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PROLOGO

El campo de las finanzas es tan  amplio que &% imposible

cubrirse en una sola wemoria, como la gque presentamos.

En esta =olo & encuentra lo mas relevante de  las finanzas,
como son: Analisis
Financiero, Cuentas pov obrar, invantarios, arrendamientos
financieroﬁ, ebtc. que serian solo el principioc de extensas varie-

dad de tewmss relaciconados con las finanzas.

Las finanzas noos  muestran.en ocaciones diversas diferencias
que necesitan de  un andlisis financiero, la forma en que puede
corregir y cowmo el Adwministrador Finaneiero ecrea su propin
Juicio, para.luego llegar a visualizar en Torma general el ambi-

ente en que se dan dichas diferencias.

De tul modo concideramos que los temas que presentamos no s
suficiente, debido a los constantes cambios del entorno la cual

necesita de uno actualizacidn de las gstrategiasas financieras.




EIRTKRODUCCION

La funcién Financiera es muy importante, ya que al tomar una.
decizidn errvones en esta drea, trae consecuencias muy graves para
la organizacidn generandole desde un deseguilibrio ligero hasta
la rotunda quiebra; dando como resultado su cierre cowmo unidad

sconduica, cualquiera gue sea sy giro,.

El admniniztrador Financiero debe alcanzar los objetivos de
los duefios de 1la elpresa asi  como cuidar la composicidn  finan-
clerd de la organizacidn, observar el tfuncionamiento de la misma

v buscar dreas de problemas Y areas gue sean posibles de mejorar.

La finanzu se relacionan con otras ramss como la Econdmia y
la Contabilidad muy estrechamente. El administrador financiero
debe utilizar de la mejor manera la informacidn que le presenta
el contador, debiendo de evaluar e interpretar los datos presen-

tados de una manera correctsa.




. 1 LA FUNCION FINANCTERA

Lu importancia de la funcion financiera depende en gran parte
del tamaio de la companila. Eﬁ empresas pequefias  la funciodn finga-
ciera normalmente la lleva a cabo el departamento de contabili-
dad. A medida que crece la organizacidn, la importancia de esta
funcion resulta, por lo general, en la creacidon de un
departamento de finanzas especilalizado.
1.1 CONCEPTO

La funcion financiera en una empresa cubre las actividades de
consecusion de tfondos y €l uso adecuado que se de a los mismos.
Este funcidn siewpre es desempenado en una  ewmpresa, aungue orga-
nizacionalmente puede haber diferentes criterios pars desarrol-
larlas.
1.2 OBJETLIVOS

La funcién financiera tiene como objetivo general el maximi-
zar los riquezas de los propietariocs, a través de la maximizacidn
del valor de la empresa.
tata funcion ,adicionalmente debe buscar un equilibrio entre dos
subobjetivos sumamente importante y que son:

a).- LIQUIDEZ.- Es 1la capaciadad que tine la empresa para

cubrir con sus activos liquidos o disponibles sus pasivos a

corto plazo.

o

bh).- RENTABILIDAD.- Evaluar la capaciadad de la ewmpresa pare
v

obtener utilidades a través de us activos, de sus ventas

o

su capltal.
1.3 IMPORTANCILA
La funcién Financiera es importante por lo siguiente:
a).- Manejo de fondos en la empresa
b).- Alcance
¢).- Como medio de comunicacidn y evaluacion de la empress,

interna y externamente.



L.4 DISCIPLINAS RELACIONASAS
CONTABLLIDAD Y FIMANZAS

2).~ En cuanto a tratamiento de los fondos
CONTADOR; Registra en base a principios de contabilidad gen-
eralmente aceptados.

GERENTE FINARCIERO:Congidera el flujo de efectivo real.

b).~ En cusnto a la Loms de dicisiones

CONTADOR:  inforwa sobre la situacisn  finsnciers e la

cupresa, sus utilidedes v el pago de impuestos

GERERTE FINANCIERO: Toma como base dicha informacidn, para la

toma de dicisiones.
ADMINTSTRACIOR Y FINANZAS

Es un proceso en el cual wmediante la administracidn se logran
los objetivos para lo que se creo la empresa llevando a cabo cada
paso del proceso administrativo.

ECONOMIA Y FINANZAS

La importancia de la econowmia en el desarrollo del ambiente o
entorno tfinanciero se describe wejor en los dos amplios campos de
la economia que son:

HACROECONOMIA:

e ocupa de la totalidad del ambiente institucional e inter-
nacional en el que debe operar una eupresa.

~Competencia

-Instituciones financieras

~Politicas de Gobiernos

~Inflacidn

~Producto interno bruto

La macroeconomis proporciona al adwuinistrador financiero una
medor comprension de las politicas de gobierno é institucicnes
privadas con las gque se controla la actividad gconomica.
HICROULCOHOMYA:

Determina las estrategias optimas de operacidon de enmpresas e
individuos. La teroria microecondmica se ocupa de la operacién
elficiente de un negocio. Define las aclividades que le permiten a
una empresa alcanzar el exito financiero. Ejem. oferta-demanda,

maximizar utilidad.



El administrador PFinanciero se apoysa en microeconomia para
operar la emnpresa, maximizar las utilidades y desarrollar:

~-Lbas operaciones del negocio

~Salarios

~-Costos

~Ingresos

-Tupuestos

-

1.5 ADMINLISTRACILON FINANCILERA
1.5.1 CONCEPTO DE ADMINISTRACION FINANCIERA Y ADHMINISTRACION

Es la maximizacion del valor de la empresa, a través de
obtenciones de fondos en forma econdmica y practica Conooun
riesgo adecuado y mediante la aplicacidn de los  fondos a proyec-
tos rentables.

Digeiplina gue investiga como aumentar el poder de realiza-
cidén de los objetivos corporativos de una empresa en condiciones
de eficacia v oplimizacidn

Fstudia las decisiones administrativas gue conducen a la
adguisicidén de activos cirvculantes vy fijos de la empresa. deci-

si6n Jde adguisicion.



1.8 PROCESO ADMINLSYTRATIVO
Flaneacidn objetivos
politicas

procedimientos

1.- Fase Estatica estruactura
Dirsccidn Estimulacidn

ver que se haga motivacidn
integracidn
supervison

Z.- Fase dindmica

Control Evaluacidn
como se hizo? controles

estandares
nedicidn
correccidn

retroalimentacion




1.7 PROCKSO ADMINLSTRATIVO FINANCIKRO

PLANEACION: Eg decidir por anticipado en base a hechos y sus-
puestos las alternativas o cursos de aceidn a seguir que mejor
cumplan con los objetivos fijadog.

PLANEACION FINANCIERA: Es la realizacidén de planes que dismi-
nayen el riesgo y la incertidumbre en las inversiones

URGANTIZACION: Se retfiere a la  estructura tecnica (organi-
grama) de law  reluciones que deben darse entre las  jerarquias,
Fanciones y obligociones  individuales necesariss en una  empresa
Palia SUomayor weriolencla.

ORGANIZACLON  YFINANCIERA: determinascidén de las relaciones
entre personas y deparbamentos que toman decisiones financieras.

DIRECCION: Impulsar coordinar y vigilar las acciones de cadsa
miembro y grupo de organizacidn con el Fin de gue se realicen en
Forma mas eficaz de loz planes. sefialados.

DIRECCION  FINANCIERA: Armonizacidén y congruencia en .los
esfuerzos de las smpresas.

CONTROL: .Verificar lo realizado con lo planeado a fin de
determinar las observaciones y corregirlas.

ONTROL  FINANCIERO: verificaciédn reiterada de que las
accliones emprendidas esten comprendidas dentro de los limites de

la plangacidn.




L THEFORMACION FINANCIERA

2.1 COHRCERPTO

Comunicacidn de suceses relacionados con obtencidn y aplica-
cion de vecurzos materiales expresados en unidades monetarias.
2.2 CARACTUERISTICAS

L.~ Utilidad

L5 la caracteristicsa de la informacidn financiera, por virtud

de 1a cual esta se adedua al proposito de usuario, cuando su

contenido informativo es:

).~ Significativo: Capaz de representar mediante palabrasg y

cifras a la entidad econdmica y su evolucidn, su estado en el

tiempo y su resultado de operacién.

).~ Relevante: Jelecciona los elementos informativos para

optimizar la comunicacidén que emite.

).~ Veraz: es objetivo en.la representacioén financiera de la

entidad

d).- Comprobable: permite que la informacidn pueda confron-

tarse en «los diferentes puntos del tiempo para una entidsd v

entre dos o mids entidades entre si.

.- Conflablliad tid

Ee lu caracteristica de la informacidn financiera por virtud
de la cual ésta es aceptada v utilizada por el usuaric para tomar
dicisiones basandose en ¢lla  siempre v cuando cumpla con los
requisisbos siguientos: 7

ay.- Estabilidad: consistencia en la observancia de los ele-

mentos de la teoria  contable, para assegurar una informacion

obtenida bajo las mismas bases.

b).~- Objetividad: apoyo realista a los elementos de la teoria

contable, cuando cumple eliminando cualquier distorsidn de

Lipo personal

c).~ verificabilidad: posibilidad de que aplicando respecti-

vamente un criteric o un procedimiento o para obtener infor-

macion, se llepgue a los mismos resutados.

a3

3.- Provigionalidad




la

cual

caracteristica de la informacidn financiera

por

esta no representa hechos totalwmente consumados

virtud
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2.3 ESTRUCTURA BASICA
Estructura basica de la informacidn financilera
Frincipios de Contabilidad Generalmente Aceptados:
IDENTIFICAN Y DELIMITAN AL ENTE ECONOMICO.- Entidad, Periodo
Contable y Realizacion
CSTABLECEN  LAS BASES PARA LA CUANTIFICACION DE LAS
OPERACIONES .- Valor Histovrico, Dualidad Econdmica y Negocio en
Marcha,
REQUILSTTOS GENERALES DE  LAS MISMAS.- importancis Relativa vy
Cousisbenclia.
Sl REFLIERE A LA ITNFORHMACON.- Rvelacidn Suficlente.
2.4 ESTRUCTURA FINANCLERA
BASICOS -
- Hstado de situscidn Financiera
- Estado de Resultados
- Estado de cawbio en la situacidn f{inanciera
- Istado de cambic en &l capital contable
- De situacidn Financiers
Relacidn de las cuentas por cobrar
- . Relacidn de lag cuentas por pagar
Relacidn de I[nventarios.
AUXILTARES |
- De resultado
~ Hstado de costo de lo vendido

- Relacidn de gastos por concepto

!

Estado de otros gastos vy otros productos

- De control interno

{

Estado de fabricacidn
~ listado de entradas y salidas de Almacen
- Estado de produccidn

BSPECILALLES

- Estado de realizacidn

- Estado Proforma

- Estado Presupuestal

- kstado Consolidado

-~ Fstado Combinado



PREPARATORIOS
- Balanza de comprobacidn
- Balanza de saldos ajustados

~ Balanza Previa.



j =y

Z.4.1 CONCEPTO
Batados financivros: es ¢l documento suscrito por una sntidad
ecounomica y en el cuzl se consignan datos valuados en unidades
monetarias, referentes a  la obtencidn vy aplicacidn de recursos
materiales.
2.4 .2 OBJLTLIVOS
Loz estado financieros basicos deben cumplir el objetivo de
informar gobre la situacidn financiera de la empresa en cierta
fecha v log resultados de sus operaciones vy log cambios en s
situacion inaciera por el periodo contable terminado en dicha
echa.
Z.4.72 CLASIFICACILIOH
Los estados financieros se clasifican en bdsicos y accesorios
1.- Estados Finsncieros bdsicos: son aquellos que porporcio-
nan la inYorwacidn Ffundamental sobre la  situacidn {inanciera
y los resultados de una entidad sconomica.
a).— Estado de situacién financiera o balance general muestra
la situacion financiera de una entidad econowmica a una fecha
determinada, wmediante la relacidn de sus recursos, obliga-
clones y patrimonio, debidamente valuadas en terminos moneta-
rios.
by.~ Estado de resultado o egstado de perdidas y ganancias,
muestra la utilidad o perdida obtenida por la entidad
econdmica durante un periodo determinado, mediante la rela-
cion de los elemento que le dieron origen, debidamente valua-

cddos en terminos monelLariocs.

c).~ Estado de cawbios en la situacidn financilers; este
estado tambien denominado de origen y aplicacidn de recursos.

2.- Estados FPinacieros Accesorios: Los estados financieros

acocegorlios o secundarios, son aguellos que, derivados de log
Istados Financieros béasicos, proporcinan informacidn
analitica o detalle sobre estos.

Los fstados Pinancleros Accesorios soan:



Fastado de movimieto en el capital contable
Estado de cosbo de los vendido
Fetado de costo de produccidn

fstados Bspeciales

x .



2.5 LIMLTACION DE LA INFORHACTION FINANCLERA

Los egtados finanacieros no poyectan todos los aspectos de
caracter econémico gque afectan a una entidad.

Ademds de la valuacién de recursos humanos ya mencionados,
quedan excluidos del cuerpo de los estados financieros, los
siguientes uspectos que no son valuables en unidades monetarias.

1.- capacidad de la administracidn
2.- Ubicacidn fisica de la entidad, respecto a fuentes de
abaste-

cimliento.

3.- Eficacia de los transportes
q.- Condiciones de mercado
5.- condiciones de la rama industrial

5.- regimen tiscal
2.6 LA CONFIABILIDAD Y LA TOMA .DE DESICLONES

La countabilidad através de la inlformacidn financiera, oflrece
elementos de juicio a los resposables de tomar decisiones scobre
las politicas gue deben regirlos destinos de la entidad
economica.

Fn efecto como consccuencia de celebrar operaciones diversas,
lus entidades econcmicas al termino de determinados periodos, una
cierta situacidén financiera y obtiene un resultado de operacidén
que puede ser favorable o no.

Dichos datos se consignan a tr&vés de la informacidn finan-
ciera, la cual aporta elementos de juicios para sostener, modifi-
car o adoptar politicas que ofrescan perspectivas favorables para

el desarrollo de la entidad.



TIL ANALISIS 1 INTERPRETACLON DE ESTADOS FIRANCIEROS

3.1 CONCEPTO DE ANALLSIS I ENANCLERO

Entiendase por analisis financiero la separacidén de 1los ele-
mento de un estado financiero, con el Fin de examinarlo ecritica-
menbe y oo oconocer L influnencia gque cada uno de estos glementos
gjerce sobre los fengomenos que el extado financiero expresa,

Desbacan como  Ffenomeno  financiero que es posible conocer
medianbe analisis los wiguientes:

- Liﬁuidez: Capacidad gue tiene la empregsa para cubrir con

sus acbivos biguildos o digponibles sus pasivos a corto plazo.

2 - Splvencia: es la capacidad de la empresa para cubrir con

sue aclbivos circulantes sus deudas a corto plazo.

3 - Rentabilidad: ez el valor de la capacidad de la empresa

para obbLener ntilidades a través de sus activos, de sus ven-

Ltug y de su capital.

4 - Cobertuts: capacidad de luo empresa para cubrir con =sus

ubilidades sus gastos financleros por intereses.

THTERPRETACTION FINARCLERA

kntiendase por interpretaciodn financiera, el sentido, expli-
cucidn, deduccidn o conclusion personal a la cual llega el conta-
dor pablico, como consecuencia del analisis y el estudio de los
estados Financieros de una entidad econdmica.

para ello es necesario que el profesicnal que interpreta haga

acoplio de los siguiente:

1.- Juicio personal

v - Criterio prudencial

o
[
t

Manejo adecuado de los metodos de analisis financieros
4. - conocimiento de la entidad econdmica, cuya informacion
Financiera se interpreta.

3.2 OBJSETIVOS
Bl anulisis financiero persigue como objetivo tundamental,

obtener elenentos do Juicilo para %ntevpretar correctamente  la

situacion Uinanciera vy lows resultados de la entidad analizada vy

Gomo ConSecusncia svaluar con acierto a la propia entidad.



3.8 HETODOS DE ANALISIS FINANCLERO

Los metodos de analisis financilero constituyen tecnicas
especilficas para conocer el impacto de  las transacciones de la
entidad sobre su situacidn finaciera y resultados.

Los mebodos de analisis  se Fundamentan en la comparacldn de
yulores, las cuales pueden cer verticales y horizontales.

Las comparaciones verticales son aguellas que efectuan entre
un srupo de estados financieros de una  entidad econdwmics perten-
ccientes s un wmismo ejercicio conbable.

Por su parbe lags comparaciones horizontules son las que se
efoetnan  entre varia estados financieros correspondientes &
diversos ejerciclos contables.

Cada uno de eslos tipos de comparaciones, da nacimiento a los
metodos de analisis financieros, los cuales se presentan a con-

tinuacion.



3.4 WETODOLOGLA DEL ANALLISLS FINANCIEROQ
VERTLICAL
- Porcientos Integrales
~ Razones Simples
~ Razones Estandares
HOTTZ0RT AL
~ Aumento y Disminucilones
HISTORICO O TEHDENCLA
- Serie de cifras o Valorss
- Serie de variaciones
Serie de indices

PROYECTADO
~ Control Presupuestal
- Punto de Eguilibrio
3.4.1. METODO VERTICAL

Los metodos de analisis financiero vertical, son aguellos que
comparan valores de Estados Financieros de una entidad economica
que corrvesponden al mismo ejercicio contable

1.- PORCIENTDB INTEGRALES

Feste metodo consiste en dividir cada una de las partes de un
Fstado Iinanciero entre el total o universo correspondiente, mul-
tiplicando el cocliente por cien.
o~ WETODOS DE RAZONES SIMPLES

Bs aquel por virtud del cual se establecen las relaciones
existentes entre log diversos elementos que integran un Estado
Financiero.

Por tal motivo debe entenderse por razon, indice o coefi~
cilente, la relacidn que existe entre dos valores

3 - METODOS DE RAZONES ESTANDARES

Is el metodo de analisis por virtud del cual se predeterminan
las relaciones ideales entre logs diversos elementos que integran
un Estado Finaciero.

Una vez concluido el ejercicio contable, se obtienen las
razones reales, se comparan con las razones estandares y las des-
viaciones negativas se interpretan con el fin de recomendar en su

mowento, los medios correctivos.



Las razones ootandar, en funeidn  a si origen, pueden ser
interna v exbernas.

Las razones inbernas:

son aguellas gque se determinan de conformidad con la experi-
encia de la entidad =condmica que las establece

Las razones externas:

Ye contiguran con los datos acuwmulados durante un mismo
lapso, por diversas entldades econdmicas  dedicadas a actividad
similar.

L4 .2 HETODO DE ANALISLIS HORLZONTAL

Los mebtodos de analisis financiero Horizontal son Estados
Financieros de una entidad econdmica que corresponden a varios
ejercicios contables.

AUMENTO Y DISHINUCIONES

s aquel por virtud el cual se comparan valores homogeneas de
dos o mas kstados Financleros

Las comparaciones mencionadas se efectuan por medio de Esta-
dos Financieres comparativos, las cuales presentan los camnbhios
sufridoys en sus valores un ejercicio a oLro; la cual permite
interpretar posteriorwmente la causa 0 causas de dichos cambios,
asi Como preservar sus consecuencias

Los estados finsncieros comparativos deben consignar los val-
ores de los diversos ejercicios, sujetos a comparacidn asi como
lag diferencias resultantes. 4

Para que las diferencias obtenldas sean homogeneas y por lo
wizmo validas, es necesario gue los Estados Financieros compara-
tivos en general, se formulen sobre base consistentes en los
termino de principios de contabilidad respectivo.

Con relacion a Los BEstados de Resultado sujetos a cowpara-
cién, en lo particular es necesario que se vrefieran a ejercicios
contable con la misma duraciodn en el tiempo.

3.4.3 HETODO HISTORICO

Hetodos de tendenciasg

Bl metodo detendencia estudia la travectoria seguida por la
entidad sconomica durante un periodo de tiempo determinado, infi-

riendo la proyveccidn futura de la propla entidad.



F1 metodo de tendencias se aplica tomando un determinado
ejercicio contable con base, considerando a dicho ejercicio como
aniverso (100%) en seguida se deterwminan log nameros relativos
(procentajes) de los demas ¢jercicos, con relacidn al fTiercicio
Contable tomando como basea.

La ijwportancia  de este metodo de tendencias  estriba en  la
posibilidad de estimsr sobre bases adecuadas, la trayvectoria
Financicera de la entidad economica, sstando en posibilidad recom-
endar con oportunidad las wedidas que se estimen gonvenientes.

3.4 .4 PROYECTADO

METODO DE CONTROL PRESUPUESTAL

Los presupuestos =Son mas gue un metodo de analizis. E1 anal-
ista Finsnciero pueds ubilizarlo cowo instrumento adecuado para
para la realizacion de su trabajo.

Debe entenderse por presupuesto, un plan de accioén por virtud
del cnal se valouan estimativamente las transacclones financieras
futuras de una entidad economica para un determinado periodo de
tiewpo, estableciendose el programa adecuado para su logro.

Al termino del periodo programado, gue normalmente coineiden
con el ejercicio contable, se establece una comparacidn entre los
logros (valores reales) v los valores gstimados (presupuestos),
cuya diferencias  se interpretan posteriormente, con el fin de
renonendar en sus oportunidad las medidas pesrtinentes

De esta mancra el presupuesto Se convierte en un instrumento
de control, en virtud de que:

a).- Bstablece una meta a alcanzar

by,

i

Cooordina las actividades de la entidad ecdnomica.
¢).- La diferencias entre valores rcales y presupuestos, per-—
mite conocer los aciertos y las diferencias de la administra-

cidén de la propia esntidad.



PORCIENIOS INTEGRALES

FORMULA®
cg 100
10" =@
100 ,
FC =g &

P = Porcientos integrales
CP = Cantidad Parcial
CB = Cantidad base

) CHPANIA B "

ESTIADO DE RESULTADOS DEL 1ros enero al 31 de dic. 1990

VENTAS NETAS ", 400

100%
COSIO DE VENTA 180 . _45%
- UTILIDAD BRUTA 220 558
00STO DE DISTRIBUCION B (1] 25%
UTILIDAD DE BISTRIBUCION ©i 20 30%.
GASTOS oMo s
UTILIDAD NETA - o 20%_

pAs



PORCIENTOS INTEGRALES

CoMPANIA " L, "

BALANCE GENERAL A, 31 DE DICIEMBRE DE 1990
( en miles de pesos;)

ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE
Caja © 220 7.3%
Cuentas por obb, 850 28.23%
Inventarios 720 23,92
1790 59.46%
YEIJO
Maguinaria 800 26,50
Equipo 300 9.9
Equipo oficina 100
1200 39,86 &
DIFERIDO
Gastos de organiy¢ c..20 .67
100%

TOTAL ACTIVO 3010

"

3,3.;“5fpf~m.,

pPASIVO
PASIVO CIRCULANTE
Cuentay y docek pads 750  25%

F1J0
, Docs % pag a LaP, _500 17
©.. 'TOTAL PASIVO . 4250 41.5%
CAPITAL CONTABLE S
Capital social 1500 * 508
Reserva legal 50 1.6
Utilidad por ap. 20 67,
utilidad ejerc, 190 . 6
| 1760 . 58%

TOTAL PASIVO + CAP, 3010 100%



1V ALTERNATIVAS DEL CAPITAL DE TRABAJO
4.1 ALTERNATIVAS DE CAPLTAL DE 'TRABAJO

Se refilere al manejo de las cuentas corrientes de la empress
que inecluye activo v pasivo cirveculantes. Si la empresa no puede
mantener un nivel satisfactorio de capital de trabajo, es posible
que llegue a un estado de insolvencia.

Los aclbivos circulantes de una empresa deben ger suficiente-
mente grandes para cubrir  sus pasivos circulantes vy poder asi
asegurar un margen de seguriadad razonable.

4.2 DEFINTCLON COMUN

Fs la diferencia entre los activos circulantes y pasivos cir-
culantes

La entidad cuenta con capital neto de trabajo mientras los
activos cirenlantes sean mayores que sus pasivos circulante.

DEFINICTION ALTERNATIVAS

Es la parte de los activos circulantes que se estan finan-
ciando con pasivos a largo plazo. El capital neto de trabajo es
el exceso de .los activos circulantes sobre pasivos.

4.3 ALTERNATIVAS ENTRE RENTABILLIDAD Y RIESGO DE INSOLVENCIA

Dentro del capital de trabajo podemos definir a la rentabili-
dad como la utilidad después de costo y gastos.

Riesgo.~ como la probabilidad de gue una empresa llegue a ser
insolvente o sea incapaz de poder pagar sus cuentas a medidas que
estas venzan.

HATURALEZA DE LAS ALTERNATIVAD

1.~ 5i aumenta la rentabilidad, saumenta el riesgo

2.~ 51 disminuve la rentabilidad, disminuye el riesgo
ACTIVO CIRCULANTE

LOS EFECTOS DEL ACTIVO CIRCULANTE

Sohre estas alternabivas se pueden ilustrar por la razon” ACY
vy esba puede sumentar o disminuir” A" total

EFECTOS CUANDG AUMENTA:
Disminuye la rentabilidad y disminuye el riesgo
Diswmionuye la rentabilidad porgue se tienen wmas activos circu-

lantes v estos son menos rentables que log activos fijos.



Disminuye el riesgo porgque =1 no cambia el pasivo vawmos a
tener capital de trabajo.

ERECTO CUANDO DISHINUYE LA RAZON:

Aumenta la rentabilidad porque se tienen activeos fijos vy
sutas won mas  rentables. Anmenta el riesgo porgue si el pasivo
circulante no cambia vamos a Lener mayor capital de trabajo.

Lfectos cuando aumenta:

Anmenta ¢} riesgo vy sumenta la rentabilidad

Aumenta la  rentabilidad porque nos estawmos financlando con
pasivo circulante y  este es mas barato, es decir, tenemos menos
costbous con 1o que  se incrementan nuesbras utilidades por consi-
gniente sowos mas renbables.

Aumenta el riesgo porque si no hay cambios en el activo cir-
culante nuestro capital de trabajo disminuye.

Efecto cuando disminuye:

Disminuye la rentabilidad y disminuye el riesgo, porgue esta-
mos dejando de ftinanciarnos con creditos mas baratos ( a corto
plazu) y por consigulente estamos financiandonos con creditos a
largo plaxo o caplital curo.

Disminuye el riesgo porque Lenemos mas capital de trabajo y
por consiguiente menos riesgo de ser insolventes.

DETEEMINACION DE LA ESTRUCTURA FINARCIERA

ay.—- Bufoque compensatorio:

Este enfoque nos dice que la empresa financia sus necesildades
a corto plazo con londos a cortos piazo v las necesidades a largo
pluzo con fondos o largo plazo. La ewpresa debe fijar mgnsual—
mente el requorimicntos de fondos y clasificarlos  en necesidades
estacionales v necgesidades permanentes.

Las neceszidades eslacionales deben financiarse con pasivos a
corto plazo y la necesidad permanente con pasivo a largo plazo.

£1 enfoque cowmpensatorio no nos produce ningun capital de
trabajo, va que sus activos circulantes (requerimientos de finan-
ciamiento a corto plazo) seran exactamente iguales a los pasivos
circulantes los cuales nos indica gue por medio de este enfoque

chtenemo= un finuaciamiento de manera muy riesgoza.



1 enfogque compensatorio produce rentabilidad alta y riesgo
alto.

EHFOQUE CONSERVADOR

Este enfoque nos indica gue la empresa  [inacia todos  sus
requerimientos con fondos a largo plazo en caso de una smergencia
o desembolso inesperado. Esto es dificil ya gue algunas cuentas
de pasivos a covrlo plazo son inevitalbes por BEjemplo: Las cuentas
por pagar vy o log pasivos  acumulados, esto en virtud de gue  son
originadons por el proceso natural del negocio.

£l enfoque congervador produce rentabilidad baja y riesgo
alto

Conclusion:

Las empresas deben diseflar v utilizar un plan financilero que
se encuentre en un punto intermedio entre los dog enfogues.

Las alternativas exacta que se  tome entre rentabilidad vy
riesgo depende en  gran parte de la acbitud entre el riesgo que
tome quien haga las declsiones
4.4 ADHINESTRACION DE EFECTIVO

s uno de los puntos fundamentales de la administracidn del
capital de trubajo como la caja y los valores son los activos mas
ligquidos de la empresa, ellos suministran a esta los medios para
pagar sus compromisos a medida que estos venzan.

Adicionalmente estos activos liguidos ponen a nuestra dispo-

sicidn un colechon de Fondos para cubrir erogaciones imprevistas y
reducir en esta forma el riesgo de una crisis de liguidez.

Como los obros activos circulantes es declr cuentas, por
cobrar e invetarios se convierten en caja a través de las cobran-
zas vy ventas, la caja es el denominador comin al cual pueden
reducirse los activos liguidos de una comparnia.

EFECTIVO.~ incluye billetes de banco, monedas, cheques reci-

bidos vy cuentags bhancariasg.

VALORES NEGOCIABLES.- Los valores negociables representan en

ls inversiones a corto plazo gque hace la ewmpresa para obtener

un rendimientos sobre londos temporales inactivos, cuando una
empresa acumala un wmonto de caja por lo regular coloca una

purte de este en inversiones lo cual genera intereses.



o

4.4.1L.1L.A IMPORTANCTIA DE LA ADMINISTRACION DE EFECTIVO

Segan Jhon Mayrand Keynes, se estipulan tres motivos para
nantensr un movimiento razonable de liguide=z.

4) .~ Motivo de bransacciones

cada organizacion necesita una cantidad minima de efectivo a
la wano para llevar a cabo las operaciones cotildianas.

Lua cantidad necesaria de efectivo para las transaccilones dia-
risg, depende principalmente de la naturslezs de la organizaclon.

b).- Motiveo precautorio

Se necesita una razonable  liguidez para sa tisfacer su COSAS
inesperadons; es declr fuera de las operaciones cotidianas

¢).- Mobkivo vspeculativo

Agqui la idea es  Lener suficiente liguidez vy el excedente
aproverharlo en oportunidades de que se heneficien a la empresa
4.4.2. CICLD DE CAJA Y ROTACIOR DE CAJA
CLCLO DE CAJA

o
M

il ciclo de caja se define como la cnatidad de tiempo gue
transcurre a partir de gue la empresa hace una erogacidn, para la
compra de materia prima, hasta el momento que se cobra por con-
cepto de la venta de productos terminados
ROTACLION DE CAJA

3o refiere al niumero de veces al afio e que la empres:a agota
ac coja realmenle.

NIVEL OPTIMO DE EFECTIVO

Ll manejo del efectbivo es una consideracion de importancia
para lograr la sltuacion de liquidez gue se desea para la activi-
dad, mientras mas efcctivo se  tenga en ia c¢aja mas facil sera
pagar la obligaciones, gipnifica menos dinero en  activos mas
rentables. Asi pués eg necesario determinar ¢l nivel optimo de

afectivo. Para establecer este nivel se debe tomar en cuenta

todos los factores que afectan al efectivo entre los cuales pode-
nos meiclonar:
1. - Tratar de predecir las entradas y salidas de efectivo
Por ejemplo: no tudos los  gagtos se pagan a igual fecha por
gue se Llenen que programar la salida de dinero ya sea para

pagos de lmpuestos, pasivos, eftc.



Futas clase de operaciones necesitan planearse y hay gue pro-
virer el etectivo vecesario pava hacer frentbe a esta obligaciones
S - Kolur concientes de que hay entradas y  salidas no prede-

ciblus por ejemplo: la talta de pago de algun cliente, los

aumeltoys de precios, etoe.,

istos acontecimientos, si bien no se pueden preveer se les
pucde hacer [rente.

3. - Mectodos para acelerar los cobros y/o las demoras en pago
de cuentas

I algunos casos la administracidn puede influir en gl flujo

de efetivo, eslo  es ofreciendo  algunos estimulos para el

cobro con prontidud o anticipadamente de sus cuentas.

Por otra parte la administracidn debe tratar de posponer sus
pagos tanto Como sea posible. Esto esto es valido cuando las
obligaciones no implacan el pago de intereses.

4.4 .4, FLUJO DE EFECILVO

La planescion de las entradas y salidas de efectivo indica un
presupucsho. La ides de presupuestar el efectivo no es exclusiva-
wente de  las entidades morales, todo individuo se enfrenta  al
miswe problema:

Tratsr de utilizar de 1a mejor manera una cantidad limitada
de dinero para sabislacer deseos aparentemente ilimitado.s

Un presupuesto de efective es un intento por pronosticar el
Flujo de dinero durante cierto tilempo, nos muestra el manejo del
efectivo de una ewpresa (ingresos y egresos) Y €S una herramienta
muy importante  en lus presupuesbos ya gue ayuda & la toma de
dicisiones.

La finalidad consiste en determinar se se podra disponer de
dinero suficiente para sabisfacer las necesidades eugperadas, y de
no ser asi  cuando esibara disponible 0 bien que cantidad va a
necesitar,

Si por olra parte se va a disponer de mas dinero del necesa-

rio se debe determinar el exceso y pensar en los posibles usos.



1l excedente de electivo puede ser temporal o permanete, 51
el evccdente es Lemporal, se debe invertir de manera gque este
disponible en el wowmento precisg.

D eaceso pormaienbe seopuede inverbic de maners quo osbe digpon-
ible en el momento preciso. Un exceso permanete se puede invertir
en activos que aporten a la entidad un ingreso a largo plazo, por
Biem. maquinaria y equipo, edificilo etc.

4.4.4. - BELABORACIOCGHE DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO

1 primer pazo en la elaboracidén del presupuesto de efectivo
consite en elegir el periocdo de tiempo gue va a abarcar, dicho
periodo, puede ser Jde un mes, ©61s meses, un ano, ebe., mientras
mas largo  sea mas dificil serd  formular el presupuesto y wmas
probabilidad habra de eguivocarse, csblo se debe g que es necesa-
rio efectusar muchas estimaciones vy al exrtenderlas a  un periodo
demasiado prolongado dara lugar a resultados inferiores a los
previstos.

Bl presupuesto reflejs las entradas y salidas de gfectivo
portando cualquier periodo que nos de por resultado una entrada o
salida de efectivo no se incluira en el presupuesto tal es el
caso de las depreciucliones de cuentas incobrables.

UBTENCION DT LA INFORMACILON

La informacidén necesaria para un presupuesto se  obtinenen de
muchas fuentes los datos hacerca de las entradas de efectivo pro-
vienen del departamento de ‘ventas el cual debe haber proyvectado
en mowmento de las miswmas.

El departamento de contabilidad y/o cobros debera proporcio-
fnar informscion respeclbo a  las demoras esperedas en el cobro de
las venltas,

Lo informacidon con respecto a las salidas se  debe obtener de
todns Los departanentos y de los registros contables generales.
4.4.5.~ ESTRATEGTAS DE LA ADHINISTRACION LFICYENTE DE EFECYIVO

1.- Aupliar el periodo de pago, es dicir cancelar las cuentas

por pagar tan tarde como seca posible, sin deteriorar la repu-

tacicdn crediticia v poder aprovechar cualquier descuento por

pronto pago.



2 - Adwministracicén efeciente de inventario. Rotar el inventa-

rio la Formw mas rapida posible, pero evitando el agotanisnto

e existencia que nos podria ocacionar el cierre de una linea

de produccion o bien la perdida de una venta.

4 - Acelaracion de la cobranza de cuenta, Cobrar las cuentas
de la froma mas rupida posible, sin perder ventas futuras por
el hecho de emplear tecnicas de cobranzas de alta presicion.

4.4.7.- HOTIVOS Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES NEGOCIABLES
Valor negociable de un instrumento del mercado monetarioc  a

corto plazo, gue que pueda convertirse facilwente en efectivo
HOTTVOS DE OINVERTIR EN VALORES NEGOCIABLES
a). - Motivo de transaccion: Debido a que la empresa invierts
el dinero gque se van  a necesitar en un pago futuro mnientras
se llega el momento de la erogacidn.

Y.~ Hotiveo de seguridad: El dinero que tenemos se utilizara
para cubrir cuentas de la empresa, pero no se sabe en  gue
momento, por lo que en dinero se invierte en activos de alta
ligquidez _para proteger a la ewnpresa contra necesidades
urgentes de dinero.

¢).—- HMotivo egpeculativo: La empresa compra valores negocil-
ables porque no tiene un uso especifico para este dinero (es
el motivo que menos se da en la actualidad).

CUENTAS POR COBRAR

o
-

¥ cualgquier wmowmento una empresa vende un  producto a un
gliente v acepta en lugar de un pago en efectivo la promesa del
cliente vy un pago a una Fecha futura, la empresa ha logrado el
credito y conserva a cambio una cuenta por cobrar.

Otorgar creditos representa riesgos financieros gque deben
confrontarse con los beneficios de comercializacidn gue se anti-
cipen. Si se ortorga demasiado credito con altos riesgos, €S pos-—
ible que la organizacidn enfrente una cerigis de liguidez
ocasioanada por grandes cantidades de cuentas incobrables.

Las condisiones de credito pueden variar de una empresa 3

otra, pero las gque estan dentro del mismo campo generalmente

i

nfrecen condiciones de credito similares.



Las ventas a credito  que dan como resnltado las  cuentas por
cobrar. Normalmente incluyen condiciones de credito que estipu-
lan el pago dentro de un numero deterwminado de dias.

A expresion de cuentas  por cobrar se refiere a las reclama-
ciones gque Llene ang entidad con otro y representa log creditos
que concede lo cuprosa a Sus clientes con una cuenta abierta.

4 5.1 ELEHEHTOS DE UNA CULERTA POR COBRAR

Los elementos necesarlos  para que una suenta por cobrar  Be
pueda considerar son log sigulienbtes:

1.~ La suma de dinevo que la entidad espera vrecibir, se debe

saber con clerta seguridad, eslto se refiere a la relacidn de

cuentas por cobrar es decir la entidad desea cobrar todas las
cuentas; pero nue  se pusde esperar razonablemente que todas
las reclawmaciones se logre un cobrao.

2 -La recha de venta se puede estimar con exactitud razon-

able, este Taclbor implica que se debe tomar en consideracion

al valuar las cuentas por cobrar, el lapso que ha de

Lranscursir hasta su cobro , esto en virtud de que la suma de

dinero gue se va & reciblr en el futuro, no tiene el valor

que una suma que se recibe hoy.
4.5.2 POLITICAS DE CREDITO

Las politicas referentes a la administracidn de cuentas por
cobrar implican encotrar un equilibrio entre sl riesgo vy el ren-
dimiento. En el grado en que ampliamos nuestros plazos y concede-
nos credilbo a numerosos clientes, cstarcmos inmovilizando fondos
en cucntas por cobrar oy peligrara nuestra capacidad de liguidar
los pasivos, esto  sin embargo tiene la ventaja de facilitar la
venta de log productos v mejorar naesthras utilidades

Las politicas relabilvas a las condiciones de creditos ¥y los
caluerzos de cobros determinaran  gque tan rapidos seran el flujo
de entradas de efsclbivo afectando por tanto nuestro presupuestos
de efectivo.

Los estados de resultados provectados tambien se veran alfec-—
tados, puesto que las decisiones de creditos incluyen sobre las

ventas sobre las perdidas por cuentas malas.



il

Loy aspecbos financiercos de otorgar credito estan entremes-

cladas con la decisidn de comercializacidn.

.

31 una organlizacion  es dewnsiado restrichbiva en el otorga-
miento de credito, es posible que los clientes cowpren en otras
partes en gque el credito sea menos difieil de obtener.

s comun  que una organizacion establesca una politica de
credibo que fijen lineamlentos para el otorgamiento del credito

Les politicss de credito tratan huacerca e

a).- Bl tipo de cliente que se atiende.

).~ La duracion del periodo del pago.

¢).~ Cnalguier descuento que se valla a ofrecer

d) .- Los procedimientos de cobranzas.

Al otorgsr credito no debemos de excluir ¢l efecto financiero
de la entidad, va gue se ctorga eredito  con mayor rapidexz, la
organizacidon tendra mayor inversioén soportando  las cuentas  por
cobrar, significa la necesidad de buscar financiamiento adicilo-
nal, @i otorgamos creditos a casi todos los solicitantes las
posibles perdidas por cuentas incobrables, pueden significar una
gra falta de ligunidez en la empresa que en parte pueden llegar a
scucionarte grandes problemas.

La politica de credito de una empresa nos da la pauta para
determinar si se debe conseder credito y el monto de este. La
empresa no solamete debe ocuparse de los estandares de credito
que establece, si no tauwbilen que la .utilizacion correcta de esto
a4l tomar decisiones de creditos, debe desarrollarse fuentes ade-
cuados de informacidon y mebodos de analisis de creditos cada uno
de estos aspectos de la politica de credito, es importante para
1s adwinistracidn de cuentas por cobrar.

4.5.3 ESTANDARES DE CREDITO

L,os estandares de credito de una empresa definen el criterio
minimo, pars conceder credito a un cliente. Trabajo tales como
cvaluaciones de credito, referencias, periodos promedios de pago
vy ciertos indices f[ilnancleros ofrece una base cunatitativa, para

hacer cuowplir los estandares de creditos.



Lag varisbles Fundamental que deben considerarse cuando una
enpress este pensando  en hacer mas flexible b mas estricto los
estandares de credito son: Los gastos de oficina, inversion, en
cuentas por cobrar, los efectos en los cambions sobre cuentas
incobrables vy los volumenes de venta de la empresa

GASTOS DE OFICLNADL

81 lus estandares de precio se hacen mas flexibles, mas cred-
itn se concede y por o Lo tanto se requiere de un departanento de
credibo mes grandes para alender lus cuentas por cohrar

9i los  estandares de  credito son  mas estrictos concedemos
menos creditos y por lo tanlo reque erimos de un deparbtamento wuas
pequeiio para obtener las cuentas por cobrar.

Por lo anterior podemos conclulr que mientras mas  [lexibles
nuestros estandares de credito menores seran nue shros gostos de
oficina, en relscidn con las cuegntas por cobrar vy cuando son uas
astrictos disminuyen nuestros gastos de oficina.

THVERSION DE CUEMIAS POR COBRAR

Kxiste un, costo relacionado  con el manejo de cuentas por
cobrar mientras mas albto sea el promedio de cuentas por cobrar de
la enpresa es mwas costoso. S manejo vy viceversa

$i posotros hacemos mas [lexible los estandares de credito se
eleva el nivel prowmedio de cuentas por cobrar dentro de este
aspecto (inversidn de cuentas por cobrar) Debemos analizar el
riesgo que se  corre al  invertir en las cuentas por cobrar las
cuales pueden  convertlr en incobrables, ademds de costo de
Finsncismiento extrerno gue reguerilmos para poder soportar dicha
inversion. Por lo anterior concluimos gue siendo los estandares
de eredito flexibles ocasionan como resultado costos de manejo
altos vy siendo mas extrictos ocasionan costos de manejo MENnores

FSTIMACION DE CUENTAS [NCOBRABLEDS

La probabilidad o ricgo de adquirir una cuenta mala auwmento a
medida que los estandares de credito son mas flexibles esto como
consecucncia de aceptacion de creditos de entidades insolventes y
disminuyen el riesgo a medida que hacemog mas extrictos dichos

estandares.



VOLUMEN DE VENTA

A wedida  que  log estandares de  credito son flexibles

¢4
O

espera que aumenten  las venbas y  conforme son mas extrictos

w
ot

espera a que esta diswinuyan.

Aqui debemos de tomar en cuenta que al hacer mas Flexible &l
estandar aumentamos nuestras ventas, pero posiblemente no llegue-
WoS u o recupcrar las miszmas en un L00%, sin ewmbargo al restringic-
log {hacerlos mas exbrictos) obtenemos wmejores clientes  mas
seleceionados” 1o gue nos  origina un poreentaje mayor de
recuperacion de nuestra inversion, un menor riesgo.

ANALTSITS DE CREDITO

Una vez gque  la eupresa ha  PFijado sus estandares de credito
dehe establecer procedimientos para evaluar a los solicitantes de
credibo.

Lu cmpresa debe  de deberminar no  solamente los meritos  gue
tenga el cliente para el credito si no tambien calcular el monto
por el cual este puede responder.

Una vez que esbto se haya hecho la ewpresa puede establecer
una linens de credito estipulando el monto maximo que el cliente
puede deber a la empresa en cualquier momento

Log pasos basicos en el proceso de investigacidn son:

1.- Obtener informacidn de credito:

1l departamento de credito da comienzo a un pProceso de evalu-
acidn de credito pidiendole al solieitante que llenen diferentes
Formlarios en los cuales se solicita informacidn financiera vy
crediticia juntu con relferencias de credito. Trabajando con bhasg

e la solicitond de credito la empress obtiene informacidén adicio-

nal de credito de otras fuenbtes gue son:
a).—- bstados financieros .- Ln los cuales la compania puede

analizar lo estabilidad financlera del scolicitante, su  lig-

widez, rentabilidad y capacidad de endeudamiento.

by, ~OlFicing de intercambio de referencia.

ey, -~ Bolsw directa de informacion crediticia.

d)Y. - Proveesdores.

¢).~ Verificacion bancaria.

.- Analisis de la informacidn:



i los estados financieros de un solicitante de credito y el

]

e

mayor de oenenbas por pagar los podewmos atilizar para calcular lo

=)

pagos de las cuentac:
a).- Visitos personales, el envio de un cobrador gque vaya con
el cliente e  un procedimiento de obro efectivo, ya que el
pago puede hacerse en el acto.
Y. - Utilizacidn de agenciass de cobro; la empresa puede
enbregar las cuenltag incobrables a una agencia de cobro, pero
lus desventaja es el alto costo que esto implica ya que sus
honorarios normalmente son de 20% a un 504 de las cuentas por
cobrar.
¢).- Procedimiento legal; el paso mas estricto en el proceso
del cobro mediuante utilizacion de personal Jjuridico.
4. 5.4, UTILIDAD MARGINAL Y COSTO DE LA IRVERSION MARGINAL
Fara towmar uns decisidn hacerca del aumento o diswminucidn del
plazo de las cuenbtas por cobrar, debemos tomar en cuenta los
efeclbos que ocacilionen a la entidad v estos efectos se pueden
medir por medjo de la utilidad marvginal y el costo de la inver-
sion mavginal wen cucubas por cobrarv.
1. ~Pasos para dJeterminar la utilidad marginal.
Se obtiene por difevencia entre la utilidad bruta actual y la
ALA T idad Draba cuperads,, weo decir  ropresenta el ingreso adicio-
nal, o perdida en su caso que obltenderewos  al efectuar cualquier

cambio en el plazo de las cuenta cobrar.

.

2.~ Pasos para detcrminar el costo de la inversion marginal.
a).- Calcular el promedio de las cuentas por cobrar:Esto se
obtiene dividiendo las ventas anuales a credito entre la
rotacion de lus cuentas por cobrar.
h)y. - Culeular la inversidn prouwmedio de cuentas por cobrar
Esto signilfica caleular el costo de la inversidn en cuentas
por cobrar y ge obtiene priwmero; determinando el porcentaje de
preciov v representa los costos de la empresa, dicho porcentaje se
multiplicara por el prowedio de cuentas por cobrar. Segundo; Cal-
cular el cosbo de invertir, e obtiene multiplicando lag diferen-
cias enbre  los coslus de  inversion actual y propuestas por la

tasa de rendimiento.



Pars poder tomar una decisidn mas acertada  debemos de deter-
minar el incremento real de nuestra utilidad de la siguiente man-
[ I

comparar la utilidad marginal menos el costo de invertir lo
que da como resultado el incremento real de utilidad.

ASPECTOS GENERALES DE LAS CUENHTAY POR COBRAR

Ademnds el plazo que se otorga  para e pago de laz cuentas por
cobrar, existen aspectos que se deben tomar en cuenta para la
acerhbanidn de cuenbas por cobrar como son:

a).~ Descuentos en venta.

E1l deszcuento en  venta, es un artificioc de comercilalizacion

qui se utilizs, yia sea pura manbenerse  al pasoco de la competencia
o bien, olfreciendo mejores condiciones de credito y asi obltener
una venlbaja sobre los cowpetidores.
La efecctividad del descuento se puede evaluar estudiando el
nimero de descuentos wceptados por los clientes. Las condicilones
de credito varian de una entidad a catra, pero la contabilidad es
la migma.

BYy.-~ Cuentas incobrables

Ifectuar =1 cobro de nuestras cuentas es un objetivo primor-
dial de ls  administracion, sin  embarpgo existen algunas cuentas
que 1o ge llegaron  a cobrar, por lo gque deben haber
procedimientos de contabilidad para atender a esas excepciones;
ademdas 51 no hubo  pago tampoco  hubo ingresos, sin embargo 1a
venta se efectuo vy la mercancia se entrego;

El procedimienlto contable consiste en presentar la suma inco-
brable coo un gasho v no como una disminucion de las ventas.

Los ingresos obtenidos vy log gasbtos erogados con  un periodo
es han relacionados.

CSTIMACTON DE LAS CUENTAS INCOBRABLES

La estimacion del importe de las cuentas malas por lo general
se basan en experiencia  anterior, wmodilicada de acuerdo con las

condiciones actuales de lag entidades econdmicas, por ejemplo una



mayvor actividad comercial v un alto indice de empleo deben dismi-
muir Los problewmss de cobro, mientras que una actividad comercial
decadente v un alto indice de desempleo nos produce un efecto
contrario.

HETODD PARA CALCULAR EL GASTO POR CUENTAS INCOBRABLEDS

).~ Porcentaje de las cuentas por cobrar consiste en deter-

winsr que parte del saldo  final de cuentas por cobrar no se

tara efcotiva,

Conceptualmente ez el mepodo mas sencllleo, pero degafortuna-
damente Lo entidud no susbe qhienes no lo van a pagar, hasta que
catos ce encuentran ¢ guiebra o completamente incapacitados para
pagar, aun no  sabiendo a  cuanbto  asclenden las  cuenbas inco-
brables, la entidad puede tener una estimacldn aproplada.

.- Porcentaje de ventas netas, aungque este porcentaje se

Tlama de la  ventas netas, en  teoria debe ser porcentaje de

verntas a ereditn porgue no incluyen las ventas de contado las

cuentas pueden ser cuentag incobrables.
LAS 5 "C" DE CREDITO

Para valuar las normas de credito que se utilizan podemos
ntilizar las 5 "C" de credito son:

1.- Bl caracter:

Capacidad woral que tiene el cliente para hacer frente a sus
obligaciones

2.~ Capacidad:

La habilidad que tiene el cliente para clumplir con sus

obligaciones.

S.- Capital:

Se estbima mediante los estados financieros (representa  la
ligquidez con gue cuenta el cliente).

4. - Colateral:

Cantidad de activo fijo con que cuenta el cliente para
respaldar el eredilbo que le otorgamos.

.~ Condiciones:

Se refiere al impacto economico gque puede sufrir el cliente

por cambios en la economia.



4.6 FINALLIDAD DI LA ADHINTSTRACION DE INVENTARIOS
£l interes que los adwministradores e inversionistas demues-
Lran por el inventario se encuentra en tres objetivos primor-
diales:
1.~ Determinacion del ingreso, en una entidad que pogee
inventario la vwtilidad resultada afectada direchamenfte tanto
como por el coshbo que se le asigna al inventario como por el
nebodo de valuncidn que =e apliea ol determinar el inventario
Final.
2.~ Llevar @l waximo la relscién liguidez costeabilidad, se
debe tener dentro el inventario uns cantidad suficlente para
asntlislacer la  demands esperaeda, pero al miswo tiempo, no
tanto para que la liguidez resulte atectada.
5.~ Control de salvaguarda adecuado del inventario. La suma
de dinero y el  volumen del articulos involucrados exigen un
control gue dentro de lo razonable ofrezca la seguridad de
que estos articulos no seran sustraidos o extraviados.
4.6.1. TTPOS DE IHNVENTARIOS
Son losg articulos gque ©e compran para elaborar clertos pro-
ducto, el nivel que se debe mantener en la ewmpresa depende de 4

Factores que Sosh:

1.~ Tiempo de entrega para recibir los pedidos:

Se debe Lener en cuenta el tiempo de entrega para recibir los
pedidos, va que =i el proceso de produccidn debe operar
interrupcliones, la cuwpress debe mantener siempre suliciente
materis primas, por atender a la dewmanda de produccion.

2.- Frecuencia de uso:

Este factor tambien afecta el nivel de inventarios que man-
Liegle.

Bl inventario de materia prima de uso frecuente, normalmente
es mas alto que el lnventario que se ntiliza con poca [re-

cueneia.



)

5.~ Inversion necesaria:

Se refiere a gue en el caso de elementos o articulos bajo
casto, el tiewpo de espera u la frecuencia de uso no Justifi-
can mucho cuidado en los pedidog periodicos de grandes canti-
dades.

Bl el caso de materias primas costogas, el tiempo de espera y
1a frecuaencia de uso son importantes ya gue una mala adwinis-
tracion de esbas materias primas  puede afectar sifnificati-
vamente nuestra inversion en inventarios de la empresa.

4.~ Caracteristica fisicas:

se refiere a las caracteristicas tales como tamaiio o Facili-
dad de descownposicidn de la materia prima, ya gue un articulo
de bajo costo y con un  periodo de vida largo dentro de su
utilizacion en el proceso productivo no puede pedirse en can-

tidades grandes, pues de ser asi posiblemente el inventario

o
&4
4]

spnfrivia deterioro antes sr utilizado en el proceso de

producceilon. |
4.6.2. TECNICAS DE ADHINISTRACION DE TINVERTARLOS
1.- SISTEMA AB C

‘s ¢l tipo de control qgque debe llevarse de inventarios nor-
ma lmente en un almacen donde hay cientos o miles de articulos,
pero no fhodos Lienen el wismo valor o importancia, para una
enpresa el pretender controlar estrictamente su inventario, puede
resultar incosteable esto debido a que puede resultar wmas clebado
el costo del sistema de control de inventarios que el valor que
huy en existencias del inventarios, por este motivo el inventario
debe ser por mismo metodo A B C

£L dividir el inventario en A 1B C permite gue la emnpresa
determine el nivel vy los tipos de procedimientos de control de
inventarios necesarios.

A= Incluye los articulos que por su alto costo de adquisi-

cion, por su alto valor en inventarios, por .sus utilizacidn,

come wmaterial ceritico o bien por su aportacion directa a las

ntilidades merecen un 100% de estricto control.



B= Comprende aguellios darticulos que por su menor costo, menor
valor de lmportancia, s control requicre menes esfuerso Ns
was bojo costo de aduwlnistracion.

(= Se intrega  por los articulos de poco costo, poca inver-

sion, poca imporlancia pura las ventas, Vy produccidén por lo

que solo requiere  una simple supervisién sobre el nivel de
xistencias para satisfacer. las necesidades de ventas o de
producaelon.

2 - METODO CEP (CALIDAD ECOHOMICA DE PEDIDO)

Fs una herramicnta que nos ayuda a deberminar el wonto ophbimo
de pedido para un articulo del inventario, este metodo puede uti-
Lizarse para controlar los articulos “A" de la ewmpresa gue tienen
en cuenta diferentes  costos  Financieros vy de operaciones,
determing ¢l wmonto de pedido y winimiza los costos por manten-—
imiento de inventarios de la empresa.

SUPOSTCLONES BASLCAS DEL MODYELO “'(3}£E“’ v
1. - Que la ewpress sabe con  certeza cual es la untilizacidn
anunl de un determinado articulo del inventario.
2.~ La freEUUneia por la cual la empresa gtiliza el inventa-
rio no varia con el timpo.

3.- Los pedidos Que s colocan para vreemplazar las

wistencias de inventarios eciben en el monento exacto én

@©

gue el inventario se agota.
PUNTO DE REORDEN

Determina las unidades que se deben de tener en inventarios
para cubrir el tlewmpo que se¢ Larde en llegar la mercancia pedida.

PR= tiempo que¢ se Ltarda el proveedor en surtir el pedido por
el numero de unidades de uso diario.
RVALUACTON DE LA ADMINISTRACION DE TINVENTARIOD

Se puede obhLener una wedida general de la efectividad de las
politicas de inventariou raleulando la rotacidn de estos, pero
debido a4 que esta es una medida wouy amplia puede ocultar una gran
variedad de problewmas.

Una cvaluwcién mas adecuada de la adwinistracion de inventa-
rios se logra relocionando el proceso de evaluacion con los obje-

tivos de la adwinistracion de inventarios.



Fntre los objetivos was ]NPUIL“WLL¢ se incluyven €1 control de
l1os faltantes de inventasrios, l1a oheolecencia, el desperdicic ¥y
108 costos por manlenimientos ce inventarios, si  estosg cogtos =e
juzfgan reslmente para  su control, el sistema contable vy de mas
registros debe disefiarse para gue revele lzs varisciones due
estoe sufran por ejemplo: frecuéntemeﬂté es util conocer los fal-

tantes de un determinado srticulo vy por cuznto tiempo se obbtu-

bieron dichos faltantes, lzs  consecusncia de  no tener i

inventario suficiente son  wons dificiles de medir sin embargo
debemos considerar gue en ocassicnes es preferible tener faltznies
de inventarios en contraste con los costos de mantenimiento de
inventarios.

4 6.4. VALUACIOR DE INVERTARIOS POR EL HETODO DE COSTOS IDERTIFI-
CADOS O HISTORICOS.

For este metodo se veluan sl  costo historico v criginal de
adguisicion, sefialandose en cada vno de los articulos el costo
que Jles corresponda para, este proposito  suele utilizarse una
formula.

Fete melodo de valuscidn es frecuente en comercios wvtilizan-
Gose los claves gue mejol 1los CONVENES, sdemds de indicarnos el
costo de la mercancia o bien el precio de vents, girve paré
determinar e1 monito de descuente gque S puede conceder B
elientes sin bajsr demssiado el precio.

ADMINTSTRACION FIRANCTERA DE ACTIVOS 1408
GENERALIDADES

)]

1) metive fiio e relisve s loe  sctivos gue o entidod

eoncndee oA asdoulrido pera vieilizerlus Jdursnte ¥

o ey e RV PSP IO B T R I AP L T Yo
=R S IR R R oot avidadges pPronarLIVer =i Lener 1o IhLeEnCclon ue VTl
derlo.

slgunoes de estos aclivoes {ienen vida perpetua ¥y permsnecen en

los libros sin  varisciones duralle tuda  la existencis  de e
compaiia, sin embargo 1w maver purte de ellos sera ce ut1tidad
unicamente por un pericdo determinado

Los scetivos se  deoben yegishirar s 84 costo toteal dncluayona:
los geslogs ¥ cogios e 1a o colocscicn del  ective ononu
Juger vV oen condioloned de apersl



E1l nivel del activo depende en gran parte de la naturaleza
de los procesos de produccildén V¥ el giro de la empresa.

Los activos fijos se denominan como log =activos que producen
utilidades, ya que generalmente 1a planta vy el eguipo dan base a
la capacidad de 1a.qqmpania para generar utilidades elaborando el
producto terminado, el cusl después se convertira en efectivo.

Por lo regular estos activos tienen vida mayor de un afio y en
consecuencia representa compromisos financieros a largo plazo por
parte de la empresa. '

A medida qgue pass el tiempo puede ser que se hagan obsoletas
o necesiten algun ajuste y es cuando se requiere tomar ciertas
decisiones financieras.

UN DESEMBOLSO CAPITALIZABLE

Es una erogacién que hace la empresa y que espera gue prol-
duzes berneficio en un periodo de tiempo mayor a un afio.

Las erogaciones en activos fijos: son desembolsos descapital-
izables, por ejemplo: La compra de unaAmaquinaria cuya vida util
es de diez afios, los motivos bésicos para un desembolso
capitalizsble son:

- Adguirir, reeplazar o modernizar un activo fijo.

Normalmente las empresas delegan la facultad para hacer este
tipo de desembolso con Dbase a ciertos limites de dinero, las
erogaciones importantes deben de evaluarse desde el punto de
vista COSTO-BENFICIO. :

El, FRESUQUESTO DEL CAPITAL SE REFIERE
Al presupuesto total de generar, evalusr, seleccionsr, V¥

ewsminsr continuamente las s1ternstivas de desembolso capitaliz-

TIPOS DE FROYECTOS
%).- PROYECTOS INDEPENDIENTES
¢ refiere 3 aquellos proyectos que compiten entre si de tal
manera gue la aceptacidn de ua de ellos no elimina a los otros de
posterior consideracion.
%4 una empresa cuenta con fondos ilimitados para invertir,
pueden ponerse €n ejecucién todos los proyectos independientes

que cumplen con los criterios minimo de inversion.

T ST
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PROOYECTOS MUTUAMENTE EXCLUYENTES

aquellos gue tlenen 1s misma funcidn, la acepiacion de
= un grupo de provechos elimina a todos los demas proyec
rupeo sin ningun analisis posterior, la disponibilidad ds
s una de los principales factores gue afsectan la decisidn
oyectos de achtivos fijo, vya que si los fondos son ilimi-
proceso de decisidén es minimo, en cambio cnando hay un
e capital existe competencls para la asceptacion de un

ICAS DE VALUACION DE PRO YECTOS

tasa promedio de rendimiento.

Periodo de recnperacion de la inversion.

Valor presupuestado.

Razon COSTC-BENEFICIO.

Tasa interna de rendimiento.

metodos:

rendimisnto

ilids

interna de
TPR Ut

consta de dos

= d promedio despues de impusstc/inversion
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ijcionales que se obtinen con el provecto Las utilidades

de

N ey

(326

b2

se encuentran sumando las utilidades d e impuesto

s durante cada uno de los afios de vida del proyecto V¥

do el resultado entre el namero de afios.

nversion promedioc se encuentra dividiendo, la inversion

ecto entre dos.
Fntrada de efectivo promedio / la inversidn prompdlo
igual a la entrada de

tasa pormedic de rendimiento es

efectivo.

Dtra
promedio
tivo pro
las util
Esto
calculad

estamos

metodb de

de rendimiento consite en utilizar las entradas de efec-

manera de analizar los proyectos bajo el tasa

medio resultando de cada proyecto en lugar de utilizar

idades promedios después de impuestos.

tiene sug atrachtivo, ya que utilizando, rendimientos

ns como Flujos de caja en oposicién de cifras contables,

de acuerdo con el punto de vista financiero.



El metodo o la manera de seguir para obtenr la tasa promedio
de rendimientos depende de la persona gue tome 1las decisiones en
la empress, para tomar decisiones de inversidn con base a este
metodo se debe de comparar el resnltado con una tasa promedio de
rendimiento predeterminada o con 1a tasa minima de rentabilidad

.o

gque £ea aceptable.

n

Este metodo tinen a su favor la facilidad de calcular 1os

Ny}

datos que =se reguiersn, ¥y CONO desventaia cus no toma  en cu nt

kas)

el factor tiempo en el valor de dinero.

2).- Periodo promedio de recuperacién.

PPRT = Inversion neta / Entradas promedio de efectivo.
b).- Periodo real de recuperacidn.
VERTAJAS.

Considers los flujos de caja en lugar de las ptilidades cont-
ables, ya gue los flujos de caja son los que pagan las cuentas de
1s empresa, ademds mide el riesgo va éue considera la liquidez de
provecto y en consecuencia el riesgo de recuperar la inversion.
DESVENTAJAS.

No considera el factor tiempo en el valor del dinero, no toma
en cuenta los flujos de caia, después del periodo de recupera-
cién de la inversion.

%3 - VALOR PRESENTE RETO

VPN = Vslor presente de entradss de efectivo (-) inversion
neta:

Pars tomsr una decision de proyecto bajo el metodo de valor
presente nelo debe considerarse lo siguiente:

¢j el valor presente neto es igusl o mayor & Cero Ee debe
aceptar el provectoen caso contrario no se debe de aceptar.

6i el valor presente neto es wayor © igual a cero la empresa
obtiene un redimiento igual o mayor gue el rendimiento adguirido
o costo de capital.

4 - RAZON COSTO - BENEFICIO.
Para tomar una decisidén en base 51 metodo de razon cosnto-

heneficion debe de consicderarse lo siguiente:



s1 la razon costo-beneficio es igual a "cero’ 0 mayor a
"uno" el provecto es aceptable de 1o contrario no lo es.
5.~ TASA DE RERDIMIERTO O DESCUENTOS

Pars tomar una decision de provecto bajo el netodo de tasa de
rendimiento se debe de considersr 1o siguiente: Si la tasa ae
rendimiento es mayor o igusl qué el costo de capital, se debe de
aceptar el proyecto, de esta manera se garantiza gue 1a enmpresa

gane mas gue e1 rendimieto adguirido.
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V FUENTES DE FINARCIAMIERTO A CORT( PLAZO SIR GARARTIA

A fin de apoyar una mayor parte de los activos circulantes de
la empresa, COmO dinero en efectivo, valores negociables, cueﬁtas
por cobrar € inventario, se€ requiere del financieamiento a corto
plazo, que consta,da‘obligaciones que se esperan venzan €n un afio
0 MEnos. ' o

el financisamiento a corto plazo £in garantia, consite en los
fondos obtenidos por 1a empress S5in compromneter activos fijos
especificos como garantia estas formas de finsncismiento aparecen
en e1 balace general COMO cuentas y documentos por pager O pasi-
vos acumulados. Las cuentas por pagar ¥ los pasivos. acumulados
son Tuentes espontaneas de fondos a corto plazo, va que surgen de
operaciones normales de la €mpresa; los documentos por psgar,
aunque a menudo no tienen gsrantia, son el resultado de slgun
tipo de prestamo negociado por 1a administracion de la companisa.

Las dos fuentes gspontaneas Ras importantes del Tinancia-
miento a corto plazo son las cuentas. por pagar VvV los pagivos
acumulados. Cada una de estas fuentes resulta de las poperaciones
normales de un negocio. A medida gque aumetan las ventas de una
enpresa, Se incrementan las cuentas por pPagalr. A simismo EN
respuestas a las ventss crecientes, los pasivos acumulados de la
empresa sumentan conforme crecen los sslarios e impuestos como
recultado de un mayor requerimiento de manoc de obrs y mayores
impuestos sobre ntilidades mas sltas. La empress# debhe aprovechar
estas fuentes de Tipnanciamiento libres de intereses & corto plargo
sienpre que el posible. B B
5.1 CUENTAS FPOR CORRAR g

Generalmente 1as cuentas por pugar se originan POT la compra
de materia priwas
"Ep cuenta abileria’” Lag compras en cuenta shierta son 1a fuente
prineipal de financiamiento & corto plazo sSin garantis pars la
empress. Comprende estas cuentas todas las tLransaccilones en las
gue se  Compra mercancia, pero no =€ fiyma un documnento formal
para dejsr constancia del adeudo del comprador ante el vendedor.
E1 comprador al aceptar 1la mercancia gue Se le envia, conviene en

pagar 2l proveedor la cantidad requerida segun lus condiciones de



venta. Las condicilones de credito gque se ofrecen €n talegs trans-
scciones por 1o regular se establecen en la factura del proveedor
gue suele scompafiar a 1la mercancia. Tales clausulas son de gran
importancia parsa el comprador, V¥V deben tenerse en cuents pars 18
programscién de todas las cowpras.

Condiciones del credito: '

Las condiciones de crecdito de la empresa establecen el peri-
adn de oredito, sl monto del descuento por pronto page V¥ la fechsa
en gue se inicia el credito.

Periodo del credito:

Dicho periodo es el numero de dias gue tyranscurren hasta que
el pago total es requerido. No importa que se ofresca un des-
cuento por pronto PagEsn debe indicarse siempre el periocdo de
credito asociado a la transaccién. Los periodos de credito suelen
vaiasr de cero a 120 diss aun cuando en ciertos casos se estipulan
periodo de credito mayores.
descuentos por pronto pago:

93 en la clausulas de pago se ofrece un descuento poOr pronto
pago (en efectivo), este sera Ppor 1o general del 1% a 5%. se
trats en realidad de un descuentos procentual sobre el precio de
conpra gue se concede al comprador i paga dentiro del periodo de
descuento por pronto pago.

Feriodo de descuento por pronto pago:

Dicho periodo especifica 1 pamero maximo de disas después de
12 iniciscidn del periodo de creditoc en gue puede aprovecharse el
descuento por pronto pago . Normalmente, €l periodo de descuento
comprende entre H oy 20 dias.

5 2 PASIVOS ACUMULADOS O ACUHULACIORES

La segunda fuente gspontanea del financiamientoa corto plazo
para la empresa €S la de los pasivos acumulados o ascumulaciones.
Lss pasivos acumulados son obligaciones 0O adeudos por servicios
recibidos que todabla no han sido pagados. Las partidas acumula-
das wmés comunes son los sueldos ¥ salarios, v los impuestos. Como
1ps impueslos  son pagos s1 gobierno, la empreéa la empress Lo
puede manipular sus pasivos sino hasta cierto punto, ¥ esto en 1o

relativo a 1la acumulacién de los sslarios.
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5.2.1 Fuentes bancarias de fondos a corto plazo sin garantia:

Los prestamos sin garantia negociados a corto plazo se obti-
nene generalmente de bancos. E1l tipo principal de prestamno banca-
rio 8 las empresas €8 el prestamo 3 corto plazo autoliguidable.
Los prestamos s0D autoligquidables cuando el objetivo del banco es
el de otorgarle = la empresa uﬁ financiamiento para ofrecer sus
reguerimientos temporales . Los prestamos autoliquidables estan
dirigidos unicamente @ sostener a 1a empresa en las hases mag
apudas de sus regquerinientos financleros, ocacionado sobre todo
por el establecimiento de cuentas por cobrar e inventarios. Los
prestamos sin garantia acorto plazo otorgados por el banco comer-
ciales representan 1a fuente primaria de los fondos negociados &
corto plazo de las empresas; Su fuente principal es el credito
negociado. Los bancos presentan fondos a corto plazo sin garantia
en tres formas basicas 1) 8 traves de documentos, 2) mediante
lineas de credito, ¥
3) por medio de convenios de credito revolvente.

5.2.2 Papel comercial:

E] llamado papel comercial consisteen pagares sin garantia a
corto plazo emitidos por las empresas gque cuentan con un solido
prestigio de credito. generalmente, cnlo las empresas grandes,
de solidez financiera incueastionables, pueden emitir docunentos
negociables. La mayor parte del papel comercial presenta venci-
mientos gue fluctuan entre 3 v 270 céas, sungue no tinen una
nominaslizacion establecida.

5.2.3 Intereses sobre el papel comercial:

Log intereses pagados por el emicor de papel comercial €2
determinado por la magnitud del descurnto y lz daracion del ven-
cismiento. El papel comercial se vende con un descueento respecto
de sus valor nominal, vy el interes rezl obtenido =8 determnina
medisnte cilertos calculos.

5.2.4 Venta del papel comercial:

Estos documentos «e venden directamnete 21 cowmprador, O &
traves de intermediarios conocidos como instituciones de vents
del papel comercial. For llevar a cabo la funcidn de comercisali-

zacion, dicha institucidén recibe una comisioén. La mayoria de los
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papeles comerciales se colocan directamente en otras companias,
como las deseguros de vida o las de Ffondo de pensién. Los vende-
dores del papel comercial lo compran a2l emisor y lo colocan en
hancogs v entre otros grandes inversionistas.

5.3.5 Anticipo de clientes:

Una empresa puede reunir fondos a corto plazo sin garantie
medisnte anticipos de los clientes. Esto es, que estos pueden
pagar todo o una parte de lo que desean adguirir antes de recibir
los bienes. En muchos casos cuando se frabrica sobre pedidos un
articulo grande y costoso, el cliente estara més gque dispuesto a
entregar un anticipo sobre la mercancia para financiar una parte
de su costo de produccién. En otros ©as0s, si un cliente puede
depender del proveedor para una pieza indispensable, le conviene
ssegurarse de la produccidn finsnciandola mediante un santicipo al
cliente.

5.3.6 Prestamos privados:

Los prestamos a corto plazo siﬁ garantia tambien pueden
obtenerse por medio de los accionistas de una emnpresa. Accionis-—
tas acaudalados de muchas companias menores estan dispuestos a
prestar dinero a la empresa para ayudarla 2 superar una
determinada crisis. Este tipo de acuerdo le conviene al accio-
neista, & quien le 1interess directamente la supervivencia de la

empresa.
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vl FUENTES DE FINACIAMIEHRTO A CORTO PLAZO CON GARANTIA

Normalmente, nna empresa dispone de una cantidad limitada de
financiamiento a corto plazo con garantia o asegurado. Més alla
de este punto, se reguieren ciertos valores para obtener fondos
adicionales. Esto , significa que cuando una empresa incurre en
cantidades cada vez mayores de financizmiento a corto palazo no
asegurado, se alcanza un nivel tan zmlto de riesgos, gque los pro-
veedores de fondos a corto plazo pueden dudar en apmpliarle u
otorgarle a Ja emnpress un credito adicional no asegurado. este
nivel se relsciona estrechamente con 1 grado de riesgo comercial
y financiero actual de la empresa. Muchss companias no estan en
condiciones de obtener prestamo a corto plazo no asegurados, V¥
por lo mismo, el finsnciamiento asegurado en su unica fuente de
prestamcs @ corto plazo. Estas empresas =00 po¥ lo regular pegue-
fas o e encuentran en proceso de desarrollo, vy por 1o mismo, no
sleanzan aun su madurez financlera.

Una empresa siempre deberd de obtener todo el financiamiento
5 corto plazo no asegurado que puedea antes de recurrir a cualqu-
jer préstamo de fondos a corto plazo asegurado. La importancia de
esto radica en que el costo de los préstamos a cortio plazo no
asegurados resultan normalmete mas bajo que un prestamo a corto
plazo asegurado.Tambien es importante gque la empresa utilice
financismiento a corto plazo, asegurado © no, para cumplir con
los requerimientos temporales de las cuentas por cobrar o inven-
tarios incrementados.
6.1 CARACTERISTICAS DE LOS PRESTAKOS A CORTO PLAZO COR GARQARTIA

Un prestsmo asegurado o con gersntis es aguel en gue €l pres-
Lamista exige una gsrantia o colaterasl. Fsta geranti@ comunmente
adopta las formas de un gctivo fisico, como las cuentas por
cobrar o el inventario. El pretamista cbilinene una participacion
de la garantia por medio de la ejecucién de un contrato estable-
cidaés por ambas parles. Dicho convenio indica la prenda gue s¢
mantiene para respaldar el prestamo. Una copia del convenio de
garantis se registra en una oficina pablica, normalmente una ofi-
cina estatal o jurisdicional. El regisiro de convenio de garantis

les proporcions 8 pretamistas subsiguientes la informacidn
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r=iztiva & que zchivoes del solicitante en prespectiva se encuen-
vran dispovisiol@s CORO q@yantia. Ademas, el reguerimiento de reg-
Iztro prr‘c@{s«e el ©Pweztzmista eastableciendo legalmente su
pzrticipaciun on by %E‘jx%};\tia.

Las cowmpeliones del prestamo respecto de la garsntia se
adijuntan con @arte del ~onvenio de gsrantia. Estos especifican
l=s condicioves parz caveslar la participacion en garantia, asl
c-eo la tzie de inteves scbre el prestamo, Aungue muchos sostipe-
e gue el Vhdkener 12 garantia reduce el riesgo del prestano,
lps acreedo¢s o presigmistas Do suelen verlo del mismo modo.
Filos reccpocen cue sl Obtener un interes sobre la garantia, pue-
4=~ reducitse |=s perdides en caso de retrasos de pago por parte
del prestsuivate pero ewn io gue respecta a cambiar el riesgo de
incumnplimiento “e nady sLEve la presencia de la garantia.

6.1.1 Vigencia de ls gerentila:

Los prestamistacs de fondos a corto plazo con garantis pre-
fieren unz goventia que: vida esta gstrechamente relacionada con
el periodc que cubre el prestams.

%

lo suficiercemente efectiva como para cubrir el prestamoc en caso

requeriviento le 2aezura ¢]l prestamista que la garantia es

[e\]

d= incumplispento. F- \6 cue se refiere a prestamo a corto plazo,
Loz candicato> probghles cara fungir como garantia son los scti-
Ups circulgries a corto plazo de la empress.

6.1.2 LiquidQ: de la gaventia:

Otra consdzracionque debe tenerse en cuente al evaluar lo
c&arantia posihle es v L,Lquidez,. s decir, la velocidad =& la que
pvede convextwFe en e)\—e&‘!;,.ivo. tun cuando los setivos cirvculantes
oon 1os cerndatos mds VYsuales para gsrantia de prestamos & corto
plzzo, no t0doy resulben ser igualmente convenientes. La conve-
twincia se debefnina pn §ran parte por la linea del negocic de la
doe el ‘solf&ﬁl@a‘:te del credito forma parte.

Poi centaje del —reststd

Despué: de nzber dete-minadce la garantia mas aceptable para

Jnz empres: wacea, el s-=stamista debe establecer que canticad
es -z dispuesta a coweder respecto al slor nominsl g la

%arantia. I ste porc:e:,%g\/;e de prestamos se halla normslmente entre



304 y.BU% del wvalor nominal de la garantia, y varia no soleo de
scuerdo con el tipo de liquidez de la garantia, sino tambien con
el tipo de interes O participacién en las garantias que se acep-
ten.

Tasa de interes y comisiones:

La tasa de interes gue se érava sobre los prestamos a corto
plazo con garantia es por lo general mas alta que la tasa sobre
prestamo a corto plazo ¢in garantia. los principales proveedoreg
del prestamo son los Dancos comerciales, los ecuales conceden
prestamos solo a los mejores solicitantes de credito.

6.2 IRSTITUCIONES QUE CORCEDEN PRESTAMOS A CORTO PLAZO COR GARAR-
TIA

Las fuentes principales de prestamo a corto plazo con
garantia para las empresas son los bancos comerciales vy las com-
panizs financieras comerciales. Ambas instituciones negocian
prestamos sacorto plazo garantizados zobre todo eon cuentas por
cobrar o inventarios. El tipo primario de prestamo concedido por
las bancos comerciales a las empressas €s el de corto plazo 1o
asegurado o sin garantia; no obstante, mechos bancos comerciales
tambien otorgan prestamos a corto plazo con garantia. Por lo gen-
eral, solo los grandes bancos comerciales conceden esta clase de
prestamos debido a su capacidad de obtener ciertas economias en
14 administracién de tales prestamos.

§.2.1. Companias financiera Comerciales:

Una compania financiaersa comercial es una institucion finen-
ciers sin eavptorizacion formal gque para operar como banco, Que
concede  prestamos ¢on garantia sobre cuentas por cobrar,
ipventarios o hipotecss de bienes puebles sobre actives circu-

lantes. Se sabe tauwbién que este tipo de companias financilan

o)

lass empresas ls comnpra a plazo  de equipos comerciales e
industrisles. Tales compania financiaeras solo otorgan prestamo
con garantia a las enpresss; slgunos de los prestamos son a corto
plazo.

6.2.2. Determinacidn del adelanto:
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Una vez que el prestamista haya determinado las cuentas
sceptables v realizado los sjustes para devoluciones y descuen-—
tos, debe determinase el porcentaje gue sSe va a prestar sobre la
garantia, con base en 1a evaluscioén total del prestamista en
cuanto a la calidaq de las cuenitss por cobrar aceptables vy el
costo previsto de su 1iquidacion. Para el csso de cuentas por
cobrar aceptables, este porcentaje esta compredido entre el S50% v
el 20%.

6.2.3 Notificacién y cobro:

La pignoracidn de cuentas por cobrar se efectua, por lo gen-
eral, con base en una operacidn sin notificacién. Un arreglo con
notificacién es was Seguro para el prestamista, pero este
normlalmente esta dispuesto a confiar en el solicitante del pres-
tamo.

§.2.4 Costo de pignoracidn de cuentas por cobrar:

E1l costo establecido de una pignoracidén de cuentas por cobrar
es normalmente de 2% a 5% sobre ]a‘tasa minima, aunque puede
sumentar en pignoraciones de companiss financieras comercilales.
Ademds de la tasa estsblecida de interes, puede imponerse un
cargo por servicios hasta el 3%. Aungue se espera gue ¢l pago de
interes compense al prestamista por sus cservicio, dicho cuargo
necesario para cubrir los costos de administracidn en gue incurra
el prestamista.

E1 costo efectivo de las pignoraciones de cuentas por cobrar
puede no exceder en mucho al costo de financiamiento SiD
garantis.

Pigneorscion como fuente continuva de financilanmiento:

Con frecnencia la empresa utiliza las pignoracildn de cuentus

el

por cobrar como fuenie continus de financlamiento.

A medida gue se cobran las cuentas, se sustituyen con cuentas
nuevas aceptables para el prestamista, pernitiendo asl gue ls
enpresa mantega con este un saldo de prestamo relativamente con-
stante. Si el prestamista encuentra aceptable la cuenta por
cobrer de 1la empresa y la toma como garantié continuamente,
ferminara por financiar todas las cuentas por cobar de 1la

empress.
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6.3 FACTORIZACIOR DE CUENTAS POR COBRAR

La factorizascién de las cuentas por cobrar comprende la venta
directa de cuentas por cobrar a un factor o a otra institucion
finsnciers, aunque el factor es la principal institucion de fac-
torizacidn, algunos bancog comerciales ¥y companias financieras
comerciales tambien ' factorizan cuentas por cobrar. Esta
factorizacidn no comprende realmente 8 corto plazo, pero eg seme-
jante al prestamo con cuentss por cobrar Como garantia, se emplez
& industrias seleccionadas, representa sctualmente  cssi o un
tercio del financiamiento totnl con garantia mediante cuentas por
cobrar (incluyendo la factorizacidn y el inventario).

El1 factor:

Un factor es una institucidén financiera gue compra cuentas
por cobrar a las ewmpresas. Genreralmente tel factor acepta todos
jos riesgos de credito relacionados con las cuentas por cobrar
gue COompra.

El convenio de factorizscion:

Un convenio o acuerdo defsctorizacidn comprende las condi-
ciones exactas, cargo Vy procedimiento para 1a labor de factoriza-
oion.

Procedimiento de seleccion.- Un factor, al iguval gue un pres-
tamista con respecto a  uns pignorscion de cuentas por cobrer,
escoge adgulrir solo clertas cuentas seleccionando aguellss  que

presenten riesgo de ecredito sceptshles.

Hotificacion.- La factorizacidn se efectua  por 1o genersl
medisnte notificaclones, Comn  Fector comprs las cuentas, 1o

mas indicado es que Jos pagos ge Te hagan direclsmente.

£.3.2 Costo de factorizacion:

Los costos de fuotorizecidn comprenden comisiones, inlereses
por anticipado e intereses por excedentes.

Comisjiones: Las comisiones de [setorizacion  son stribuciones
gque recibe el factor por Tos costos  administrativoes de verifics-
cion v cobros de credito, asi comn por ¢l riesgo gus Se asume al

comprar cuentas sin respaldos.



ITntereses sobre anticipos. - El1 cargo de intereses que &€
impone a los anticipos es generalmente del 2% sl 4% sobre ls tasa
minima y se impone s la suma real que se anticipa.

Interes por excedente. El interes que se paga sobre exce-
dentes o ssldos positiveos de cuentas que resultan con un factor
es por 1lo generallaé'casi .5% 81 mes -~
6.3.3 Ventajas y desventajas de la factorizacion:

La factorizacion tiene ciertas ventajas que hacen gue wmuchas
empresas la aprovechen. Una de las ventajas es la capsaciadad que
confiere a la empresa para convertir inmediatamente en efectivo
las cuentas por cobrar sin tener gue preocuparse por su cobro
Cuando una empresa recibe un adelanto No tienen gue efectuar nin-
gun pago. Una vez que el factor cobra las cuentas o vence su
obligacién de pago, simplemente retiene el dinero. Otra ventaja
de la factorizsciones gue sasegura un patron conocido de flujo de
efectivo.

Se considera que las desventajas.de la factorizacidn son el
costo, el sacrificio potencial de la liquidez y 1la probabilidad
financiera gue trae con sidigo. Los costos establecidos de fac-
torizacidén son obviamente mas altos gque los costos de prestamos
sin garantia. Las ventas de cuentas por cobrar, realizada con el
objeto de obtener efectivo para cumplir con las obligsciones
scorto plazo, puede dar lugar s uns restrincecidn en la liguidez,
yva gue ello podria significar el sucrificio de la liguidez &

largo plazo de 1la empresa a costa del cumplimiento con la

w

obligaciones a corto plazo.
6.4 EMPLEO DE JRVENTARIO COMO GARARTIA
CARACTERISTICA DEL INVENTARIO

La conveniencia del inventario como grantia depende de varios
factores: su tipo, sus propiedades fisicas y su comerciabilidad.
Tipos de inventarios:

La materis prima, la produccién en porceso vy los productos
terminado. Cada uno de estos factores pueden ofrecerse como
garantia para un prestamo a corto plazo perc por lo general se
consideran aceptsbles solamente los inventarios de materiss pir-

mas o de productos terminados.
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Comerciabilidad:

La csracteristica mas importante del inventario gque se con-
siders como garantis de prestamo en su potencial del comerciali-
zacion. Si un inventario puede venderse facilmente en el futuro a
un precio gque al menos iguale su valor nominal actual, sera
entonces conveniente como garantia. El prestamista, al evalusar el
inventario como posible garantia de un prestamo, busca articulos
con precios muy estables v facilmente liguidables.
5.5.PRESTAHOS CON CERTIFICADO DE DEPOSITO

Un prestao con significado de deposito es convenio, en el gue
¢l prestamista, gue puede ser un banco comercial o una compania
finsnciera comercial, asunme el control de la garantia pignorads.
Este arreglo proporciona al prestamista el grado naximo de
garantia.

Procedimientos para prestamos con certificado de deposito:

¥n el caso de un presgtiamo con certificado de deposite, el
prestamista escoge la parte del inventario que sea aceptable como
garantia para el prestamo. Una vez seleccionada la garantia, el
prestamista contrata a una compania especializada para que tome
posesién  del inventario. Existen dos tipos de arreglos de
slmacenamieto-en almacenes de depositos terminales y en almacenes
de campo.Costo de prestamos con certificado de deposito.

Los costos especificos de prestamo con certificado de depos-
ito son generalmente mas sltos gue los de cualquier clase de
convenios de prestamo, debido 8 1a necesidad de contratar y pagsar
a un tercero la compania de almacenes de deposito para vigilsr v

cuidar la garantia.
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6.6 OTROS TIPOS DE PRESTAKOS CON GARANWTIA
6.6.1 GARABNTIA DE ACCIORES Y BOROS

Las acciones y ciertos tipos de bonos que se emiten al ports-
dor se pueden ceder cono garantia psra un prestamista. Los bonos
al portador son bonos que se pueden tranferir de un duefio a otro
v gue no se emiten a nombre del duefié inicial, como los bonos,
del shorro en algunos paises. Por suspuesto, el prestamista, gue
comunmente es un banco comercial, ssta interesado en aceptar CORO
garantis solo las acciones v bonos que tengan un mercado acces-
ible y un precio estable en el mercado Por lo general se prefien-
ren los valores registrados en las principales bolsas de valores.
6.6.2 PRESTAMO COR FIADOR

Los prestamos con fiadores se originan cuando un tercero
interesado en el futuro financiero de la empressa, firma con fia-
dor para garsentizar el prestamo. Aun cuando no se plgnora  una
garantia fisica o tangible para el prestamo, se utiliza para
gsrantizarlo 1la capacidad de un tefoero financiersmente nas
solido. Si el deudor no cumple con el pago, ¢l fiador es respons-
able por el prestamo. Un prestamista normalmente concede prestamoc
a un banco comercisl, con fiador solo cuando este seguroc de la
colidez financiera de este. Un fiador puede ser un accionista
rico, un provesdor, un cliente para guien sea importante la con-
sistencia continua de la empresa. Las tasas de interes gue ge
cobran sobre prestamos con  fiador son semejantes & lss wcobradas

sobre prestamos garanfizados con sceiones y bonos.



VII ARRERDAKIENTO FINANCIERO
HISTORIA

A partir de las dog ultimas décadas se empezd s utilizar para
la adguisicidén de eguipo de servicio, el arrendamiento finen-
ciero. Esto significa gue la ewpresa tiene ls opcidn de adguirir
los servicios o equipos, ya sea.prestadés o por srrendamiento.
QUE ES ARRENDAMIENTO?

Ge refiere el derecho de untilizar sctives fijos especificos
sin recibir reslmente un titnlo de propiedad de ellos. El uso de
estos activos se pacta por medio del pago de una renta al arren-
dador (propietario) v el arrendatario (persona fisica o moral),
recibe los servicios de los activos arrendados.

E1 arrendamiento es una fuente de financiamiento, va que per-
mite a uns empresa a obtener el uso de un sctivo fijo sin incur-
rir directamente ningin compromiso de deuda.

Podemos decir gue una empresa tinen dos opciones, ya sea COl-—
parar el activo o srrendario. Si compramos el activo, desembolsa-
mos uns fuerte suma o se puede pactar una compra en abonog lo
cual implica una deuds a largo plazo, en cambic el arrendamiento
del sctivo o servicio no implica un fuerte desembolso, ninguna
deuda a largo plazo.

7.1 LTHITACIORES DEL ARRERDAHMIENTO FIRANCIERO

{1 - Se refiere al valor residual o valor de desecho de uns
activo final del périodo bdsico del srrendamiento, este es el
conLraargumento a la ventaja de la flexibilidad econdmica y &g
significativo en el caso de arrendamiento de bienes inmuebles. £l
valor de los bienes inmuebles, pueden sumentar 21 periodo de
srrendasniento y por lo tanto hacer presindir a) srrendatario de

unz utilidad que =se deri

<

£,
% _ E]1 costo de interes en el arrendamiento financiero &5 por
genersl wmas alto que el de un préstamo mediante finsnciswientlo.

% - Ademas los cargos fijos mas sltos provenientes de los

costos de interes y de {inanciamiento del 100% zuwments &l

{financliero de la ewmpress,
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7.2 VENTAJAS DEL ARRERDAMIENTO FINABCIERO

1.- Flexibilidad econdmica sobre todn en equipo de produc-
cion, sujeto a una alta tass de obsolescerncia, y aungue esta
ventaja parece ser significativa en activos de un valor
relativamente pequeilo v se necesita de manera exporédica, repre-
senta un baneficio falsos en 1oé sctivos arrendados, es dicir, el
srrendador suele recuperar el valor de la inversién original vy svu
rendimiento econdmico de acurdo con el cuadro plaszce BEaS1lco &n
formas tal que incluye 1a obsolecencia del zctivo v por esta
razén, el arrendamiento corre el riesgo total.

2 .- Otra ventaja del arrendamiento financiero, es. la carencisa
de convenios sbre restrincciones protectives, impuestas al pres-
tatario en el contrato del préstamo; sin embargo conforme el
arrendamiento financlero se desarrolle vy convierta en la forma
dominante de adguisicion de activos, es dudoso que esta ventajs
conserve su Torma sctual.

% - En caso de guiebra o reorganizacidn, los derechos de los
srrendatarios sobre los activos de la empresa se encuentran mas
limitados que el de los acreedores, lo gque significa gue el
srrendador tiene derecho al pago de un afio de alguiler, mientras
gue en el caso del screedor, tinen derecho al pago de 3 afios de
renta.

4. -~ Tambien hay slgunss ventajass fiscales sobre todo en el
caso de arrendomientos de terreno donde el costo de este se amnor-
tiza con los pagos ae alguiler, esto permite al arrendatario
deducir Tiscalmente el costo del terreno.

5 - s ultims ventaia se rellejs en el tratamiento contabile
de las obligacicnes del arrendamiento gue solo apsarecen COmMO
untas s los estsdos financileros dictaminados de la empress.

7 3 FORHAS DE ARRENDAMIERTOS
ARRERDAKIENTO FIRARCIERO

1 srrendstario se compromete con la obligacion legal e
irrevocable de hacer uns cserie de pagos al arrendsdor, mediante
un contrato prolongado a cambio del luso de un aétivo productivo,

estos contratos no se pueden cancelar vy por lo tante este tipo de



contratos obliga al arrendatario a efectuar sus pagos a efectuar
sus pagos aun cuando no se este utilizando el servicio del
activo.

E1l arrendamiento fipanciero se vtiliza comunmente para arren-
dar tierras o terrenos, edificaciones y grandes piezas de equipo
fijo. E1 periodo del arrendamiehto se relaciona generalmente con
1s vids 0til del activo.

ARRENDAMIENTO OPERACIONAL

Generalmente representa un convenio & corto plazo de cinco ©
menos afios, estipulados en el contrsto, en el gue la empresa
obtiene el servicio de clertos activos, tales contratos se pueden
cancelar generalmente a peticidn del arrendatario, gue a su VezZ
¢l arrendador puede exigir al arrendatario una cuota predetermi-
nada por 1la cancelscidn del contrato. Fsta forma de arrendamiento
suele utilizarse psra arrendar bienes COmO: computadoras, equipo
pesado, automoviles y cajas registradoras. Generalmente estos
activos bLienen una vida Btil mayor gue la vigencia del arrenda-
miento, por lo regular estos activos se volverian menos eficaces
y tecnologicamente obsoletos si fueran arrendados por un mayor
nomero de alios, por ejemplo los sitemas computacionales son los
principales.

DIFERENCTAS ENTRE AMBOS

La principal diferencia entre el arrendamiento financliero ¥y
1 arrendamiento operacional, consiste en que el arrendamiento
yinanciero es un contrato a largo plazo, que no puede ser cance-

lado a peticidn del arrendatarioc. Hientras gue 2l arrendamiento

operacional s un contrato a corto plazo ¥ cete =1 puede cancelsy
=1 contrsto.
7.4 CARACTERISTICAS
sobre lo antes mencilonado se puede decir 1o siguiente:

1.~ El1 arendador retiene el titulo de propiedad del activo
ayrrendsado, pero otorga los valores ecoridmicos del sctivoe &l
arrendatario.

% - E1 plazo del contrato de arrendaniento financiero coin-

~ride generalmente con 1a vida dtil del activo arrendado.



5. - El1 pago total del arrendador incluye rendimiento finan-
ciero coincide generalmente con 15 vida util del activo arren-
dado.

4.~ Los terminos vy obligaciones del arrendamiento financiero
se establecen len pp'oontrato.

- E1 periodo contractﬁa] durante el cnal el contrato €s irrevoca-
ble.

- F1 porciento v 1a periedicidad de los plazos de psgo al
arremdadcr.

- La posible opcion de renovacién o compra a final del periodo
original del contrato

- Ayreglos, acnerdos pars el mentenimiento, seguros ¥ otros £as-
Los.

7.5 CONTRATO DE ARRENDAKIERTO

Los aspeclos claves del contrato de arrendsmiento normalmente
incluyen 1l1a vigencia del arrendamiento, 1los motivos de su cance-
lgeitn, las cantidades ¥ fechas de pagé del arrendamiento, las
condiciones de renovacién, las clausulas de comnpra, las
condiciones del costo y mantenimiento azpciados y ottiros previs-
tos especificados en el proceso de negociacidn del arrendamiento.
Muchas de esta disposiciones son opcionales. Un arrendamiento
tambien puede ser renovable, si lo es, los procedimientos V¥ el
costo de renovacion debers ser especificado. E1l convenioc del
arrendamiento puede permitir la compra de los activos arrendados
dursnte el periodo contractual o a 1s terminacidén del arrenda-
miento. Los costos V¥ condiciones de la compra deben ser clara-
mente especilicedos. En el ceso de arrendamiento operecional, es
posible que el costo de nentenimiento, impuestos Yy sSeguro sean
cufrsgados por el srrendador. En el caso de un arrendamiento
financiero, estos costos seran pagsdos generalmente por gl arren-
datario. El encargado de cubrir estos costos debe consignarse en
el convenio de arrendamiento.

Los sotivos arrendsdos, los terminos del convenic, el pago de
arrendamiento vy el plazo del pago deben especificérse claramlente
en todos los convenlos de srrendamiento. Las consecuencias del no

pago o de la violacidn de cualesguiera otra dispesiciones del
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arrendamiento talmbién deben estipularse de manera clara en el
contrato. Las consecuencia de jnecumplimiento del convenio por el
arrendador debe también gspecificarse. Una vez que se ha estable—
cido el contrato y se hs efectusdo un convenio entre el arrenda-
tario y el arrendsdor, las firmas de ambas partes ante notario
publico los obliga & los tenminos del contrato.

7.8 CORDICIORES DE KARTERIMIERTO

Un convenio de srrendamiento normslmente cuepecifica si el
arrenﬂatario es el respongsable del mantenimiento de log schivos
asrrendados. Los arrendamnientos operacionales por lo general
incluyen clausulas de mantenimiento gue exigen gue el arrendador
mentegs los activos. El mantenimiento generalmente comprende no
solo la reparscién, i no tambien pagos deseguro e impuestos. El
srrendador, por supuesto incluirs en el pago del arrendamiento
una compensaclon por los costos de mentenimientosprevistos de los
activos arrendados.
dsdos que log arrendamientos operacionéles son convenios a un
cort.o plazo relativo, el zrrendador puede por lo regular estimar
de manera precisa los gastos de mantenimiento esperados durante
la vigencia del arrendamniento.

Los asrrendamientos financieros generalmente reguieren que el
arrendatario pague los costos de mantenimiento; en otras pala-
bras, el pago del arrendsmiento segun los términos del arrenca-
miento financiero es «élo por el uso del aptivo. Puesto gue el
plazo de un arrendemiento finsnciero se relaciona generalmente ge
menera estregha con 13 durscidén del activo arrendado (exepto &n
¢1 csco de la tlerra), la cituscicon del arrendastario €8 wuy HeRe-
dante a la del propietaric por 1o siguiente, lIa responsabilided v

=1 rcosto de mantenimiento del activo se deis ann criterice. Dado

sl

que un arrendsmiento [inancieroc es un convenio a largo plazo,
ceris bastsnte dificiel sino imposible que el srrendador estimara
costo de mantenimiento para 1a duracién del activo de modo gue

eetos se reflejaren con verscidad en el pago del arrendamwiento.
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RENOVABILIDAD

Por lo general, al arrendatario se le concede la opcidn de
renovar un arrendamiento en el momento de s vencimiento. Las
opciones de renovacidén son especialmente comunes €n el arrenda-
miento oper301ona1{.dado lque estos tienen vigencia mas corts,
reduciendo asi la posibilidad de gue los acltivos arrendados se
vuelvan ohsoletos.
7.7 TIPOS DE ARRERDADORES

}1 arrendador pude presentar uno de varios grupos. En los
convenios de arrendamiento operacional, es muy porbable que el
arrendador sea el fabricante del articulo arrensdado. General-
mente fabricantes cComO 1a IBM y el Telex, cuentan con sus propias
divisiones de arrendamientos para £US productos. Los

arrendamientos financieros suelen ofrecerlos grandes institu-

~

ciones fTinsncileras, COMO bancos comercizles ¥ compafniias de Suguro
de vids. Una gran cantidad de inversiones de segurocs e colocan
por lo comin en terrenos v edificilos arrendados para diversos
fines comerciales
7.8 EL ARRENDAMIENTO COKO FUERTE DE FINARCIACIOR

F1 arrendamiento considera como uns fuente financilera gue
proporciona el arrendador al arrendstario. El arrendatario recibe
el servicio de un activo fijo durante un periodo espe cifico, &n
tanto que, a cambilo del uso de este sctivo, ] srrendatario se
compromele @ resglizar un pa3go periodico fijo. La unica otra forms
de gue el srrendatsrio pudiera obtener los servicios del activo
ceris comprarlio de inmediato v tal compra total de activo reguer-
ira financismiento. Un srrendabtario podria disponer de lJos fondos
Hecesarios para comprar el sehivo completamente sin necesidad de
emprestay pero los fondos utilizados no serian, entonces, gratui-
Los pﬁesto que existe un costo de oportunidad relacionado con el
neo determinado lo gue nNOS 1levs a considerar el Arrendaniento
Financiero como una fuente de financiamiento pueds parecer SEeme-
isnte al de empréstito cuando no puede realizar una compra de
dinero en efectivo, existen otras oon51oerQP10nes con respecto @

1z desicidén de compra - arrendamiento.



ARRENDAMIENTO f:tNANéith‘)
1).- METODO DE FLi3jo DE tm:*nvo bnscmTAbo

$ORMULAS PVL & E L H-'r) ARRENDAMIENTO
{14 R)

mmmmnnmdm
pui = B ap ¢ db s fUT D) T
H+R)

CXZMPRASNENGMIE

o e g BT+ db s (UT S+ T 4 pp
(1 R)

VI, = Valor presente de o8 costos. ya sea Bea si se trata de
PUB Arrendamisnto o de ccmpra;

LT= Son los pagos uni foimes al fiﬁal del &ho de arrendamiento
N= Es el hitero de anos que dura él contrato '

T= 14 tasa de impuesto St

Ra Taca de renidimiento sobré 15 inversion

BT= Depreciacion del activo :

PD= Es el enqanciﬁ

B ./‘:
Sod

{T= padgo de lo8 tardos-O 1nteréses Qébre 14 deuda al finhal del amo.



PROBLEMA?!

DATOS EN CASO DE ARRENDAMIENTO!

Costo se renta 18,000 anuales
plazo B _ 3 anos -
Tasa interna de rendimiento 0%

Tasa de impuesto ‘ 48%

DATOS PARA LA COMPRA!

Costo del activo | " 60,000
Abono a capital 20,000
Plazo ' . .3 anos
Tasa de interds sobre saldos insolutos 52%
pepreciacidn © 25%
Tasa de impuesto 48%
Enganche 20%

“1 60,967
50,087

COMPRA CON BGANGE | 371620




1) .- METODO DE FIJO DE EFBCTIVO
ler, ano.

pvL = 18,000 ( 1-448 ) = 6,686
(14440 ) |

240, ands

PVE, = 18,000 {1 = 48 ) & 4,776
(1+ .40 )7 o

3er. ano.

PVL = 18,000 ( 1 = .48) = 3,411 ;
(140 ° |

SUMA DE 10S TRES ANOS:

e

6686 + 4776 + 3411 = 14,873



1Y)MFED.
COMPRA

{er, ano

20,000 + 31,200 = [-{- 31,200 +.15,000 ) .48 1 19,095
(14:52)

2do, afo.

20,000 + 203800 = [ .( 20.800 + 15 000 ) 148 1 10,222
(14552)

3er. aio. , ' -

————————————

20,000 + 10,400 st ( 10,400 ¢+ 15,000 ) 481 = ,185
(1+.52) :

)



OON ENGANCHE
ler, ano.

16,000 + 24,960 = [ | 24,960 + 15 000 | ) ;48 ] = 14,328
( (| 4- 552 )

2do.ano.

16,000 + 16,640 = { 16.640 + 15, ooo ) 48 1 = 7,554‘ M
( i -F 352 ) R

3er. ano

[

16,000 + 8,320 = }i1 -8;3\20v-c_r»“lﬁ{,;OOO‘,,)_ff'-Ldégl = 3,738

(1 452) e
T IR 125,620
112,000 . enganche
4 37 620 B

Bajb este metodo nos conviené g el arréndamiento, ya gue el valor

presente de log pagos que ) g.hacén e ur futuro son ment)res en el
arrendamiehtm ‘ '

oo gt i



2).- METODO DE LA TASA BASICA bE INTERES ( AHORROS)
FORMULAS ¢
C"Et“’(vLTsKmPi‘)T |

c-f' bpt.t OOMPRA
(1+m’r

‘ C = Precio en efectivo clel Activo '

DT= Porcentaje de 1a deuda ,pendiénte de 1iquidar

K = Costo de un prestamo dei proveedor del equipo

pT= Porcentaje de 1a detda peniaiente de liquidar



2).- METODO DE 1A 'PASA BASICA DE INTERES
A) ARRENDAMIENTO

c -1 tr- (K) (Pl‘) 1T
(1+R)

ier. aﬁo

C - [ 18,000 - (31200 ) { 1008.) | 48 & C+ 4,526

(1+.40)

ZdO ano.

c -1 18,000 - ( 20,800) ( 66.65) 1 .48 c- 1,016
( 1+ .40’ :

3er. aflo

c -1 18,000 - { 10,400) 133 3%, ) ] .48 C .« 2,543
60,000 + t 967 ]

(14;40)

s

60,967



COMPRA

e ————re—

C-Dr.rT
(1+:R)t

ler.. ano

C - ( 15,000) { «48 ) & 4,737
( 1+ 052 ’

2do, ano ' v

C - 15,000 ) (ud8 ) = 3116
(1 + .52)°

3er, ano

C - (15,000 ) { 148) ¢ 2,050,
(1+.52)° 9,9035?u

60;000 a 9,903 50;097

EL MIB de interes nos donviene mas %*:Iel,aﬂréﬁanﬁenté yanque vms

;;;;;

representa maynr ahorto ent el aﬂ-e:ﬂaﬂdento qua’.ia wmpra‘

Sy




VIII COSTO DE CAPITAL

EFn un costo de oportunidad empléandolo como la tass minima 2
1a cual se deberis aceptar jos flujos generados por los proyec-—
tos, precisamente para evaluar dichos proyectos de inversidn
cundo se utiliza el"metédo de valor presente neto.

g1 el valor presente en unﬁproyectd neto es positivo, dado
este costo de oportunidad, se sumentard el valor del mercado de
1s ezpera Si scepta el proyecto.

El costo de cspital tambien se degcribe como la tasza minins
de sceptacidn o rechazo, de provecto cuendo se devaluan bajo el
metodo de tasa de rendimineto descontado.

i la tasa de rendimiento esperado, para X proyvecto supera el
costo de capital la empressa resultarsg beneficisada desde el punto
de vista financiero si es que el proyecto se lleva a cabo.

E]l costo de capital nos da una medida de gue tambien esta
disefiada a la estructura financiersa,

El1 costo de capital vy los metodos.utilizados pars medirlos
son de importancia para toda la economia de la empresa, V& gue i
1a medicidén del costo de capital es erronea, de tal manera, de
tal manera, que la tasa determinada sea demasiado alta, se recha-
zsyrian muchos proyectos que deberian acepltarse, impidiendo gue l&
eronomia de la empresy creciera han rapido como debier, =i alguna
empresa, ©i alguna emppresa utilizs tasa de aceptacién o rechazo
demasiadn bhajas van a distrer recursos de fines productivos a
fines menos productivos.

E)l cosot de capiisl para una determineds empresa s aguells

tass de descuento con 1a caracteristica de cualguier inversidn

o —

cnva lLssa de rendimiento spa superior 8 esta tass, sumentard el

valor de 1a acoclones de la empress.

Consecnentemente el administrador financiero podra medir el
costo de capital de su empresa 'y sus politicas podran afectario
pero en vltima ipstancis serd el mercado guien determinard cual

aerd el costo de capital, fijandose este por 108 inversionistas

i

guienes administran sus portafolios, de tal forms gue oblblnenen
segun gu punto de vista el equilibrio Sptimo entre riesgo y ren-

dimiento.



8 1 TMPORTARCIA DEL COSTO DE CAPITAL

E1 costo de capital se convierte en una medida basica

jul

(=4

desarrollo financiero vy determina 1s aceptacidn de todas 1s

16}

oportunidades de invergidn.

La naturaleza'fpndamental puede confirmarse por referencia 8
“K" como la tasa de rendimiento minim# requerida, tasa objetivo,
4 tasa de sdmisidén o estiandar financiero.

Aungue todos estos concepltos dezcriben correctsmente 13
impqrtancia de K en la eficiente asignacisn de los recursos de
la empresa, el termino "Costo de Capital” se refiere directamente
9 la forms en que K, se reriva por la disponibilidad v el costo
de las fuentes de fondos par un proposito especifico determinado.

8 2 COSTO PONDERADO DE CAPITAL

Es un promedio de los costos rezlativos a cads una de lss
fuentes de recursos qQue la empressa utiliza v esto promedio se
pondera de acuerdo con el porcentsje de los costos dentro de 1ls

estructura del capital de la empresa.



gosTO DE CAPTTAL
CALCULAR EL COSTO DE CAPTTAL!

1.- Prestamo$ Bancarios
tasa interes = 628
tasa impusstes: 37%

2.- Obligaciohes
' Tasa interes 65%
valor heminal 12,500
valotr colocacionio,000
. plago 2 amos |
tasa imousstos 37%

3.~ Acciohes comies
Tasa impuestos 37%
pividendos antet, 18,050
pradio de 1a ace 25,000
Costo de tolocat, 4,800 - -
Tasa de crecimiento 28%

4.- Acciones preferentes
bividendoopreterentes 16,000
Tasa 48" ifipussto 37%
precio da 1a sccbon- 30,000

5.- Utilidades Rebenidas’
bividendos 21,000
Tasa de dmpussto L
precio de acclon 1"
Tasa dé erecimiento




C0STO DE CAPITAL
FSTRUCTURA DE CAPITAL

PASTVO CIRCULANTE

PASIVO A LARGO PLAZO

PRESTAMOS A LARGO PLAZD
OBLIGACIONES

CAPITAL CONTABLE

VACCTONES COMUNES
ACCIONES PREFERENTES
UTILIDADES RETENIDAS

L4

FINANCIAMIENTO

PRESTAMOS BANCARIOS
OBLIGACIONES
ACCIONES COMUNES -
ACCIONES PREFERENTES ‘
UTILIDADES RETENIDAS

3'600,000
7'200,000
~+12'000,000 11.20%
. 22'000,000 20.54%
15! 000y, 000 14.01%
* 30'000,000 28 %
7 22'500,000 218

731600, 000, 52238

o 07'09,000 100 8

| costo PonDERAD bR CAPTTAL

(SO bt . ESTRUCIURA DE
CAPTTAL(K) DI CABYAL (%)
39,06 % IV

52,50 14,01
44,23 28,01
43,60 21,01
105,82 _5.23

100%

»

QUSTO PONDERADO
CABTTAL(Ka).

29 %

3.7

1847

8.7

6.8

100%



EJEMPLO DE COSTO D CAPITAL
1.~ CREDITOS
FORMULA®
Rerd (=)
K= Costo de Capital
Kd—.; ‘Costo de inhtetreses el pori‘:‘enéajei(tag; da mterég) L

T= Tasa de Impuesto

2.- OBLIGACIONES

Kd

13

Costo’

-
I

Costo de log intereses er\ﬂnporté sobre 8] valer nominal
M = Valor homihal;
P & Precio dé metcaad deila aceith -

N

Tiempo

=
]

Tasa de inmpuesto

-t

P B

Lo



COSTO DE EAPTTAL

1,- PRESTAMOS BANCARIOS
K = kd (1-T)
.62 (=31 .
.62 (.63) =,3906 R11002 39.06%

2.~ obligaciofies

. MP
Kd= I + N = (1-t) v
2
© 12500-10000 |
g125 + zanos =1 eel 6ok
12500410000 11250 ‘
2

3.~ ACCIONES COMUNES
KC & D1 (1-E) + 4
p-L£(1-t)]
23104 (.63) . + 28
25000-(4800) (.63)

-—

14 ,553.82 &
2500030247

KC= 14555.82.« 94,23%
21,976



4.~ ACCIONES PREFERENTES

FORMULAS

kp=pp (1:-t)
P

kP = 16,000 (1 & 437 ) 33,648
| 30,000 . RS

KSepp(1-19))
P H

K &= 21,000 (1= ,37) + .28 5 105,68
17,000 o




TX APALARCAMIENTO FINARCIERO

g.1 Apalancamiento financilero

F1l termino apalancamiento designa un concepto de gran impor-
tancia pars describir la capscidad gque tiene una €empresa de
emplear activos @ fondos de costo fijo, con el obijeto de
naximizar las utilidades de los sccionistas. Los cambilos en el
Apalancamienop proporcionan variaciones tanto en el nivel de ren-
dimiento cowmo en el de riesgo correspondiente. Por lo general los
aumentos en el apalancaniento da Jugsr @ mayores riezgos ¥
rendimientos, en tanto que las disminusiones en el producen
menores riesgo ¥y rendimientos. E1l grado de apalancamiento Qque
existe en la estructura de uns empresa puede afectar gignificati-
vamente su valor alterando tanto el riesgo COmO 1 rendimiento.

El apalancaniento financiero examina la relacidn que eXiste
entre las utilidades de 1s empress, antes de impuestos ¢ inter-
eses y las ganancisas disponibles para los accionistas comunes.
g.2 TIPOS DE COSTOS

Para una empresa, el costo de los bienes vendidos v sus gas-
tos de operacidén contlenen componentes fijos Vv variables. En
51lgunos casos, los costos especificos pueden presentsr tanto
elemento fijo como variables. A continuacidn se definen tres
t.ipos de costos:
g.2.1 COSTOS FIJOS

Los costos fijos son una funcién de tiempo, no de las ventss,
y normaliments se estnhlecen mediante un contrato. requieren del
pago de clerta cantidsd monetaria cads periodo contable. la rents
es un ejemnplo de coshbo fijo.
g.72.7 COSTO VARIABLE

Istos varian en relaclon directa con las ventas, V & diferen-
cis de los costos fijos, son una funcidn de volumen, o del

.

de produccidn s¢ consideran  como  costo

fi

o
L
ir

2]

costos

.

Liempo.

veriasbhles.



g.7.3 COSTOS SEMIVARIABLES

Los costos semivariables comparten las coracleristicas de los
costos fijos y varables ejemplo, de costos semivariasbles s=erian
1ss comisiones de venltas, que pueden ser fijadas con respecto &
cierto volumen, aumentar a niveles mas altos para volumenes may-
ores. . '
g.3 PUNTO DE EQUILIBRIO

Punto donde las ventas de una empresa sSon iguales 51 importe
de sus costos variasbles fijos, o sea encontrar las ventas necess-—
rias para poder cubrir 1os costos totales.

E1 punto de eguilibrio determina el nivel de las operaciones

Loz costos varisbles:

Son los costos gue van en funcion de la produccidn o ventas,
COSTOS FLJOS

gon los costos que ys estsn determinados v se conocen plena-
mente v no estan en funcién de la operacidén de la empress.

E1 punto de equilibrio nos permite-dog cosas principales:

1ro. Detemina el nivel de operacién que deben de mantener 1s
empresa para cubrir iLodos sus costos de operacidn.

ondo. Evalua 1z rentsbilidsd o 1z falta de rentsbilidad &
diferentes niveles de ventas, es decir que utilidad ohtenemocs en

determinado nivel de ventas.

1. - Punto de equilibrioc en bagse sunidaedes:
Formuls costos fijos / porecio unitsrio de ventas - costo

varisble unitario

2 - Punto de equilibrio en base a pesos:

costos fijos/ 1- costo variable/ ventas netas

3 auments los costos fijos que pass? aumenis nuestro punto

de eguilibrio.

L

s
o

g3 aumentan los costos varisbles? saumenta nuestro punto
equilibrio.

35 sumenta el precic unitario de ventas? disminuyve el puntc
de eauilibrio.

9.4 TIPO DE APALARCAMIERTOS
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1.

2 .- Bpalancsmiento finasciero

|

Apalancamiento Operativo

3 .- Apslancamiento total.
g 4.1 APALARCAKMIERTO OPERATIVO;

Resulta de 1avegistencia de gastos fijos de operacién en el
flujo de los ingresos de la empfesa. o

Por consiguiente el apalancamiento operativo es la capacidad,
de la empress &n la ntilizacion de costos fijos de operacidn para
incrementar al waximo 1os efectos de las floectuacliones en las
ventas sobre las utilidades sntes de financiamiento v de impues-
tos.

¢e trata de que los costos fijos se mantegsn saunque se inere-
menten las utilidades con un sumento mas proporcional en la uvti-
1idsd antes de financiamiento e impuestos.
RAZON
A = % fluctuacion UAII > 1

% fluctuascion Ventas
Apslancamiento vperstivo
A = UV (pv-cv) X 100

BV (PV _CV) - CFI

UV = Unidades vendidas
PV = Precio de Venta Unitario
CV = Costo Variable Unitario

CFT = Costo fijo total.
g.4.72 APALANCAHIEHTO FINANCIERO
ce ocups de los efectos de cambios en las utilidades antes de

intereses e impuest

o3
aD

cohbre lse utilidad nets, Rz 1a capacidsd

la emnpresa  pars U

LOS
1tilizny  sus cargos  fijos {financieros, pars
inerementar los efectos de cambiog en la UAIT sobre ls ganancia
por sccion utilidsd nets.

Riesgo finsnclero: es le grado de incertidumbre gquse tine la
empresa para cubrir los gastos financieros.
RAZON

AT = % Fluctusciones Utilidad Retis

\'d
[y

¥ Fluctumciones UATL.

FORMULA



&
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AF = UAII X100
UAILI -I

I = ntereses
9.4.3 APALANCAMIERTO TOTAL

Es el reflejo _en el resultado de los cambios en las ventas
sobre las utilidades netas '

En el apalancamiento total se consideran todos los gastos
fijos tanto de opersclones Ccono Financieros.

RIESGO TOTAL

Es la inseguridad o el peligro de no estar en condiciones de
cubrir el producto del riesgo de operacién vy el riesgo finan-
ciero, o de no eslar en posibilidad de cubrir gastos fijos
totales.

RAZON

v de variascion de utilidad neta > 1

¥ fluctusciones de ventsa
FORMULA

AT UV (PVY - CV) X 100

UV (PV - CVO - CFI - I
APALANCAMIENTO OPERATIVQ

El apalancamiento operativo se aplica a partir de las exis-
tencis de costos de operacién fijos en el flujo de ingresos de
vria empress, tales costos no varian respecto de las ventas y por
f,anto, deben ser cubiertos sin importar el monto de ingrescs dis-
ponibles.

1l apalsncamiento operativo puede definirse como lw capscidad
de emplesr los costos de operscion fijos paraz aumentar al miximo
Jos efecios de Jos cambios en les  ventas sobre Jlas  uvbilidaedes
antes de intereses e impuestos.

R1ESGO EMPRESARIAL

El riesgo empresarial se relsciona  con la sensibilidad o

variabilidad de la UAIT, consiste en ¢l riesgo de no poder cubrivy

1ne costos de operaclon.



Y¢ hs observado gue s medids que suments los costos de opera-
cién fijas de una empresa, sumenia asi mismo el volumen de ventas
necesaria para cubrir todos los costos de operacidén en otras
palabras, cuando una empresa incrementa sus costos de operseidn
fijos sumenta el volumen de ventas necesarios para lograr el
eguilibrio operativo. EI1 punto. de eqdilibrio operativo ez una
medida significativa de riesgos empresarial, cuando mayor sea €1
punto de eguilibrio, tanto mayor sera el grado de riesgo emnpress-
rial.que estara presente.

A cambio de aumentar los niveles de riesgo empresarial, la
enpresa logra un apslancamiento operativo mas slto. El beneficio
de esto es gque 1la UAII de una empress &umentan a una tssa mas
rapida para un sumento dado en las ventas unitarics.

E1l administrader financiero debe decidirse por un nivel de
riesgo empresarisl tolerable, &si como reconocer la relacidn
riesgo - rendimientco. A medida gque el administradcr auments el
apalancamiento operativo @ través de costos de operacidn, se
incerementa el volumen de equilibrio operativo de una empress,
pero tambien lo hace el grado al cual las ventas ampliadas mag-
nifican la VUAIT., es decir el riesgo empresarial aumentado se
juetifican con  base en los redimientos incrementadeos gue se
espera obtener a medlida que aumentan las ventss. Asgi pues la
responsabilidad del administrador financiero es la toma de desi-
ciones congruentes con el mantenimiento de un nivel deseado de

apalancamiento operabtivo.



¥ REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS
10.1 GERERALIDADES

De acuerdo al boletin A-1 emitido por el Instituto Mexicano
de contadores publicos (ITMCPY, 1la informacién contable debe ser
6til y confiable para gue le pueda servir a ios usuarlos ¥y 51 se
maneja a costos historicos no sera ni Btil ni confiable, vya que
no pueden tomar decisiones scertadss cobre estos valores, pues la
inflacidn los dejo obsoletos.

Para corregir la citunacionanterior el INMPC emite el Boletin B-10,
titulado: Reconocimiento de los efectos de la Inflacién en 1la
informacién Financilers.

Los objetivos al reexpresal SON:

a) Tratar de obtener el valor actual de la empresa para efec-

tos contsbles, (activo, v capital contable) ya que la infla-

cién los deja subvaluados.

by Utilizar una medida constante, en este caso, manejar pesos

gue conservan su poder adquisitivd.

c) Determiﬁar adecuadamente las resultados.

1 fundamento contable para reexpresar lo encontramos en el
Roletin A-1 parrsio A7 gue nos dice...Estss cifras deberan de
pwodificarse en el o©aso que ocurran eventos posteriores gue les
hagan perder su significado, splicando metodos de ajuste en forms
cistematica gue preserven 1s inparciabilidad vy objetividad de la
informscion contable.

Fl1 Boletin B-10 nos ds s regla de valuacion ¥ presentacidn
de Jss partidas gue se VEDN sfectadas por 1a inflacién este bole-
in viene 3 cpelituir el B-7 tiene caracter de obligatoric pars

todags las emnprecas a2 partir de 1984.
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10.2 NORHAS PRINCIPALES DEL BOLETIN B-10.
Normas Generales:
Estas formas son aplicables a todas las entidsdes que prepa-
ran los estados financieros bisicos definidos en el boletin B-1.
Objeilivos de 1qs'Estados Finacierocs, se incluyen solamente &
jas entidades no lucrativas. ' o
Los rubros gue deben de gctualizarse por lo menos SO0
- Inventarios y costos de Venta.
- Thmaebles, maquinariass y eguipo. Hu depreciacion scumuladsa
y 1la depreciciacion del periodo.

- Capital contable.



10.3 EVOLUCIOR DEL BOLETIR B-10 Y PRIRCIPALERS ADECUACIOR Y CIR~
CULARES

L,a tecnics para reconocer 1os efectos de la inflacidn en la
informacion financiera, se ecuentra en el boletin BE-10 ha estado
sujeta, como lo revela el documento original, & cambios gque ha
permitido evolucionaf.

Desde el momento gque fu obligatorio, 1la comision de princi-

e
pios de contabilidad ha e=tsdo abierta para captar las prineci-
pales situaciones relstivas al funcionamiento del Boletin, vy h=z
publicado a la fecha tres documentos de “Adecuaciones" &l texto
originsal, wisma que tienen caracter de normatividad y varias cir-
culares, criterios gue intentan uniformar su aplicacidn.
10.3.1. PRIKER DOCUMENTO DE ADECUACIORES AL BOLETIN B-10

Ewmitido el 18 de octubre de 1985 por el consejo directivo del
Institvto Hexicano de Contadores Publicos, establece que el bal-
ance General se debe actualizar "Todas las partidas no moneta-
ris"”, Incluyvendo como tales & las integrantes del Capital
Contable. )

En el Estado de Resultado, los costos o gastos asociados con
los activos 1o monetarios v en su ©aso los ingresos ascociados con

Pasivos No Monetarios.



10.3.2 SUGURDO DOCUKENTO DE ADECUACIORES AlL BOLETIR B--10
Frn el wes de occtubre de 1937 fue aprobado, un segundo docu-
mento de sdecuaciones, Las cuales cubren los sigulentes aspectos:
1.- tratamientos de efectos monetarios favorable;
Se debe 1llevar =a cabo la totalidad del efeclto monetario
favorable el estado de resultados,” independientemente de €1
este es superior o no a la suma de los intereses vy fluctua-
ciones cambiarias,
Z.- Comparasbilidad de los eslados financieros de periodos
snteriores:
Para fines de comparabilidad de los estsdos financieros
deben revelarse en unz misma unidad monetariz equivalente a
pesos poder de compra del Gltimo ejercicio gue se esta infor-

mando, los rubros son:

!

Ventoes Retas

Utilidad de Operacién

i

__ Activoes Totales

~ Capital Contable

Se¢ mclara que la  reexpresidén de cifras es unicamente para
fines de presentscién v no implica modificsecidn alguna en los

registros contables.

Las cifars comparativas del balance deberan exoregarse 4
pesos poder de compra del cierre del ejercicio v las del Estado

de Resultsdo a pesos poder de compra promedio del pericdo.



10.3.3 TERCER DOCUMLENTO DE ADECUACIONES Al BOLETIN B-10.

Fn el mes de julio de 1889 fue aplicado el tercer Documlento
de Adecusmciones al Boletin B-10, miswma que sersd ohservancia
obligatoria para squellas empresas gue inicien ejercicios a par-
tir del 1ro. Enero, de 1990, aungue se permite su observancia eén
forms anticipada en 1888. ' o

E1 documento uniforma la presentacidn de todos los estados
financiercs & una misma  unidad de medida de pescs  a poder  de
compra de cierre del ejercicio, es decir de este ano 1980 el
Fstado de Resultsdo, estado de Variacidn en el Capital Contzble y
el Estsdo de csmbio en la Situacion Financiers, deberan presen-
tarse valuados en la misma unidad de medida del Bzlande General.

Tambien se obliga a reexpresar los Estados Financieros de
periodos anteriores cuando estos se presentan para fines de com-
parabilidad, & pesos poder de compra del reriodo =zobre el cual se
informs.

10.4 COSTO 1RTEGRALDE FIANANCIAHIENTOH

El uso de basivos tinen diversos efectos, los intereses, les
fluctuaciones cambiarias y el resultado por posicién monetaris,
en epocas inflacionarias deben formar parte del costo integral de
financiamieto, por las sigulentes razones:

AY Al contratar pssivos en moneda nacional, 1z tasa de

interes es alts en epocss inflacionarias, en virtud de gue se

{rate de cubrir la disminucidn del poder adguisitive del din-

ero.

B) En los pasivos contratados en monedas extranjeras, suU

costo debe integrarse por los Intereses, Lag fluctuaciones

cambisriss (devalusciones) y por lzs disminuvciones en ol

poder adguisitivo de la moneda (inflacidny.
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10.5 APLICACTOR A RESULTADOS DEL COSTO 1INTEGRAL DE FINARCIEA-
HIENTO

Fara que exista congruencia en ls splicacidén a resultados s
deben llevar todos los elementos que forman partes del costo
integral del financiamiento (intereses, fluctuaciones cambiarias,
resultado por posiciodn monetarié).

10.8 CAPITALIZACIORDEL COSTO INTEGRAL DE FIRANCIAMIERTO
En los terninos del Boletin B-86 inmuebles, maguinaria y equipo se
establece:

lLLos intereses devengsdos durante el periodo de contrucidn e
instalacidn del sctivo, puede capitslizarse cargandose al costo
del mismo, o llevarse a cuentas de resultados”

"T,a capitalizacidén de los intereses es permitida en virtud de
gque el active no porduce ningan beneficio durante el pericdo de
construccién e intalacidén, para cubrir a ls mismos. En  otras
palabras, este razonamiento esta basado en el principio de tener
una relacion mas justa entre los costds y los ingre=os”

Si la emprésa sigue la politica de capitalizar los intereses
en estapas properativas de inversiones en activos fijos, tambilen
deberan incluir los elementos del costo integral de financis-
miento, esto es, intereses, rgsultados cambiarios v resultados de
posicidén monetaris.

10.7 FLUCTUACTOR CAMBIARILAS

L.a contabiliad tradicional ha observado sistematbticamente

liesta ls fecha, pars la valuacidn de activos vy pasivos en moneds
extranjera en la delterminacién de Jos resultados devivedos en las
operaciones efectuadas en estas divisas, la paridad del mercado.

E1l hsber cbhservado en el pasado la psridad del wercado pro-
voco estimsciones inadecuadas, de las contingenciss derivadas de
Jas devalusciones, por tal razon el boletin B-10 considers gue es
necessrio encontrar otras opeciones gue remplssen estass  situs-
ciones gue constituven uno de los porblemnss gle nss han afectsdo
el entorns economico de la empress moderna.

10.8 CORCEPTO DE PARIDAD TECRICA O DE EQUILTBRIO
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Este concepto, desarrnllado ¥y experimentado por los economis-
tas en las ultimas decsdss, constituye, en los terminos del Bole-
in B-10, el recurso asliternativo a la paridad del mercado.

£l objetivo de utilizar la paridad tecnica o de eqguilibrio
sera la empress la gue hags estimaciones periodicas de sus pasi-
vos v resultados cambiarios mas acorde & la realidad de las dif-

erentes monedas extranjeras, pars cuando surgan de valuaciones

o+

monetarias, estzn no  produscan efectos negativos, como  1os due
vive en este momento 1a mayoria de las empresas gque contrataron
pasivos en monedas extranjerss. La pariadad tecnica o de eguilib-
rio en 1o estimascién de capacidad adguisitiva (poder de compra)
de 1s moneds nscional respecto de la gue posee en su pais de
origen una divisa extranjera a una fecha determinada, o sea rep-
resents el precio natural de una divisa extiranjera en nidades
monetaris del pais con el gque ge relscionsz.

€
Las causas por las gue la paridad tecnica es distinta s 1

m

oficial o la de mercado obedece a gque una Vv otra responden

Q3

necesidades diferentes, por lo cual, al preparar estados finan-
cieros, se deben tomar en cuenta para cuantificar los resultados
cambiarios vy estimar hasta donde sea posible, el endeudamiento en
monedas extranjeras.

10.8.1 Caleculo para la paridad tecnica

Pars el calculo de la paridad tecnieca, se usaran, en el caso
de pesos mexicanos contra el dolar norteamenricano los indices de
precios al consvmidor publicados, respectivamente por el banco de
México.

En el caso de peridsd de equilibrio con otras divisss extran-
deTas, ©e nsars como punto  de particda la pesrided cue resulte de
cada una  de  las divisss extrsnjeras, se usara comro punito  de
pertida  la psridad cue resulte de cada una de las divisas

respecto sl propio dolar, elacionando ests paridad con ls de

0.
o)

r
equilibrio existente entre esss s nltimas divisas.
la

Para el csleculo se vtilizasréd siguiente formula:

Indice de precios en México a partir de afio base / Indice de

Q.

precios de Estados Unidos a partri del aiio base X tass de

cambio en el afio hase,
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10.8 NHORHMAS PARA FLUCTUACION CAKBIARIAS

Para lograr un enfrentamiento

ingresos se debe efectuar un ajuste
moneda extranjera por la diferencisa
paridades de mercado a las gue esta
cireunstancias y la paridad tecnica

El monto neto
costo

se

lzdo,
periodo y,

logra por un

finsnciamiento de un

de este ajuste se
determinar

por

de

las partides monetariass en

sdecusdo gastos contra

eén
existente entre la paridad o
sujets la ewmpreca, segun sus
cuahdoe esta ses mayor.
llevara a resultsdos vy con
correctamente el costo de

otro, valusr en forma ade-

cuada las partidas en wonedas extranjers.

Se considers gue el impacto a

mentar o reducir uns posicidn monetaris corta

extrangera (pasivos wonetaris mayores que 1los

en monedas extrangerss), Por

cado v la de eguilibrio se

contingente, por caer en la
gue se establece gue para ls
nos monetarios, de las contigencias
estimaciones razonasblemente
cuantificables.

10.10 FUHRDAHERTOS

!

CORTABLES
fundawmento contable psra
rarrafo 42 nos

de

nismo boletin A-1,

ser modificadas en el caso que

Jes hagan perder su significado
forma =sistemstica aue  preserve 1o

Ya inforwmacion contable, |

il

Proposicidn pars el sjuste  de

cambios

e

en el nivel genersl de

nes septiembre de 187H

en

L.as conclusiones & llegabs

ague
sigueienles:

).~ Kl proceso inflscionsrio

mente Ila informacidn gue se

clervs separados sobre bases

considers
definieidn

cuantificacion

determinadsas

reeXpresasr
ocurrat

splicando

inparciasbilidsd v

precios,

la revista

presents

esultado, derivado de incre-

conjunta en monedsa

actives monetarios

variaciones entre lz paridad de mer-

de caracter estrictamente
del boletin C-12,

en termi-

en el
razonable,

deben incluirs provisiones o

PARA REEXPRESAR

para contigencias
Lo encontreamos en el

dice... Estas cifrss deberan

everntos posteriores gue

netodos de

log  estados financieros por
por IMCP publicado en el
contadoria publica.

esta  proposicion eran las

actual alfects wsignificativae-

ern finan-

historicas,
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bY).- con el fin de que los estados financieros presenten una

informscion razonshlemente correcta en periodos de pronurn-

ciada inflacion, deben ser modificadas todas sus cifras para
que expresen la informacion en unidades wmonetariss de igual
poder adguisitivo.

c).- Para fines de revelaoﬁén suficiente deben presentarse

conjuntamente los estados finsncieros ajustados y los estados

fipancieros tradicionales gue presenten las cifras higtori-
cas.

Bl boletin B-10, Nos da las reglas de valuacidn vy presenta-
cién de las partidas gue se ven afectadas por la inflacidn.

este boletin viene a sustituir al B-7 vy tiene caracter de
obligatorio para todsas las empresas a partir de los ejercicios
socisles que concluysan al 31 de diciembre de 1984.

De scuerdo con eslos antecedentes se deriva gue en estos
momentos son dos los metodos para aotualizar la informacidn
financiera Yy que Se corocen Como:

a).- contabilidad ajustada a los niveles generales de precilo.

b).~- contabilidad de valores mcutales o costos especificos
10.11 RESULTADOS DE TENDEHCIAS DE ACTIVOS RO MERETARIOS

Los cuales en forma abrevisde se le conoce como RETANOM,
RETAN, O RETANM. Solo debe determinarse cusndo se utilizan el
metodo de costos especificos.

Rebresenta e1 incremento / decremento entre el valor sctuali-
zudo de los sclivos no monetzrios por encima o debajo de los
valores equivalentes que deben tener la inflscidn.

i) .12 Ll RETAROHN.

Debe presentarse en el capital contsble, desglossndolo en sus
partes relativas a inventarios, activos fijos vy otros activos no
monetarios no sctualizados.

Fsto vltimo es una de las obligaciones mes importante del
boletin, ya gque 8l pedir esta informacién al unica forma de
abteneria es sctvualisando esos rubros previamente con el metodo

de niveles generales de precio.
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Esta innovacion, si bien pro&oca mas trabaic permite obtener
un mejor resutzdo ya gque obliga de hecho & una sctualizacion
obligatoriss para todas las empresas por el metodo de indices
(puesto que se requiere sun en costos especificos para cumnplir”’
con el parrafo anterios).

Adicionslmente las ewmpresas qué quie*éﬁ tener una sctualizacidn
mas exacta en valores de sus inversiones o monetarias podran
complementar su informscion a través del metodo de costos especli-
Firos. o valorss de reposiclon.
10.13. HMETODO PARA REEXPRESAR

1.~ METODOS DE HIVELES GENERALES DE PRECICS

Este metodo buscs convertir cantidsdes monetarias que refle-
jan un distinto poder de compra, € una nueva unidad de medicidn
comin dasds precisamente por sn poder de cowmpra, €€ decir, cambiar
1a unidad de medida sctual de peso por un  peso enfuncidén a su
poder de compra en ¢l momento en gue se este llevando a ceabo ls
pperaciodn.

La contabilidsd tradicional esta basada en valor histdrico

original y las cifras que presentan los estados financieros estan

P

enn medidas en terminos del nomero de unidades monetarias eyogadas
para efectos de medicion, por lo tanio, .=ta sers confiable en
tanto que ess medids permnsnesca constante de acurdo con el poder
adguisitivo, vy eg por =110 aque en>epocas inflacionarias como 18s
sctusles, pierde vslidez eats medida puesto ague el valor del din-

ero estara determivadc  por 1a contided de bienes ¥ SETrVCIoaguE

ju i

gujeitivo a cambisdo v &s3to provols

pueden sdguirirse. @ pouer &

Clo .

[

cue se presenten cifres tict
10.13 .1 CRITERIQS BASICOS
1.- Uaop de indices, splicsecidn de factores de ajusite derivado
del indice genral de precios.
7. - Clssilicacion de las partidss de scverdo a su comporia-

wiento eI EpOeas inflacionarias.
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10.13.2 USO DE IRDICES DE PRECIOS
Para llevar a cabo la asctualizacidn por canbio en el nivel
genersl de precios de las cifras historicas de los estados finan-

cieros, se hace necesari

om

. la conversion para medir el incremento
en los niveles de precios. Esto se logra usando lo gue se conoce
como el indice genral de precios. o

10.13_.3IRDICES DE PRECIOS

E] indice de precios e una medida ecstadistica gue se usa en
economia para expresar el cambhio porcentusl en los precios de un
bien en dos momentos del tiempo. El México el indice general de
precios elaborado por el banco de México se conoce como indice
general de precios al consumidor vy se publics mensulmente en su
revista “"Indicadores Econdémicos” para poner a disposicidn al
piblico esta informascion.

Fl sictema nacional de indices de precios sl consumidor reco-
pila durante cada mes treintaicinco mil cotizaciones directas en
16 ciudades sobre los precios aproximadamente de mil articulos
especificos.

l.os promedios de dichas cotizaciones dan lugsr a Jlos indices
de 172 conceptos genericos scobre bienes y servicios que Torman la
cunasta del indice de cada una de las ciuvdades a nivel naecionsl
10.13.4 CONCLUSIONES SOBRE EL IRDICE QUE DEBE UTILIZARSE

1. - Debe utilizarse un indice genersl de preclos, porgue lo
que se pretende es sdecuar la presentacién en unidades monets-
rias, independientemente de los efectos especlales gue sufren en
determinados giros o rames de industrias o sctividad.

7. - hunque puede disponer de indices especificos para deter-
minados servicios o industriss gus se conslideren mss Yepre
tivos del problems gue se tenga en el caso particular, esta
recomendacion toma en cuenta - por encima de ello - 1la
conveniencia de empleasr un solo indice en beneficio de ls compa-
rabilidad de la informaciodn.

Fn resumen. el ajuste de las cifress de los estados {inaclieros

deben efectuarses de la giguiente manera:



a) Aplicar el indice de precios implicito del producto
interno bhruto parasa el ajuste de las cifras del balance general de
1870 incluvendo en ests primers convesiodn todas las partidss cuyo
origen data de anos anteriores.

b) a partir de.las cifras ajustadas del balance segin el
inciso anterior se ajustaran laé cifras de los estados de fechsa
subsecuentes, utilizando el indice nscional de precios al consu-
widor.

£y En el caso de partidss provenientes de anog sniteriores al
de 18680, se aplicsria el factor del correccién del preoducto
interno bruto gue pueda obtenerse spartir del ano 1950. La spli-
cacidn de este indice se efectuara tomando en cosideracidn que l=z
edsd promedio de las partidas no monetasrias rara vez sobrepass a
los 20 sfios, por lo que se tomard como tope el afio de 18560,
FORMULA DE FACTOR DE AJUSTE

Estos factores nos serviran para hacer la conversién de las
cifras historicas a cifras de poder adquisitivo s la fecha en cue
se ftrate de reexpresar, este faclor de ajuste se calcula en la
siguilente forma:

INDICHE A LA ¥FECHA DE REEXPRESION

INDICE A LA FECHA DE ADQUISICIOR = FACTOR DE AJUSTE

0O ULTIMA REEXFRESION




10.14 CLASIFICACION DE PARTIDAS DE ACURDO COR SU COMPORTAMIERTO
ER EPOCAS INFLACIONARLIAS

Al sijustar lss cifras historicas por cifras a nivel general
de precios actual es importante distingulr entre aquellas parti-

das gue estan valuad

os en unidades monetarias corrientes o que
por lo cual no requeriran de ajuste por el nivel de precios

actual y de aguellsas que 51 reguieren ajustes pora gue sesn
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valnsdss en terminos de upidades monetariss actusles, e5Lo
gue se conoce COMO “Partidus Monetarizs" s las segundss.
10.14.1 PARTIDAS HORETARIAS

Lss podemos definir como aquellas inversiones u obligaciones
de lasz empresss agne estan representando valores nonetarios y por
lo mismo su valor en "Pesos” no se modlifiea, independientemente
de los cambios en leos indices de inflacién Ejemplo: cuentas de
bhancos, cuentas por cobrar, vy el pasivo.
10.14.2 PART1IDAS RO MONETARIAS

Son agquellas inversiones u obligaciones gue estsn repre-
sentando bienes y por lo miswmo su volor monetario se modifican
cuando existen csmbios en los indices de inflacién ejemplo:

Inventarios, inmuebles v mobilisrio v eguipo.



EJEKPLO DE PARTIDAS HORETARIS Y RO HORETARIAS

CORCEPTO BONETARIO/RD HORETARIOS
efectivo en calia v bancos Activo monetario
Inversinnes temporales depende de la inversion
Depositos a Plazos Activo Monetario
cetes ‘ Activo Monetario
Tnversiones en obligaciones Activo Monetario
Inversiones en scclones Ho Monetario
Ctas por cob. en H.N. Activo Monetario
Ctas por Cob. H. extrang. Activo Monetario
estim. de Ctas incobrabbles fetivo Moneterio
Inventarios Activo no Monetario
Pazgos anticipados Ho monetario
Inversiones a largo plazo No monetario
Trnmuehles plantas y equipo io monetario
Depreciacion scumulade No monetario

Anticipo s proveedores

a) precio garantizado Ro monetario

L) precio no gatantizado Monetarios
Impuestos diferidos Ho monetario
Activos intangibles No monetaric
Cuentas por psagar Pasivo Monetsrio

Anticipo de clientes

a) precio garsntizado No monetario
) precio nn garantizado Honetario
Iritereses monetarlios Ho monetario
nbligsciones por pagar Honetario

Lag partidas monetarios sl permanecer Coil un valor igual
pierden poder de comprs €n una epoca inflacionsris en Lanto gue

jas no monetariss normalmsnte lo mantienen.
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10.14.3 GARANCIA O PERDIDA HONETARTA

La diferencis entre los activos monetarios v los pasivos
nonetsrios se denomins "Posicidn de valores Monetarios", sobre
esta base es de suws importancia conocer los efectos de mantener
partidss monetarisg. Ello equivaldris al capital de trsbajo mone-
tario, va gue por un lado mzntener una posicién monetaria corta |
esto es cuando los pssivos monetarios exeden a los activos
wonetarios, prodociran up utilided, v por conbra , =es uha poSi—
cién_monetaria larga si los asctivos monetarios exeden a los pla-
sivos monetsrios, y consecuentemenite el resultado sera perdidsz.
10.14.4 AJUSTES DE LAS PERDIDAS KO HORETARIAS

Una vez que se determine la utilidad o perdida por posicién
monetsris, se deberan proceder s ajustar las partidas no moneta-
riss. Algunss de estas psrtidas ofrecen algunos problemas para
llevar a cabo sus ajustes:

- inventarios

- Activos fijo y su depreciacion

- Pagos anticipados

- Pasivos

- Capital contsble

- Dtilidades Acumuladas

- Estado de resultado

- ventss

- (opsto de ventas y gasltos
Inventarios

En este reglon primeramente debemos precisar los carscteris-
ticas de la empresaz, ruales el sistema de valuacion de inventa-
rios (PLE.P.S., U.E.FP.5.,PROMEDIOB) v tambien conocer lss fechss
exsctas de sdauisicion y su costo historico, en su caso. S1 la
empress es industrisl debemos tenelr mayor snuslisis en cuanta @
los componentes de costo, fecha de origen, monto, etc.
Aetivo ¥Fijo

Pars ajustar estas cifrss =ze debe lener un analisis de todas
jas cuentss que lo integran. El gran nimero de pértidas v fechas
de adguisicidén seguramenie que complica elajuste inicial, ya gue

s tendris cue llevar a cabo el sigulente trabaijo:



#).~- Determinar la {echas originasles de sdguicisidn de cada
partida en forma individual. Se debe tener cuidado en el caso
de las splicsciones ¢ mejoras que se tengan esos activos, por
1o ecuszl dentro del misme analisis que se esta presentando se
debe asnotar la .fecha en gque ocurrieron estas ampliaciones,
porqgue logicamente tendrjanlun ajuéﬁe diferente.
b).- Determinar el factor de sjuste tomando en cuenta el
indice de precios segun la fecha de adguisicidén y el indice
de precios segun la fecha en yue se traia de reeXpressr,
Depreciacion de los Activos Fijo
Paralelamente el sjuste del valor de los activos fijos se
debe efectuar el de la depreciscidén scumulada, el procedimiento
seria sencillo, pues bastaria con aplicar a la cifrs de deprecia-
cidn scumulada el mismo factor de conversion aplicando ol valor

de sdouisicidén de sctivo fijo. Sin embargo obtro porcedimiento

H

seris eplicsr s las cifras reexpresada del activo fijo el porcen-

r

taje de depreciacidn gue resultara tomendo en cuents la visa util
del activo.
Pagos anticipados

Son partidss no monetariss en general, cin embargo,. ge debe
Jlevar & cabo el anslisis de estos conceplos puesto gue podran
existir cesos de partidas monetariss, como los impuestos pagados
por anticipados, sin embargo la navoria de estos conceplos como
los segnros, publicidsad pagads por aticipado, intereses no deven-
gados, elce; se consideran comne un no monetis Ti0.

-

2] procedimiento de ajustes seria en la misma Torms

determinsr 1a fecha en gue se hizo el pugoe anticipsdo v

ner el indice a esa fecha psra calceular el feclor de conversici.

Pagsivo

El pusivo generalmente . representa parilidss ) monebtarias, poy

1o tanlo, estara dentro del ajuste determninar la vtilidsd o

T
i
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perdids monetaris,.sin embsrgo, pueden exigtir alguncs pasivos

como son los creditos diferidos, o sea cobros realizados por
anticipados a clientes, los cuales represcnitan lg prestacidn de



un servicio futuro, por lo tanto, son una partida no monetaria
gque tambien requerird sjuste segin el procedimiento gue ys se ha
comentado anterriormente psra otras partidas.
capital Contable

Se debe ajustar,.segun lss fechas de aportacidn o en gque se
generaron las lutilidades y otrés partiaas como reservas, para lo
cual se requerirs toda la informzcidn gue nos permita analizar
detallasdamente 20 informacién. Para llevar a2 cabo el zjusle del
capital contable, existe varios metodos:

- Tratarse como una sola cantidad residual (la diferencisz

entre el totsl de sctivos v €l totasl de pasivos).

~ Podria formarse de cuentas gque distingan entre el capital

pagado v las utilidades retenidés
Utilidades Acumuladas

Las uvtilidades acumuladas o perdidas acumuladas Labien deb-
eran convertirse a cifras actuales, reexpresando su saldo de
acuerdo con los afios en que fueron obtenidas y aplicando el
fsctor correspondiente.
Estado de Resultado Ajustado a Nivel General de Precios

Como se lleveo a cabo el ajuste en todas las partidas de bal-
ance general, en la misms forma se tendria que hacer en el estado
de resultados, va gque los ingresos, gsastos y en general, las

cnentas del estado de resultsdos son partidas no monetsriss, por
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1o tanto, debe aplicarse el fsctor de ajuste correspor
determinar los precios corrientes a la fechis gue se desea reex-
presar,
Ventas

Lus ventss de lLodo eiercicio se deben ajostsr gplicando el
Ffactor de conversién de csda mes por lo tanto, debemos determinar
=) anslisis por ventas mensuales, aplicando el factor de conver-
siédn mensual, teniendose cue deterwminar tambien factores de
sijuste mensuales, de acuerdo con el a@iio correspondilente. 5in
embargo, =i las varisciones en las ventas no son de importancila
durante el edjercicio, guizas no se trale de ventss de caracter

ciclico, se considera que aplicando £] indice promedio ceria



razonable el sjuste o, por olra parte, se pordrian aplicar no
indices mensuales, si no indices a un periodo por ejenplo:
trimestral o semestral segin sea el caso

Costos de Ventas y Gastos

51 el costo de.lo vendido se determina en la forma tradicio-
nal de invetario inicial + compfas ~ inventario final, implicara
esto el asjuste, de scuerdo con el indice de la fecha en gque se
deses IepXPrasSar.

Las compras o, en &1 csso, costos de produccidén, se podran
ajiustar segin el procedimiento para las ventas esto es, de
scuerdo conlas partidas mensuales o por periodo, o bien, en un
aspecto mas practico, aplicando indices promedio. Por Gltimo, en
el caso de inventario final se aplicard tambien el factor de

conversion correspondiente.
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