez y solvencia?, estos problemas se dan

porque las organizaciones desconocen que no basta con obtener y aplicar los recursos,
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sino que esta obtencion y aplicacién sea Optima, primordialmente, es decir, que los

costos financieros sean minimizados.

Esto podra subsanarse si los responsables de las empresas aplicaran, técnicas y
procedimientos para planear, organizar y controlar tales recursos, y lograr con esto la
consecucién de los objetivos, para los cuales fueron creadas. Entonces se puede decir

que las finanzas a que deben aspirar las empresas consisten en:

Finanzas = obtencion y aplicacion dptimas de los recursos monetarios

La informacion financiera muestra los aspectos generales de las empresas u

organizaciones, como son:

Situacion financiera (derechos, obligaciones y patrimonio)
Resultados (pérdida o utilidad)

Flujos de efectivo

AN N NN

Riesgos financieros

v' Oftros
Esta informacion financiera se encuentra dirigida a los interesados de la entidad:

» Accionistas 0 socios
» Inversionistas
» Acreedores
» Estado estatal y federal
» Otros
El logro de esta informacion implica que las transacciones que lleve a cabo la

empresa deben registrarse de acuerdo con lo establecido por la Normas de Informacion
Financiera (NIF) por medio del sistema de contabilidad que es fundamental para la
toma de decisiones, pero que incide para la materia fiscal, ya que también se requiere de

informacidn para efectos fiscales que tienen que fluir de los sistemas de contabilidad.
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IV. 2- Incidencia de los Impuestos en las Finanzas

Cuando un inversionista invierte en una empresa, ya sea como accionista 0 su propia
empresa, espera recibir el mayor rendimiento. Resulta I6gico pensar que el objeto de
invertir en una empresa es la obtencién de una ganancia, pero no hay que perder de vista
que también se tienen objetivos sociales, como producir satisfactores para la sociedad,

la generacion de empleos, mejores productos y precios, entre otros.
La practica profesional nos indica que sin recursos dificilmente las empresas pueden
Ilevar a cabo sus objetivos econdémicos y sociales, y que no basta con tenerlos, hay que

utilizarlos en forma éptima, es decir, ser creativos en su obtencion y aplicacion.

Esta ganancia o rendimiento que espera el inversionista se logrard si usa

eficientemente las finanzas y los impuestos.
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IV. 3- Objetivo Financiero de los Impuestos

El objetivo financiero de los impuestos, consiste en aprovechar las diferentes
alternativas que se establecen en las disposiciones fiscales, con el fin de reducir el costo
fiscal de las operaciones de las empresas, sin incurrir en ilicitos y con apego a la norma

legal.

Las finanzas consisten en aprovechar de la mejor manera los recursos provenientes

de fuentes internas y externas. Principalmente las empresas se financian por dos medios:

1. Fuentes internas: Son aquellos recursos que en primera instancia aportan los
accionistas o socios a la organizacion, los proveedores y los acreedores, con la
ventaja de que no implican un gasto financiero.

2. Fuentes externas: Son los recursos que se consiguen fuera de la organizacion,
como los préstamos bancarios o los hipotecarios, que implican el pago de
intereses y, por consecuencia, tienen un costo financiero.

Dentro de las fuentes internas se encuentran los impuestos, que pueden generar un
financiamiento en beneficio de las empresas y sin costo financiero alguno. Este
financiamiento puede originarse por:

= Retenciones de impuestos a terceros.

= Diferimiento de los impuestos por pagar.

= Reduccion de la base del impuesto.

= Raépida recuperacion de saldos a favor.

= Cumplimiento correcto de las obligaciones fiscales sin pago de recargos

y multas o accesorios.
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= Certeza para planear en términos financieros.

Los impuestos tienen un efecto financiero en las empresas u organizaciones, siempre
y cuando se manejen con una vision estratégica y habil que dard como resultado la
reduccion de los costos fiscales en beneficio de una mayor utilidad, que repercutira en

un mejor rendimiento para los inversionistas y la sociedad en general (lo fiscal es
financiero).
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CAPITYLQ V

MEDIOS DE

FINANCIAMIENTO
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CAPITULO V  MEDIOS DE FINANCIAMIENTO

V. 1- Tipos de Financiamiento
@ Utilizado por medio de Proveedores,
— > Acreedores y de los Impuestos Retenidos
0 por pagar.

Préstamo personal, préstamo quirografario,

i > . s -, . , ,
Bancario Préstamo de habilitacion o avio, préstamo con garantia.

Banca de

_— > Instituciones que ejercen el servicio de banca y
desarrollo

crédito de corto y largo plazo para atender el impulso
de sectores, productivos por regiones o actividades

prioritarias.

Acciones, Obligaciones, Papel Comercial
—_—)
.@ Aceptaciones bancarias, Cetes, Tesobonos, Bondes.
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V. 2- Financiamiento Natural o Crédito Comercial
El crédito comercial es el uso que se le hace a las cuentas por pagar de la empresa,
del pasivo a corto plazo acumulado, como los impuestos a pagar, las cuentas por pagar y

del financiamiento de inventarios como fuente de recursos.

Tradicionalmente, el crédito comercial surge en el curso normal de las operaciones
diarias de una entidad. Por ejemplo, cuando la empresa incurre en los pagos que
implican los pagos que efectuard mas adelante o acumula sus adeudos con sus

proveedores, esta obteniendo de ellos un crédito temporal.

El crédito comercial tiene mucha importancia porque es un uso inteligente de los
pasivos a corto plazo de la empresa a la obtencién de recursos de la manera menos
costosa posible; por ejemplo: las cuentas por pagar constituyen una forma de crédito

comercial, son los créditos a corto plazo que los proveedores conceden a la empresa.
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V. 3- Financiamiento bancario

Un banco de crédito, emisidn, empréstito, intercambio y proteccion del dinero.
Son organizaciones que tienen como funcion tomar recursos (dinero) de personas,
empresas u otro tipo de organizaciones y, con estos recursos, dar créditos a aquellos que
los soliciten. Otorgan depositos, y aceptan créditos. Crean el dinero bancario o dinero
externo. La banca, o el sistema bancario, es el conjunto de entidades o instituciones

que, dentro de una economia determinada, prestan el servicio de banco.

La captacion, como su nombre lo indica, significa captar o recolectar dinero de las
personas. Este dinero, dependiendo del tipo de cuenta que tenga una persona (cuenta de
ahorros, cuenta corriente, certificados de depdsito a término fijo, etc.) gana unos
intereses (intereses de captacion); es decir, puesto que al banco le interesa que las
personas 0 empresas pongan su dinero en él, éste les paga una cantidad de dinero por el

hecho de que pongan el dinero en el banco.

La colocacion es lo contrario a la captacion. La colocacion permite poner dinero
en circulacion en la economia; es decir, los bancos toman el dinero o los recursos que
obtienen a través de la captacion y, con éstos, otorgan créditos a las personas, empresas
u organizaciones que los soliciten. Por dar estos préstamos el banco cobra, dependiendo
del tipo de préstamo, una cantidad de dinero que se llama intereses (intereses de

colocacion).

Sabiendo que los bancos pagan una cantidad de dinero a las personas u
organizaciones que pongan sus recursos en el banco (intereses de captacion) y que
cobran dinero por dar préstamos a quien o quienes los soliciten (intereses de
colocacion), podemos preguntarnos: ¢de donde obtiene un banco sus ganancias? La
respuesta a ello es que los intereses de colocacion, en la mayoria de los paises, son mas
altos que los intereses de captacion; o sea que los bancos cobran mas por dar recursos
que lo que pagan por captarlos. A la resta entre la tasa de interés de colocacion y la de
captacion se le denomina margen de intermediacion. Los bancos, por lo tanto, obtienen

mAs ganancias cuanto mas grande sea el margen de intermediacion.
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Tasa interés de colocacion — tasa de interés de captacion = margen de intermediacion.

Los bancos actian como intermediarios. Su negocio es comerciar con dinero como
si fuera cualquier otro tipo de bien o de mercancia.

El dinero que los bancos recogen a través de la captacion no puede ser utilizado en
su totalidad para la colocacién; parte de este dinero se destina a lo que se denomina
encaje, mientras que lo que queda libre se utiliza para conceder préstamos. El encaje es
un porcentaje del total de los depositos que reciben las instituciones financieras, el cual
se debe conservar permanentemente, ya sea en efectivo en sus cajas 0 en sus cuentas en
el banco central. El encaje tiene como fin garantizar el retorno del dinero a los
ahorradores o clientes del banco en caso de que ellos lo soliciten o de que se le
presenten problemas de dinero a las instituciones financieras. De esta forma, se
disminuye el riesgo de la pérdida del dinero de los ahorradores.

INSTRUMENTOS BANCARIOS

Para las inversiones operativas se cuenta con diversos instrumentos bancarios, es

decir, es lo que en términos bancarios se conoce como pasivo invertible, los recursos
que los bancos captan de persones fisicas y morales y que para éstas representan una

inversion.

Cuentas de cheque

Cuentas de ahorro

Depositos retirables a la vista

Depdsitos a plazo fijo

Prestamos de empresas y particulares

Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento
Aceptaciones bancarias en circulacion

Responsabilidades por aval

AN N N N N U N NN

Depositos retirables a la vista en cuenta corriente
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De todos éstos destacan la cuenta de cheques o depdsitos retirebles a la vista en
cuenta corriente, los depdsitos a plazo fijo, que se hacen a través de certificados de
deposito o Cedes, los pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento y los

préstamos de empresas y particulares, a través de los cuales operan las mesas de dinero.

a) Préstamo personal
Se otorga a personas fisicas sujetas de crédito, con una tasa de interés global y
una comision por apertura. Se paga mensualmente y se documenta mediante

pagaré y con aval.

b) Préstamo quirografario
Se conoce también como préstamo directo o en el blanco, pues la garantia es la
solvencia moral y econdémica del solicitante, si bien en ocasiones se requiere
aval o coobligado. Se destina a resolver problemas transitorios de efectivo y en

algunos casos para pagar pasivos.

C) Descuento
Esta operacion consiste en transferir en propiedad titulos de crédito a una

institucion de crédito, que pagara en forma anticipada un valor nominal menos una
suma equivalente a los intereses que devengaria entre la fecha en que se recibe y la
de su vencimiento, mas una comision por la operacion.

1.- Descuento mercantil: Las instituciones bancarias manejan en forma preferente
descuentos de titulos provenientes de operaciones de compra-venta de mercancias.

2.- Descuento no mercantil: Operaciones de descuento que no provienen de
operaciones de compra-venta de mercancias. Normalmente se lleva a cabo entre

particulares.

d) Préstamo con colateral
Es un préstamo del tipo del quirografario, con la diferencia de que hay
garantias reales, como documentos de la cartera del cliente o contra recibos de

empresas como Petréleos Mexicanos, Comision federal de Electricidad, etc.
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e) Préstamo prendario

Este préstamo guarda una estrecha relacion con los almacenes generales de
dep6sito y las instituciones de crédito, ya que éstas otorgan el préstamo contra la
garantia de los inventarios por medio de certificados de depoésito que expiden los

primeros.

f) Crédito documentario

En esta operacion, una institucion bancaria se compromete, mediante créditos
establecidos, a pagar a traves de sus bancos corresponsales por cuenta del acreditado
el importe de bienes especificos a un beneficiario dado contra documentacion. Por
lo general se amortiza mensualmente y requiere la celebracion de un contrato
consignado en escritura publica o un instrumento privado inscrito en el Registro

Publico.

g) Crédito en cuenta corriente

Préstamos contratados para que los clientes de las instituciones bancarias
dispongan, en el momento que lo deseen, de una suma acordada en cheque o tarjeta.
Es el crédito revolvente clasico. Este crédito se destina a cubrir necesidades
ocasionales de efectivo o como medio de pago. Se amortiza en pagos mensuales

minimos y manteniendo un estado de cuenta “sano”.

h) Préstamos para la adquisicion de bienes de consumo duradero

Se otorga a personas fisicas sujetas de crédito a plazos de 6, 12, 18 y 24
meses. La forma de pago es mensual, con una tasa de interés global y una comision
por apertura. Se documenta mediante pagaré y la garantia la constituye la factura
endosada del bien. Su ejemplo mas conocido es el crédito para la adquisicion de

automoviles nuevos.

I) Crédito de habilitacion o avio
Préstamo a corto o mediano plazo para fomentar los elementos de produccién

o transformacidn de la actividad industrial, agricola o ganadera. Puede ser:
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1.- Préstamos de habilitacion o avio a la industria, destinado a adquirir materia
prima, materiales, pago de obra de mano directa y los relacionados con la

produccion en proceso.

2.- Préstamos de habilitacion o avio para la agricultura, para compra de semillas,
fertilizantes, insecticidas, funguicidas, refacciones, reparacion de maquinaria
agricola, pago de maquila de preparacion de tierras, pago de agua, de jornales,

etcétera.

3.- Préstamos de habilitacion o avio para ganaderia, para compra de ganado,
forrajes, cultivo de pastos, vacunas, jornales, etcétera.

Se requiere de un contrato privado ratificado ante notario. Su plazo es de tres
afios, con garantias de materias primas o materiales. También es posible gravar la

unidad industrial, agricola o ganadera, ademas de otorgar garantia hipotecaria.

J) Crédito refaccionario
Préstamos a mediana o largo plazo que sirve para fomentar la produccion de

articulos industriales, agricolas o ganaderos y que se invierte en:
.- Adquisicion o instalacién de maquinaria y equipo adicional.
.- Construccidn de obras necesarias para el negocio.
.- Adquisicién de bienes muebles e inmuebles
.- Compra de ganado de reproduccién
.- Apertura de tierras para cultivo

Se requiere un contrato privado ratificado ante notario. Su plazo legal es de 15
afios para la industria y 5 para la ganaderia y para la agricultura. Actualmente se

otorgan plazos de 3 a 10 afos.

K) Crédito con garantia inmobiliaria
Es un préstamo que se conoce comunmente como préstamo hipotecario. Esta
destinado a la adquisicion, edificacion y mejoramiento de inmuebles. La garantia

se define en funcion del inmueble hipotecado, y a veces se requieren garantias
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adicionales. Ademas, el solicitante debe demostrar capacidad de pago. Este

crédito se concede a personas fisicas 0 a personas morales.

I) Cuentas de cheque
La cuenta de cheques es la entrada a cualquier inversion bancaria. Cualquier
persona, fisica o moral, tienen acceso a instrumentos de inversién, basicamente
bancarios que pagan un interés. Lo que se hace es depositar dinero en un banco a

través de la cuenta de cheques.

m) Certificados de depdsito bancario (Cedes)

Los certificados de depdsito bancarios son titulos de crédito nominativos
emitidos por un banco, en los cuales se consigna la obligacion de éste de devolver el
importe al retenedor no antes del plazo consignado en el titulo; a cambio, el

depositante recibe un interés periddico, normalmente mensual.

Los mismos bancos operan los certificados, que garantizan con sus activos. El
objetivo del instrumento es canalizar el ahorro interno de los particulares. El
rendimiento que ofrecen se basa en una tasa de interés pactada. El plazo es muy

variable, dependiendo de las necesidades y objetivos de los ahorradores.

Los Cedes pueden ser adquiridos por personas fisicas o personas morales
mediante una suscripcion del banco emisor, por la cual no se cobra comision. Se
liquidan el mismo dia en que se realiza la operacién. Los principales atractivos de
los certificados de deposito son su liquidez, el plazo establecido y su rendimiento.

Por otro lado, tienen dos riesgos, la inflacion y una depreciacién del tipo de cambio.

Para calcular su rendimiento se parte del interés, simple o compuesto, segun sea
el caso, de la tasa de interés nominal, que es aquella en la que pacta el contrato de

inversion. Luego se calcula la tasa efectiva y finalmente se obtiene el interés, base

del rendimiento que paga el banco.
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Ejemplo: Supongamos que invertimos $100,000.00 en un

certificado de depoésito a un mes con una tasa de interés nominal del
2%.

La tasa efectiva se calcula de la siguiente manera: se divide la tasa

nominal entre los dias del afio y se multiplica el resultado por los dias
de la inversion.

(12% / 360) x 30 = 1%
Para el calculo del interés se utiliza la formula del interés simple:

I=Cxixt

Donde: | = Interés, lo que se gana por una inversion o el pago
Por el uso del dinero.
C = Capital, lo que se invierte o lo que se presta.
i = Tasa de interés a la que se invierte.

t = Tiempo, el plazo de la inversion.

1000 = 100 000 X 1% X 1

Segun éste resultado se obtiene $101, 000.00 de la suma del interés
mas el capital.

Una caracteristica de los Cedes es que si se invierte a un plazo mayor
el rendimiento se capitaliza periodicamente. El interés compuesto se

calcula como sigue: M =C (1 +i)"
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Donde: M = monto
C = capital
| = tasa de interés efectiva a la que se invierte
n = numero de veces que se reinvierte a capitaliza
Supongamos que invertimos $100,000.00 a tres meses con una tasa
de interés del 12% anual ¢Cual sera el monto al final del periodo? La
tasa efectiva es del 1% mensual y como se invierte a tres meses, se

capitaliza tres veces:

103 030 = 100 000 (1 + .01)°

n) Pagarés bancarios
Un pagaré es un titulo de crédito con el cual el banco se compromete a pagar
incondicionalmente una suma determinada de dinero en cierta fecha y lugar, el
importe del pagaré comprende el descuento al tipo de interés pactado. A
diferencia del certificado de depdsito, en el pagaré no se paga un interés
periodico, sino que el rendimiento se obtiene al vencimiento, por el cual se

calcula la tasa de interés simple.

Ejemplo: Supongamos que, invertimos $100,000.00 a plazo de
tres meses en un pagaré bancario a una tasa nominal del 12.12%.
En principio la tasa nominal es mayor que la del certificado de

depdsito. Se calcula como sigue:

La tasa de intereés efectiva es: (12.12% / 360) X 90 = 3.03%
El interés es: 100 000 X 3.03% = 3 030
El monto suma: 103 030 = 100 000 + 3 030
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Da lo mismo invertir en un Cede a 90 dias con capitalizacion
mensual a una tasa del 12% que en un pagaré a 90 dias con una tasa
del 12.12%. Son tasa equivalentes 12% a 30 dias y 12.12% a 90 dias.
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V. 4- Financiamiento a través de la Banca de Desarrollo

El servicio de banca y crédito s6lo podra prestarse por instituciones de crédito, que
podran ser: Instituciones de banca mdltiple e instituciones de banca de desarrollo (Art. 2
LIC).

Se considera servicio de banca y crédito la captacion de recursos del pablico en el
mercado nacional para su colocacion en el publico, mediante actos causantes de pasivo
directo o contingente. Se entendera que existe captacion de recursos al publico cuando:
a) se solicite, ofrezca o promueva la obtencion de fondos o recursos de persona
indeterminada o mediante medios masivos de comunicacion, o b) se obtengan o

soliciten fondos o recursos de forma habitual o profesional (Art. 2 LIC).

Las instituciones de banca de desarrollo son entidades de la Administracion Publica
Federal, con personalidad juridica y patrimonio propios, constituidas con el caracter de
sociedades nacionales de crédito, dichas instituciones tienen como objeto fundamental
facilitar el acceso al financiamiento a personas fisicas y morales, asi como
proporcionarles asistencia técnica y capacitacion en términos de sus respectivas leyes
organicas (Art. 30 LIC).

Cada sociedad nacional de crédito, a través de los medios electrénicos con los que
cuente, dara a conocer los programas de crédito y garantias, indicando las politicas y
criterios con forme a los cuales realizaran tales operaciones; los informes sobre el
presupuesto de gasto corriente y de inversion; las contingencias derivadas de las
garantias otorgadas por la sociedad nacional de crédito, asi como las contingencias

laborales, o de cualquier otro tipo que impliguen un riesgo para la institucion.

El capital de las instituciones de banca de desarrollo estard presentado por titulos de
crédito que se regiran por las disposiciones aplicables de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito. Dichos titulos se denominardn certificados de aportacion
patrimonial, deberan ser nominativos y se dividiran en dos series: la serie “A”, que

representara en todo tiempo el setenta y seis por ciento del capital de la sociedad, que
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solo podréa ser suscrita por el Gobierno Federal; y la serie “B”, que representa el treinta

y cuatro por ciento restante (Art. 32 LIC).

Los certificados de la serie “A” se emitiran en titulo inico, seran intransferibles y en
ningln caso podr4 cambiarse su naturaleza o los derechos que confieren al Gobierno
Federal como titular de los mismos. Los certificados de la serie “B” podran emitirse en

uno o varios titulos.

Definicion de Banca de Desarrollo

Instituciones que ejercen el servicio de banca y crédito de largo plazo para
atender el impulso de sectores, regiones o actividades prioritarias de acuerdo a sus leyes
organicas constitutivas. Por ejemplo, Nacional Financiera (NAFIN) o el Banco Rural
(BANRURAL), a los que se les encomienda promover el ahorro y la inversion, asi
como canalizar apoyos financieros y técnicos al fomento industrial o al sector
agropecuario, respectivamente y en general, al desarrollo econdémico nacional y regional
del pais. Las instituciones de banca de desarrollo tienen por objeto financiar proyectos
prioritarios para el pais y estimular con equidad y eficiencia el desarrollo econémico

nacional.

Bonos bancarios de desarrollo (BBD)

Estos bonos son titulos de crédito nominativos emitidos por la banca de desarrollo
con el proposito de captar recursos a largo plazo para el financiamiento de proyectos de
inversion prolongados. Su plazo es de tres afios con una de gracia. EI banco emisor lo
garantiza y ofrecen intereses pagaderos trimestralmente en funcion de la tasa mayor del
promedio del rendimiento de los Cetes a 91 dias y del promedio del rendimiento de los

pagarés bancarios a tres meses, vigentes durante el mes anterior a la colocacion.

Instituciones de Banca de Desarrollo

Entidades de la Administracion Pablica Federal con personalidad juridica y
patrimonio propios conocidas como Sociedades Nacionales de Crédito, cuyo fin es el de
soportar el desarrollo de diferentes sectores productivos del pais conforme a los
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lineamientos del Plan Nacional de Desarrollo. Las Instituciones de Banca de Desarrollo
son supervisadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), y reguladas

por la Ley de Instituciones de Crédito (LIC) y, en su caso, por sus leyes organicas.

Actualmente en México existen 7 Bancos de Desarrollo:
Banco del Ejército SNC
Banco Nacional de Comercio Exterior SNC
Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos SNC
Nacional Financiera SNC
Sociedad Hipotecaria Federal SNC
Financiera Rural SNC
Financiera Rural es un organismo publico descentralizado, coordinado por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, cuyo objetivo principal consiste en canalizar

recursos financieros, asistencia técnica, capacitacion y asesoria al sector rural.
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V. 5. Financiamiento por medio de la Bolsa Mexicana de Valores.

V. 5. 1- Historia de la Bolsa de Valores

Desde tiempos remotos, comerciantes se reunian en determinados lugares y
momentos para efectuar sus transacciones. Entre los mas antiguos antecedentes se
encuentran las reuniones en los porticos del Pireo en Atenas y en el agora de Corinto,
que eran puntos de reunion de griegos, cartagineses y fenicios. En Roma, en el siglo V
se construyo el edificio del coligium mercatorum, cuyas ruinas aun se conservan y era

cede de las transacciones comerciales.

Durante la Edad Media, con el aumento y desarrollo del comercio proliferaron los
mercados Yy las ferias, que facilitaban el acopio de mercancias y todas las operaciones

mercantiles que daban lugar a su existencia.

La palabra bolsa tiene dos origenes posibles. El primero remite a la familia VVander
Burse o Terburse, de Brujas, que tenia una gran influencia en las operaciones de la feria
de esa ciudad. Asi, por corrupcion eufonia aparecié el término burse o bolsa. De
acuerdo con la segunda hipotesis, en las ferias del norte de Italia los cambistas y
banqueros, que manipulaban en sus mesas los metales preciosos amonedados como si
fueran una mercancia mas, los transportaban asi como su dinero, en bolsas o bolsillos,

de lo que abria surgido la denominacion bolsa, en el sentido que se le da en actualidad.

+ Enun principio, las bolsas no constituian mercados permanentes.

» El mercado no estaba organizado y las operaciones se realizaban en la calle, en

algun lugar especifico.

» Todas las mercancias susceptibles de comercio estaban sujetas a contratacion.
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Como una institucion, la bolsa debe reunir algunas caracteristicas. Entre las mas

importantes se encuentran las siguientes:

» Es un mercado organizado corporativamente, con reglas y preceptos rigurosos.

» En el lugar no se encuentran los objetos o valores que se contratan. Los valores
ofrecidos se envian a un examen previo para acreditar que retinen los requisitos
minimos. Esta operacion no se limita al momento inicial de la cotizacion, sino
que periddicamente deben aportarse datos sobre la marcha de la sociedad

emisora de los valores.

> Las operaciones se efectlian con ciertos requisitos que atafien a la contratacion y

su liquidacion.

» Larelacién contractual se formula de acuerdo con las leyes mercantiles.

» Las operaciones se formulan con ciertas formalidades.
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V. 5. 2- Analisis Bursatil

La Bolsa es el foro donde se retinen diversos titulos y valores que sirven como
medio de financiamiento para las diversas entidades en materia de obtencion de recursos

0 en su caso de aplicacion.

La bolsa es una instituciéon Privada que tiene autorizacion del poder ejecutivo via
Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico para llevar actividades bursatiles. Esta se
integra por la participacion de las muy diversas entidades financieras las cuales

participan en la compra y venta de diversos titulos financieros.

Banco

Bancomer
T Cemy 3

Personas Fisicas

Y morales Banamex

IN
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V. 5. 3- Elementos de la Bolsa Mexicana de Valores

Los elementos de la Bolsa Mexicana de Valores son los siguientes:

a.
b.

o o

Bolsa

Corredores

Remate

Piso de Remate

Operaciones Financieras o Bursatiles Mercado Primario

Mercado Secundario

a. La Bolsa Mexicana de Valores, establece reglas para que todo sea equitativo.
Las instituciones financieras tienen sus propios principios; principios que

establece la Comision, Nacional, Bancaria y de Valores.

b. ElI Corredor, es la persona intermediaria, dependiente de la institucién
financiera, es como si fuera un representante legal de la institucion; ejecuta la
compra — venta de los titulos y cada trimestre les hacen un examen de

conocimientos.

El corredor es el encargado de comprar las acciones que quiere el
inversionista, se elaboran documentos para preservar imparcialidad y que la
decision la toma el inversionista. Las conversaciones que realiza el corredor con la

B.M.V. son gravadas y si no hace lo que le mandaron de él sera la responsabilidad.

c. Piso de Remete, es el lugar fisico en donde se lleva a cabo todo el movimiento,

en donde concurren los corredores.

d. Remate, es el ofrecimiento de titulos, obligaciones y valores de entidades que
participan en la Bolsa. Las entidades pueden ser Personas morales, entidades
gubernamentales, organismos descentralizados, etc. Las personas fisicas nunca
son oferentes, no ofrecen, porque no emiten titulos. Los demandantes tienen

que cumplir con ciertos requisitos; la B.M.V. esta representada por las
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instituciones financieras, cada institucion tienen una accion de la bolsa. La

bolsa es privada, pero tiene permiso de la Secretaria e Hacienda y Crédito

Publico para realizar operaciones bursatiles.

e. Operaciones Financieras o Bursatiles.
1. Mercado Primario: Es la comercializacion de titulos por medio de los
mismos miembros de la sociedad, para lo cual se establece la obtencién

de un recurso a cambio de un titulo llamado accion.

2. Mercado Secundario: Se refiere a la comercializacion de diversos
titulos, obligaciones y valores que se llevan a cabo con terceras
personas.

Es importante tener en cuenta que dicho mercado primario no lo
representa solamente el derecho al tanto sino las operaciones que se
llevan a cabo entre los mismos miembros de la sociedad, por ejemplo la
compra — venta de titulos entre los accionistas. Generalmente el
mercado secundario es otra alternativa importante para los inversionistas

0 terceras personas con las que tiene ingerencia la sociedad.
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V. 5. 4- Requisitos para participar y para mantenerse en la

Bolsa Mexicana de Valores.

4+ Requisitos para participar en la B.M.V.
a) Capital contable de 20°000,000.00 de udis.
b) 200 miembros.
c) Resultado de tres ejercicios anteriores favorables.
d) Comercializacion bursatil del 15% del capital social pagado.
e) Comercializacion de 10°000,000 de titulos

4+ Requisitos para mantenerse en la B.M.V.
Evaluaciones semestrales y cumplir con lo siguiente:
a) Capital contable de 15°000,000 de udis”.
b) 100 miembros.
c) Valor semestral de la accion de un peso.
d) 10% del capital social comercializado efectivamente pagado.
e) 8°000,000 de titulos comercializados.

f) Operaciones de comercializacion 60%.

* Valor de la UDI al dia 23 de abril de 2008 $ 4.006059
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V. 5. 5- Importancia de la Bolsa Mexicana de Valores

para la economia.

La Bolsa representa una fuente de financiamiento para las diversas organizaciones
ya sean publicas o privadas, toda vez que en comparacioén con otras existen mejores

tasas de rendimiento, asi mismo de inversién de las organizaciones.

La Bolsa Mexicana de Valores es representativa de la situacion que vive el pais con
relacion a otros paises 0 a situaciones internas que existen, por ejemplo el excedente de
recursos, las garantias colaterales del pago de la deuda, etc. Se debe de tener en
consideracion que cierto tipo de movimientos en bolsas extranjeras pueden modificar
situaciones propias en nuestro pais, lo que conlleva a una mejor operacionalidad de la
bolsa y por ende a situaciones de contingencia que el gobierno debera de recomponer o

modificar para que el publico inversionista no se vea afectado en sus recursos.
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V. 5. 6- Financiamiento a traveés de la Bolsa Mexicana de Valores.

Instrumentos a corto Plazo

(Mercado de Dinero)

Instrumentos a Largo Plazo

(Mercado de Capitales)
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V. 5. 7. Clasificacion de los Mercados Financieros.

La funcién de cualquier sistema financiero es canalizar recursos financieros a
quienes los requieren para darles un uso productivo y eficiente. Ademas, quienes
solicitan estos recursos estan dispuestos a pagar a aquellos que los ofrecen el precio que
tienen, con lo que generan riqueza. Se trata de un mercado financiero. Los mercados

financieros se clasifican de acuerdo con el tiempo, la renta y el destino de los recursos.

TIEMPO.

Esta clasificacion se refiere a los recursos financieros que los oferentes y
demandantes operan a corto y largo plazo. Cuando los operan a corto plazo (menos de
un afio) se denomina mercado de dinero. Entre los instrumentos més solicitados del
mercado de dinero se encuentran los Certificados de la Tesoreria de la Federacion

(Cetes), el papel comercial, los préstamos, las cuentas bancarias a corto plazo.

Cuando el plazo es mayor de un afio, se denomina mercado de capital . Entre los
instrumentos mas comunes del mercado de capital se encuentran las acciones, las
obligaciones, el pagaré de mediano plazo, los pagarés financieros, los bonos de
desarrollo del gobierno federal (denominados en Udi — Udibonos), los bonos ajustables

del gobierno federal (ajustabonos), los préstamos e inversiones bancarias de largo plazo.

RENTA.

Cuando Los instrumentos financieros tienen fechas de amortizacion y de pago de
interés conocidas se llaman instrumentos de deuda, porque es dinero o capital que se le
presta a un banco, empresa o gobierno, y a cambio se le paga al inversionista, ahorrador
0 especulador un interés. Antiguamente se conocian como instrumentos de renta fija.
Las personas consideraban que no corrian ningln riesgo, que tenian un interés fijo y que
su capital estaba totalmente seguro. Esto ya no es cierto, pues ahora las tasas de interés
son variables y el precio de los titulos en los que se invierte fluctia de acuerdo con las
condiciones del mercado, con lo que ganan o pierden. Los instrumentos mas solicitados
de este mercado son los depositos bancarios, los Cetes, el papel comercial, los pagarés
de mediano plazo, los pagarés financieros, las obligaciones.
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Cuando los instrumentos no garantizan ningun pago por concepto de interés, ni
ganancia alguna, ni tienen fecha de vencimiento, se llaman instrumentos de renta
variable. Los mas conocidos son las acciones (mercado accionario) y las inversiones en

metales preciosos como los certificados de plata o los centenarios.

DESTINO DE LOS FONDOS.

Esta clasificacion abarca dos mercados: el primario y el secundario.

El mercado primario es aquel en que los recursos que invierte o presta una persona
0 compafiia van a dar a gobiernos o empresas para financiar proyectos o gasto. El
ejemplo mas notable lo constituyen los certificados de la Tesoreria de la Federacion
(Cetes) que se colocan cada semana en el mercado financiero y con los cuales el
gobierno obtiene sus recursos para financiar el gasto o regular la actividad econémica.
También es un ejemplo para la empresa que coloca sus acciones, cuya venta le da
recursos financieros para cubrir sus necesidades de capital de trabajo o invertir en

nuevos proyectos que favorecen su crecimiento econdémico y del pais.

En el mercado secundario 10s tenedores de titulos los intercambian sin que el
producto de este comercio llegue a las empresas o al gobierno. Parece una actividad
intrascendente, pero da liquidez al mercado financiero y a veces es mas importante que
el mercado primario, ya que éste no es concebible sin aquél. En el mercado secundario
el tenedor de un titulo lo vende a otra persona y las empresas o el gobierno no reciben

nada de los recursos transferidos.

Segun Bernstein, los objetivos del sistema financiero son:
% Fomentar el desarrollo del mercado primario: el comercio de activos financieros
nuevos, acciones y deuda emitidos por el gobierno y las empresas.
+ Fomentar el mercado secundario: el comercio de los activos financieros para dar

liquidez al mercado y favorecer el ahorro.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 82

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.

MERCADO DE DINERO

Tanto las empresas como las familias necesitan tener inversiones operativas, es

decir, dinero para su operacion o la subsistencia normal. Las caracteristicas mas

importantes de estas inversiones son:

4+ Liquidez suficiente de acuerdo con las necesidades de gasto o pago.

% Poco riesgo, pues se requieren para la operacion diaria.

#+ No debe especularse con este dinero.

% Deben brindar un rendimiento adecuado.

4 No dan el mejor rendimiento, por consiguiente, no debe invertirse

% excesivamente en estos instrumentos.

+ Estan expuestas de los movimientos de las tasa de interés; es decir, si se invirtié
a una tasa y posteriormente aparecié otro instrumento con una tasa de
rendimiento superior, el precio de este instrumento baja. Si las tasas bajan, el

precio del instrumento se eleva.

Nota: Cuando hablamos de estas inversiones, nos referimos fundamentalmente

a las inversiones en el mercado de dinero.

En este mercado se trata de negociar la mercancia llamada dinero, en la forma
de titulos valor representativos de deuda, ya sea gubernamental o privada. El costo
de estos instrumentos es la tasa de interés o la tasa de descuento de las cuales se

deriva el rendimiento que brindan.
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Este mercado tiene varios integrantes: los Oferentes, que llevan los recursos al
mercado (ahorradores o inversionistas): demandantes, que requieren financiamiento

para satisfacer sus necesidades de capital de trabajo o dinero; los intermediarios, que

son casa de bolsa, bancos sociedades financieras de objeto limitado, uniones de
crédito a sociedades de ahorro y préstamo (cajas de ahorro populares), y los
instrumentos, que son los titulos de crédito, la deuda documentada que se comercia

en este mercado.

El mercado de dinero surgi6 en Meéxico durante la Colonia, con los
prestamistas o el mismo clero actuando como tal. En el México moderno, la banca
especializada llevo a cabo estas operaciones hasta 1978, cuando se introdujeron los
CETES (Certificados de la Tesoreria de la Federacion), que iniciaron el mercado de
dinero en el pais. Es un mercado mas abierto en el que fluye la informacion y se
conoce el precio del dinero. Basicamente se hacen operaciones de mayoreo que se

registran en la Bolsa Mexicana de Valores.

PARTICIPACION EN EL MERCADO DE DINERO
Se participa como inversionista en el mercado bancario a través de mesas de
dinero y diferentes depositos, entre los que se incluyen la cuenta de cheques, o bien

en el mercado bursétil invirtiendo en los siguientes instrumentos:

l. Instrumentos gubernamentales
- Cetes
Udibonos

Ajustabonos

Bondes

. Instrumentos del sector privado

Papel comercial

Aceptaciones bancarias

Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento

Pagarés de mediano plazo
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- Pagarés financieros

MESAS DE DINERO

Las instituciones de crédito han creado mesas de dinero que operan de la mejor
manera los recursos excedentes propios y los de sus clientes principales. Dan un
servicio mas personalizado a los clientes importantes y recurren a las mismas
técnicas de una casa de bolsa y los mismos instrumentos, incluyendo cetes, pagarés,
cedes, aceptaciones bancarias, etc.

Para tener acceso a la mesa de dinero el ahorrador debe manejar una inversion

importante, en general de un millén de pesos. Cuando lo invierte, se le garantiza un

rendimiento efectivo a un plazo corto.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 85

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.

V.5.8-Valores que se negocian en la Bolsa Mexicana de Valores

a) Acciones
Son titulos que representan un valor de la sociedad emisora, que son representantes
del capital contable y que representan una fuente de financiamiento en sus nuevas
emisiones con el objetivo de cumplir con los nuevos proyectos u objetivos estipulados

por la sociedad.

b) Obligaciones
Es un titulo el cual representa la obligacion de hacer de una empresa a favor del
adquiriente o inversionista de dicho titulo, teniendo en cuenta que representa
adicionalmente una participacion individual por el monto obtenido. Por ejemplo: Una
persona moral compra una obligacion, es decir, un documento en el que se compromete

a prestarme un servicio y yo le doy el servicio de Contaduria durante un afio.

¢) Papel comercial
Es un documento negociable que emiten las empresas sin el aval de una institucion
financiera, representa solamente la obligacion de la empresa emisora y su periodo se

circunscribe a un corto plazo, es decir, a menos de un afio.

La importancia del sistema bancario mexicano de atender las demandas de crédito
de las empresas a finales de la década de 1970 propicio el nacimiento del mercado del
papel comercial. De ese modo, el sector productivo pudo obtener dinero a un costo mas
bajo que la deuda bancaria y se liberaron recursos de los bancos para financiar a las

empresas pequefias y medianas.

Al principio, estas emisiones surgieron el un mercado no organizado, en el que las
empresas y sus subsidiarias o afiliadas se prestaban dinero entre si. También era

frecuente que los accionistas financiaran temporalmente las necesidades de dinero de las
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empresas en las que participaban. Los bancos promovian estas operaciones ente sus

clientes corporativos.

Debido a que las operaciones se concentraban en forma privada, en muchos casos
sin documentos ni registros, el mercado se salio de control y le faltaba transparencia.
Por tanto, las autoridades financieras tomaron medidas para organizarlo y regularlo,

para darle transparencia y seguridad, con miras a atraer empresas e inversionistas.

El papel comercial es el instrumento de financiamiento e inversién representado por
un pagaré a corto plazo, inscrito en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, en
la seccién de Valores, y que se cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores. Emitido y
operado por las sociedades mercantiles establecidas en el pais. Son una fuente de

financiamiento a corto plazo para apoyar el capital de trabajo de las sociedades.

Estos papeles se emiten con valor nominal de 100 pesos o sus multiplos. La garantia
depende la capacidad financiera y crediticia de la empresa emisora. No hay un plazo
minimo, en tanto que el maximo es de 360 dias, si bien por lo general oscila entre 7 y 91
dias. Este instrumento no genera intereses. Su rendimiento es producto del precio de
compra bajo par y el precio de venta o valor de redencion, que es el valor nominal en la

fecha de vencimiento del pagaré que representa la emision.

Se coloca mediante oferta publica para personas fisicas 0 morales de cualquier
nacionalidad. Debe ser liquidado el mismo dia o 24 horas después de realizada la
operacién y requiere una calificacion de alguna empresa calificadora de valores, como
todos los instrumentos de deuda.

El papel comercial puede ser:

4+ Quirografario, cuando la garantia es la buena imagen de la empresa.

4 Indizado, cuando se denomina en délares estadounidenses y la empresa que lo

emite recibe pesos que se actualizan de acuerdo con el tipo de cambio.
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4 Avalado, cuando alguna institucion de crédito otorga su aval para cubrir el

crédito en caso de que la empresa emisora no pague.

El célculo del precio y las operaciones es el mismo de los Cetes.

Una diferencia clave entre el mercado de dinero y el mercado de capital es el plazo
de los titulos. En el mercado de capital se operan titulos a mediano y largo plazos que
de cualquier manera tienen buena liquidez, buen mercado secundario, pues en todo
momento hay compradores y vendedores de estos titulos y se operan como si fueran de
mercado de dinero. Otra diferencia es que algunos de estos titulos del mercado de
capital representan capital de deuda (los instrumentos de deuda) y otros, capital de

aportacion (las acciones).

d) Aceptaciones bancarias (AB)

Son documentos que consideran una obligacion, pero que tienen el aval de una
institucion financiera, en el entendido de que estos documentos gozan de aceptacion
porque representan una seguridad en la inversion. Por ejemplo: tenemos los pagarés
bancarios o en su caso derechos que tiene una empresa con relacion a otra entidad

(documentos descontados).

Las aceptaciones bancarias son letras de cambio nominativas emitidas por personas
morales y aceptadas por instituciones de crédito. Se fijan en los montos autorizados por
el banco aceptante y estdn endosadas para que éste las pueda negociar, con su garantia,

entre los inversionistas del mercado de dinero.

Las aceptaciones bancarias son un instrumento para financiar las necesidades de
recurso a corto plazo de la pequefia y mediana industria, con objeto de apoyar el capital
de trabajo. Se emiten en moneda nacional a plazos que van de 7 a 182 dias. Como son
letras de cambio, no generan interés y su rendimiento procede de la diferencia entre el

precio de compra bajo par y el precio de amortizacion o redencién (el valor nominal en
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la fecha de vencimiento. El calculo del precio de las aceptaciones es igual al de los

cetes.

Las aceptaciones bancarias se colocan en oferta publica o privada y estan al alcance
de personas fisicas 0 morales, mexicanas o extranjeras. Sin embargo en la préctica estan

el desuso.

e) Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLYV)
Estos pagarés son titulos emitidos por un banco, se obliga a devolver al tenedor el

importe del principal mas el interés en la fecha consignada.

f) Cetes

Los certificados de la Tesoreria de la Federacion son titulos de crédito al portador en
los que se consigna la obligacion del gobierno Federal de pagar el valor nominal a la
fecha de su vencimiento. Los emite el propio gobierno, por conducto de la Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico y del Banco de México.

Los martes o miércoles de cada semana se conocen los resultados de la subasta
publica de diversas emisiones que se colocan a diferentes plazos. Cada miércoles o
jueves se publican en los diarios las caracteristicas de las emisiones. Las de los Cetes se
identifican con una clave, que se refiere a la semana y afio en que se emiten y la fecha

de vencimiento.

Las casas de bolsa son los intermediarios bursatiles autorizados para comprar y
vender Cetes al pablico inversionista. Las casas establecen minimos de inversion y en
cada operacion aplican un diferencial del precio al que compran o venden, el que

constituye su utilidad.

Para vender parcial o totalmente los Cetes, se notifica a la casa de bolsa la decision

en horas habiles del dia anterior o del mismo dia. La casa entrega al cliente el producto
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de la venta, ya sea en sus oficinas o bien mediante un abono en la cuenta de cheques del

inversionista.

El valor nominal de los Cetes es de $ 10.00. Cuando el inversionista los compra,
paga un precio inferior a su valor nominal (bajo par). Para determinar el precio al que se
venden, se calcula el descuento de los titulos. EI mercado determina la tasa de descuento
de los Cetes en funcion de los rendimientos de otros instrumentos de inversion en
Mexico, la oferta y la demanda en el mercado de dinero, la tasa de inflacién y las tasas

de interés internacionales. Esta tasa se expresa como un porcentaje anual.

Descuento = tasa de descuento X valor nominal X tiempo

D=dxVNxT

El precio se calcula restando el descuento al valor nominal de a cuerdo a

la siguiente formula:

P=VN-(VNxdx(T/360) =VN-D

Ejemplo: supongamos una tasa de descuento (d) de 15%, a 28 dias
por vencer (T), y el valor nominal 10 pesos. El precio es:
P =10.00 — (10.00 x 0.15 x (28/360) = 9.883333

Para obtener el rendimiento hay que relacionar la ganancia obtenida con

la inversion original.

Rendimiento = ( (valor nominal — precio) / precio ) x (360 / plazo)
r=((VN-P)x(360/T)
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En nuestro ejemplo seria lo siguiente:
r = ((10.00 —9.883333/9.883333) x (360 /28 ) = 15.18%

Riesgo de las tasas

Dos de las caracteristicas principales de los Cetes son la Liquidez y el riesgo que
presenta la inversion en las tasas. Cuando un inversionista compra Cetes a los que les
falten 91 dias para vencer, no significa que su inversion tenga que ser a ese plazo ni que
el rendimiento se mantenga si vende antes del vencimiento. La venta de Cetes antes del
vencimiento esté sujeta a fluctuaciones que afectan el rendimiento. Si se venden a un
precio relativamente alto y menor tasa de descuento, el inversionista recibird méas dinero
por ellos. Si se venden a un precio bajo y mayor tasa de descuento, se reduce el
rendimiento. Los inversionistas deben acostumbrarse a comprar y vender

periddicamente.

Siguiendo con el ejemplo, si el tenedor de los titulos los vende a los 20

dias con un descuento de 15.10%, su rendimiento sera ligeramente menor:

Pv = 10.00 x (10.00 x (0.1510 / 360) x (28-20) ) = 9.9664

r=(((Pv—P)/P)x360/tiempo de la inversion) x 100

r=(((9.9664 — 9.8833) / 9.8833) x 360 / 20) x 100 = 15.14%

¢ Qué pasa si la tasa de descuento se eleva a 30%?

Pv = 10.00 — (10.00 x (0.30 / 360) x (28 — 20 )) = 9.9333
r=(((9.9333 - 9.8833) / 9.8833) x 360 / 20 x 100 = 9.11%
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En el ejemplo anterior al vender los titulos antes del vencimiento, el inversionista
obtuvo un rendimiento menor al que hubiera tenido que esperar al vencimiento. Asi hay

dos reglas para aprovechar el riesgo de las tasas:

1.- Cuando se espera que las tasas de interés vayan a la baja, es adecuado tomar
posturas largas (al mas largo vencimiento) para obtener un mayor rendimiento se el
plazo de inversion es menor al de vencimiento, o garantizar este alto rendimiento si la

inversion es al vencimiento.

2.- Cuando las tasas van a la alza, lo méas adecuado es tomar posturas cortas, al mas

corto plazo posible, para aprovechar los mayores rendimientos que ofrece el mercado.

El problema esta en acertar la tendencia de las Tasas.

En México solo es posible hacer estas operaciones con los Cetes, que tienen un
extraordinario mercado secundario. En el mercado primario los recursos que se operan
llegan a las empresas o al gobierno. Para que haya un buen mercado primario, debe
haber un buen mercado secundario que garantice numerosos compradores y vendedores

de estos valores.

Las operaciones de compra-venta de los Cetes se rigen por el mecanismo de tasa de
descuento y compra a vencimiento, que arroja un rendimiento en el momento de su

venta.

Reportos

Los reportos son operaciones mediante las cuales el cliente de una casa de bolsa
adquiere Cetes a un precio determinado y pacta revertir la operacion al mismo precio en
determinada fecha futura, a cambio de lo cual recibe un premio (equivalente a la tasa de

interés).
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Esta operacién ofrece al cliente de la casa de bolsa la garantia de un rendimiento
cierto a una inversion a plazo fijo, ya que las posibles fluctuaciones de su inversién se

transfieren a la casa. El plazo del reporto es de 10 a 45 dias.

Ejemplo: Un administrador desea invertir 100 millones de pesos a 7
dias con una tasa de interés conocida. La casa de bolsa le ofrece un
reporto a 7 dias mediante el cual le vende Cetes de una emision con plazo
de 182 dias, a la que le restan 175 dias para vencer a un descuento del
16%; el premio (tasa de rendimiento) es de 16.05%.

Al iniciar la inversion, el inversionista adquiere:

P =10.00 - (10.00 x 0.16 x (175/360)) = 9.222222

Numero de Cetes comprados = 100 000 000 / 9.222222 = 10 843 374

Al finalizar el reporto, el inversionista vende los Cetes y recibe por cada

una.

Precio de venta = 9.222222 x (1 + ((0.1605 / 360 ) x 7) = 9.251003

Importe de la venta = 9.222222 x 10 843 374
Cetes = 100 312 051

Utilidad = 312 051 pesos

Rendimiento efectivo = (312 051 / 100 000 000) x 100 = 0.3121%
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Rendimiento de la inversion anual:
r=((0.3121% x 360) / 7 = 16.06%

Los inversionistas pueden dar sus certificados en préstamo a las casas de bolsa, las
que efectlan reportos con estos titulos. Por estas operaciones, las casas cubren a los

inversionistas intereses reducidos, que les permite obtener ganancias adicionales.

8) Tesobonos (bonos del tesoro de 5 a 10 afios en posesion )

Son documentos a largo plazo que emite el departamento del tesoro y que tiene
como finalidad la proteccion y disponibilidad inmediata de recursos que puede utilizar
el gobierno para eficientar ciertas situaciones como por ejemplo la devaluacion, el pago
de intereses de la deuda extranjera, etc. Dichos titulos los emite el Banco de México
buscando mantener las reservas adecuadamente y para lo cual se establece un tipo de
interés a tasa variable.

h) Bondes

Los bonos de desarrollo del gobierno federal son titulos de crédito nominativos
emitidos en el mercado de capitales a mediano plazo, con valor nominal de 100 pesos o
multiplos de esa cantidad, plazo no menor a un afio y rendimiento por el interés
devengado sobre un valor nominal, pagadero cada 28 dias. La tasa se revisa cada 28

dias y se aplaca la que resulte mayor de las tres siguientes:
#+ Latasa anual de rendimiento de los Cetes a 28 dias.
+ Latasa bruta de interés anual maxima autorizada para personas
+ morales en dep6sitos bancarios a plazo fijo de 30 dias.

4+ La tasa bruta de interés anual maxima autorizada de los pagarés bancarios a un

mes para personas morales.
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Estos titulos tienen por objeto hacer llegar al gobierno federal recursos a largo plazo
para financiar proyectos de maduracion prolongada. En sentido estricto, deberian
considerarse instrumentos del mercado de capital, pero como tienen muy buena liquidez

se operan en el mercado de dinero.

Los bondes pueden ser adquiridos por personas fisicas 0 morales. Se colocan en
subasto publica, regulada por el banco de México a través de las casas de bolsa, y deben
quedar liquidados 24 horas después de realizada la operacion. Para personas fisicas los
rendimientos estdn exentos de impuesto sobre la renta; para personas morales son

acumulables.
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Conclusion

Las finanzas tienen mucha importancia dentro de la organizacion de las empresas,
debido a que representa una de las herramientas basicas para el buen crecimiento de la
misma, su papel es tan importante que de ésta depende el éxito o el fracaso de la

organizacion.

Una de las principales acciones que se tienen que realizar en la empresa es saber
analizar e interpretar la informacion presentada en los estados financieros, y los
resultados de cada ejercicio compararlos con ejercicios anteriores, de este modo
podriamos saber en que medida esta creciendo nuestra organizacion, para poder tomar

las decisiones pertinentes para poder lograr nuestros objetivos.

Mediante el analisis que le realicemos a los estados financieros observaremos en
donde se encuentra mal nuestra empresa, y decidir si necesita financiamiento o no, o si

requiere alguna aportacion de capital por parte de los socios.

Cuando se habla de financiamiento, muchas veces lo primero que se nos viene a la
mente es conseguir un préstamo, lo que para la pequefia y mediana empresa puede
resultar contraproducente, ya que en la mayoria de los casos ni siquiera se ha evaluado

si lo que se necesita es dinero o capital.

Una vez analizada e interpretada la informacién, también es de suma importancia
conocer los diferentes medios de financiamiento, a los cuales podriamos recurrir, para
de esa forma obtener recursos para la empresa y, por consiguiente debemos de saber
decidir como poder aplicarlos de la mejor manera posible, y de esta manera lograr

mayores utilidades para la empresa.
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Glosario

» Activos Financieros: suma de dinero colocada en el mercado financiero para
obtener una rentabilidad futura y la forma o representacion de esas
colocaciones. Tenemos dos tipos: Acciones, son activos financieros que
representan una participacion en la propiedad de la empresa. Obligacion, activo
financiero que representa una participacion en un crédito de la empresa que lo ha

emitido. El accionista es propietario mientras que el obligacionista es acreedor.

> B.M.V.: Bolsa Mexicana de Valores.

> Bonos: Los Bonos son titulos valores que representan una deuda contraida por
el estado o por una empresa a los cuales en el momento de emision se les
definen  caracteristicas como , valor , duracion o vida del titulo , fecha de
vencimiento , cupones para el cobro de intereses y destino que se dara al dinero
que se capte con ellos .

> Capital de trabajo: Es la inversion de una empresa en activos a corto plazo
(efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e inventarios). El capital de
trabajo neto se define como los activos circulantes menos los pasivos
circulantes; estos ultimos incluyen préstamos bancarios, papel comercial y
salarios e impuestos acumulados. Siempre que los activos superen a los pasivos,
la empresa tendré capital neto de trabajo, casi todas las compafiias actian con un
monto de capital neto de trabajo, el cual depende en gran medida del tipo de
industria a la que pertenezca.

» Captacioén de recursos: Significa captar o recolectar dinero de las personas.
» Colocacion de recursos: Permite poner dinero en circulacion en la economia.
» Contingente: es todo aquello que puede ser o no-ser: un evento, un objeto, un

sujeto 0 una accidn contingente es algo que no es seguro ni necesario.

» Cuenta corriente bancaria: un contrato mediante la cual una persona deposita
en un banco cantidades en metalico, que puede ir retirando en cualquier
momento por medio de cheques, mientras que el banco utiliza dichas cantidades
en sus demas operaciones bancarias.
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» Cuenta de ahorros: Los depdsitos de ahorros es aquel tipo de depoésito que se
consigna en las entidades financieras que tienen entre sus actividades, la
captacién de fondos y los mismos se mantienen en poder y a disposicién de
dicha entidad por periodos mas largos que los depositos de cuentas corriente.

» Efectividad: Capacidad de lograr el efecto que se desea o se espera. Realidad,

validez. El documento necesita la firma del director para su efectividad.

» Eficiencia: Capacidad para lograr un fin empleando los mejores medios

posibles: no siempre eficacia es sinénimo de eficiencia.

» Eficacia: Capacidad de lograr el efecto que se desea o se espera.

» Empirico: El conocimiento empirico es el conocimiento basado en la
experiencia y, en ultimo término, en la percepcion, pues nos dice qué es lo que
existe y cuales son sus caracteristicas, pero no nos dice que algo deba ser
necesariamente asi y no de otra forma; tampoco nos da verdadera universalidad.

> Encaje: El encaje es un porcentaje del total de los depositos que reciben las

instituciones financieras.

» Entidad: Es una unidad identificable que realiza actividades econdmicas,
constituida por combinaciones de recursos humanos, recursos naturales y
capital, coordinados por una autoridad que toma decisiones encaminadas a la
consecucion de los fines para los que fue creada. Las entidades pueden ser
publicas, privadas, mixtas, lucrativas, no lucrativas, individuales, colectivas,

etcétera.

» Estabilidad: La estabilidad financiera se refiere a cuantificar la proporcién que
la empresa ha sido financiada por medio de pasivos y con que efectividad esta

utilizando sus recursos.
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» Estados financieros: Son los documento contables que informan en una fecha
determinada la situacion financiera de la empresa, presentando en forma clara el
valor de sus propiedades y derechos, sus obligaciones y su capital, valuados y
elaborados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados.

> Flujo de efectivo: Proyeccion de la cantidad de efectivo que necesitara o tendra
una empresa en uno o varios periodos. Su elaboracién parte de la existencia
inicial en caja, a la que se agregan todas las entradas de efectivo que se esperan
en el periodo, luego disminuye las salidas de efectivo presupuestadas para el
mismo y de esa manera determinar la cantidad de efectivo que existira en caja al

finalizar el periodo.

> Incertidumbre: Duda. Falta de conocimiento preciso o seguro de algin evento.

> Liquidez: Capacidad de obtener dinero en efectivo para los usos requeridos. A
nivel empresa, también se le denomina liquidez a la capacidad de algun activo
de tener fécil convertibilidad a dinero en efectivo. Finalmente, a nivel de la
economia en general, se llama liquidez a la facilidad o dificultad existente para
obtener créditos. Se dice que hay liquidez (o alta liquidez) en la economia
cuando los recursos de crédito son abundantes. El caso contrario también es
valido.

» Pasivo: Deuda. Conjunto de adeudos que tiene una empresa.

» Premisa: Sefial o indicio por donde se infiere una cosa 0 se viene en

conocimiento de ella.

» Recursos financieros: Fuentes de fondeo que permiten a una persona allegarse

de fondos ajenos para consumo o reinversion.

Universidad Michoacana de San Nicolas de Hidalgo. 99

Facultas de Contaduria y Ciencias Administrativas.



Las Fuentes de Financiamiento y la Importancia de las finanzas para la empresa.

Licenciatura en Contaduria. Cervantes Chavez Maria. Guadalupe 2008.

» Rentabilidad: Rentable, conveniente, que produce veneficios o utilidades

econdmicas.

» Solvencia: Carencia de deudas. Capacidad para pagarlas.

» Transaccion. En sentido general se usa en lugar de convenio, trato, negocio,

operacion o pacto.
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