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INTRODUCCION

El avance tecnolégico en la industria refractaria y su
incipiente crecimiento en o1 munde de los negocios, requieren
de deElDSAdE cpntrul que permitan elaborar un analisis
efectivo y oportuno del resultado de sus operaciongs, asi como
de las gensibilidades operacionales y fipancieras a gue esta
sujeta la empresa.

Ng cabe duda, gue la participacion del Contador Pablico y
Auditor ;CPA-, en sus funciones propias dentro de este tipo de
industrias, juega un papel preponderante, ya que es parte de
sus funciones el servir como _fAsesor Financiero Y sobre &1
fecaeré parte de 1l1a responsabilidad en la toma de decisiones
importantes emanadas de la gerencia. El papel de Asesor
Financiero en £l analisis de las sensibilidades operacionales ¥y
financieras que el mismo .cre:imiento del negocio exigen,
requieren que su participacién vaya mas alla del desarrollo de
pruebas de cumplimiento, elaboracion de controles, supervision
de las operaciones contables vy de la simple interpretacidn y
analisis dg SUS Estades Financieros a travées de razones e
indices financieros, ya Que es necesario que el CPA este
preparado para emitir opinidn sobre la eficiencia operativa de’
la empresa, ¥ del. conocimiento de su estructura organizativa en
particular, en cuanto al asesoramiento de qué producto vender o
impulsar, queé minimns. de inventarios son los mas recomendables
para la empresa, en gue rubro del activo invertir, etc, pues el

andlisis de sus sensibilidades, .asi como de sus operaciones




redundaran al final, en una adecuada planificacion, control y
realizacion de sus utilidades.

Por lo expuesto anteriormente, el presente trabajo ha sido
elaborado con el proposito de dar a conocer Yy establecer
posibles modelos de control e informacidn que permitan
planificar y elaborar un analisis efectivo y‘ oportuno del
resultado de law cperaciones, de las sensibilidades
cperacionales y financieras a que estd sujeta una empresa  de
refractarios; e indicar la amplia participacion que puede
desarrollar el Contador Publico y Auditor —CPA~, dentro de este
tipo de enpresas al servir como Asesor Financigrn,_ debido a
ello, en el trabajp bhan sido incluidos siete capitulos, de
donde, el capitulo I contiene una definicien de refractarios,
asi como los  antecedentes historicos de la industria
refractaria; que ayudaré al lector a familiarizarsze con el
término. E1 cap;tulu 11 da a conocer =1 papel del CPA como
auditgr interng y su funcién como analista financiero, este
capitulo tiene por opbjetivo dar respuesta a dos cuestiones
badsicas: Qué son las finanzas en una industria, y cudles son
las funciones y metas del CPA en su calidad de Administrador
Financiero. El capitulo III hace referencia al analisis e
interpretacidon de informes, Como paso previo para la
planificacidn. E1 ;apitulo IV Es?é relacionads con el antarior
¥ podriamos considerarlc como el punto central de la
investigacidn, ya que es en este capitulo que el lector se

familiarizara con l1ls definicitn de sensibilidad ¥ los



diferentes modelos de andlisis gque pueden utilizarse. For la
importancia que tienen los inventarios en una industria de
refractarios ¥ que la determinacion o establecimiento de
minimimos ¥y maximos can{ituyen también una sensibilidad, el
capitulo V describe los principios bé&sicos para el control ¥y
analisis de los inventarips. Finalmente, pajo el fundamento
del principio de negocio en marcha, el capitulo VI nos muestra
io necesario para realizar una adecuada planificacion, analisis
y control de las utilidades de 1la empresa. Para concluir con
el documento, en el capitulu.VII se muestra un caso practico,
que ha sido elaborado partiendo de los estados financierps de
la empresa, ya que eéstos reflejan la situacitn financiera y los
resultadps de sus operaciones obtenidos durante los periodos
mostrados, y son de vital importancia para los gerentes vy
administradores de una entidad. la idea de este capitulo es
mostrar que la participacién del Contador Pablico ¥y Auditor, en
su calidad de @Asesor Financiero, no debe estar limitada
vnicamente a la elaboracion y presentacion de los mismos,  Ya
gue la competencia de los negocios requiere que sgamos MmAs
eficvientes y oportunus en la toma de decisiones y que patra 21llo
es necesario hacer un andlisis profundo de las operaciones de
la empresa y que para lograr dicho objetive es necesario contar
con varias herramientas de andlisis, por pllo el caso practico
ha =ido elaborado para gue sirva de modelo ante los lectores y

usuarios.




CAPITULO I
HISTORIA DE LA INDUSTRIA REFRACTARIA
'.1 Definicion de Refractarios

Los materiales refractarios sop materiales resistentes al
alor gue proveen los forros para los hornos y  reactores de
ltas temperaturas y oitras unidades de procesamiento. Ademas
e ser resistentes a la  tensidn  térmica Yy & otros %éﬁ?@;nas
isicos inducidos por el calor, los refractario§ l.§on
ecesitados para resistir el desgaste fisico y la corrosion
‘ausados paor agentes guimicos.d” Los mismas son a menudur"
wpuestos & temperaturas mayores allos 10008F (538C).

fungue esta defimnicion identificsa corréétamente las
‘aracteristicas fundamentales de los materiales refractarios
.su habilidad de proveer el contenimiente de substancias en
emperaturas altas para prapdsitos-atiles— se debe recordar que
o5 materiales refractsrios incluyen una amplia clase de
vateriales que tiemen las caracteristicas arriba mencionadas en
fiversos grados, en periodps de tiempe diversos y bajo
jiferentes condiciones de uso0. Existe una vasta variedad de
somposiciones de refractarios, en una tambien vasta variedad de
figuras y formas gue han sido adaptadas & wun amplio rango de
ipiicaciones y gque se citaran posteriormente.

1.2 Evolucién Histérica |

El desarrollo de los refractarios ha ide paralelo al

£steban Amaro/Jorge Castro "Informacion Técnica Scbre
Materiales Refractarios" aBo i¥87 Unica Edicién,.



desarrollo de tecnologia de cerdmicas y metales desde tiempc
antiguos. Ge sabe gue los refractarios fueron de alguna forn
necesarios para el procesamiento de metales en tiempos s
remotos como la era de bronce y la era de hierro, hace mas ¢
dier mil aros.

El primer uso registrado de refractarios en las ‘trec
colonias originales de los Estados Unidos, pudso haber sido par
la fabricacién de vasijas de vidrio em Salem, Massachusetts, e
1,538. Es ppsible gue las arcillas usadas para estg
propidsitos fueran importadas de Inglaterra o Alemania. Menc
de medio siglo despues, diferentes clases de arcills estaba
siendo utilizadas para la fabricacién de crisoles ¥y jarras d
vidrio en Connecticut y Nueva Jersey. Para la segunda mitas
del siglo XVIII, la fabricacion de vidrio se estab
popularizando y obviamente de la misma forma se estab
popularizando la manufactura de refractarios para suplirla
Para la segunda mitad del sigle XIX, con el gran crecimiento e
la fabricacivn de vidric en él area de Pittsburgh, 1
manufactura de vidrio se habia convertido en una industri
separada en Pennsylvania y Ohio.

La Produccian de hierro, en Estados Unidos, surgid casi a

mismo tiempo que la fabricacidn de vidrio., £1 primer horno o
explosion, comercialmente exitoso, fue construide em Sagus
Massachusetts, en 1,445, vy fue, probablemente, forrado co

material refractarioc matural a base de una roca de silice, ta

ctomo es el Esquisto, el cual es un mineral con alto grado d



lice.
La identidad del primer fabricante de ladrilios.
fractarios es incierta. Es sabide que los ladrillos

sistentes al fuege eran importados de Inglaterra en_  los

glos XVII Y XVIII; pero para finales:delksiglq XVIIl, pisas vy

grillos. para hornosrlncales gstaban; siendo. fabricados para.
o en la manufactura de vidrio en Nueva Inglaterra. -Parece

iber poca duda, sin embargo, acerca de que la produccion. .. .. .
ynercial de . ladrillos refractarios. .s€ esparciera réapidamente

ispués de la -Revolucidn Americana.. Alrededor. de 1793, .la,
cilla refragtaria3estaba_“siendﬁ enbarcada.de. New Jersey. &,
;ston, donde era  usada. para. -la fabricacidn de ladrillos.
sfractarips. -En los  primergs afios. del. siglo, XIX, ~mas
abricantes de ladrillos refractarios surgieron en New gngland,
snnsylvania y Ohio, ¥ al oeste -del pais. como ﬁisgpuri,q
slorado-y California. En. los primeros afos, la__vegtg dg,
adrillo refractario era & menudo un producto suplementario.
ara los operadores de horno primcrdia}menteﬂ dedicados. - a :la
anufactura de. vidrio de ceramica.. Despugs de la. guerra civil

pn el impetu. .. dado oor el rapido . crecimiento. . &
nduﬁtriaiizacidn de los Egtados Un;do5F la fabri;q;}ﬁh:‘dg,
efractarios se convirtio en una industria especializada.
urante este periodo, muchas de las compaRias que aun operan,
weron fundadas y crecieron rapidamente. En este  punto, 495$°,
lespués de la guerra civii, empczd realmente la revolpq{pn

nhdustrial americana. Las industrias se expandieron pars

1 1 R i i 1 e



proveer los materiales necesarios, fabricas de aceroc  mas
grandes y tecnicas mejoradas fueron desarrolladas. . Nuevas
clases de hornbs para la fabricacidn de acerc venian wna
después de otra, cada una produciendeo una tonelada de acero por
hora, maégquinas vy barcos a vapor demandaban mas y mas
refractarios; fuevos metales fueron descubiertos, -técnicas de
fundicion mejoradas crearon un aumento de la demanda para el
mercado de productos refractarios. Despues de 1la primera
Guerra Mundial, el sofisticamiento " tanto de las industrias de
refractarios como el de las industriaﬁ consumidoras finales
aumentd. La industria del aluminioc empez® a expandirse para
satisfacer las nuevas necesidades del mercado de la misma forma
que lo hicieron las industrias de vidrio y metales calienﬁes.

El crecimiento de la industria de refractarios se convirtid

entonces en una combinacion de surtimiento de una amplia
variedad de productos para satisfacer las necesidades
especifitas de la industria. Estas incluian  las industrias

consumidoras finales, las cuales estaban desarrollando nuevos

articulos y demandaban nuevas y mejores refractarios. Peguefas

compaiias empezaron entonces a surglr . para aprovechar las
capacidades de investigacidn conjuntas. Al paso que las
industrias basicas cambiaban, muchas compafias no pudieron

mantenerse para is prqducciﬁn de nuevas y diferentes lineas de
productos. De esta forma, la industria de refractarios dio un
gran salto hacia 21 futuro despues de la segunda guerra mundial

y su habilidad - para adaptarse al cambioc iba a ser ahora la



fuerza de su 5upervivencég. Algunos de los desarrollos
importantes en la wlitima éigpa han sido:

a) Refractarios a base -de Silice

b) Refractarios & basefﬁe Cromo

c) Refractarios a base de Magnesita

d) Refractarios a base de Dolomita

e) Refractariag de Alta Alumina

f) Refractarios de Aislamiento

g) Refractarios Producidos en Fundicion

h) Plasticos y Mezeclas de Vaciado

i) Fibra Ceramica

j) Fabricacitn de Crisales, etc.
1.3 Ia Industria Refractaria en Guatemala

La industris de refractarios en Guatemala data va a mas de
una deécada, iniciando su preceso de introduccian a través de la
fabricacitin de ladrillos Y- arcilias refractarias.

Posteriormente se introdujo al mercado la fabricaciom de
morteros y cementos refractarios, es de mencionar que tbdo este
proceso de produccion  era manual y rudimentario. - No es hasta

el afo de 1,98% que la Morgan Thermal Ceramics de Inglaterra, &

traves de su subsidiaria Thermal Ceramics Estados Unidos,
compra el 4%% de las acciones de la udnica compafnia de
reffactarios local que existia en Guatemala (Refractarios
Maltiples). Dando con ello el inicic de una AdAndustria de

refractarios m&s completa para Buatemala, ya gue SE introducen

al mercado nuevos productos, camo por ejemplos fibra ceramica,




tape aluminice, tela refractaria, cementos importados, ete.

Producto de un crecimiénta rapido, el 1 de Febrero de
1,9%2Z; Morgan Thermal Ceramics, siempre a traves de su
subsidiaria compra la mayoria de las acciones de Refractarios
Maltiples, pasando a constituirse en el principal.accipnista; e
inicia =1 surgimiento de Refractarios Naciomales, S.A. ia cual
es constituida el 2 de Jumiv de 1,989 por el Lic. Héctor
Eduardo Palacios Macias, segun escritura numero 27 y gue gquedd
inscrita en forma definitiva a partir de! 20 de HMarzo de 1,990
bajo el numero 18078 del libro 86 y folio 78.

El obietivoe principal de esta nueva industria es en
adelante la manufactura, distribucidn, comercializacion,
compra-venta de todo tipo de material refractario, de
construccidn y sus derivados, ademds podrd importar, exportar,
distribuir, adquirir, permutar, disponer, transferir,
traspasar, representar, fabricar y producir toda clase de
bienes refractarios.

Este nuevo surgimiento de la industria refractaria en
Guatemala, hace necesaria 1la ;mplementacién de nueva maguinaria
y una infraestructura adecuada para suplir las exigencias del
mercade, por lo gue en el aAo de 1,992, contando con asistencia
técnica del exterior, se hacen trabajos de ampliacien de la
planta v montaje de maguinaria ﬁesada, haciendo que en la
actualidad sea una fdbrica de refractarios muy sufisticada,
contandose con un estricto control de calidad, tanto para el

lanzamiento de nuevos productos como para el mejoramiento de la



slidad de los ya existentes.
.4 Aspectos Legales
La empresa refractaria organizada como spciedad andnima
sberd sujetarse a la legislacion vigente y observar los
spectos legales que se vayan promulgande. Actualmente, la
egislacitn aplicable es:
6digo de Comercio de Guatemala (decreto 2-70)
itulc I11I. De la Contabilidad y Correspondencia Mercantiles
apitulo I. articulo 36B;
pntabilidad y Repistros indispensables
Los comerciantes estan obligados & llevar su contabilidad
n forma organizada de acuerdo con el sistema de partida doble
usando principios de contabilidad generalmente aceptados.
Al efecto, deberan llevar, cuando menos, los siguientes
ibros o registro:
a) Inventarios
b} De Primera Entrada o Diario
c) Mayocr o Centralizador
d) De Estados Financieros
Ademas podra utilizar los otros que estime necesarios por
wigencias contables o administrativas o en virtud de otras '
eyes especiales, por ejemplo, Libro de Compras y Ventas del
NVa.
También podran  llevar contabilidad por procedimientos
secanizados, en hojas sueltas, fichas o por 'cualquier otro

v

sistema, siempre gue permita su andlisis vy fiscalizacidn.



Constitucion y Modificaciones: La constitucion de est
empresa refractaria y todas sus modificaciones, deberd. hacers
mediante escritura publica que debe contener los siguiente
aspectos:

a} Forma de organizacién

b) Denominacion o Razdn Social

) Domicilio

d) Plazo de duracidn

;e) Capital autorizado y capital pagado

) Drgancs'de administracion y vigilancia

G) Notario que autoriza, lugar v fecha.
Base legal: articulné le y 337

‘Inscripicidn ante 2l Registro Mercantil: Para pode
iniciar sus operaciones fue inscrita en =gl Registro Mercanti
en base & la escritura publica de constitucion, dentro del me
siguiente al ptorgamiento de la misma. -

Base legal: articulos 17 y 337
Reglamento de 1la ley del Impuesto Sobre La  Renta (Acuerd
Gubernativo 624-92)
Personas juridicas que desarrollan actividades lucrativas
Deben inscribirse dentro del plézo de treinta dias, c¢ontados
partir de la fecha de su'inscripcidn provisional en el Registr
Mercantil, acompafando:

a) Primer testimonio de la escritura publica de s

constitucidn y de sus modificacioneé, si la

hubiere;



b} Original de su patente de comercio de empresa y de
sociedad o certificacidn extendida por el Régistro
Mercantil, en la que conste su inscripcidn
provisional, ¥
c) Nombramiento de Su representante legal, cuando
corresponda. .
gy del Impuesto Sobre la Renta {decreto 26—-92)
rticulo 7.— Peripdo de Imposicion. El impuesto se genera
ada vez gue se producen rentas gravadas, Y S€ determina de
onformidad en lo gue establece la presente ley. Se liquidara
n forma definitiva anualmente, gxceptuando lo que esta ley
lispone para las retenciones. El1 impuesto se determinara v
)agaré por trimestres vencidos, sin perjulcio de la liguidacion
jefinitiva del peripdo anual gue corresponda. La determinacion
‘rimestral gueda suieta a los ajustes respectivos, al
-onsolidarse y liguidarse definitivamente el impuesto.

De manera general el periodo de liquidacion definitiva
anual principia el uno de julio de un afio vy termina el treinta
de junio del afo siguiente y debera coincidir con el ejercicio
contable del contribuyente. Sin embargo, la Direccion podra
autorizar, en el caso de las personas juridicas y & su
solicitud, un periodo diferente de liquidacion detinitiva, que
conste en la ascrifura spocial respectiva, 1 que debe terminal

2]l ultimo dia del mes Que corresponde.




Articulo 44— Personas Juridicas e Individuales que desarrollan
actividades empresariales o profesionales y otros patrimonios
afectos.

Las personas Juridicas e individuales gue d¢esarrollan
actividades empresariales o profesionales Y Otros patrimonios
afectos v entes a que se refiere 'él segundc parrafo del
articulo tercero de la ley, domiciliadas enm Guatemala, deberan
calcular el impuesto aplicands s la renta imponible la tarifa
del treinta por ciento {30%).

Articulo 46.- Libros y Registros. Los contribuyentes obiigados
a llevar contabilidad de acuerdo con el Codigo de Comercio,
para los efectos tributarios deben cumplir con las obligaciones
contenidas en dicho codigo, en materia de llevar libros,
registros, estados financieros Y comprobantes numerados. Tales
contribuyentes también podrén lievar su contabilidad por
procedimientos mecanizados o computarizados; siempre que
garanticen la certeza legal y cronologica de las operaciones vy
permitan su anadlisis y fiscalizacion. Para los efectos de esta
ley, tambiép quedan comprendidas en estas disposiciones las
personas individuales o juridicas que se dedicam = actividades
agricolas o ganaderas.
Articulo 47.- Sistema de Contabilidad. Los contribuyentes gue
esteéen obligados a llevar contabilidad completa, deben atribuir
ios resultados gue obtengsn en cada periodo de imposicicon, de
acuerdo con el sistema contable de lo devengado, tanto para los

ingresos, comao para los egresos, excepto en los casos



esperisles autorizados por la Direccion. Los otros
contribuyentes pueden optar entre el sistema contable
mencionado o e1 de lo percibido; pero una vez escogido wno de
ellos, solamente puede ser cambiado con autorizacion expresa y
grevia de la Direccidn.

Articulc 48.— Obligacidn de Practicar Inventarios y Forma de

Consignarlos. Todo contribuyente que obtenga renta de la

producecidn, extraccion, manufactura o elaboracidn,
transformacidn, adquisicidn o enajenacion de frutos =}
productos, mercancias, materias primas, semovientes Q
cualesquiera otros bienes, esta obligado a practicar

inventarios al inicic de Dperacioneé y &l cierre de cada
periodo de imposicidn. Para los efectos de establecer . las
existencias al principio V4 al final de cada periocdo de
imposicion, el inventario a la fecha de rcierre de un periodo
debe coincidir con el de la iniciacién del siguiente.

" Los inventarios deben consignarse agrupandeo los  bienes
confo?me a su naturaleza, con la especificacidn necesaris
dentro de cada grupo o categoria contable y con la indicacion
ciara de la cantidad total, unidad que se toma <como medida,
denominacion o identificacicdn del bien y su referencia, precios’
de cada unidad y valor total. Las referencias de los bienes
debenr anptarse en registros especiales, con  indicacion del
sitema de valuatcidn empleado.

Articulo 49.— Valuacidn de Inventarios. Para. cerrar el

P

ejercicioc anual de imposicidn, el valor de la existencia de



mercancias deberd establecerse con algunos de los siguientes
metodos:
1) Para empresas industriales, comerciales y de servicios;
a) Costo de produccior 0 adquisicidn. Ezste se
establecerd a opcion del contribuyente, al
considerar el costo de la ultima compra o, el
promedio ponderado de la existencia inicial mas
las compras del ejgrcicio a que se refiere el
inventario, Igual criterio se aplicara para la
valoracion de la materia prima y demas insumbDs
fislicos.
Articulo S54.— Declaracidn Jurada ¥ sus AREX0S . Los
contribuyentes que obtengan rentas por cualquier mpnto, excepto
los no obligados  de acuerdo con el articulo 56 de la ley,
deberan presentar ante la DirgcciOn, dentro del plazo de
noventa (90} dias habiles siguientes a 1la terminacion del
periodo de impeosiciom torrespondiente, wuna declaracidn jurada
de la renta obtenida durante tal periodo, talculando y pagando
el impuesto correspondiente. Esta declaracidn debera
presentarse bajo juramento de decir verdad, Yy aun cuandg se
trate de personas cuvas rentas esten parcial o totalmente
exentas, gue ho resulte impuesto a pagar a cuando,
excepcionalmente, nc hava desarrollado actividades durante el
periodo de imposicicén.
Con la declaracion jurada deberan acompafiarse los anexos,

de acuerdo con el procedimiento gue determine el reglamento v,



cuando corresponda, £1 balance general, estado de resultados ¥
el estado de costo de produccidn, debidamente certificados por
peritos contadores o contadores puiablicos. La declaracion
jurada v sus anexos deben ser firmados por el contribuyente; el
agente de retencion o los demas responsables que 1a ley
determina 0 en SU caso, por su apoderaao o su representante
legal.

Ley del Impuesto Al Valor Agregado (decreto 27-72)

Capitulo iI. De las Facturas y Comprobantes por Ventas vy

Bervicios

Articulo 2%.- Documentos Obligatorios. Los contribuyentes
afectos al impuesto de esta iley estaran obligados a emitir ¥y
entregar al adquiriente los siguientes documentos:

a) Facturas, en las operaciones que realicen y' pnf los
servicios gue presten, incluso respecto de sus
operaciones exentas.

b) Notas de débito para aumentous de preciogs © 2 recargos
sobre pperaciones ya facturadas

c) Notas de crédito, para devoluciones o descuentos sobre
opaeraciones ya facturadas.

articule 32.— Impuestoc en las Facturas. Eﬁ las facturas el ’
impuesto debe estar incluideo en el precio.

Articulo 36.— Obligacian de Autorizar Documentos. Las
contribuyentes gue celebren contratos de compra venta- o de

prestacian de servicios deben obtener la autorizacion previa de

la Direcciodn para el uso de sus facturas. En 1o gue respescia a




cintas y tiquetes deben ajustarse a lo preceptuado en el
articulo 31 de ia ley.

Articulo 37.— De los Libros de Compras Y de Ventas.
Independientemente de las obligaciones gue establece el Codigo
de Comercioc en cuante a la contabilidad mercantil, los
contribuyentes deberan llevar vy mantener al dia un libro de
compras y serviecios recibidos y otros de vehtas Yy servicios
prestados. El reglamento indicarda la forma vy condiciones que
deberan reunir tales libros que podrdn ser llevados en forma
manual o computarizada.

Articulo 3?.-Operacion Diaria en los Registros. los libroes
exigidos en el articulo 37 debem mantenerse en el domicilio
tisctal del contribuyente o en 1la oficina del contador del
contribuyente debidamente registrado en la Direccidn. Los
contribuyentes pogdran consclidar sus ventas diarias, anotando
en este libro el valor total de ellas e indicando el primer
nimero y el ultimg de las facturas gque correspondan.

Articulo 40,— Declaracion. Los contribuventes deberan
presentar, dentro del mnes calendario siguiente al del
vencimiento de cada periodo impesitive, una declaracion del
monto total de las operaciones realizadas en el mes calendario
anterior, incluso las exentas de impuesto vy consignar en la
misma forma los demas datos que se sefale en ilos formularios
que propercionard en forma gratuita la Direccion. En el mismo'

acto debersd pagar el impuesto resultante en la declaracion.



wticulo 52.~ De 1la Facturacion por Cuenta del Vendedor.
‘uando un contribuyente adgquiera bienes o servicios de personss
individuales que, por la naturaleza de sus actividades o por
rualguier otra circunstancia, no extiendan o no le entreguen

ias facturas correspondientes, dgebera emitir una factura

pspecial por cuenta del vendedor, y le vretendréd el impuesto
~espectiva.

Las facturas especiales deberan contener los reguisitos
siguientes:

a) La denominacien de Factura Especial.

b) Numeracisn consecutiva. En aquellas numeraciones
que tengan también una identificacidn de serie,
¢ata debera canstar ge un  maximo de tres
caracteres.

c) Nombre completo, denominacidn o razon social del
emisor.

d) NIT del emisor.

e) Direccidn del establecimiento u oficina donde se
emite @] documento.

f) Fecha de emisidn del documento.

g) Nombre, denominacion o razdn social del vendedor o
prestador de servicios a2 guien se le emite la
factura especial.

fh) NIT del vendedor o prestador de servicips. En
cast de que este no tenga NIT, e dejara

-

constancia del numerg de su cedula de vegcindad.



i) Deseripeidn de la venta, prestacion de servicio o
de los arrendamientos Y de =us respectivos
valores.

j} Descuentos concedidos.

k) Cargos aplicados con motivo de la& transacgcion

1) Precio Neto

m) Monto del IVA indicado por la misma sigla.

n) Total. .

Los datos a gque se refieren las literales "a” & la "e" deben
estar impresos.

Ley del Impuesto de Timbres Fiscales y de Papel Sellado
Especial para Protocolas (decreto 37-92) |
C%pituln 11. Documentos, Objeto del Impuesto

Articulo 2.~ De los Documentos Afectos. Estan afectos los
documentos que contengan los attos y contratos siguientes:

1) Los contratos civiles y mercantiles

2} Log documentos otorgados en el extranjero que hayan de
surtir efectos en el pais, al tiempo de ser
protocolizados, de presentarse ante cualquier autoridad
o de ser citados en cualguier actuacidn notarial.

3) Los recibos o comprebantes de pago por retiro de fondos
de las empresas o negocios, para gastos personales de
sus propietarics o por vidticos no comprobables.

Articulo 5.—- De 1as‘Tarifas Especificas. El impuesto s que se
refiere éste articulo, resulta al aplipar las tarifas

especificas a la base establecida en cada caso, para los
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documentos siguientes:

1Y Auténticas de firmas en el exterior, cada una, el valor
equivalente en moneda nacional a diez délares de los
Estados Unidos de América -(USA £10.00) al tipo de
cambio gue estuviere vigente a la fecha en gue éstas se
efectuen.

2) Los libros de contabilidad, hojas movibles de
cantabilidad, actas o registros, por cada Hoja
cincuenta centavos de guetzal (G 0.30)

3) Patentes:

a) De invencidn, el titulo correspondiente; cincuenta
quetzales (@ 50.00)
b) Extendidas par el Registro Mercantil:
1. Para empresas individuales QA 56.00
2. Para sociedades mercantiles Q200.00

4} Testimonios de las escrituras publicas de constitucion,
transformacion, modificacitdn, liguidacidn o fusidn de
spciedades mercantiles, en la primera hoja doscientos
cincuenta gquetzales (@ 250.00)

Merece especial comentaric gue en los aspecios legales
s&lc se han totado ciertas particularidades que atafen a la
empresa refractaria en sus attividades diarias, pero gque no
estd exenta de observar las deméas generalidades & que 1la
obligan las leyes tributarias del pais, Yy gue para un mejor
conocimiento de las obligaciones tributarias se recomiendsa

¥

revisar individualmente cé&mo  afectan las mismas a cada empresa




en particular.

Es necesario wmencionar que en el andlisis de sensibilidac
de una industria de refractarios, la participacidén del Contador
Puablico v Auditor, en su calidad de Asesor Financiero, reguiert
de un campo de agcidn mayor, Yy gue el cnnocimiento de los
aspectos fiscales, debe ser parite de su preparacion profesional
ya gue la observancia de los lineamientous fiscales en el
regisiro de las operaciones contables ayudard a minimizar los

futuros reparos por parte de las autoridades.



CAPITULO 11
FL PAPEL DEL CPA COMO AUDITOR INTERNO Y SU FUNCION COMC
ANALISTA O ADMINISIRADOR FINANCIERO
' 1 E1 CPA Como Auditor Interno

El Instituto QE Auditores Internps de Mexico, describe el
oncepto de suditoria interna como "Una actividad considerada
ndependiente dentro de una organizacion, para la revision de
a contabilidad y otras operaciones, y como una base de
ervicio a la direccidn, representa un activo para la Empresa,
11 cual funciona para medir y evaluar la efectividad de otros
ontroles, asiste a todos los miembros de la direccion en
elacidn al cumplimiento de s5Us responsabilidades al
‘acilitarles el analisis, evaluaciovnes, recomendaciones y
:omentarios pertinentes, relativos a las actividades gque se
evisan” .

La labor del . auditor interno en la empresa en la que
lesempefa sus actividades, se relaciona mas directamente con la
irganizacidn misma y con Sus mé&todos de operacidn. . Su interes
an los coniroles y procedimientos, asi coma en su efectividad.y
sumplimiento, deberd& Ser unoc Oe SuS ﬁrincipales objetivos. s

Al auditor interno le corresponde:

:a) verificar la eficiencia de las operaciones;
b) Comprobar la forma en gue cada empleado realizs su

labor individual;

_Asaciacion de BGerentes de Guatemala ~CEDE- ‘"Seminario de
Auditoris Interna" Lic. Cesar Xicon afo 1994.

! — [ bigan g 1o




c)

dj

En gue grado 1las operaciones y el control de u
departamento se relacionan o atectan otra
operaciones y controles de la propia organizacion
Revisar vy evaluar la validez, efectividad, 1
adecuado vy Ala aplicacidn de _lns controles

financieros, administrativos y de operacion;

e) Evaluar el grado de cumplimienmto de las politicas
planes y procedimientos;

f) Confirmar el grado en el oque los activos de 1
empresa se encuentren controlados y salvaguardado
contra toda clase de peérdida;

) Cerciorarse de la confiabilided de 1la informacicu
contable v de otro tipo, producida en i
organizacion; vy,

h) Evaluar la calidad de la ejecucidn en la!
funcivnes asignadas.

La auditoria interna puedé constituir un complement

sumamente eficaz de los sistemas de control establecidas;

ello por algunas de las siguientes razones:

LY

bl

c}

Con la auditoria intermna es posible efectuar un,
revision completa y permanente;

En consecuencia, 5 un recurso importante par;
prevenir los fraudes del personal, asi como pari
evitar informacidn financiera equivocada; v,

El auditor interno adguiere en el ejercicioc de suw

« funciones un  conocimiento . profundo sobre 1



organizacitn de la empresa y su contabilidad, lo
que le permite practicar verificaciones de
positivo valor.

El chietivo de la auditoria interna, es principalmente el
de proporcionar ayuda a 1la administracién, para comprobar el
correcto control y contabilizacidn de las opeéacicnes,
observando y sugiriendo mejoras a los sistemas de control
interno contable.

El auditor interno ayuda & la direccion de la empresa, a
tener mejores controles de las ocperaciones que pueden
inerementar las utilidades tomo fruto de mejores decisiones.
Por 1o que el auditor interno debe depender vy reportar
directamente a la alta Jjerarquia de la empresa {Junta
Directiva), informando si se estdn cumpliendo los controles
administrativos sobre el ambiente, la estructura organizativa,
logs sistemas operativos y los sistemas informativos de la
entidad
2.2 Funciones del CPA como Administrador Financiero

Las actividades de este funciomario en una empresa pueden
evaluarse con base en los estados financieros bésicos de la
misms .q,

Sus tres funciones primarias son:
1) Planeacitm y andlisis de actividades financieras:
feta funcicen se refiere al uso de datos contables

de modo que puedan utilizarse para evaluar la

z Idem.




2)

posicion finmanciera de la empresa, la necesidad de

incrementar o no la - capacidsd productiva v
determinar el financiamiento adicional que se
requiersa, En la planeacidén vy en la preparacion

de pronosticos, el administrador financiero debe
interactuar con los ejecutivos responsables de las
actividades generales de la planeacion de la
empresa.

Evaluacidn de la estructura de ;DS Estados
Financieros: El administrador financiero indica la
estructura ¥y el tipo de activos y pasivos gque
componen €1 balance general de la empresa. Una
vez que se determina la estructura, el
administrador financiero debe indicar vy tratar gue

la empresa mantenga ciertos niveles "Optimos” para

cada tipo de rubros que componen el Balance
General. Asi mismo, debe indicar cuédles son los
mejores activos fijos que deben adguirirse, vy

saber e informar en gqué momento, con asesoria
técnica, se hacen obsaletos para asi reemplazarlos
o modificarlos. La determinacidn de la estructura
optima de activos de uné empresa No es Uun proceso
simple, reqguiere perspicacia y familiaridad con
las operaciones pasadas y futuras de la empresa,
asi como conpocimiento de sus objetives a largo

¢

plaéo.



3)

El administrador financiero ..debe interactuar con
los ejecutivos responsables, - tanto tde las
actividades generales pasadas vy @ futuras de la
empresa, &s5i como del conocimiento de sus
objetivos a largo plazo. - El administrador
financieroc estda relacionado con las . decisiones de
inversisn v - de financiamiento de la empresa y con
sus interacciones. Una empresa exitosa que
generalmente alcanza una alta tass de crecimiento

en ventas, requiere del apoyo: - de mayores
inversiones por parte de . la empresa. Los
administradores financieros para :efectos de toma
de decisiones acertadas de la alta administracion,
deben determinar una stlida tasa de crecimiento en
ventas ¥ jerarquizar las pportunidades
alternativas de inversién, ayudando a decidir
sobre las inversiones especificas que deben
hacerse y las fuentes vy formas alternativas de
fondos para financiar estas inversiones. GSe deben
tomar decisiones acerca del uso de fondos internos
versus fondos externos, del usoc de deudas Versus
fondaos de los propietarios y del finénciamiento a
corto plaze v & largo plazo.

Manejo de la estructura del financiamiento: 'Esta

funcion se ocupa del pasive y cépital, y - deben

tomarse por lo tanto dos decisiones fundamentales

1 O



que‘afectan la estructura de financiamiento de la
compania.

Primero, determinar la composicion mds adecuada de
financiamiento & corto y a largo plaro. Esta es
una decision importante, pues afecta la
rentabilidad y la liquidez general de la empresa.
El otro asunto de igual importancia es determinar
cuales fuentes de financiamiento & corto o largo
plazo son mejores para la orgenizacitn en un
momento dado.

Muchas de estas decisiones son impuestas por la
necesidad, pero algunas reguieren un  analisis
minucioso de las alternativas disponibles, de su
costo y de sus implicaciones a corte y a largo
plazo. El administrador financierso interactua
con otros administradores del negocio para ayudar
a la empresa a operar en la forma mas eficiente
posible. Todas las decisiones de negocios tienen
efectos financieros, vy todos los administradores
financieros v de ptra ﬁaturaleza necesitan tomar

esto en cuenta.

Las tres funciones del administrador sntes descritas se

reflejan claramente en el balance gue muestra e} estado

financiero actual de la empresa. La evaluacidn del balance par

‘parte del administrador financiero refleja la situacian glabal

de - la compafiia. Al hacer esta evaluacion, debe pbservar el



funcionamiento de la misma y buscar &reas problematicas. y otras
que sean susceptibles de mejorar.

La administracidn financiera se define entonces por las
funciones y responsabilidades de los administradores
financieros. Aunque los aspectos especificos varian entre las
organizaciones, las funciones claves podriamos concluir gue
son: la inversion, &) financiamiento y las decisiones relativas
al reparto de dividendos de una organizacion g
2.3 Objetivos del Administrador Financiero

El objetivo debe ser alcanzar las metas de los propietarios
{accionistas) de la empresa. En el caso de sociedades andnimas
o corporaciones transnacionales, los dueros ﬁc son, por lo
general, sus directores. La funcion de los administradores no
es alcanzar sus propios objetivos (qﬁe pueden ser el aumento de
su remuneracion, el lograr fama o conservar su  posicion)j
consiste, mas bien, en incrementar lo mas ampliamente posible
lps beneficios de los propietarios. Es de suponer gue si los
administradores tienen éxito en su actividad_propia)_ lograran
tainbien sus objietivos personales.

Algunos creen ogue el objetivo de wun empresario  es
invariabiemente maximizar las utilidades. Otros piensan gue es

la maximizacidn de la rigueza. Esto ultime, es el

e Las "decisiones relativas al repartc de dividendos®
determinan la forma en que la empresa gaga un rendimiento a
todos los diferentes tipos de inversionistas por el uso de
sus fondos. . ;
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planteamiento preferido por cinco razones basicas, Qque SONige

1) El rendimiento realizable para el propietario;

2) Una perspectiva a largo plazo;

3) La estimacitn de los rendimientos a traveés del tiempo;

4) Los riesgos;i Y

3) El reparto de las utilidades.
2.4 El Cambiante Papel de la Administracion Financiera

Cuando las finanzas emergieron por primera vez comg un
campo separado de estudio a principios de la década de 1900, el
enfasis se centraba en aspectos legales relacionados con  las
fusiones, las consolidaciones, 1la formacidn de nuevas empresas
¥y los diversos tipos de valores emitidos. por las. corporaciones.
La industrializacidon estaba invadiendo al pais, vy el critico
problema al gque se tenian que enfrentar las empresas era la
obtencion de capital para su expansion. Los mercados de
capitales eran relativamente primitivos, vy las transferencias
de fondos de los ahorradores individuales a los negocios tenian
grandges dificultades. |.os estados contables de utilidades y de
valores de los activos no eran confiables, y las negociaciones
de acciones por individuos internos Y por manipuladores
causaban gue sus precios fluctuaran ampliamente; en
consecuencia, les inversionistas  eran  renuentes a comprar
acciones y bonaos. En este ambiente, es facil ver por qué las

finanzas se concentraron tanto en ios aspectos legales

sr Fundamentos de Administracion Financiera 3ra. Edicidn de
Lawrence J. Gitmar, Editorial Harla México.



relacionados con la_emisibn de valores.

Se siguid dando énfasis a los valores a traves de ls
década de 1920; sin embargo, ccurrieron cambios radicales
durante la depresidn de 1930. Los fracasés enr los negeocios
durante este periodo originaron que las finanzas se centraran
en la quiebra y la reorganizacion, en la liquidez corporativa,
y en la reglamentacion gubernamental de los mercados de
valores. Las finanzas eran aun una materia descriptivq y de
naturaleza legal, pero el interés cambid, se concentrd mas en
la supervivencia que en la expansidn.

Durante la década de 17940 y a.principius de 1la de 19350,
las finanzas continuaron siendo ensefadas comp una materia
descriptiva e institucional, visualizada ma&s bien desde fuera
de la administracitn de la empresa. Sin embargo, se dedicd
algun esfuerzo a la presupuestacion y a otros procedimientas de
control interno. Estimulado por el trabajo de John Dean, el
presupuesto de capital empezo a recibir atencion y a ser
utilizado como una herramienta de andlisis financiero, a traveés
de la interpretacion de las variaciones.

El ritmo evolutivo se acelerd durante la dltiha parte de
la década de i950. Mientras gQue el lado derecho del balance
general (Pasivos y Capital) habia recibido mas atenciton en la
era anterior, se destacd en gran medida el andlisis de los
activos durante la ultima mitad de ese decenio. Se
desarrogllaron modelos matematicos y se aplicaron a inventarios,

efective, tuentas por cobrar Vi activas fijos. . En forma




creciente, el foco de atencion de las finanzas cambid del! punto
de vista del analista externo al del analisté internn,.cunforme
se reconocio que las decisiones financieras tomadas dentro de
la empresa eran lops aspectos criticos de las finanzas
corporativas y gue lg interpretacion que el analista interno,
diera a los estados financieros seria la base sobre la cual la
gerencia podria apoyar sus decisiones.

El énfasis en la toma de decisiones ha continuado en afos
recientes. Primero, ha ido en aumento la creencia de que las
decisiones de inversidn sdlidas reguieren de mediciones exactas
del costo de capital. De esta manera, las formas de
cuantificar el costo de capital desempefian ahora un  papel
fundamental en las finanzas. Segundo, el capital ha estado muy
escaso, lo cual ha vuelto a desencadenar el interés en los
métodos de obtencion de fondos (administraciodn del efectivo
virs. Capital de Trabajo). Tercero, ha existido una continus
actividad de fusiones que ha conducido a un interes renovado en
los apoderamientos corporativos y/0 transnacionales, Cuarto,
el progreso acelerado  en el transporte vy en las comunicaciones
asi como los tratados de libre comercio, ha eétimuladn el
interes en las finanzas internacionales. Q(uinte, una creciente
consistencia de los problemas sociales, como la contaminacion
del aire y del agua, la sequridad en el trabajoc, la estrechez
urbana y el desempleo entre mayorias, ha exigido una 5ayor
proporcion del tiembo de los administradores financieros en SuUs

esfuerzos por determinar la posicidn apropiada de la empresa



con relacidn a estos problemas (andlisis de los factores
internos v externos). Por Gitimo, otro cambio importante en el
ambiente econémico es la persistente alta tasa de inflacion, ya
gue #std se ha convertido em una parte tan penetrante del medio
ambiente econémico gue debe ser vista como importante y como
una nueva influencia en las decisioﬁes financieras de 1los
negocios. Con lo diche anteriormente, ppdemos concluir gue
hoy en dia e1 papel del -~CPA- en su calidad de Asesor
Financiero, no debe estar limitado unicamente al andlisis de
estados financiergs por medio de indices y razones, ya que hoy
en dia ©! crecimiento y expansidn de los negocios hacen
necesaric efectuar un apropiado an&lisis de las sensibilidades
operativas y financieras que afectan a la empresa, ya que el
andlisis de estas sensibilidades nos permitird wviswalizar la
eficiencia operativa y la buena administracion de los recursos
de la empresa.

Algunos de los principales efectos de la inflacidn se
eabpzan brevemente agui, va gue 2stan intimamente ligados a las
sensibilidades de la empresa:

Tasas de interés: La tasa de intereés gue cualguier valor
producird si existiese una tasa de inflacidn de cero se
denomina "Tasa real de interés". Las tasas de interes que se
observan realmente en los mercades financieros se denominan
"Tasas nominales de interes", las cuales representan una.. tasa
real mé&s urna Mprime de ;nflacién”. La prima. de inflacion

"

refleja la tasa de inflacion esperada a largo plazo. Asi, un
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sumento en la tasa esperada de inflacién es convertido en tasas
de intereés mas altas. Por 15 tanto, tasas de inflacion mas
altas significan gue los costos de obtencion de f{fondos por
parte de los gobiernos, dg los negocios y de las personas SEe
verdn incrementados. De ese modo, la intflacidon hace que la
obtencién de fondos sea mds costosa para todos.

Dificultades de ﬁlaneacidn: Los negocios operan sabre la
base de planes a largo plazo (estrategias). Por ejempla, una
empresa constituye una planta tan sodlo despugs de hacer un
profundc andlisis de los costos € ingresos esperados a lo largo
de la vida de la planta (analisis de mercado),  asi como, Wn
analisis del retorno de - su inversidan. Alcanzar tales
estimaciones no es facil bajo la mejor de las condiciones.
Durante una inflacién rédpida, cuando los costos de la mano de
obra y de les materiaies van cambiando en forma poco uniforme,
los prondsticos exactos son especialmente importantes, aunque
muy dificiles de hacer.

Demanda de Capital: la inflaciém aumenta el monto del
capital requerido para realizar un volumen dado de negocios.
Cuando los inventarios son vendidos, deben reemplazarse con
bienes mas costosos. Los costos de ampliar © reemplazar las
plantas también son mas grandes, y los trabéjadores exigen
mayores sueldos. Aunque los administradores financieros estan
presionados para obtener capital adicional, las autoridades
monetarias pueden restringir la oferta de fondos prestables en

H

un esfuerzo por mantener a un nivel bajo la tasa de inflacién.



- 31 -

La confusidn resultante de la limitacion de fdndos repercute en
tasas de interés aun mas altas.

Disminuciones en 1 precic de los bonos: Los preéios de
ios bonos a largo plazo disminuyen, conforme aumentan las tasas
de interé¢s zn optrops tipos de inversidn que existen en el
mercade financiero {(cuentas de ahorro, etc.); en un esfuerzao
por protegerse a si mismos contra tales pérdidas de capital,
ios inversionistas estan empezando a:

1) Colocar mas fondos en deudas a corto plaze
{reportos) que en deudas a largo plazu;

2) A insistir en bonns':uyas tasas de interés varien
con el *nivel general de las tasas de interés"

(Cenivacus, Pagares).

Problemas contables: Con’ altas tasas de inflacion, las

utilidades reporiadas se ven distorsionadas. La wventa de
inventarios de bajo costo da como resultado wutilidades
reportadas més altas, aunque los .ffujos de efectivo son

mantenidos a un. nivel bajo a medida qde las empresas Iréponen
sus inventarios con costps mayores. De la misma fnrma'lds;
cargos de depreciacidn son inexactos, pdesto gque no reflejﬁp
los nuevos costos de reemplazo de la planta y egquipo. Las mésl
altas utilidades repocrtadas, originadas por una valuacidn
inadecuada de los inventar;os y los cargos de depreciacidgn, dan
como resultado impuestos sobre ingresos mas alteos vy fluios de-
efectivo reducidos. Si una empresa planesa sus dividendos vy sus

v

gastos de capital tomando como base estas utilidades de




"Papel", puede provocar serios problemas financieros.
2.9 Ilas Finanzas en una Industria Transnacional
Los adelantos en las finanzas internacionales estan

ejerciendo un efecto cadsa vez mayor entre los individuos porque
todos los aspectos financierps estdn ahora mas estrechamente
viﬁéuladas qﬁe NUNCa& . Las comunicaciones en algunos paises
ocurren en cuestion de minutos o aun de segundos (modem,
internet, etc.). Los aviones jet pueden llevar a la génte a
cualguier lugar en wunas cuantas horas, Loé ajustes en los
valores relativos de las monedas de diferentes paises, ocurren
continuamente. Estos avances financierns internacionales han
sido utiles para algunos y dafinos para otros. Aungue las
relaciones son complejas, los fundamentos gue se presentan agui
proporcionan una base para entender las nuevas oportunidades ¥
amenazas que derivan del cada vez més dinamico ambiente
internacional y que constituyen las sensibilidades {(riesgos) de
uhna empresa.
2.5.1 La importancia de las Finanzas Internacionales

En afos recientes, las finanzas internacionales . han
cobrado un gran significado, las tasas de cambio ampliamente
fluctuantes han afectado no sclamente & las utilidades y & las
perdidas provenientes de los cambios en los valores de monedas
extranjeras, sinc también & la habilidad para vender en el
extranjerc y para satisfacer la competencia de importaciones.
For mjemplo, suptngamos que un productor de automéviles

japoneses necesita recibir 1.2 millones de venes por automdvil



para cubrir los costos méds un rendimienta requerido sobre el
capital contable. A Qna tasa de cambio de 265 yenes por ddolar,
que era la tasa promedioc que existia a principios de 1985, el
productor japonés tendris que recibir $4,528 por un avtomovil
vendido en los Estados Unidos. Cuando la tasa de cambioc era de
110 yenes por ddalar, como existia a mediados de marzo de 19964,
al dividir 1.2 millones de yenes entre 110 nos dice que los
délares requerideos en 1996 son $10,90%. Por consiguiente, el
productor japonés esta en una posician en la que debe
incrementar su precio en délares en aproximadamente 350%, para
recibir el mismo numerg de yenes. Desde luego, el éxito de las
compafias japonesas de sutomaviles en los Estados Unidos, no ba
sido completamente por los cambios en las tasas de cambio
extranjeras. Los productores de automdviles en el Japon han
logrado procesos mejorados de produccion  los cuales han dado
coma resultado una mayor productividad y una alta calidad de
automéviles., Pero los movimientos en las tasas de cambip
tambien han sido un factor contribuyente.

Desde el punto de vista de las compafiias americanas que
venden praductqs gn el extranjero, podemos citar el siguiente
ejemplo, supdngase que un productor americano vende un producto
en e! Reino Unida, Yy para satisfacer a la competencia, tiene
que ser vendido en 500 libras. Cuando la libra tenia un valor
de $1.07 como ocurrid en marzo de 198%, el monto en ddlares
recibidg por el vendedor de los Estados Unidos era de‘$ 8535,

3

En marzo de 19246, 1 valor promedio de la libra habia




aumentado a %1.53. 5i el -prnduﬁtor de los  Estados Unidos
continuaba vendiendo el productoc en 500 libras, recibiria ahora
$765. £Ei los % D530 originales representaban unm  precioc en
délares necesario para cubrir su costeo de capital v obtener una
ganancia, la empresa de los Estados Unidos esta ahora en una
posicidn de reducir su  precioc en dolares o tomar ﬁérgenes de
utilidad mas altos sobre 1las ventas en el reing wunido.

En consecuencia, ees5 mas facil para las empresas ‘dé' los
Estados Unidps vender en el extranjero, ¥ mucho mas dificil
para las empresas extranieras wvender en los Estados Unidos.
(estos ejemplos se mencignan éisladamente i  tomar en cuenta
otros factores & considerar como la inflacidn; dnicamente se
mencionan para mostrar el efecto de la fluctuacidn monetaria en
una empresa).

Estos no son s8lo ejemplos hipotéticas; Reflejan los
patrones resles de los movimientos de las divisas extranjeras
durante afes recientes, en Estados Unidos y de como la moneds
de este pais se ha ido recuperando. En el caso de paises
menos desarrcilados, los movimientos han representado una calle
de un solo sentido, en el case de Brasil, €1 cruceiro, el cual
era aproximadamente igual al ddlar en 19465, regueria el 27 de
marza de 1985, de 4,270 cruceiros para.igualar un dolar ¥y lo
gue hoy en dia se expresa a 0.80 de cruceiros para igualar un
délar (is moneda de Brasil se ha recuperadc, respecto al dglar)

Ern Guatemala, por ejemplo desde 1926, tuando fge creado el

i

Banco Central de Buatemala, hasta 1990, la moneda ha terido



iete diferentes sistemas de tipos de cambio- (Esto excluye
os sistemas de subasta aprobados el 31 de mayo de 1990, el
wal tuvo un inicio operacional a partir del 4 de Junia}. El
wimero y mas largo de estos regimenes estuvo en vigor por casi
WO afos —de 1926 a ~198B4- cuando se mantuvo un tipo de cambio
‘ijo mominal con unma tasa de Q.1 x UD$.1l.

La mayoria de este periodo se caracterizo par la
istabilidad macroeconomica vy del tipo de cambio. En
)Jarticutar, hasta la decada de los 70 la inflacion fue
ixtremadamente baja. Ern 1980, el gobierno guatemalteco comenzo
i implantar politicas crediticias Y fiscales. Como
:cnse:uen:i; de esto y la corrupcidn imperante, el pais encaro
na crisis del sector externo extremadamente seria y el banco
:éntrai experimentd un rapide e irreversible agotamiento de sus

-gservas internacionales. €1 banco central respondid a esta

situacion imponiendo controles y toda clase de restricciones

:omerciales con el exterior. Sin embargo, no se realizd ningun
isfuerzo de tomar medidas correctivas; muy por el contrario,
las politicas fiscales y crediticias se volvieron

crecientemente expansivas, con la consecuente creacion de las
sobrevaluacion del tipo de “cambio real y grandes deficit del
sector externo. ﬁomo la extensidn dg. la .sobrevaluacion del
tipo de cambio real se incrementd, el volumen de reguerimientos
ie cambio externoc . incumplidos por el banco central se
incrementaron y el mercado paralelo se volvid muy activo.

Hubo gran preocupacits acerca del valor creciente del

1 1 OB v v



délar. En efecto, & principios de marzo de 1985, los bancos
centrales de muchos paises de Europa Occidental vendieron
dolares de manera impulsiva, en un esfuerzo por disminuir el
valor del ddlar. Trataron de cambiar el mercado
sicolégicamente charando que estaban en el mercadoc para
debilitar la fuerza del dolar.g,

P-r consiquiente, 1los cambios en los valores de divisas
extranjeras en relacion con el d&lar han sido sustanciaies e
inciertes. La mayor parte de las empresas, asi como la mayoria
de individuos, han experimentado algunos de los efectos de
estos cambios en los valures de las divisas, los gue
probablemente continuardn teniendo lugar en el futuro, con
magnitudes v direcciones de movimientos sujetos a una
incertidumbre considerable. Estos cambios tienen efectns
particularmente severos sobre una empresa manufacturera: sus
insumos pueden incluir mate%iales importados, vy sus productos
pueden ser exportados a] volverse parte de un producto
exportado.

2.9.2 Impacto de las fluctuaciones en las tasas de cambio

Una diferencia entre las finanzas de los negocios
internacionales y las finanzas de 1los negocios nacionales, es
que las transacciones internacionales ¥ las inversiones
internacionales se realizan en mé&s de uma moneda. Por ejemplo,

cuando una empresa de los Estados Unidos vende bienes a una

ac Guatemals Politica Cambiaria, Banco de Guatemala
Departamento de Investigaciones Econémicas, Seccidn de
Investigaciones econométricas afo 19%2.



empresa francesa, la empresa estadounidense querrd que se
liguide en ddlares y la empresa francesa esperard gue se le
cobre-en francos. Debido & la sxistencia de wun mercado de
divisas extranjeras, el comprador puede pagar n una moneda ¥y
el vendedor recibir el pago en otra.

Por el hecho de que intervienen diferenteé monedas, debe
establecerse una tasa de cambio entre ellas. lLa relacion de
conversion de las divisas se expresa en términos de su relacidn
de precio. Si las tasas de las divisas extranjeras no
fluctuaran, no importaria gue las empresas negocliaran  en
délares o en cualquier otra divisae. Sin embargo, puesto que
las tasas de cambio ciertﬁmente fluctuan, las empresas estan
sujetas a riesgos de fluctuaciones en las tasas de cambio
cuando tienen deudas o cuentas a cobrar en divisas extranjeras.

Cuando laos activos netos exceden a los pasivos en  una
divisa extranjera, se dice que la empresa S encuentra en una
posicisn “larga", porque se beneficiard si sumenta el ‘valor de
la divisa extranjera, la tasa de cambio extranjera representa
la relacion de conversion entre las divisas y depende de las
relaciones de demanda vy de oferta entre las dos divisas. La
tasa de cambio extraniera es el precio de wuna divisa en
términous de otra.

Desde agosto de 1,789, GBuatemala ha experimentado com casi
todos los sistemas de tipos de cambio: Fijos "€Crawling peg”,

fluctuacien libre, fluctuacion con bandas, de regrese a la

flotaci¢n, sistemas de subastas sui-géneris, sistema de oferta




y demanda, etc. Actualmente por encontrar wna solucion al
problema del sector externo del pais, la situacidn parcialmente
en general ha mejorado , va gue el tipe de cambio se ha elevado
a @ 6.10 por % 1.00.
2.5.3 Posicion de riesgo de la empresa en unidades de moneda
extranjera

La posicién de riesngo de una empresa en relacidn con  las
posibles fluctusciones en las tasas de cambio extranjeras puede
aclararse haciendo referencia a 1los ingresos W Dbligaciones
esperadas en unidades de mondeda extranjera. Si wuna empresa
esta esperando ingresos en wnidades de moneda extranjera
(exportadores de bienes y servicios), su riesgo es gue el valor
de las unidades de moneda extranjiera caiga {revaluando 1a
moneda local en relacidon con la monedas extranjeral. Si una
empresa tiene Dbliéacicnes en unidades de moneda extranjera

{(importadores de bienes y servicios), su riesgo es que el valor

de la divisa extranjera aumente y tenga que comprar la divisa

para reembolsar las ogbligaciones a un precio mas alto. Las
empresas para protegerse de este riesgo pueden optar por alguna
de las transacgciones siguientes:
a} Recurrir a la bolsa de valores para hacer un contrato
de futuros; esto consiste en negociar a traves de la
bolsa de valores al tipo de cambio que desean comprar o
vender sus divisas a una fecha futura.
b} Invertir en capital de trabajo {inventarios de materia

prima importada) el producto de las divisas cobradas;



esto si la moneda se deQaIﬂa.

) Negociar eficientemente con el sistema bancario la
compra~venta de divisas; como por ejemplo: forzar el
tipo de cambic para cantidades iguales de divisas en
una compra-venta, con 'lo gue generalmente se obtienen
negociaciones con diferencial de uﬁ punto.

2.5.4 Conversion de Estados Financieros

Cuando la propiedad que tiene una compafiia matriz en una
cubsidiaria excede del 507 de su capital, v la contribucidn o
perdida de la subsidiaria es sustancial en relacidon con esa
compafiia matriz, la Matriz probablemente consolidara en  sus
estados financieros las cifras de su subsidiaria, esto debido a
que los estados financieros consplidados presentan la situacion
financiera, los resultados de las operaciones, y 1 flujo de
‘efectiva de una compafia matriz y sus subsidiarias como si se
tratase de una s0la empresa. Los estados financieros
consolidados generalmente tiemen mayor significado gque los
estados separados, ya gue usualmente son necesarios para una
‘presentacion razonable cuando una de las compafiias en el grupo,
directa o indirectamente, tienen un  interés financiero de
qontrol en las otras compafias, por lo tanto, deben
consolidarse. Con e] tiempo se han formulado varios principios
alternativos de conversiorn de estados financieros de una moneda
a otra. E1 métods de activos y pasivos monetarios y los no
monetarios convierte los activos vy lgs pasivos circulantes a

las tasas de cambic del momento. Lag otras cuentas son




convertidas a las tasas de cambic historicas.z.

Cuando la consalidacion tiene lugar, los estados
financieros de la subsidiaria deben ser. convertiidos de la
moneda iocal & la moneds usada por la compafia matriz {dolares,
Libra esterlina, francos, Marcos, etc.-—).

Debembs recordar gue para el registro de transsacciones en

maneda extranjera el Instituto Guatemalteco de Contadnres
Publiros vy Auditores emitic el pronunciamiento sobre
contabilidad financiera Nn.27, el cual dice entre otros

conceptos: '"lLas transaéciones en moneda extranjera tales como
compras, ventss, préstamos, cobros y pagos .deben registrarse
utilizando la tasa de cambic vigente en el mercado bancario, en
el momento en qQue se realizen las operaciones. El diferencial
cambiaric que resulte por la variacidn entre la tasa de cambio
vigente a la fecha del cobro o pago coﬁ relacion a la tasa de
cambio utilizada en el registro original de la transaccion,
debe contabilizarze tomo parte_de los resultados del periodo.
Los saldos por cobrar y por pagar en moneda exirsnjera al
cierre de Dpéracinnes de una entidad deben aiustarse a la tasa
de cambio vigente en 1 mercado bancario a lsa fecha del balance

general,

zr Para mayor informacion consultese el pronunciamiento
dieciccho sobre Consolidacidén de Estados Financieros  del
Instituto Guatemalteco de Contadores Fublicos y Auditcres
y/o el FAS 352.



5.5 Adninistracion del Capital de Trabajo

La administracidn del capital de trabajo se refiere al
nanejo del activo circulante y pasivo circulante de la empresa,
jado due “para la empresa de refractarios objeto de este
estudio, 1los activos circulantes representan casi el 6Q%
e los activos totales, y el pasivo & corto plazo casi el
20% del financiamiento total, el manejo del capital de trabaijo
s uno de los aspectos més importantes de la administracion
fFinanciera global.

El pasivo a corto plazo de mayor importancia comprende las
:uentas por pagar a corto plazo, documentos por pagar a corto
’slazo y los proveedores. Cada una de estas fuentes de
financiamiento a ctorto plazo debe manejarse con mucho cuidado
ara asegurar su obtencidn y su empleo adecuados.

Una empresa debe mantener un nivel satisfactorie de
:apital de trabajo. El activo circulante debe ser lo
iuficientemente grande ﬁara cubrir el pasive a cortoc plazo,
:on el fin de consclidar un margen razonable de seguridad. -El
ibjetivo de este tipo de administracidn consiste en manejar
rada uno de  los activos y pasivos a corto plazo de la empresa,
ie manera que se alcance un nivel aceptable y constante de
:apital neto de trabajo. Los principales activos circulantes
sont el efectivo o caja, los valores negociables a corto plazo,
las cuentas por cobrar & corto plazo y los inventarios, a los
uales se les ha dedicado un capitulo dé andlisis en el

wesente documento, vya gue es necesario que 1 contador plblico




y auditor efectue un andlisis adecuado en la sensibilidad
operativa y financiera de la EMpresa, este andlisis de
sensibilidéd es recomendable que sea aplicado a cada renglon en
lo particular, ya gue este Ie permitird tener ufna  buena
administracion sobre cada renglon del balance, congcer  las

sensibilidades a gque esta expuesta la empresa vy permitira

alcanzar una adecuada planificacidn de las utilidades. Cada
uno los activos mencionados anteriormente, debe manejarse
eficientemente para conservar la 1liquide:z de la empresa,

obsevando un nivel gque neo sea demasiado alto para cualguiera de
ellos.

Con lo expuesto anteriormente podemos definir al capital

neto de trabejo como la diferencia entre los activos
circulantes y los pasivos a corto plazo de una empresa.
Siempre que los activos superen a 1los pasivDs, la empresa

tendrda capitsal neto de traebajo, £1 cual depende en gran medida
del tipo de industria a l1s que pertenezca.
2.6 Riesgo, Rendimiento y Valor

Em el caso de las corporaciones o sociedades anbnimas, la
tarea del administrador financiero s maximizar el precio de
las acciones comunes de la Empresa; para lograrlo, el
administrador debe aprender a valuar 1los dos determinantes
claves del precio de las acciones que son riesgo vy rendimiento.
Toda decisidon financiera posee ciertas caracteristicas de
riesgo vy rendimiento, vy cada una de ellas debe considerarse en

terminos tanto del riesgo como del rendimiento esperados, asi



como su efecto combinado sobre el precioc de las acciones. Como
suele ser dificil! medir estos valores "esperados", el procesc
de decision financiera requiere de un criterio adecuado, asi
comoc de experientia.

£l riesgn puede definirse como la posibilidad de sufrir
pérdidas, hay activos que presentan mayores posibilidades de
experimentar pérdidas gue otros. En términocs mas formales, la
palabra riesgo se refiere a la variabilidad de los rendimientos
esperados, relacionada con un activo dado. Puede obtenerse una
idea del comportamiento del riesgp mediante el uso del andlisis
de sensibilidad, que es la rconsideracicon de un ndmero de
posibles resultadog al evaluarse una Inversicn de activos. EI
procedimiento basico consiste en evaluar un activo usando
ciertos calculos de rendimiento, a fin de tener una idea de la
variabilidad entre los resultados. Un enfoque de uso muy
generalizado comprende la estimacién del rendimiento pesimista
(peor), el mads posible (esperadc) vy el.uptimista (mejor), en
relacion con un activo determinada. En este casun, el riesgo
del activo se verd reflejado por la amplitud de variacion entre
unc ¥y otro, que es la medida basica del riesgo. Diéha ampiitud
o margen se obtiene restando el resul tado pesimista dél
resul tado optimista. Asi pues, cuantc mayor sea la amplitud de
variacién de un activo dado, tanto mayor serd su variabilidad o

riesqgo.



CAPITULO 111
ANALISIS E INTERPRETACION DE INFORMES
3.1 Definicion de Interpretacion

Despues de desarrollarse un esquema adecuado de
cuentas, registrarse correctamente las operaciones de 1la
empresa y adoptarse un sistema de informes con objeto de
presentar a los distintos funcionarios los datos esenciales del
negocio, aun queda una labor final que ha de llevar a cabo el
departameﬁto Financierog., vy que consiste en la interpre;acibn
del contenido de los informes. Para este fin. es a menudo
necesarip practicar un anélisis de los datos gue contienen, con
objeto de ponderar su .razunabilidad antes de pasar a la
interpretacion propiamente dicha que constituye la labor Tinal.
Este proceso analitico sirve asimismo para determinar la
relacidn concreta de uﬁns datos con otros, comob base para poder
interpretar fielmente el contenido de los informes y opinar
acerca de #l1, puesto que la interpretacidn es a su vez la base
en que se funda la adopcidn de los planes y normas gque puedan
estimarse ceonvenientes. Ahora bien, la adopcidn y ejecucion de
estos planes ¥y normas coﬁstituye una labor de direccion
berfectamente definida, vya que la responsabilidad del é#itn en
cada departamento crea en su jefe respectivo el deber de poner
en préactica todos los medios que conduzecan al mismo. De agqui

que se adviertan algunas discrepancias de criterio acerca de si

. Observese que en aguellas industrias donde no hay una
organizacion definida esta tarea de interprefacién recae
sobre el Departamento de Contabilidad.
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la labpr de interpretacion es propigmente Wna funcion
financiera o una Tuncidn directiva, y gue nosotros consideramos
debe ser una labor conjunta. La ponderacian de los datos y la
interpretacidn gque haya de dérseles es, en dltimo término, de
la competencia del funcionsric directivo, mientras que la
preparacidn y andlisis de 1os mismos constituyen funciones
caracteristicas de fimanzas; esto debido a que hajio su
dependencia esta el departamento contable, que es el
departamento con mayor grado dé.famil@arizécién y responsable
del procesamiento de la informacidn tnnﬁenida en ;ns Estados
Finacieros; por ello con éran fre;uehcia suele ser‘necesaria'
gue el financierc tenga a su cargo la labor de interpretar los
informes, en razdn a que muchos de los directores no estan
suficientemente capacitados en materia contable para comprender
los mismdg; debide & gQque su educacidn académica difiere del
aspecto contable y que desde luege no podran temer uwun dominio
exacto del aspecto contable como el financiero: va gue este
ultimo conoce la procedencia de todos los datos y puede
apreciarlos y ponderarlos mejor que cualquier ptro funcionario.

No es menos cierto, sin embargo, que también =1 financiern
le puede faltar el conocimiento intimo v especializado de cada
departamento en particulsar vy gue este conocimiento es asimismo
indispensable para interpretar eficazmente los informes. Buizé
la posicidn mas ciertae sea decir que el jefe dé cada
departamento es en realidad quien, en Valtimo término,r es
Ffesponsable de valeorar la interpretacidn; puesto que es el que

ha de utilizar los datos gque contengan los informes, sin



perjuiciac de gque el fimanciero pugda vy deba temer una
apreciacidn concreta del significado de los datos para estar en
condiciones de poder emitir su opinidn o su consejo  en
tualguier momento, por efémgia:

En una empresa con distintos departamentos, se da 21 caso
gue £l departamento de Mercadeo esta haciendo uﬁ gasta fuerte
en publicidad, v gque este gasto excede el presupueste asignado.
El financiero por su lado podria interpretar gue nos hemos
excedido en un 5%, ;OZ, 19% etc., en relacién al presupuesto v
que no hemos alcanzado los resultados esperados al compararlos
con las ventas. El jefe de Mercadeo utilizando esta misma
informacién, podria indicar que el excedente en el gasto de
publicidad es debido a que estamos lanzandao un producto nuevo.

Este ejemplo nos permite indicar que, para la
interpretacion de la informacidn financiera, es necesario no
stHlo analizar la rentabilidad, sino también el riesgo de lanzar
un producto nuevo y que para hacer una interpretacidn mas
apropiada es recomendable involucrar a los demas departamentos
existentes dentro de una empresa. Por lo tanto, la informacidn
fimanciera debe ayudar al usuaric a&a evaluar, valorar, predecir
o confirmar el rendimiento de una inversion ¥ el nivel
percibido de riesgo o sensibilizacidn implicito.

Con lo anteriormente expuesto podemos decir que ls
interpretacidn:

1) Es la apreciacion relativa de conceptos y cifras
del contenido de los estados financieros, basado en

el andlisis v la comparacion.



2) Es 1la técnica que aplica el analista financiero
para comprender el significado del contenido de
los estados financieros, y asi poder presentarlos
en una forma mds clara y comprensible.

J.2 Definicion de Andlisis

La Planeacidon es la clave del éxito del administrador
financiero. Los planes financieraos +{oman muchas formas, pera
un buen plan debe esta; relacionado ¢on  los puntos fuertes y
debiles de la empresa. Debemos entender las puntos Ffuertes =i
han de usarse para ventaja propia; en los puntos débiles debe
reconocerse si s ha de tomar una agcidn correctiva, Por
ejemplo iSon apropiados los inventarios para dar apovo al nivel
proyectads de ventas? <iTienme la empresa una inversidn demssisdo
fuerte en cuentas por cobrar, vy refleja esta condicidn una
débil politica de cabranza? El administrador financiero
estudia vy recomienda los requerimientos financieros futuros
segun los procedimientos de presupuesto y de pronostico.

El an&lisis financiero, es el grden gue se sigue para
separar ¥y conocer los elementos descriptivbﬁ ¥y nNuméricos que
integran el contenido de los estados financieros. Para ello
es indispensable el andlisis financierp a traves de razones
fimancieras, las cuales son la relacién de una cifra con otra

dentroc o entre los estados financieros de una empresa, las

cuales permiten ponderar Yy evaluar 1los resultadps de las
operaciones de la compania. Empero, las cifras contables
tienen poco significadeo en si mismas, La manera de establecer

si una cantided es adecuada, es decir, si estd mejorando o
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mpeprando, o si esta dentfo o fuera de proporcion, consiste en
elacionarlas o compararlas con otras partidas, por ‘lo gue
arias organizaciones proporcionan informacion concerniente a
a industria.
ormas Previas para Realizar el fnalisis a ., los Estados
inancieros:

1.- Deben eliminarse los centavos de las cifras {redondear
las cantidades).

Z.—- En algunos casos se requerira gque se& hagan’
reclasificaciones de cuentas (para andlisis
comparativos}.

3.- En las reclasificaciones, las cuentas de balance
siempre deben . aparecer en el balance, al igual las

cuentas de resultados.

4.- Debe observarse que los estados financieros estén
elaborados conforme a principios de contabilidad
generalmente aceptados, Yy que los mismos hayan sido

aplicados en forma consistente con relacién a los
' ejercicios anteriores.
3.4 (bjetivos e  Importancia del Andlisis de Estados
Financieros

Los fines u objetivos que persigue el analista de estadas
financieros, son:
a) Conocer la verdadera situacion financiera ¥ econamica
de la empresa.
b) Descubrir debilidades (sensibilidades) en ias empresas.

c} Tomar decisianes acertadas para opitimizar la




dy .

En
peErsonas
importan
siendg 1

1.-

La

mostrada

planificacian: vy control de utilidades 'y servicios. -

Proporcionar informacion clara, semcilla y accesible en
forma escrita, ya que esta constituira una de las bases
sobre las cuales la gerencia podr& apovar sus
decisiones.
€l mundo de los negocios hay diferentes clases de
que pueden estar interesadas con respecto a lo
te que resulta el analisis de los estados financieros,
os principales:

Los  administradores o gerentes: ellos necesitan
infcrmacibﬁ adecuada para guiar los destinos de los
negocios, a través de la toma de decisiones.

Los banquerocs: quienes necesitan contar con elementos
de juicio, con el obieto de estudiar a fondo las
solicitudes de crédito.

Los inversionistas: gquienes fundamentalmente deben
obtener informacidn gque les muestre si las empresas en
las gue tienen la intencidn de invertir han obtenido y
probablemente continuaran cbteniendo ganancias
suficientes, asi como gque tienen una sdlida‘posicién
financiera.

importancia de la=z cifras correctas ¥y razonables

s en los estados financieros se amplifica cuando se

emplea como un instrumento de orientacién para la formulacisn

de juici

os, en vista de que las conclusiones que se basan sobre

esos datos correctos, recopilados e interpretados

adecuadamente, dan mayor seguridad que cusndo no se tiene esta
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También es importante sefalar que el analisis de las
sstados financieros, no s6la se basa en la frialdad de las
:ifras, sino tambiém en razonamientos diferentes que han
ontribuido a la marcha del negocio, por lo tantoe las
-onclusiones a las que se llegan no son siempre las dnicas
josibles ¥, en occasiones, no son las mas correctas gque puedan
jerivarse de los datos disponibles (ver ejemplo del gastb de
sublicidad, citado anteriormente).

3.5 Métodos de Andlisis de los Estados Financieros

La palabra analisis como ya se menciond, significa la
Jistincion y separacitn de las partes de un todo hasta llegar a
~uynocer sus principales elementos. El fin del analisis de
sstados financieros es el de simplificar las cifras financieras
para facilitar la interpretacion de su significado y el de sus
relaciones.

Los métodos de analisis como instrumento de trabajo,
exigen inteligentemente el uso de la interpretacion de sSus
resultados gque se obtengan de su apli;acién. El valor de los
métodos de andalisis radica en la informacién gue suministran
para tomar las decisiones adecuadas.

Las funciones wmecanicas o propésitos primarics. de los
métodos de andlisis de los estados financieros son:

a) Bimplificar las cifras; vy
b) Hacer factibles las comparacinnes.
"Son dos las clases de cnmparacioneé

&) Comparaciones Verticales



b) Comparaciones Horizontales s.

.Las comparaciones verticales, son las que se hacen entre
el conjunte de estados fimancieros pertenecientes a un mismo
periodo.

En las camparaciDBEE verticales el factor tiempo se
tonsidera incidentalmente v so0lo como un elemento de Juicio

debido a que en  las comparaciones verticales se trata de

obtener la - magnitud de las cifras y sus relaciones. En el
andlisis vertical generalmente B =1-] utilizan los siguientes
metodos:

al Mé&ndo de réduccidn de los estédos financierns a
por.ciento. . . -

bf Método de razones simples.

€l Metodo de rarones estandar.

Las comparaciones Horizontales, son las que se hacen entre
ei conjunto de estados financierns pertenecientes a varios
periodos.

- En las comparaciones horizontales la consideracion ¥
debida ponderacidn del factar tiempd tiene capital importancia,
porgue el tiempo &8s la condicion de los cambios ¥ coﬁo en las
comparaciones histdricas lo que se desea mostrar Vson los
cambios y éstaos se efectuaﬁ progresivamente en el transcurso
del tiempo, habra necesidad de referirlevs a fechas. En el
analisis herizontal generalmente se uwtilizamn los siguientes

metodos:

zz Ver su aplicacidn en el case practico que se incluye en el
Capitulo VII de este documento.



a) Método de Aumentos y Disminuciones.

b) Método de Tendencias.

¢) Metode de Control Presupuestal.
lgunas Limitaciones del Andlisis de Razones Financieras:
unque las razones financieras son herramientas
xcepcionalmente utiles, tienen limitaciones y deben usarse con
recaucion. Se construyen a partir de datos contables, y éstos
stan sujetos a diferentés interpretacicnes e incluso E
anipulacién. Por ejemplo, dos empresas usan diferentes
¢todos de depreciacion o métodos de valuacion de }nventarins;
egun leos procedimientos seguidos, las wutilidades pueden
umentar o disminuir. Se pueden encontrar diferencias
imilares en el tratamiento de los gastos de investigacion vy de
lesarrollo, en costos de los planes de pension, fusiones,
Jarantias de productos y reservas para cuentas malas. Ademés,
i las empresas usan afos fiscales diferentes, y si los
‘actores estacionales son importantes, esto puede influir en
as razones comparativas. De este modo, si las razones de dos
:mpresas han de compararse, es importante analizar los datos
ontables basices sobre los cuales se basaron  las razones, ¥y
-econciliar las diferencias de impertancia.

Un administrador fipanciero debe tener precaucion también

3l juzgar =i una razon parﬁicular es "buena" o "mala“, y al
formar un juicio ponderado acerca e una empresa sobre la base
je un conjunto de razones. Por ejemplo, un indice gue indigue
sa alta rotaciéen de los inventarios no implica necesariamente

Jina administracion de inventarios eficiente, por ls que es



necesario contar con controles de inventario adicicnales qu
permitan analizar apropiadamente el resultado de ese indice
Cuando el amalisis de razones financieras indica que lao
patrones de una empresa se apartan de la norma de la industria
esto da lugar a preguntas, investigaciones Y analisi
adicionales, La informacion ¥ las discusiones afiadida
‘establecerdn solidas explicaciones de las diferencias entre e
patrdn de la .empresa individual y de las razonegs compuestas d
la industria. 0 bien las diferencias pueﬁen revelar una mal
administracion.

De igual manera, la conformidad con las razones compuesta
de la industria no establecen con certeza que la empresa est
desempefandose normalmente vy tenga una buena administracion
En el corto plsazo, se pueden usar muchos trucos para hacer gqu
una empregsa se vea bien en relacidn con los estandares de 1
‘industria.

El analista buscard un conocimiento de primera manoc sobr
las operaciones y administracion de la empresa y cbtendra as
una -verificacién de las razones financieras.

Ademas, €1 analista debe crearse un sexto sentido, u
teque, un glfato, un sentimiento, en relacidn con 10 que est
sucediendo en la empresa. Algunas veces es este tipo de juici
de negocios el gue descubre los puntos débiles de la empresa
El analista no debe dejarse anestesiar por las razaone
financieras, que parecen estar " en la normalidad. Por tanto
las razones son herramientas extremadamente dtiles, pero com

sucede con otros meétodos analiticos, deben usarse con juicio



recaucion, ¥y no en una forma mecanica y sin pensar. £:
ndlisis de razones financieras es una parte dtil de un procesc
e investigacidn; las razones financieras por si mismas no dar
a respuesta completa a las preguntas relativas al desempero de
na empresa ¥y no permite visualizar la eficiencia operativa, le
uena administracion de sus recursos Yy la adecuade
lanificacidn v control de sus utilidades.

1.6 Andlisis preparatorio para la interpretacidn

Este andlisis es principalmente de dos clases:

Primero: E1 que se efectua con aguellos datos gue se sabe

guardan relacidn entre si.

Segundo: El gue se hace con otros datos para investigar

posibles reiacianes entre ellos.

El obieto del primer tipo de andlisis consiste en medir el
rado de relacion; mientras gue el segundo tiene un caracter
xploratorio para averiguar si afecta a los datos alguns
ircunstancia gue se signifique, desconocida hasta entonces.
1 andlisis de los datos interiores del negecio es
abitualmente del primer tipo, quedando reservado el otrc
nadlisis, la mavor parte de las veces, para los datos de
ardcter externoc.

Este analisis preparatorio para la interpretacidﬁ,
equerird que nps cercioremos de que en el grupo de estados
inancieros estén incluidos los basicos, © sSea el Balance
ieneral, Estado de Resultados, Estado de Flujo de Efectivo,
stado de Utilidades Retenidas y cuando proceda notas a los

stados financieros. Es necesario revisar si  éstos han sidc




elaborados de acuerdo a principios de contabilidad generalments
aceptados ¥y si estos fuerom aplicados en forma consistente de
un periodo a otro.

En algunas ocasiones se requerird de la obtencion de
informacion estadistica externa para el analisis de tendencias,
con relacidn al promedio de otras industrias,

J.7 la comparacion como método interpretativo

En todos los procesos intelectuales se emplea como métode
fundamental la determinacion de las amalogias y diferencias que
se acusen entre dos ideas o dos objetos deterﬁinadcs. Este ec
el método llamado de comparacidn, gue resulta absolutamente
esencial para poder formar Juicio sobre los resultados
conseguidos en ilas actividades de una empresa. A este fin, hc
stlo son necesarias las comparaciones con ias pautas
previamente establecidas, sino gue también es muy util comparar
enire si, los datos fimanciergs de un periodo .con otro. pars
poder advertir de este modo las tendencias que se acusen.  La
apreciacidn de lo que en realidad se haya hecho, y la
diferencia que pudiera existir con los planes proyectados, es
lo que ha de tomarse como base para la actuacion ulterior:. De
agui gue la ctomparacién de datos andlogos correspondientes a

cierto numerc de arfos pondr& de manifiesto el curso y tendencia

de lag actividades que en ellos se reflejen, bien sean en
relacidn con las cifras anuales de wventas, valor de las
instalaciones, gastos de explotacitn, partidas pendiemtes de

cobro, etc.

Estas comparaciones se establecen mediante Balances



romparativos vy Estadds comparativos de resul tados, cuy:«
aplicacidon vy ejemplos figuran en el caso prédctico del capitule
/11 de este documento.

Tiene tembién gran interes para determinados fines I«
comparacidn de datos qﬁe;'aunque no sean similares, guarden wnd
sierta relacitdn entre si. Tal es, por ejemplo, la comparacior
jel activo total con el pasivo total, gque permite conocer le¢
cifra de activo gque procede de terceras personas.

La funcidn principal del gerente financiero de una émpresa;
consiste en proporcionar recomendaciones a la gerencia.
jerivadas de los juicios que establezca, ¥ agui es precisamente
jonde hay que poner en Jjuego los procedimientos analiticos y
sintéticos. Estos ejercicios de raciocinic nunca pueder
~realizarse de una manera mecdanica ni mediante reglas
rutinarias, sino que ha de intervenir una inteligencia ldgica v
equilibrada y sustentada por 1la experiencia para ponderar ¥
apreciar los datos que se utilicen comc directriz. El1 factor
Je la experiencia tiene una destarada importancia, sobre todc
nara valorar la influencia gque las condiciones exteriores
sierzan sobre la propia empresa, ya que &a estas no pueds

hacerse extensivo el contral personal.



CAPITULO IV
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

4.1 Definicién:
£l andlisis de sensibilidad estudia las variaciones
ije rentabilidad de un proyecto. Es el estudin_par§ determinar
n gueé grado se altera la decisidn economics, la variacion de
ilgunos factores y la elaboracion de un nuevo analisis, pars
rer lo gque sutede en tales circunstancias, mediante técnicas
sengillas y directas. El analisis de 5ensipilidad nos
iermitira medir cudn sensible es la evaluacion realizada @
rariaciones en uno ] | mas parametros decisorios. g
El proceso del presupuesto de capital requiere estimar los
flujos de efectivo esperados a lo largo de la vida de wur
wavecto, y elaborar una estimacidn exacta del costo de capital
ipropiado ajustado por el riesgo. Despuéds se descuentan los
Filujos de efectivo esperados para calicular el valor presente
1eto del provecto. A decir verdad, no hay neda sencillo en las
jecisiones de presupuestos de cspital. Un gran problema es que
los flujos de efectivo y.los costos de capital se estiman cor
srror.  Algunas veces los errares SOn enormes. Er
ronsecuencia, es aconsejable emprender un analisis de
sensiblidad de los valores netos preseﬁtEE del praoyecto pars
ibtener una mejor apreciacidn de los errores potenciales que

intervienen en el proceso de la toma de decisiones.

c Estudios de Prdctica Supervisada "Analisis de Sensibilidad
de la Microempresa" pagina 248, afio 1975 Universidad de
San Carlos de Guatemala.




Los valares presentes netos de un proyecto, en 21 andlisis
final, dependersn de féctu?es como cantidad de ventas, precios
de ventas, costos de insumos, costo dé oportunidad dei-capital,
y asi sucesivamente. Si esos valores resultan favorables (si
las unidades producidas y los precios de venta son alfos y los
costps son bajos), -entonces las wutilidades, la tasa de
rendimieﬁto obtenida y el valor presente neio real séran altos,
y ocurrird lo opuesto si aguellos valores son desfavorables.
Al reconocer estas relaciones causales, los administradores
calculan el valor presente  neto del proyecto en varios
supuestos y posteriormente observan la sensibilidad del valor
presente neto a las cdndiciunes cambiantes.

Con lo expuesto anteriormente puede obtenerse urna idea del
comporiamiento del riesgo mediante el uso del analisis de
sensibilidad, gque es la consideracion de un numeroc de posibles
resultados al evaluarse una inversién de activos. El
procedimiento bésico consiste en evaluar un activo usando
ciertos célculos de rendimiento a fin de tener una ides de la
variabilidad entre los resultados. Un enfoque muy generalizado
comprende la estimacidn del rendimiento PESIMISTA (peor), el
MAS POSIBLE (esperada) y el OPTIMISTA (mejor), en relacitn con
un activo determinado. En este c¢aso el riesgo del activo se
vera reflejado por la amplitud de wvariacién, que es la medida
basica del riesge. Dicha amplitud o margen se obtiene restando
el resultado pesimista del resultado optimista. Asi pues,

cuantc mayor sea la amplitud de variscisdn de un activo dado,
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‘anto mayor sera su variabilidad o riesgo. Se dice gue el
-iesgo de un valor o activo consta de dos componentes que son:
a) El riesgo diversificable: que en ocasiones sSe
denomina riesgo no sistematicao, representa la
parte de riesgo de un activo gue puede eliminarse

por medio de la diversificacion.

c) Eil riesto no diversificable: también conocido como
riesgo sistematice, se atribuye a fentmenos que
afectan a todas las empresas. lLas guerras, la
inflacidn ¥ los sucesos politicos son los

causantes del riesgo no diversificable.

Un ejenplo de riesgo Y probabilidad podria ser el
siguiente:

Una empresa de refractarios en Guatemals, esta
considerando la compra de una de dos secadoras, para la

produccion de poma seca para materiales aislantes K1000 y K1400
contandao entre las dos opciones, con una marca ltaliana y otra
Venezolana. Ambas deben proporcionarle serviciu durante un
periodo de 10 afas, y cada una representa una inversidn inicial
de @ 20,000.00.

La administracion de la empresa ha hecho la siguiente
tabla de estimaciones de probabilidades y tasas de rendimiento

para los resultados pesimistas, més probables y optimistas.



Italiana Venezolana
Cantidad-Probabilidad - Cantidad—-Probabilidad

Inversion Inicial Q@ 20,000.00 1 G 20,000.00 1

Tasa de Rendimiento Anual

Pesimista. 20% 0,25 15% 0.20
Mas Probable 25% .50 - 254 0.353
Optimista Lo - 30% Q.25 3I5% 0.25
Se pide:

a) determinar la amplitﬁd de wvariacion de la tasa de
rendimiento en cada una de las dos secadoras.
b) Calcule la tasa de rendimiento esperada para cada
secadora
£} LCudl secadora implica més riesgo? dPor qua?
Desarrollo:
a} Para determinar la amplitud de variacion de la tasa de
rendimiento en cada una de las dos secadoras, el calculeo es

el siguiente:

para la marca ltaliana: - 20 - 30 10
para la marca Venezolanas; 3D — 15 = 20

b) Para calcular la tasa de rendimiento esperada para cada

secadora, el calculo es el siguiente:

Italiana Venezglans
Se multiplica 20 x 0.25= 5.0 15 = ©0.20= 3.00
25 » 0.90= 12.5 25 x 0.55= 13.75
30 x 0,25= 7.5 35 ®x 0.25= B.75

Se suma verticalmente 25.0 25.50
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'} La suma yertical nos ha servido para saber que la secadors
venezolamna implica mas riesgc porgue excede  en 0.90 a la
secadora marca Italiana. .

Notese: que si el analisis se hiciera en funcidn de cada
ina de las probabilidades, posiblemente el resultado naé
levaria a error y por ende & wun riesgo en la toma de la
lecision.

1.7 El Modelo de Sensibilidad de la Utilidad

Este modelo consiste basicamente en analizar las
rariaciones en la utilidad ante cambios asignados en los
recios y valumenes de ventas previamente estimados, para elloc
se recurre al andlisis del punto de equilibrie, gue se expresa

i la siguiente ecuacidn:iaz,

R = (p.q) — {ev.q) — CF

ie donde:

R = Resul tado

p = Precio unitario

qQ = Volumen de venias

cv= Costo variable unitario
CF= Costo fijo total

Este modelo permite determinar el comportamiento de la
utilidad, aumentos o disminuciones del precio de venta, con ©

sin variaciones en la cantidad vendida, o ante precios

2 "Fundamentos de Preparacién y Evaluacidn de Proyectes", de
Nassir Sapag Chain y Reinaldo Sapag Chain, pagina 339
editorial Mac Graw Hill.




constantes vy variaciones en la cantidad vendida. También
permite determinar el monto en que se deberia aumentar el
precio de venta para maﬁéener constante la utilidad ante una
disminucion en el volumen de ventas o, viceversa, en cuantc se
deberian_incrementar las Ventas ante bajas en él précio para
%éntener constante la utiligad.

éesulta claro gque ésta sensibilizacidn permite aﬁalizar el
comportamiento Esgeradp_de la . utiliﬁad:rantej variaciones en
gualquiera de una 6 mésk yériableﬁ de ia-écuécién de utilidad
?ésica. Asi, por ejemplo, sefa factiblé AEterm;nar que
combinaciones dg pracié y volumen de ventas permiten. é}canzar
ura deté%mina;a Qtilidad {incluyeqdﬁ el pﬁnto de equilibr;a al
considerar Ia.utilidad igual a ceroj. S . .

Supongambos un ejemplo: se prny?gfan ventas paré el proximo
periodo de 1030 rollos de aluminiuén {ape, a un precioc de venta
unitario de G73.0Q0 que los costos variables por rollo son ée
334.00, ¥y gue los costos fijos totale§ son G3§,100.00. -

El analisis de sensibilidad pe?miie responder, entre

otras, muchas interrogantes, cnﬁo'las 5iguiegtes: ‘

a) (Como afectaria a ia'utiliaa& éné diEmiﬁucién =1 égmento
de 50, 100 y 150 rollos en las ventas, si el précia se
mantiene constante? 7 V ‘ .

El sigu§ente cuadfo pfesenta el efecto de“asignar cambios

er la cantidad ai madelo de sensibilizacidn de la ecuacidn,

donde R es la incagnita para valores de p, cv y CF estimados,

conocidos vy constantes y para valores de q optatives.



Volumen de| Ingresos por Costo

'RECI0_| _ Ventas Venta Total Utilidad |
75 1200 | 90, 00000 | 79,90000 | 10, 10000
75 1150 | 86, 250.00 | 78, 20000 | B, 050.00
75 1100 | 82, 50000 | 786, 500.00 6, 000.00
75 1050 | 78, 75000 | 74, 80000 | 3, 95000
75 1000 | 75, 000.00 | 73, 100.00 1, 900.00
75 950 | 71, 260.00 | 71, 400.00 (150.00)
75 900 | 87, 50000 | 69, 700.00 | (2 20000

Jbsérvese:

{.- Gue €1 volumen de ventas ha sido obtenido en funcion
de aumentar ¥y disminuir de las 1050 rollos, los rollos
adicionales de 50, 100 y 150.

?.- Que los ingresos por venta se han determinsada de
multiplicar el precio de venta por volumen de ventas.

de multiplicar €1 coasto
mas los @ 39,100.00

3.- Que e! costo total sale
variable por el volumen de ventas,
de costos fiios.

b) é&Cuanto deberia variar el mantener

precio para

constante la utilidad ante una disminucidn y aumento de

50, 100 y 150 rollos en el volumen de ventas?

Modificando la formula para despejar la variable p, S€
abtiene la siguiente ecuacion:
R + (cv-q) + CF
P =
q
Al asignar los tambios en las variables en esta formula,

se gbtiene la variacion necesaria en los precios para mantener

constante la utilidad.

* - 1



El siguiente cuadro resume los resultados determinados:

Volumen de Costo .. .| Ingresos por PRECIO
UTLDAD |©  Ventas "~ Total . Venta NECESARIO
3950 | 1200 [ 79, 900.00 B3, 850.00 69.88
3950 1150 | 78, 200.00 B2, 150.00 71.43 "
3950 1100 | 76, 500.00 | 8D, 450.00. 73,14 |
3950 1050 | 74, 800.00 78, Y50.00 75.00
3950 1000 | 73, 100.00 77, 050.00 7%.05
3950 950 | 71, 400.00 75, 350.00 79.32
395D 900 | 89, 70D.DO 73, 650.00 B1.83

En geste casa, a partir de la wutilidad deseada se h
.determinado, a.base de meodificaciones en los veolumenes d
venta, los diferentes precios que -pérmiten cuhplir con 1
restriccitn.

Ante aumentos y diéminucionesrde ventas de igual magnitud
rno existe la misma ﬁropdrcionalidad en los precios par
mantener la utilidad constante. Por ejempla,-un aumento de 15
rallos frente a ius estimados originalmente de 1050 :rollu
implica una disminucion de precios dé G 5.12 {(B75.00 - Q&9.88)
En cambio, una dishinuckén de.lSO ralips implica una aﬁmento d
precio de Q@ 6.83 (Q75.00 - & 81.83)

El ejemplo anterior nos permite éatablecer que  en épbta
inflacionarias o crecimiento dé la competencia, lo ma
recamendablie es producir & altos velumenes para poder mejora
el precio y por conséguiente-aumentar la demanda de nuestro

productos.



sos v Abusos de la Sensibilidad

Aungue pueden parecer obvios los usos Yy utilidad del
nédlisis de sensibilidad, es necesario insistir sobre
eterminados aspectos que no han  sido explicados en este
ocumento, comc lo son:

a) El modelo unidimensional de la sensibilizacién del valor
actual neto.

b) E1 modelo multidimensional de la sensibilizaciéon del
valor actual neto.

¢) E1 modelo de sensibilidad de la tasa interna de retorno.

Basicamente, la sensibilizacion se realiza para evidenciar
a marginalidad de un proyecto, para indicar su grado de riesgo
} para incorporar valores no cuantificados. El1 analisis de
iensibilidad muestra cuén cerca del margen se encuentra el
-esul tado del proyecto, al permitir conocer si Wn cambio
sorcentual muy pequefo en la cantidad o precio del producte
sace negative el proyecto.

De agui se desprende cdmo se puede emplear este analisis
sara ilustrar lp riesgoso que puede ser un proyecto. Si se
jetermina que el valor asignado a una variable es muy incierto,
se precisa la sensibilizacidn del proyecto a los valores
probables de esa variable, si el resultado es muy sensible a
esps cambios, el proyecto es riesgoso. El andlisis de
sensibilidad, en estos términos, es util para optar por
profundizar el estudioc de una variable en particular o, a la

inversa, para no profundizar mas su estudio si por ejemplo, se

! 1 TR
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determina que el resultado delH proyecto es insensible
determinada variable. En este caso, no se Justifica se
perfeccionista para calcular exactamente un valor' que se sab
es irrelevante. En general, mientras mavor sea un valor ¥ mMm&
cercanc esté el periodo cerc en el tiempo, mas sensible es e
resultade a toda variable porcentual en la estimacicn.

Si bien el andlisis de sensibilidad facilita &1 estudio di
los reéuitaabs de un proyecte, 'su abuso puede conilevar seriat
deficiencias de la evaluacidn. Hay ' uh abuso del andlisis di
sensibilidad cuando el evaluador lo usa como excusa para ne
intéﬁtar'cuantificar CcosSas que s podris bhaber ™ calculado. L
mismo sucede cuando el informe presenta solamente un congunte
complicado de interrelaciﬁnes ’ entre valores cambiantes,
omitiendo proporcionar una orientacidn. Es preciso que e]
evaluador asuma un papel de consejerc frente al inversionista,
sirviendose del andlisis de sensibilidad como de un complemen tc
para su objetivo de recumendaciﬁn de la  aceptacidn o rechazc

del provecto.

4.3 Andlisis y Control del Efectivo

La administracidn del efectivo y de los valores
negociables es una  de ias &reas mas importantes de 1z
administraciton del capital de trabajo. Como" "ambos son  los

activos mads liquidos de Ta empresa, pueden constituir a 1la
larga 1a capacidad de pagar las  cuentas en el momento de so
vencimiento. En forma colateral, estos activos liquidos pueder

funcionar también como uma reserva de  fondos para cubrir los



jesembolsos inesperados, reduciendo asi el riesgo de wné
1erisis de solvencia®. Dado que los otros activos circulantes
{cuentas por cobrar e inventarios) se convertiran finalmente er
sfectivo mediante la cobranza vy las ventas, el dinero efective
25 el comdn denominador al que pueden reducirse todos los
activos liguidos.

Los valpres negociables son instrumentos de inversion &
corto plazo que la empresa utiliza para obtener rendimientos
sobre fondos temporalmente ociosos. Cuando una empress
experimenta una acumulacion e%cesiva de efectivo, utilizaréa une
parte de &l como un instrumento generador de intereses. Aun
cuando los bancos comerciales pueden pagar intereses sobre los
depositos a la vista {cuenta de cheques/Money Market Account),
debido a que las tasas de interés gque aplican en este caso los
bancos suelen ser bajas, las empresas uUsan mejor en diverses
intrumentos el exceso de los saldos bancarios. Ciertos
cistemas de obtencion de intereses altamente liquidos permifen
a la empresa percibir utilidades sobre el etfective pciosc
(comprometido a largo plaze), sin gque por ello sacrifiquer
parte de su liquidez.

Emn afos recientes, en Buatemala, la administracion del

efectivo ha tomado una importancia creciente, en tanto gue el
nivel relativamente alto de las tasas de interés SODre
inversiones a corto plazo {reportos) ha aumentado el costo de
oportunidad de mantener saldos de efectiva. tos

administradores financieros, por tanto, han ideado y refinadc




técnicas pars la cobranza vy para los desembolsos de efectivo,
lac cuales tratan de opitimizar la disponibilidad. de les fondos
y de reducir los costos de intereses del finmanciamiento externc
{cuandd existe).

Varios aspectos intervienen en la administracioen eficaz de
la posicion de liquidez de la empresa, uno consiste en idear
sistemas eficientes para la administracion de los flujos de
entrada y de salidsa de etectivao. La recoleccion y los
desembolsos eficaces de efectivo se han  convertido en una de
las principales areas de la administracion financiera. .- Sor
tantos los ejecutivos que intervienen y se han propuesto tantos

" aspectos tonceptuales que han - surgido importantes progresos:
institucionales (Bolsa de Valores) en la administracion del
efectivo. Los avances en este - campo son muy rdpides y 1«
literatura se ha incrementado de manera sustanecial, que debidt
a ello el tratamiento gque haremos del tema se centrard en ur
marco tonceptual mas generalizado.

{Por queée se debe mantener efectivo y valores negociables?

El efectivo ¥y los valores negociables se estudian-en formi
conjunta, porque estos Gltimos pueden convertirse rapidaments
en efectivo tan sélo con  pequefos costos de transacciones vy
por tanto, pueden considerarse como una forma de respaldo de
efectivo ligquido. Cuando nos referimos al efective mismo
usamos la palabra en el sentido amplio de depdsitos a la Qist
y cuentas de mercadoc de dinero, asi cemo diversos saldo

circulantes (Cajas Chicas). Las empresas de negocios, al igua
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jue los individuos, ahora mantienen su efectivo principalmente
:n la forma de algan tipo de cuenta gue gane intereses en uns
institucidn financiera.

Puesto gque las inversiones en efectivo y en valores
segociables representan activos con menos riésga que las
inversiones de producto o de proyecto, cabe esperar gue tendran
cendimientos menores al promedio ponderado de los rendimientos
sobre todos los activos de la empresa. Esperariamos que las
inversiones en valores negociables cubriesen s costc
propaorciocnal de capital en relacion con la funcion de liguidez
jue ejecutan para la empresa. En general, dada la competitivs
y eficaz naturaleza de los mercados financieros, No esperaremos
que las inversiones en valores'negociables sgan inversiones con
un valor presente neto positivo. Es la inversion en provectos
la fue se espera gue gane valores presentes netos positivas, ¥
de este modo incremente.el valor de la empresa.

Los negocios vy lps individuos tienen cuatro motivos por
los que mantienen efectivo, y un respalde del efectivo en la
forma de valores negociables: z.

1y E1 motive referente a las transacciones {compra—-venta).

2} El motivo referente & la precaucion.

%) Para satisfacer necesidades futuras (Capitalizaciones).

43y Para 1lps requerimientos de saldos compensaterios

. "Finanzas en Administracién™, de J. Fred Weston y Thomas E.
Copeland, tercera edicién en espafol editorial Mac Graw
Hill.

! ! e I By e



(minimos depositados: en - los bancos  para-garantia de
préstamos) .

Ventajas-especificas:-de un efectivo. adecuado:. . -

1) Es eéencialuque-la.empresa.tengaw suficiente . efectivo para
aceptar descuentos..comerciales. El programa de pago. para
las COMPras. . se denomina término . de . la . venta. un
procedimiento qe.facturacién que. se.encuentra comiunmente, o
término de comercio, es agquel gue se refiere - a  un 2% de
descuente sobre: una - facturé pagada - dentro de . 10 dias,
requiriéndosela totalidad del pago dentro.de 30 dias, si él
descuento no se toma. (Esto se expresa generalmente como
2/10, neto 30}, Puesto gue el monto neto vence dentro de 30
dias, el dejar de tomar el descuento significa pagar un 2%

adicional por.usar el dinero 20 dias mas.

Fbrmula:
Descuento % 345
Costo = < X -
{100-descuentoi}. (fecha de Vencimiento — Perido de
descuentca)
Calculos
2 365,
Costo = ¥ — - = 0,0204 »x 1B.25 = 37.23% Costc Calculado
78 2Q
Luego -determinamos. la tasa real de interes:
L3723 1B8.25
i = (1+ — ) — 1 = 44.5&%
18.25
Esto representa una taca anual de interés de

apoximadamente el 45%. El rendimiento del efedtivo suele ser

mucho menor, asi también el costo de capital de muchas empresas



es sustancialmente mas baio que el 45%, debe por le tanto.

usarse el dinero propio o bien. pedirse fondos en prestamo, de

ser ello necesario, para tomar el descuento cuando las tasac
implicitas de interés en los descuentos de efectivo sean de
esta magnitud.

23 Puesto que la razon circulante y la razon de la prueba acide
son aspectos clave en el andlisis de crédite, es esencial
que la empresa, con objeto de mantener su estandar de
crédito, satisfaga los estandares de la linea del negocioc er
la cual esta inciuida. Una fuerte reputacion crediticie
capacita a la empresa para comprar bienes de sus proveedores
con base en términos favorables vy para mantener su linea de
crédito con bancos y otras fuentes de financiamiento.

3) Un saldo de efectivo amplio es Gtil para tomar ventaja de
oportunidades faveorables de negocios que pueden surgir de
vez en cuando, como ofertas especiales de efectivo,
negociacion de un terreno para ampliacion de la planta,
realizaciones de materia prima, etc.—

4) La empresa debe tener suficiente liguidez para satisfacer
las emergencias como huelgas, incendios o comercializar
campafias de los competidnres.

{os administradores financieros pueden mejorar el patrdr
de flujos de entrada y de salida de efectivo mediante una mejar
sincronizacion de los flujos y de la reduccion de flotacion.
fuentes de la Flotacidn: Siempre gque un cliente envia‘ur

cheque por correo, transcurre alguon tiempo antes de que el




cheque sea recibido " por el vendedor. ‘Esto se llama fletacion
de tiempo de correo. Después de gque la empresa recibe el

cheque, se debe invertir aigun tiempoc para procesar y acreditar
a la cuenta del cliente y poner el cheque dentro del sistems
bancario. En el caso de cheques en moneda exiranjera, cuandg
procede, existe un tiempo de espera para mejorar la tasa de

cambio; este intervale de tiempo se denomina flotacign de

procesamiento. Un tercer tipo de retraso, relacionadc con el
plazo de compensacidn dentro del sistema bancario, recibe el
nombre de flotacidn gg_trénsita. Las empresas de negocios y el

sistema bancaric han hecho un considerable progreso ent un
inténta por administrar el proceso de liguidacion con eficacia.
La creacion de ur sistema eficiente de movilizacidn del
efectivo requiere decisiones relativas a:

1) Los puntos de cobranza.

2) Los sistémas de.reculecciﬁn bancaria.

3) Los métodos alternativos para la transferencia de losg

fondos.

Si una empresa hace ventas a ciudades distahtes, la
flotacidn puede ser hasta de tres o cuatro dias. Esta puede
reducirse estableciendo puntos de cobranza ¥ relaciones
bancarias en las areas en ilas gue se hacen las ventas. Esto se
refiere alque hagan los pagos a través de nuastros
disfribuidoré;. Urna estrategia que podria reducir
significativamente todos los tipos de flotacion del efectiwve

cuando se exporta, es el de trabajar con bancos



nultinacionales, ya que de esta manera podriamas ordenarle al
tliente que sus'pagas los haga a traves de la subsidiaria del
banco, en =1 cual sélo tendriamos que indicarle el nombre del
sanco, numeroc de cuenta, direccioén, telétono, stc.-
Administracidn de los Desembolsos

Asi comg la expeditacidﬁ del proceso de cobranza conserva
21 efectivo, disminuir los desembolsos logra 1a misma Cosa
nanteniendo efectivo disponible durénte periodos mas
prolongados. Una farma obvia de hacerio es sencillamente
jemarar los pagos, pero ello introduce dificﬁltades igualmente
abvias. En el < pasado, las empresas han diseﬁ#dn fmétodns mas
bien ";ngeniosns" para agrandar ﬁlegitimamente" el periodo de
cobranza sobre sus propios chegques, gue cécilan desde el
nentenimiento de cuentas de desembolsos en bancos remotos hasta

21 uso de procedimientos de pago engorrosos ¥y lentoé (formas de

pago del sector publico). Puesto que tales practicas suelen
reconocerse por lo que 500N, su uso debe limitarse con
severidad.

Uso de la Flotacion: Los cheques escritos por las empresas (o
individuos) no son deducidos de los registros bancarios hasta
gue se reciben realmente en el banco, una cuestion posiblemente
de varios dias. El lapso de tiempb desde el momento en el que
el cheque es escrito hasta 21 momento en el que el banco lo
recibe también se denomina flotacion. Un procedimiento capaz
de explotar la flotacién puede ser el siguiente:

a) Cubrir las cuentas por pagar lo mas tarde posible sin

i TITET R
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dafar la posicidn crediticia de la empress, pero
apravech&ndo cualesguiera descuentos en efectivo que
resulten favorables. Para lo cual se recomienda lo
siguiente:

1} Deben establecerse dias especificos pafa pagos de
cheques a nuestros proveedores, preferiblemente el
viernes.

Z2) Debe establecerse un horario de pago, se recomienda que
este sea por las tardes de las 14:90 horas a las 14:39
hnrasi {(aprovechamientoc del periodo de compensacion
baﬁcaria)

Noétese que la informacién del ngmeral uno vy dos debe estar
preferentemente impresa en las contrasefias de pago. Por
subqgstn_que el manejo de esta_ flotacidn requerird que la
empresa 0 individuo maneje una cqgnta de traslado autemético,
esto por que el periodo de cobra posible de un cheque, sera
entre el lunes o martes de la siguiente semana; vy ;ps Tondos le
generaran intereses en este periodo de flotacion.

b} Caobrar las cuentas pendieﬁtes lo més rapido ppéible,
sin perder ventas futuras debido a procedimientos de
cpbranza demasiadg apremiantes,

Hemos descrito varios procedimiehtns gque pueden usarse
para mantemer en un nivel aceptable los saldos de efectivo.
Cerresponde entonces al Administrador Financiero determinar
cuwdl es el efectivo mas recomendable para la empresa y cudles

seran los procedimientos de flotacien del efectivo qQue adoptaré
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sara un mejor uwso  del mismo oy satisfaccion de las necesidades
Futuras de la empresa. Es necesario tomar en  cuenta que la
inflacion devalta el dinero y hace que la cuidadosa inversion

jel efectivo sea un aspecto esencial para la salud de la

smpresa. Un sistema mejorado de administracion del efectivo

nantiene un registro del efectivo ccipso; pero una  Vvez gue se
sncuentra este efectivo, actda como una proteccion contra la
inflacién_sélo cuando se invierta en forma apropiada.

Es recomendable que en épocas inflacicnarias wl efectivo
cesa manejado a través de analisis de flujos de efectivo en
periodos certos para poder determinar cﬁal es el eféctivo
necesario v el excedente puede ser colotado en inversiones gue
dejen un mejor rendimiento (Polarizacion, Anticipos a
FProveedores del exterior, Reportos, etc.)

Esto con el afan de minimizar el efecto de 1a erosion de la
moneda; en térmings econdmicos la erosion de la moneda es: “El
desgaste que sufre una moneda local comparada contra una moneda
dura® (Ejemplo: Quetzal vrs. Palar). s,

.4 fnalisis y Control de Cientas por Cobrar

Las tcuentas por cobrar de una empresa representan la
extension de un crédito a sus clientes en cuenta abierta. Con
el fin de mantener a sus ciientes habituales y atraer a nNuevos,
la mayoria de las empresas manufactureras consideran necesario

gfrecer creédite e incluso hay guienes llegan a pensar gue si NO

-

3z En el Capitulo VII de este documento, se incluyen unos
ejemplos de su aplicacidn-



dan crédito no venden. Las cuentas por cobrar y el inmventario
gstan intimamente relagcionados, ya que para los fabricantes, la
cantidad adecuada de inventario de articulos terminados se
convierte realmente en una cuenta por cobrar en el momento de
realizarruna venta al crédito.

Las cuentas por cobrar y el inventario son los activos
circulantes mds comunes que mantienen las EeMpresas. Fara el
fabricante comun representan mas del B0% de sus agctivos
Circulantes y para las corporacicones industriales generalmente
representa el 40%Z de los activos totales, es interesante
observar gue aun cuando existen diferencias segﬁn la iﬁdustria
en el tamafo relativo de dichas cuentas, estos dos activos
circulantes son de gran importancia. Dadq que la inversidn de
estos activos es considerable, el administrador financiero debe
tratar de minimizar la inversion mientras mantiene un  nivel
adecuado de servicio.

Politica de Crédito: Las politicas de crédito de una empresa
establecen los lineamientos para determinar si ser otarga un
credito a un cliente y por cudnrto se le debe conceder. La
empresa no solo debe ocuparse con establecer las normas de
crédito, sino emn aplicar correctamente tales normas &l tomar
decisiones. Ademds, la empresa debe impulsar el desarrollo de
las fuentes de informacién de credito ¥y los métodos de andlisis
de dicha informacion. Cada uno de estos aspectos de la
politica crediticia es impartante.para la administracion eficsz

de las cuentas por cobrar, Una aplicacion errénea de uma buena
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olitica de creédito, o 1la adecuada instrumentacidn de una
eficiente politica, no progucira nunca resultados oOptimos.
as normas de crédite de una empresa definen los criterios
J4sicos para la concesidn de un credito a un cliente, aspectos
como la reputacién crediticia, referencias de credito, periocdos
je pago promedio vy ciertos indices fimancieros, proporcionan
1na base cuantitativa para establecer vy reforzar los patrones
je crédito.

Las variables mas importantes que deben considerarse al
avaluar la politica de creditoc sont volumen .de ventas,

inversign en cuentas por cobrar, ¥y aastes por cuentas

inrobraples, la probabilidad (o riesgo) de adquirir una cuenta
incobrable aumenta a medida que SE suavizan las normas de
crédito, y se teduce‘si se restringen las normas de credito.

Una vez gque la empresa ha establecido sus normas de
creédito, debe desarrollar procedimientos para evaluar & los
splicitantes de crédito. A menudo, la empresa no_ sdlo debe
determinar la solvencia de un cliente, sino también estimar la
cantidad maxima de credito gue puede otorgarsele; las lineas dg
crédito se establecen para evitar la necesidad de comprobar el
crédito de un cliente importante cada vez que éste efectua una
compra al creédito.

Cuamdo un. cliente solicita srédito & una empresa, el
administrador financiero a través de su.departamento de cradito
debe iniciar el proceso evaluativpo requirigndole que llene su

-

splicitud, que precisara infarmacion relativa =& referencias




financieras y crediticias, es necesario que a esta se adhiera
fotocoupia de la siguiente informacién; estados financieros
{preferiblemente auditados), patemte de comercio y sociedad,
nombramiento de representante legal, referencias bancarias, ¥y
una que otra referencia comercial, Esta informacidn debe ser
reguerida & todos aquellos clientes que figuran como
_pntenciales ventas al crédito para la empresa (proyectos
grandes); vya que para todas aguellas ventas de mostrador o
menudeo lo recomendable es solicitar cheque de.caja/certificadu
y cuando procedan créditos; éstos deben ser a traves de chegues
posfechados y por pericdos cortos de cobro (15 a 20 dias) ya
que un periodo largo aumenta el riesgo de incobrabilidad.
Condiciones de Crédito: Las condiciones de créditc de una
empressa se refiere a los térﬁinos de pago estipulados para
todos los clientes, los cuales variaran de una empresa a otra.
Es de mencionar que las condiciones de crédito de una empresa
estdn intimamente relacionados con las exigencias de efectivao,
por lo que es recomendable antes de tomar una decisién  hacer
una revision del efectivo necesarioc en caja.

Una politica de condiciones de crédito podria ser la

siguiente:

1) DPescribir en las facturas por ventas al credito, ocho
dias de crédito, con la salvedad que la empresa estara
dispuesta a soportar un atraso de treinta dias.,
Mientras mas es el periodo de crédito mads prolongado es

el periodo de cobranza.



2} Negorciar condiciones de pago en todas aquellas ventas
fuera del territorio nacional (exportaciones} y ventas
fuertes, que bien pueden ser carta de crédito a ia
vista, & treinta dias fecha, etc.; f{ransferencia
bancaria, Anticipo sobre compra, Anticipos conforme el
avance de la obra, etc.

Fs de comentar que en Buatemala se ha extendido mucha la
Jtilizacidn de computadoras en la facturacién vy cobrapza de
~uentas. Una computadora es util! para facturar a los usuarios
e credito er el momento adecuado después &e la compra.
Sonforme se reciben los pagos se registra en ella, la
romputadora puede programarse pars  supervisar las cuentas por
tobrar, después de la facturacidn, mediante verificaciones
periddicas automdtices a determinados intervalos de tiempo
(andlisis de antiguedad de saldos), el cual servird para hacer
ronfirmaciones de saldos a nuestros clientes y obtener de ese
noda informacion de los cobros pendientes. En algunas
pcasiones este mismo sistema de computacion lista en colores
giferentes todos aquéllos saldos gue se encuentran vencides v
gue deben ser remitidos al departamento juridico para su cobro.
4,5 Andlisis y Control de Activos

Normalmente, la inﬁersian mas grande gue mantiene una
empresa fabricante es en activos fijos. Sin algunos de ellos,
la produccion en las empresas seria virtualmente imposibie.
Hay dos clases principales de activos fijos:

a) Instalaciones o planta.
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b) Maquinaria y Eguipo.

Sin importar 1la procedeﬁcia de estos activos (compra
directa o contrato a largo plaze), épareceran de cualquier modo
en el balance general de la empresa. El nivel de activos fijos
que mantiene una compafia manufacturera depende de alguna
manera de las caracteristicas de sus procesos de produccion.
Ademas de las materias primas, los principales insumos para el
proceso de produccidn som los gastos de fabricacidn y la mano
de obra (tres elementos . del costo). La mayor parte de los
costos de fabricacidn en wuna industria es atribuible a su
planta y equipo. Algunas empresas como las de refractarios
regquieren de altos niveles de activos fijos v de insumos de
mano de obra relativamente bajos a fin de'proqucir y terminar
un producto. Suele denominarse & este tipo de compafias como
de capital intensive. Por regla general, cuanto mavyor sea el
indice de activos fijos respecto de activos totales, tanto mas
s2 ubicard a la empresa en la categoria de capital intensivo.

Los activos fijos se denominan " a menude activos que
producen utilidades, ya. gue generalmente son éstos los qﬁe
proporcionan la base de la capacidad instalada de las empresas
industriales, para generar utilidades{ En cambiu,rlns activos
circulantes, como el dinero en efectivo, las cuentas por cobrar
y los inventarios, no le confieren a estas empresas esta
capacidad generadura§ sélo en el caso de las empresas
comeri}éles y de servicios podrian considerarse estos activos

como la base de sus @ utilidades. Los activos fijos de la



empresa fabricante proporcionan, ademds, los inventarios de

productos terminados que finalmente se convierten en efectivo.

Administracidn de Activos Fijos: Coma las inversiones en
activos fijos representan erogaciones imporiantes para las
empresas fabricantes, debe prestarse mucha atencion & las

decisiones con respecto a la erogacién  inicial destinada a la
compra de un activo determinadc Y a las erogaciones
subsecuentes que tal adguisicidn impligque. Los activeos fijos,
por definicidn, tienen vidas que exceden al afoc vy, por lo
tanto, representan un compromiso financiero a large plazo. A
medida que pasa el tiempo, pueden volverse obsoletos o requerir
de un reajuste total. Es en estos momentos cuando clertas
decisiones financieras se imponen, Yya que constituira uﬁ gasto
de capital. Un gasto de capital es un desembolso o© erogacion
que hace la empresa, del cual se espera que produzca beneficios
en un herindn mayor de un ano (por lo menos tres).

Los principales motivos de los gastos de capital son el
adgquirir, reemplazar o actualizar los activos fijos u obtener
algdn beneficio menos tangible &n ur periodo largo.

Probablemente el motivo més comtn para un gasto de capital es

ia adquisicidn de actives fijos. Una empresa en desarrollo o
expansidn a menudo se ve en la necesidad de adquirir
réapidamente activos fijos nuevos. A medida que upa compania

alcanza su madurez, la mayoria de sus gastos de capital se
dirigirdn a la remosicion o reemplazo de los activos obsoletos

o disminuidos en su valor. Es importante recordar gque los



activos fijos inmcluyen tanto planta como maquinaria y equipn.
Esto significa que la adquisicitn de instalaciones adicionales,
como una planta o terreno para ampliacidn de la misma, es un
gasto de capital. A continuacion se presentan' algunos
lineamientos que el Administrador financiero podria.bbservar en
cuanto a un gasto de capital.

1) Deberd observarse la demanhda de los productos que se
supone se producirdan o mpejorardn en  su prodqccién
{calidad) al adquirir un nuevo equipo (ju%tificaciﬁn de
la inversidn). En algunos casos incluso es necesario
mostrar las wventajas de hacer la compra localmente,
importarla o.recibirla de la casa matriz.

2) Debera hacerse e! reguerimiento  de autorizarcion de
adguisicion para - el nuevo equipo en el caso de
Subsidiarias & su Casa Matriz; o bien a la Junta
Directiva cuando no s0n transnacionales. Es
recomendable en esta solicitud de autorizacidn de nuevo
equipo, incluir un andlisis de retorno de la inversion,
asi comp de . la partida de ejecucidn presupuestaria,
cuando exista presupuesto para tales fines.

3) Deberan solicitarse cuando menos tres cotizaciones de
los proveedores probables del eguipo,- que evidencien
cuango menps; precio, calidad, garantia y servicic.

4) Es necesario hacer um andlisis de ubicacién  del activo

'dentro del perimetro de la fébrica, esto comn el obiete

de evitar gastos posteriores de instalacion ¥
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remodelacidn de la intraestructura ya existente, y que
adem&s prolonguen la puesta en marcha del egquipo
adguirido.

5) Es recomendable gue se efectien inventarios periddicos
de los Activos Fijos, asi tomo elaborar tarjetas de
responsabilidad de usuario.

&1 Al cierre de cada peripdt © periodos parciales es
recomendable hacer analisis de Activo Fijo vrs. Activo
total; Active Fijo wvrs. Ventas, etc.- Con el fin de
establecer a gque porcentaie de su capacidad instalada
estd operando la fabrica.

7) Es recomendable contar con contratos o programs de
mantenimiento del equipo, con la finalidad de evitar
perdidas de tiempo posteriores en  los procesos de
produccidn, por desperfectos en la maguinaria y equipo.

Notese que estos lineamientos no comnstituyen normas de

observancia obligatoria y dnicamente son generalidades; que |
cuando menos han funcionado en wuna industria de'refractariusyf;
ya que probablemente en industrias més fuertes ﬁqggen existi;
renglones de gastos de adquisicion de equipo nuevo,;gastos para
la reposicion de activos, gastos para la modernizacion de
equipo (equipo de computacion), e incluso niveles de
autorizacion de adquisicién de equipe dentro los distintos

funcionarios de la entidad.

4.6 Andlisis de la Utilidad Bruta

8i el desempeno del administradar de un centro de

1 1 B i1t
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utilidades no cubre las expectativas en términos de ingreso
controlable o, si 2] desempefo del administrador de un centro
de ihversiones no cubre las expectativas en términos de retorno
sobre la inversion o ingreso residual, puede ser necesaria una
investigacidn para determinar la causa de la wvariacion
desfavorable., Una técnica dtil que ayuda a explicar los
cambios en el ingreso y en costos se denomina andlisis de la
utilidad bruta.

La utilidad bruta, algunas veces denominada margen bruto,
es el exteso de . las ventas sobre el costo de ventas. Al
analizar los cambios en la wutilidad bruta, se pueden hacer
comparaciones entre las operaciones reales del presente afo y
lo presupuestads, o entre las operaciones reales del presente

afic y las operaciones del afio anterior. E1 siguiente cuadro es

un ejemplc de ello.

Ventas B3, ZA78 100 WESD2 100 X372 2R I0L 10t 405722 I 4,00
(- Davoluticnes S/ Venta  =s,n.n 5 13,755 e C Bk 26 MBS % 4
Ganancia Bruta en Vertas swbows B¢ maser w0 s 2UM, 61250 W A00,%LE B 1,0
{-} Costo da Ventas S, 1M X ER0HE 40 B LIES,072.68 460 LBW,BEL2L 464
Costo de Produceidn  meeem  w: sigmess 20 mm6e M5 ER7 W LULWAN 3K MW
Gastos de Fabricacion  ms®e . ¢  syim80 B o1, 50, 11 A8, 32,56 Wi 55,0587 [T ]

Canancia Nata en Ventas: mseese =% imsea 5 MR L5508 S nuREmNe Y &

Note: 1) Las devoluclones sobra vantas, en esta Industria corresponden a los flstes sobra vantas facturados & clientes y
nommﬁtummmtndzpmd.uchsms{. {por & = restan) ¥ permiten que el andlisiy comparntivo en valor

més pignifistive.
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Cuando se ha preparado el presupuesto cuidadosamente, por
lo general es preferible comparar lo real con el presupuesto,
nediante lo cual se mide el desempefo en términos de lo que se
logréd con io que deberia haberse logrado. La principal causa
jo la diferencia en la utilidad bruta estd en los precios de
venta, el volumen de ventas, 1ips costos, la variedad de
sroductos y la mezcla de productes.

4.7 Andlisis de Sensibilidad de los proyectos riesgosos

Uno de los aspectos mas fundamentales del estudio tecnico
de un proyecto, es la definicion de su tamafio y rentabilidad.
El estudio de mercado provee informacion para la estimacion de
uma demanda futura, que puede ser variable en el tiempo ¥ que
sirve comn referencia para la detefminacidn del tamafio del
proyecto. Sin embargo, si bien el tamafio puede ser controlable
en el largo plazo, las condiciones teécnicas iocales pueden no
ser adaptables a las condiciones imperantes localmente. Por
ello, es fundamental que el criterio de decisidn se base en la
méxima rigurosidad cientifica posible, ‘evitando arbitrariedades

A rontinuacidn se mencioman algunos de los criterieos due
pueden tomarse en cuenta, para la definician del ftamafo
adecuado de un proyecio, cbviamente, se debera elegir el mas
apropiado a cada situacidn: aa.

1} Debe hacerse un analisis del tamafio dél pravecto.

?) Deben analizarse las variables determinantes del tamafio

e "Fundamentos de Preparacion y Evaluacién de Proyectos", de
Massir Sapag Chain y Reinaldo Sapag Chain, editorial Mac
Graw Hill.



del prayecto (Mercado, Demanda del Producto,
Produccidn, etc.).
3} Debe analizarse la optimizacidn del tamafo del proyecto
(relacién precio—-valumen y la relacidn costo-valumen).
4) Debe analirzarse la economia del tamafo del proyecto
(costo beneficio)

Debe entenderse que no existe un procedimiento
administrativo vnico para ser utilizedo en un proyecto de
itnversion., Por el contrario, se pueden establecer
procedimientos contables, computacionales, fiscalizadores vy de
control, legales, etc., gue pueden adoptar mecanismos y formas
distintas de solucidn de un mismo problema.

Normalmente, en los procesos de preparacion v evaluacién
de proyectos o ta estimado gue los procedimientos
administrativos deben cuantificarse ¥ calcularse come un
porcentaje dado, del costo total del _proyecto, ésto permitira
que al efectuar el estudio técnico del proyecte se determine,
no solo la inversién de la tecnologia incoporada al proyecto,
si no que tampién el costo del procedimiento administrativo.
Lo anterior pbliga al preparador y evaluador de preyectos a
efectuar un estudio analitico riguroso gue le permita decidir
agquella opcidn que reparte las mayores ventajas cuantitativas
al provecto. Este andlisis rigurocso requerira el estudioc del
riesgo del proyecto, el cual se define tomo la variabilidad de
los flujos de fondos reales respecto a los estigadus; mientras

mas grande sea esta variabilidad mayor es el riesgoc del
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royecto. Algunos de los métopdos para tratar el riesge en
royectos de inversion, son ios siguientes:

a} Dependecia e independecia de los flujos de caja en el

tiempo.

b) El método del ajuste a la tasa de descuento.

) El método de la equivalencia a certidumbre.

d) Uso del arbol de decision. ise

Queda a criterio de cada analista del proyecto la
inciusidn y wutilizacion del metodo mas adecuada a Sus

iecesidades o a las de la empresa.

4.8 Otros Andlisis

El anaiisis de sensibilidad como vya lo dijimbs, estudia

las variaciones de rentabilidad de un proyecto Y esté
intimamente relacionado con el riesgo; el cual & su  vez
ronstituye incertidumbre. Esta misma etapa de incertidumbre en

2l tiempo demanda que el ahalista financiero dentra de sus
actividades propias, desarrolle andlisis Qque le permitan
minimizar los efectos del riesgo en los estados fiﬁancieros,
para lo cual podran utilizarse los analisis ya mencionados vy
algunos de los siguientes.
1) Deben hacerse visitas periddicas & la fabrica, can la
finalidad de revisar los procesos de produccion ¥ en lo

posible recomendar mejorias, gue minimicen 1lo0s castos

iy Para mayor informacidén a este respecto consultese el libro
"Fundamentos de Preparacion vy Evaluacion de Proyectos" de
Nassir y Reinaldo Sapag Chain, Capitule 18, Editorial Mc
Graw Hill.

[ e { Mirsran g oo



2)

3)

Al

de lpos procesos.

En el estado de resultados pueden hacerse relaciones de
gastos por renglén y por departamento, asi como su
andlisis con el presupuestn y periodps anteriores.
Siempre en el estado de rfesultados pueden incluirse
andlisis de productos y su rentabilidad. individual
(estado de res&ltédoE pbr producto) . Este nos
p;rmitira establecer un programa mas efectivo de
mercadeo, en funcion del producto & vender vy cual debe
ser retirado del mercado.
En el balance general deberdn analizarce todos aquellos
activos obgoletos con la finalidad de retirarlos del
balance. En el andlisis de razones puede incluirse el
andlisis de tendencia de laé mismas, en funcitn de
Deriodog anteriores, Siempre en €l balance general
no debe perdgrce de vists la relacien efectivo vrs,
utilidades acumuladas; vya -  gue con  un excedente de

efectivo podria ser recomendable pagar dividendos.



CAPITULO V

PRINCIPIOS BASICOS PARA EL CONTROL Y ANALISIS DE INVENTARIOS

9.1 (aracteristicas del sistema de control
Los gerentes de produccidn/operaciones .san los
responsables del centro de costos de produccion. Uno de los
costes criticos en las operaciones es la inversidn en materias
primas; abastecimientos, trabajo en proceso b productos
terminados que aun no estén listos para la venta, por eiemplo:
=3 ladrilld terminado sufre un Ultime procesc de seleccien de
calidad para ser vendido. §i esta inversidn 1lega a ser
excesiva, se tiene como resultado altos costos de capital ¥
rostos de produccidn, asi como una disminucidn en la.eficiencia
je la producéibn; producto de stocks altos Y procesos
sxcluyentes (si se hace un X producto, no se puede hacer un Y,
asi como también la utilizacidn de mayor espacio y ;apita;
jara los inventarios. Aun cuando estos costos aparentemente
son exclusivos de 1la manufactura, es facil pensar que en
srganizaciones de servicios no se tienen tales costos. . Los
jerentes de producciédn normalmente elébnran un  plan - donde
rsspecifican los nivelés deseados de los materiales (minimos ¥
naximos de inventario), y argsanizan trabajos para llevar a cabo
rze plan. l.os gerentes de produceidn - deben hacer el
ieguimiento de la produccidn, comparando la produccién real con
& planeada, y corregir io necesario por medio de mecanismos de
etroalimentacion, El cagtrol 25 un proceso por medio del cual

@ modifica algun aspecto de un sistema para gue se alcance el




desempefo deseado en el sistema, la finaliidad del proceso de
control es hacer gue el sistema se encamine coﬁpletamente hacia
sus objetiveos.. El control no es un fin en si misma, €s un
medio para alcanzar un fin, o se3, darle seguimiento y mejorar
la operacion del sistema. Los flujos de infeormacion son
ssenciales para el sistema de contral, sin ellos sencillamente
el sistema no puede existir, o si existe sencillamente noc es
funcional.

Dbseérvese que en el presente tema no seré abordado et
andlisis de los métodos de valuacion s de inventarios {(UEPS,
PEPS, Promedio Continuo, Fromedio Ponderado), por considerar
que no son parte del estudio de este capitulo ¥ gue su estudio
requeriria de mayor tiempo ¥ anadlisis que desviarian en alguna
medida el objetivo de estudie de este capitulo.

5.2 Conceptos de Inventarios

Desde 21 punto de vists de la empress, los inventarios
repreéentan una inversison; se requiere de capital para tener
reservas de materiales en cualguier estado del proceso de
acabado del producto.

El inventario ez el almacenamiento de bienes V¥ productos
cuya division en una industria manufacturera podria ser la
siguiente:

- lpventario de Materia Prima Local
- Inventarioc de Materia Prima Impartada
- iqventario de Productos en Proceso

- Inventario de Productos Terminados Local



- Inventario de Productos Terminados Importados
{cuando se es distribuidor de alguna limea de
productos importados)

El control de inventarios es ia técnica que permite
nantener ia existencia de los productos a los niveles deseados.
in manufactura, como el enfoque es de producto fisico, se da
astante importancia a los materiales y a su control. La razoén
fundamental por la que se deben tener inventarios, es que
resulta muy dificil gue cada articulo llegue al sitio donde se
wecesita vy cusndo se necesita (Justo a tiempo), aungue para un
woveedor le sea fisicamente posible suministrar materias
ywrimas con intervalos de unas cuantas horas. Algunas otras
-razones fundamentales para tener inventarios podrian ser las
siguientesigy

a) Dificultad fisica de obtener i@ volumen adecuado de

existencias en el momento exacto en el gue se
requieren.

b) Econémicamente no  es préactico obtener el wvaolumen

adecuado de existencias en el momento exacto en el que
5@ requieren, por eiemplo: la compra de cemento gris
requiere de una planificacion adecuada va gque
constantemente se especula con el precio, se escasea en
el mercado y el despacho directo deil Tfabricante al

consumidor se lleva cerca de dos dias.

. "Administracién de la Produccidon y las Operaciones" de
Everett E. Adam, Jr. y Ronald J, Ebert, cuarta edicidn
editorial Prentice Hall. .
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c) Recupersacion favorgbl&<de la inversion, a través de la
produccion de productos terminados, gque habran de
comvertirse a su vez en uns venta.

d) Margen para reducir la incertidumbre, (escasez en el
mercaﬁo).

e) Nivelar o igualar la produccion por crecimiente de la
demanda.

f) Reducir los costos de manejo de materiales .(campras
masivas 0 al mayoreol.

5.3 Costos del Inventario

Al implantar un sistema de inventarios los gerentes deben

considerar solo aguellos costos gque varian directamente con el

sistema de produccionm al decidir cuandoc y cuanto regrdenars; los

costos independientes del sistema de produccion no son
pertinentes. Basicamente, existen cingco tipos de costos
pertinentes:

1. Costo del Producto en si.

2. Costos relacionados con la adquisicién.de pristencias.

X. Costos de llevar 1os productos en el inventario
{control}.

4, Costos asociados con los “"fuera de existencia"” cuando
las unidades tienen demanda pero no se pueden
conseguir.

5. Costos de operacidn relacionados con la recopilacitdn de
datos vy los procedimientos de control para el sistema

de inventarioc que se implante.



El objetivo del control de inventarios es encontrar el
sistema de produccidn de costo minimo a .ID largo de algun
horizonte de planeacidn., Necesitamos encontrar todos los
costos pertinentes: el costo del producto, el costo de
adquisicidn, €l costo de manejd y el cosfu de escasez o por
falta de existencia. Si se toma un horizonte de planeacidn

shual, estos costos pueden expresarse en una ecuacidn general

je costos:

El costo de inexistencias, constituye ventas perdidas y
rancelacion de pedidos pendientes; por 1o gque es recomendable
su cuantificacion, vya que en alguna medida dafdra la ihagen
;omercial de la empresa.

5.3 Modelamiento de inventarios

Iniciaremos por definir el modelamiento como el proceso de
implementacion del modelo o sistema de inventarios deseado y
ue la mgtadalogia para el modelamiento de las situaciones de
inventarios es directa. El propésitoc es derivar una doctrina
e operacidn, para €sto hay gue seguir cuatro pasous sencillos:

1. Examinar cuidadosamentg 1la situacion de inventarios,

tomando en cuenta las caracteristicas ¥ las




suposiciones referemntes a la situacién.

2. Desarrocllar en forma narrativa la ecuacion total anual
de los costos relevantes.

3. Transformar la ecuacion total anual de costos de la
farma narrativa a la forma ldgics abreviada de las
matematicas.

4. Dptimizar la ecuacidn de costos, encontrando el optimo
de gué tanto ordenar (lote econdmico de compra) vy
cuando reordenar (punto de reorden);

Los gerentes de produccidn deben tomar dos decisiones
basicas sobre el mudelamiento de inventarios: cuando reordenar
existencias y qué cantidad debe pedirse. Estas decisiones se
conocen coma la doctrina de operacion dei control de
inventarios.

El tiempo para reordenar se conoce como punio de reorden.
Una sefial del sistema, normalmente un nivel predeterminado.
(Nivel Minimo) del inventario, le avisa a los -empleados o a
cualquier otra persona responsable, cuédndo es el momento de
reordenar existencias. La cantidad que hay que pedir se conoce
como cantidad por pedir. El nivel de inventaric que sefiala la
necesidad de reordenar y la cantidad del pedido son decisiones
econdmicas, son el nacleo de ta funcion de control de
inventario del gerente de produccidén o en su defecto del
administrador financiero, aun . y cuando el no este a cargc
directamente del sistema de control, tiene la responsabilidad

de establecer la politica de operacion. En algunas ocasiones



1. Hay wuna tarjeta para todo articulo en existencia; las
tarjetas se llevan en un archivero  rotatorio o en un
gabinete de archivo ubicado en un centro de actividad
(Bodegas). Es recomendable gque el kardex este ordenado
en func;ﬁn de la misma division que se haya hecho del
inventario; materia prima = local, materia prima
importada, material de empague, etc.

2. En la parte superior de cada tarjeta se encuentra la
politica de operaciton calculada (minimos y/o0 maximos),
si se desea tambien puede - aparecer la forma de
abastecimiente {(vendedor).

3. Para fines de establecer el . costo promedic en un
control de movimiento diario se ancota el contenido de
la tarjeta, en &1 aparece el inventario inicial, los
pedidos colocados, pedidos recibidos, salidas de
almacén v niveles actualizados de inventarios. Cada
vez que se realiza una transaccion se registra wuna
entrada con la fecha correspondiente. Cuando —se toman
los inventarios fisicos {(recomendable mensualmente),
las tarjetas se ajustan para que indiquen los
inventarios reales.

fun cuando l1la principal ventaja es la simplicidad, para

las empresas manufactureras b4 de distribucidn con
localizaciones multiples, las instalaciones de cdmputo ‘con
terminales remotas con posibilidades de procesamientw central

(Red Novell) han - hecho gue este procedimiento de kardex sea

I 3 poarTT
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obsoleto. Las computadoras son mucho mé&s costosas que los
sistemas de kardex, los archivos kafdex, sirn  embargo, siguen
siendo Utiles para organizaciones pequelas y medianas con poco
acceso a las computadeoras, aun  cuando las microcomputadoras
ofrecen una buena. altermativa para el propietario progresista
de un pegquedo negocio.

El sistema de control de informacidn para manufactura,
contabilidad y produccidn (MAPICS de IBM), consta de una serie
de médulos para informacidn y control en la manufactura. Los
modulos incluyen aplicaciones financieras, procesamiento de
drdenes de trabajo, contabilidad y manufactura, asi como una
guia para la planeacion de la implantacidn. El médula clave
para el control es el de aplicaciones en la manufactura,

inciuye los datos sobre la administracion del producto,

planeacitn de requerimientos de materiales, administracion de
inventarips y fijar el costo de la produccidn y aplicaciones de
control. IBM sugiere que los beneficios de la aplicacidn de la
administracién de inventarios incluye productividad de planta
mejorada, reguccion del tiempo del personal de inventarios,

inversidn reducida en inventarios Y en espacic de
almacenamiento, mejora en el servicio a los clientes y el

establecimiento de los informes bésicos sobre los datos y el

estado de los inventarios, tal como se requiere para aplicar
con éxito la planeacion de requerimientos de materiales. Los
administradores de la produccion de operaciones encontraran a

los representantes de empresas de computacidn y empresas de



software dispuestos a implantar un sistema gque se adapte a sus
necesidades, el cual puede ser disefado conjuntamente con el
Administrador financiero de la empresa.

Enfoque Japones a la Administracidon de inventarios: Los
japoneses han experimentado -ganancias considerables en la
productividad global en la manufactura durante los dGltimos
veinticinco afios y tales ganancias proceden en parte de su
anfoque a la administracidon de inventarios. Resulta muy
jificil explicar las +técnicas Jjaponesas de manufactura sin
tonsiderar la automatizacidn, el comportamiento, los
inventarios, el disefio de procesos, la calidad ¥ la
rogramacidn. En forma suscinta se trafaré de resumir lo que
)iensan los demas sobre los conteptos que han  inventado los
japoneses y que siguen, vy como hacen para que estos cﬁnceptos
funcionen para reaucir los costos. Pero es necesario comenzar
on un breve resumen de los principios subyacentes a su enfoque
ie la manufactura.

El profesor Robert W. Hall, de la universidad de irndiana,
iensa que_las piedras angulares del sis{ema japonés de
wmnufactura son las siguientes:

1, Producir lo qgue el cliente desea (satisfacer sus

necesidades) .,

2. Elaborar productos sdélo con la frecuencia que el

cliente los deses o necesita.

3. Producir con uné calidad perfecta.

4. Fabricacion instanténeas, con tiempo de espera nulo e
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innecesario.

5. Producir sin desperdicio de mane de obra, material o
equipo; todo movimiento tiene una finalidad, de manera
que por ningun motive existe inventario ocioso.

&. Producir mediante métodos que permitan el desarreilo
del personat. De manera muf semejante, Richard J.
Schonberger identifica nueve sencillas, aun tuando
ocultas, lecciones de los japoneses; estas lecciones se
enfocan en la tecnologia de la administracion,
produccidn "Justo a tiempo", contral total de la
calidad, técnicas de comportamiento, configuracidn de
la planta, filexibilidad, compras, el mejoramiento
auténomo de la calidad del trabajo, ¥ un esfuerzo en
favor de la simplicidad en todas las cosas.

Como trabaja de manera ideal la manufactura japonesa: aun
cuando el ejemplo parecersd demasiado simplificado, el enfoque
japonés hacia la manufactura gseria el siguiente:

Primero, identificar las necesidades  del consumidorj
entonces qué es 1o gque el cliente requiere en térmings de
cantidad, calidad y programacion. Conocer las necesidades de
los clientes tanto como ellos mismos.

Segundo, obtener la cantidad exacta del material que se
requiere para el dia vy procesarlo pieza por pieza. La primera
persona en el proceso de manufactura debe realizar su trabajo ¥
pasar la pieza & la siguiente persona (produccion por

procesos). La pieza debe gstar correcta o se tendran retirasos
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& todo lo largo de la linea. 5i existe un errar y la siguiente
persona no puede usar la pieza, la regresar&d con una
advertencia comstructiva; debe gquedar claroc, entonces, gque
existe un deseo de ayudar a resolver tualquier problema, de
manera que esto no ocurrs de nuevo. No existe inventario de
productos en proceso, todo lo que se estd fabricando en ese
momento es necesario para el cliente, de manera que tampoco
EXiStE inventario de productos terminados {(produccion por
drdenes especificas). La calidad es perfecta, el desperdicia
70 se puede ocultar; los productos defectuosos que tienen un
porcentaje de defectos del 2%, 3I% o 4% se pueden fabricar Y
slmacenar para clasificarlos postericrmente. Par Gltimo, se
sspera que todos traten de simplificar su trabajo, v la
sdministracion se esfuerza por ayudar a todos los empleados a
ilecanzar un consenso en todas las decisiones, son los aspectos
nas importantes en la mente del administrador.

Produccidn sin inventarios y "Justo a Tiempo": Se piensa
jue el elemento clave en la manufactura Japonesa es la
roduccion "con Inventario cero”. Todo se ordena, se hace y se
amtrega exactamente cuando s@ necesita. La produccidn es
"Justo a Tiempo”, existe un enlace necesario entre la
yroduccidn sin inventarios y la calidad —cada articulo se debe
w@cer correctamente, justo a tiempo y en todo tiempo. Este es
in elemento clave en las ganancias de productividad, no existe
1 desperdicio, por tanto, la mano de obra, los materialés b4

as herramientas, se usan de una maners productiva.
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iGué es lo que esta produccidn sin inventarios puede hacer
por una empresa? 1os resultados son espectaculares ya gue los
beneficios incluyen ahorros en los inventarios {manejo,
control, almacenamiento, etec.) mejoras en el cumplimiento de
los programas y un incremento en la productividad de la mano de
obra. E1 conceptc de cero inventarios es muy atractivo, pereo
se sabe que este enfoque no siempre es posible desde el punto
de vista practico o econdomico. Considerese,; sin embargo, los
resultados de acercarse a esta meta. La eliminacion del
inventario de productes en procesn es casi lo mismp que dragat
un canal en el seno de un rio —el nivel del agua se reduce
cuando desaparecen ilos obstaculos bajo el  agua-. Ya no hay
pozas, la proteccion desaparece, pero el flujo es mucho mas
suave, idealmente alcanza una situacion de flujo wuniforme con
una profundidad (nivel de inventarios} minimo para la
navegacion (produccion). En ptras palabras significa aque el
excedente en inventarios para algunas industrias suele
funcionar como una proteccion a lios desperfectos o desperdicios
de produccidn.

Kanban (pronunciese Jan—ban}: Traducido literalmente,
significa "registro visible", en general se piensa en =1 kanban
como en wna tarjeta; en la manufactura es una tarjeta gue esta
pegada a una canasta o0 a un contenedor, el cual contiene una
orden de trabajoc. La gue se produce cabe en este contenedor,
ni mads, ni menos, Yy sSiempre es la calidad excelente. La

tarjeta del contenedor se encuentra en el sistema de
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pragramacion y este sistema de tarjetas "jala”™ al ccnjunfb de
partes de manufactura a lo largo de la ?lanta. El sistema
tradicional estadounidenses y eurocpeo es uﬁ.sistema basado en
programas,. La salida de la ordem "empujar" los articulos a log
largo de la planta. Con el kanban, la orden del cliente se
llena sin adivinanzas o excesos. El kanban proporciona 1las
partes cuando se necesitan, pero sin adivinanzas y por tanto
sin exceso de inventario, gue es el resultade de wmalas
adivinanzas. Pero existe una limitacién importante para el usc
el kanban; el kanban puede funcionar bien solamente dentro del
rontexto del sistema justo a tiempo, en general ¥y dentro del
contexto de la disposicién tiempo/tamafic del lote, que'és\aﬁ
rtodelo de reduccidn del justo & tiempe en particular, “Un
ragrama justo a tiempo puede tener éxito sin  un subéitema de
tanban, pero el kanban no tiene sentido independiente del justo
i tiempo.

Notacion de Inventarios: Un método para juzgar la eficacia de
in sistema de inventarigs es medir 1ls rotacién de invehtarios,
) sea; €l numero de veces que el inventario da vuelta

es vendido) en determinado tiempo. Gemeralmente hablando,

ilentras mas rapido rota un inventario (costo de los praductos

rendidos 3 valor del inventarioc promedio), 1la empresa es mds
‘edituable. Esto es cierto hasta que se alcanza algun nivel
iinimo de inventarios necesaric para sustentar las ventas.

‘ste inventario minimo varia; generglmente es mavor para una

:ienda de ventas al menudec (supermercado) que para un
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fabricante de refractarios o de maquinas hechas sobre disero.

Para ilustrar comoc varian las rotaciones de inventarios,
tomaremos un estudio de una encuesta hecha en U.S5.A. en 1982,
donde se tomaron 40 empresas de alta tecnologia, con  ventas
anuales desde 25 hasta 2000 millones de ddlares. A traveés de
todas las empresas, la rotacion anusl de inventarios para 1982
promedi¢ Z2.91. . Estas abarcaban desde las empresas de sistemas
de computo con 2.72 hasta una rotacidn de inventarios de 3.72
para las empresas de telecomunicaciones. En lo individual, las
empresas experimentarian variacion entre 0.96 hasta 5.61 en su
rotacidn de inventarios. Al examinar los cinco afios de la
encuesta anual, los autores encontraron que las empresas Ccon el
cre:imiento‘mas alto (en términos del incremento en las ventas
anuales) experimentaron una rotacidn de inventarios ligeramente
mayoDr . como era de esperarse, las empresas ton los pendientes
més altos en las ventas también experimentaron las mayaores
rotaciones en los inventarios.

Aun ruando no se pueden hacer comparaciones directas con
competidores del extraniero para - la encuesta anterior, la
encuesta japoness sugiere que, desde el punto de vista de la
ratacion anual de inventarios, los competidores estadounidenses
estdn siendo superados, ya qgue las empresas japonesas tienen
una rotacion anual de inventarios en el orden de 53-78 veces,
mientras gue las empresas estaQDunidenses s encuentran entre
L-253 égta es, sin duda, una diferencia notable.

Jidosha Kiki Company Ltd.: E! profesor Hall proporciona
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um conjunto excelente de ejemplos, como se pusde ver, de las
empresas japonesas de manufactura. aun cuande el de la Toyots
es la historia de éxito mas conocida, sin lugar a dudas 1ls
Jidosha Kiki Company Ltd. también proporciona un buen ejemplo,
ya que su sistema los lleve a obtener gue los inventarios, le
productividad, la cantidad y les tiempos de iniciacidn, todos
mejoraron al mismo tiempo. Se tiene muchoc gue aprender de ls

administracion japonesa de inventarios vya que éstos enunciar

normalmente sus inventarios camo dias de inventarios
disponibles, las estadounidenses (locales también) mediante le

rotacitan de imventarios. La reaccion inicial Que se tiene es
qgue mediante la rotacion la cantidad de dinero que se requiére
para los inventarios es -muy baja. Esto es cierto, perc
recuérdese que los _nivelés de inventarios son en realidad un
indicador dei grado al gue el proceso de produccicon en s5i s ﬁe
vuelto flexible v libre de fallas vy réprocesos. El impactc
financiero de ello es inmenso, pero no se identifics
explicitamente como un rubro especifico pér separado en los
estados financieros.
ERRORES DE COMPORTAMIENTO EN EL CONTROL DE LOS INVENTARIOS
Preparacion racional de decisiones: El eéfablecer 1le
politica de operacion en los inventarios implica un procesc
racional, lagico vy exentoc de contenido emocional. Comc
gerentes de produccidn, se debe He estar cnnséienfe de quienes
tienen gue decidir sobre los inventarios vy guienes introducer

sus propias desviaciones ¥ caracteristicsas individuales de ve:



en cuando en €] proceso de decision., Las personas con las gue
ze trabaja son complejas, con anhelos y desees propics, ¥y no
debe de esperarse gue s& comporten como maguinas. El proceso
de administracitn de inventarios es racional, perc las personas
que intervienen No siempre son racionales.

Retroalimentacidn: Los gerenites de produccion deben hacer
un seguimiento de Ios niveles de inventarios y hacer ajustes
derntro del proceso de planeacidn y contral de la produccion,
cuando se descubre que la produccion real se desvia de la
planeada. Estos ajustes pueden implicar decisiones sobre hacer
inventarios, reducir los inventarios o cambiar los
procedimientos v las doctrinas de operacion en los inventarios.
El control en los inventarios no se logra sin llevar a cabo las
tres actividades siguientes: pz»e.

1. Segquimiento del desempefio v de los niveles de

inventarios.

2. Retroalimentacitn para guienes toman las decisiones,
comparando el desempeno y usgo de 1los materiales
actuaies con los planeados.

3. Ajustar los productos del proceso de conversion, en
especial de les insumos de capital en los inventarios.

La retroalimentacion debe incluir informes sobre el estado
de los productos en inventario, preparados en forma manual a

por computadora, asi  COmMOD retroalimentacién visual al recorrer

17 ldem.
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as instalaciones. No existe ningun buen sustituto de pasearse
no mismo por el proceso de conversidn -ya sea que la
rganizatidn sea un banco, un restaurante, una escuela o una
mpresa manufacturera de refractarios~, de mansra que se pueda
omparar contra las observaciones personales con las
:ondiciones planeadas y  hacer rapidamente ajustes a las
liscrepancias gue se encuentren.

Politice de Inventarios: A menudo, los gerentes realizan
Ijustes gue incrementan los niveles de los inventarios (cambios
le formulaciones en los Procesos) . Estas  decisiones de
olitira sobre manufactura y operaciones deberian quedar bien
iustentadas en el andlisis de costos. Se desea prevenir a los
1l1tos ejecutivos con respecto 'a los cembios drasticos vy
‘recuentes en las politicas de inventarios, pues de una manera
nadvertida podrian hacer gque se& incrementaran Ilos costos
otales de produccion. Un ejemplo podria ser aguel en el que
.a formulacion actual de cierto cemento utiliza un material
local, ¥ se desea sustituir pors un material importado para
weiorar la calidad; este material importado luego de ser
ingresade a nuestras bodegas, nos damos cuenta que es mas cara
r reparamos en la decision; cuandoc ya se ha tomado. Notese que
:1 andlisis se hizo solo sobre €l incremento &en el costo del
raterial, pero hay otro costo que muchas veces no se ve y es el
osto del material local en bodega {(Que vamos hacer con €l), v
21 costo de no mover nuestros precios de venta por el

incremento en &1 costo del material importado; Yy que en




ocasiones las condiciones . del mercadoe no nos permite mover
precios, castigendo con ello la utilidad del producto.

Propension & correr riesgo Individual: Como se sabe, las
personas varian mucho en sus propensiones a cerrer riesgos.
Algumas personas son apasionadas del riesgo, otras lo rechazan.
Cualguier banquero puede dar informes sobre sus clientes de
cuentas de chegues, entre guienes se encuentran aquellos gue
mantienen grandes reservas de efectivo en cuentas bancarias de
intereses bajos porgue tienen temor a 1la incertidumbre del
futurc. Los gerentes de produccidn pueden tener también
aversion al riesgo. En su reaccion desmedida a la posibilidad
de no tener existencias, puede adguirir demasiadas existencias
de seguridaq. Por otra parte, algunas personas son amantes del
riesgo. Como gerentes o] superintendentes de produccion,
quienes corren riesgas excesivos pueden ser tan perjudiciales

para el control de inventarios come lo son quienes tienen

aversiodn a ellps. Estas personas permitirdn gue los niveles de
inventarios varien drasticamente vy ocasionen la falta de
existenciss, costos elevados y efectos negativos en otros
subsistemas di& operacion. La propension  individual a correr

riesgos dentro de los procedimientos de contrel de inventarios
de la organizacion debe ser evaluada cuidadosamente, los
comportamientos extremos resultan costosos para la operacion.
Una forma de combatir esto en la industria refracteria ha sido
que el analista fimanciero, gue aungue no es su responsabilidad

ha recomendado y en algunos casos exigide la existencia de
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saldos minimps en los  inventarios. ¥ en el caso de los
extremps de inventarios altos, la planeacion de requerimiento
de materiales se ha hecho en forma conjunta ccn. el GBerente de
Produccién v el BGerente Seneral, tamando en cuenta factores
como la demanda de los productos, epoca de ventas, fallas de
produccidén, prondstico de ventas, etc. Puesto que la
planeacidn de requerimientos de materiales en las empresas ha
llegado a ser la pieza central de todos los sistemas de
manufactura, la clave para una buena administracioen en la
producciéon y en las operaciones, €5 el equilibric entre los
requerimientos y las capacidades, por lo que se suguiere que
las empresas antes de -adoptar una politica definida trabajen
por establecer un equilibrio, con la participacion de todos los
ejecutives involucrados en la toma de decisiones y gQue no se
pierda de vista gque lo que se estsd tratando de hacer, es
satisfacer las necesidades del cliente.

En este capitulo se explico la impertancia que tienen 105‘
inventarios por varias razones, la razoén fundamental es gque,
desde el punteo de vista fisico v econdmico, resulta poco
practico gque cualquier producto que deba estar en existencia
cea abastecido exactamente cuando se necesita, y gue la mala
administracion de los inventarios en una industria,
consitituird una sensibilidad desfavorable para la
misma y que si en determinado mémentp pudiera cuantificarse,
representaria cuantiosas pérdidas “ para la empresa. En el

contral de dinventarioc se expuso que € necesario establecer uns
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politica de wvperacion, esto es, un conjunto de decisiones gue
deben indicar cudndsc reabastecer las existencias vy cuantas
existencias hay gue reabastecer; estas decisiones en general se
realizan demtro del marco de la participacion conjunta del
grupo staff de la empresa.

Cuando la demanda y los tiempos de espera de un producto
se comocen (prondsticc de  ventas), se observéd gque no es

necesario considerar existencias de seguridad, pues no debe

haber falta de existencias, ya gue con una pplitica apropiada
de minimos, siempre se podrd abastecer al mercado. No debe
perderse de vista, que en la industria de refractarios es
necesario contar con una buena administracion de ios

inventarios, yva gue estos juntamenie con los actives fijos,
constituyen casi el &5% del total del activo y es aqui donde la
participacion del -CPA- en su calidad de asesor finanicero, lg
exige una mayor participacion, para la buena administracion de
los mismos, ya que ésta redundara al fimal en una adecuada

planifitacitn de las utilidades.
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CAPITULO VI
PLANIFICACION, ANALISIS Y CONTROL DE LAS UTILIDADES
6.1 Proposito

Ls planificacion, an&lisis y control de las utilidades.
constituyen hoy en dia un  elemento fundamental de le
planificacion de las actividades de una empresa en crecimientc
0 expansion. Y come principio de negocio en marcha y desde. el
punto de vista economico, es necesario recordar gue las
empresas son constituidas con  fines lucrativos y que . pars
lograr ésto en una .empresa. es necesario que el administrador
financieroc en su andlisis de planificacion, organizacion,
direccion y control de las actividades, incluya elementos de
planificacion, analisis y control de las utilidades (prondseticc
de ventas, presupuesto de COMpras, prngramaslde_reparacidn ¥
mantenimients, minimos vy maximos de inventario, rendimientc
sobre la inversién, etc.). v que en una industria refractarie
constituye uno de lps objetivos de su Creacion. zg,.

Los propésitos del presente capitulo son:

&) Indicar las bases de una planificacion, andlisis v

control de la utilidad integraljg

b} Explicar las principales caracteristicas de 1s

planificacidn, andlisis y control de las utilidades; vy,

t) Comentar las principales ventajas y algunos problemacs

s+ Para las empresas aultinaciomales las razdnes de
rentabilidad son um factor deierminante para la continuidad
y desarrollo de las actividades de la empresa, ya que estas
se revisan periodicamente.
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de la aplicacitn de la planificacicn, andlisis vy
control de las utilidades, ya gue estas conzituryen una

sensibilidad de la empresa.

6.2 Panorama general de la Planificacién, Andlisis y Control
de Utilidades

La planificacidn, andlisis ¥ cuﬁtrol integral de
utilidades, segun se emplea £1 ‘teéermino en este capitulo, se
percibe comp un procesn cuyoc fin es ayudar a la administracidn
s realizar eficazmente las importantes fases de las funciones
de planificar y controlar. Ei modelo de planificacidn anélisis
y control comprénde: Feys

1. El desarrolleo de la aplicacién de objetives generales vy
de large alcance de la empresa.

2. La especificaciéen de las metas de la compafia.

3. Bl desarrollo, en términos generales, de un plan
estratégico de utilidades, de largo alcance.

4, La especificacion de un plan tactice de wutilidades, de
caorto plazo, detallado por responsabilidades asignadas
tdivisiones, departamentos, proyectos].

5, E1 establecimiento de un sistema de informes periddicos
de desempefoc detallados par responsabilidades
asignadas, Y.

&. El desarrollo de procedimientos de seguimiento vy

verificacion.

zze "Presupuestos, Planificacidén vy Contrel de Utilidades" de
Glen A. Welsch, Ronald W. Hilton y Paul N. Gordon, quinta
edicion afo 1993, editorial Prentice Hall.
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A lo largo de este capitulo, . se empleard un enfogue
integral para la planificacion, andlisis vy control de las
utilidades (gue tambien se le designa presupuestacion, ©
simplemente presupuestos), en. vez gel tradicional y estrecho
concepto del presupuesto - como una serie de - ceédulas
cuantitativas,. derivadas de un trabajo .de oficina, Y. gue
prepara un contador siguiendo 1os formatos estereotipados de
informes que se emplean en los gstados .. financieros para usa
externo. . En afps anteriores, ha habido también una tendencia =
considerar al presupuesto principalmente CoMmE uwn  modelo
matematico para una organlzacidn y Qque es desarrollado por
programadores de computadoras. Tales enfoques se olvidan por
completo de los aspectos més relevantes del  concepto - de
planificacidén, analisis y control de utilidades:

a) La planificacién, analisis vy control de utilidades
requiere de importantes decisiones de planificacion por
la alta administracién financiera.

b) La planificacion, analisis vy control de wutilidades
entrafa penetrantes actividades de - control
administrativo sobre las sensibilidades de la empresa.

c) La planificacién, analisis vy .control de utilidadés
reconoce muchas de las eriticas consecuencias detl
comportamienio dentro de toda la organizacion.

Yista en forma. integral, la planificacion, anadlisis ¥y

control de utilidades, constituye uno de los m@todos mas

significatives gque se han desarrollado para facilitar 1la
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realizacion eficaz del proceso administrativeo. Las conceptos ¥
ias técnmicas de la planificacion, analisis vy control de
utilidades, segun se exponen en este capitulio, tiemen vasta
aplicacidn en empresas mercantiles individuales vy sociedades,
en unidades gubernamentales, en organismos de caridad Yy en
todas las empresas gue llevan a cabo actividades lucrativas.

En los negocios de la época moderna, salvo en empresas muy
pequelas, es virtualmente imposible para la administracion
superior estar enterada, de primera mano, de todos los factores
relevantes gue operan en todas las fases de Wun  negocio.
Tampoct puede esperarse que sclo un gerente de bajo nivel tenga
wn grado de conncimientQE,-expehiencia y competencia para tomar
todas las decisiones que afecten a los grandes segmentos de una
compafiia, bien sea como fuente de informacién confiable o como
participe en la toma de decisiones. La calidad de los juicios
del esfuerze tptal de la administracion seqguira distinguiendo a
las companias mejor administradas ¥ mas exitosas. Es
improbable que las técnicas de oficima, los modelos matematicos
v las simulaciomes en computadora, sustituyan, en los-aspectos

de importancia, al juicio personai de laos directivos en las

grandes y complejas empresas. Los anteriores ¥ valiosos
instrumentos, por otra parte, constituyen una herramienta a
utilizarse para incrementar en forma significativa la

efectividad de una administraciodn y para que la misma cuente
con una base mas obietiva y Pien informade sobre la cual apoyar

sus juicias.
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6.3 Conceptos fundamentales de la Flanificacién, andlisis ;
control de las utilidades

Los conceptos fundamentales de la planificacion, andlisis
y control de wutilidades comprenden las actividades o tareas
subyacentes que generalmente deben ilgvarse.a cabq para legrar
el méximo provecho  de las actividades  anteriores. A
centinuacion se da un  resumen de los cnn;eptos fundamentales
que normalmente se identificah con la planificacidn, anéiisis Y.
control de utilidades: zg. |
1. Un proceso administrativo que comprende planificar,
analizar, organizar, proveer el personal, dirigir vy
controlar.
2. Un compromiso de la alta administracidn de promover la
eficaz participacion de todos los niveles)gnllalentidadh
3. Una estructura de organizacidn que claramente
especifique las asignaciones de _la, autoridad Y lg
responsabilidéd a todos los niveles de 1a7Prganizacibq.”
4. Un proceso de planeacidn de la alta adminigtra;ion,
congruente con la retroalimentacion entre pl;nifi:ﬁ;ién.
organizacion y control.,
5. Un  proceso de control administrativo congruen;e‘;on él
aﬁalisis y organizacion.
&. Una continua y congruente coordinaciam de todas las
funciones de la administra;ién.

7. En forma continua, alimentacion adelantada,

¢ Idem

r T [ albeds dafd B bl ol (s v 1
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retroalimentacion, seguimiento Y replanificacidn a
través de canales de comunicacion definidos (tanto en

sentido descendente como ascendente).
§. Un plan estratégico de utilidades (de largo alcance)-
¢. Un plan tactice de utilidades (de -corto plazo).

10. Un sistema de contabilidad por Aareas (o centros} de
responsabilidad.

11. Un uso continuo del principioc de excepcidn, o sea toma
de decisiones apartadas de la politica general; como por
ejemplu,.dias de creédito, descuentos & clientes, etc.

12. Un programa de sdministracion del comportamiento.

Cabe observar que esta lista no incluye la mecénica de la
planificacidn, andlisis y control de wutilidades, la cual
entrafa actividades tales como el disefo de las cédulas del
presupuesto, los cédlculos de rutina vy repetitivaos y las tareas
de oficina relacionadas con un programa de planificacidén,
analisis y control de utilidades.

£1 proposito fundamental de la planificacidn es generar un
procesoc de alimentacion adelantada para las operaciones y para
21 control. El concepto de alimentacian adelantada significa
dar a cada gerente los lineamientos para 1a toma de decisiones
aperacionales sobre uma base cotidiana. Los planes aprobados
constituyen el elemento primario de la alimentacion adelantada.
La funcien de planificar es generalmente reconocida vcome la
tarea mas dificil que acomete el gerente y gue, por tal motivo,

es muy Tacgil eludirla. La retroalimentacion es tambieén wun
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imporiante ingrediente tanto de la replanificacion como del

control. Las caracteristices del numeral séptimo citado en la
pagina anterior -la alimentacion adelantada ¥ la
retrogalimentacion continuas— se muestran en el siguiente
cuadro:

uente: REFNAC ‘Planificacitn Estratégica 1906

lLa planificacion-descansa en- la idea de gque el éxito
futuro de una entidad puede intensificarse par la accion
administrativa comptinua. La misma supone que una entidad
tendra logros con mas éxito, en términos de sus objetivos
jenerales, comp resultado de las acciones de la administracién
jara implantar el proceso de alimentacion adelantada, que los
jue pedria alcanzar si no hay una actividad eficaz por parte de
la administracién.

Algunas compafias utilizan N tipo de proyeccidén,
jesignada a veces como "Proyeccidn de tensidn®", Una proyeccion
io presupuesto) de tensidn es aquella gue es factible pero que
:n realidad presionard. a la gente y.a las instalaciones hasta

-

1. limite de su capacidad.
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La esencia de un presupuestc de tension es cBué puede
lograr la compafia si quita del camino todos las obstaculos ¥
maximiza el desempefio accesible?. El wvalor primaordial al
considerar estas diferentes proyecciones es evitar incluir ios
clementos de rada una de ellas como una mezcla en la proyeccion
planificada. Por lo tanto, la planificacion debe empezar con
ura proyeccidén para  referencia, Jjunto con una proyeccion
anhelada o deseada, y <conclulir con una proyeccidn planificada
que represente un plan realista de la administracidn superior
expresada en palabras y cifras.

ta planificacion ‘por i1a administracidn superior es  un
proceso ontinuo porgue una proyeccion planificada nunca puede
considerarse como el productoe final y definitivo. Debe ser
modificada al cambiar las condiciones y disponerse de nueva
informacion. Desde atro punto de vista, la planificacidn por
la administracion superior puede implantarse con entera
informalidad, en un extremo, o con plena formalidad, en el otro
extremo. Por formalidad se entiende el grado en el cual:

1. un proceso de planificacion es estructurade (o

sistematizado)

2. Las decisipnes de planificacién se expresan en forma de

planes escritos y resultados financieros estandarizados
(como en un presupuesto).

Numerosos estudios han demostrado que las compafias mejor

adminjstradas alcanzan un equilibrio razpnable a este respecto,

con uma fuerte tendencia hacia un método sistematico de
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Planificacién y expresion de los resultados en un plan completc
de utilidadesly sus respectivos documentos de soporte. Sir
embargo, es importante cnmprender los peligros de ls
sobreformalizacidn. Las dercisiones de planificaciodn sor
interdependiente; y deben dividirse de conformidad con las
subdivisiones operacionales y organizacionales de la entidad.
Par lo tanto, la planificacién sigue las lineas de autoridad y
responsabilidad en la empresa. Esta subdivisién significa que
hay una serie secundaria de decisiories de planificacion (y un
plan consecuente) para cada gerente en la entidad (es decir,
para cada area o centro de responsabilidad), desde los mas
altos niveles en la administracidn hasta 1los mas bajos. Esto
hace posible la aplicacion efectiva e integrada del concepto de
alimentacidn adelantada.

Cada faceta de la planificacion debe abarcar una
evaluacidn, o una reevaluacidn de las variables reievantes, o
pertinentes (tanto las controlables como las na controlables),
pues las mismas tendran impactos impartantes sobre la
planificacitn de objetivos y metas realistas. E1 desarrcllo de
los cbjetivos generales de la empresa es el mds fundamental
nivel de la toﬁa de decisiones en el proceso de planificacioh.
Los objetivos expreéan el estado futuro general, a largo plazo,
de la compamia. Por ejemplo, los objetivos para una empress
fabricante deben relacionarse con aspectos bésicos tales comc
la amplitud de las lineas de productios, la calidad del

produrcto, las expectativas etonomicas, las relaciones ¥



actitudes de los empleados y las responsabilidades sociales.
Los obietivos expresan, pues el estado futuro deseadao para la
entidad y los resultados Finales de sus actividades. El
siguiente nivel de planificacidn se conoce como las metas, las
cualgs representan los objetivos generales enfocados con mayor
definicidn, especificando explicitamente:

a} Las dimensiones. de tiempo para el logro.

b) Mediciones cuantitativae, vy,

c) Subdivision de las responsabilidades.

For ejemplo, las metas expresarian explicitamente detalles
tales como los siguientes: dentro de tres afios, el nuevo
producto que se esta desarrollando sera presentadoc en el
mercado; la meta de rendimiento sobre la inversicdn pars el
proximo afo sera el 15%; y la meta de utilidad para el producto
A es de DAL de las ventas para el afo entrante (es decir, el
presupuesto gue ahora se esta elaborando).

Fara establecer 1a base en la que ha de apoyarse el logro
de los objetivos y las metas especificas de la empresa, la

administracion debe desarrollar estrategias gque deberan ser

monitoriadas por la empresa. Las estrategias especifican el
“LComo", detallan el plarn de ataque a emplearse en la
persecucitn operacional de las metas. Par ejemplo, las

estrategias para una compafiia tal vez consideren 1a ampliacidn
del actual territorio de ventas, la reduccidn del precio de
venta pars atraer un mayor volumen, sumentar la publicidad vy

financiar la ampliacidn proyectada mediante deuda en lugar de
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rapital.

Por altimo, el nivel més detallado de la planificacion
tiene lugar cuando 1la administracidn operacionaliza las
sbietivos, las metas b4 las estrategias va establecidos,
annrporéndﬁlns al plan de utilidades, que es una expresion
‘inanciera y naerrativa de los resultados esperadns de las
lecisiones de planificacién, Se le llama plan de utilidades (o
iea Bl presupuesto) porgue explicitamente manifiesta las metas
m terminos de expectativas de tiempos y resulfados financieros
'sperados (rendimiento sobre la inversion, utilidad, costo}
liara cada segmento principal de la entidad. [Los planes tipicos
e utilidades establecen el contenido vy formate de los informes
le control interno con respecto a las operaciones, los insumos,
as salidas de produccidn V4 la situacion financiers
esarrollados por la entidad para los infaormes mensuales de
esempefio que se rinden a ;os gdistintos niveles de la
dministracion. Por lo general, se desarrollan dos planes
oincidentes de wtilidedes; el estratépico (o de largo alcamce)

el tactico (o de corto plazo}. El plan estratégico de
tilidades g5 vasto y comunmente abarca tres o mas afos en el
uturo. El plan tactico de utilidades es detallado y cnmprende
n horizonte en el tiempo de un afo. El desarrplio de los
lanes estrategico y tactico de utilidades, cada afo @s un
roceso que implica decisiones de la administracion superior vy,
e manera idea}, uﬁ elevado nivel de participacién de la misma.

a funcidn de la planificacidn debe variar en alcance e
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intensidad segun el nivel de administracion. La direccidn
general tietne una respounsabilidad de planificacion mucho méas
amplia que la administracidn de nivel inferior vy, no obstante,
cxda nivel de la administracion debe tener responsabilidades
definidas de planificacion. PFor el contrario, las actividades
de econtrol son méas penetrantes en los niveles inferiores de la
administracidn. El siguiente cuadro nps muestra las relaciones

de planeacidn, cobjetivos, metas y planes de utilidades.

en todos los niveis

Nétege que para cada plan existe un proyeeto definide con los chietivoz &
afbanzar ¥ nue son archivades por la gerencia
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Dimensidn de tiempo en la planificacidn, andlisis y
control de utilidades: Sin importar que una persona O ufs
entidad esté ociocsa o activa, el tiempo sigue su  marcha al
mismo ritmo, Casi nuﬁca, si acaso, tenemos tiempo para hacer
todas las cosas que nos gustaria hacer, ni para hacer muchas de
ellas tan bien como guisigramos. Tal es la dificil situacitn
de todos los gerentgs. €Con frecuencia, esto agueja a la
funcion de planificacion. Dos asuntos importantes que tienen
que ver con el tiempo demandan uns cuidadosa atencion si la
funcion de planificacidn ha de llevarse a cabo con eficacis.
Uno de ellos se relaciona con el contepto de un horizonte de
planificacidn y el otro tiene relacién con  los tiempos de las
actividades de planificacidn, consideremos cada uno brevementes

El horizonte de planificéciﬁn; se refiefe -al periodo de
tiempo, en el1 futuro, para el cual 1la adhinistracidn debe
planificar. En casi toda situacidn, existe 1a necesidad de
varios horizontes de planificacion diferentes. El fiujo
continuec de decisiones de la aita agministracion constituye la
totalidad de su actividad de planificaci®n. Cada una de dichas
decisiones refleja un plan acerca de los futures 5ucesos} y 21
agregado de todas las decisiones constituye un cmnjunto. SE-
politicas y planes de 1a organizacidn. Las decisiones pueden
afectar dnicamente al futuro -el préaximo minufc, dia, mes, afo
D serie de afos. Ninguna decisidn actual puede afectar o
cambiar al pasado, 1;' historia de la empresa no puede ser

alterada, aungque si puede ser incorrectamente registrada,




informada e interpretada. Dado, pues, gque todas las decisiones
de la alta administracién son Tuturistas, cada administracion_
se enfrenta al aspecto basico de las dimensiones qe tiempo en
la planificacidn y la toma de decisiones. La cuestion es, JQue
tan lejos en el futuro deben extenderse lous planes?, este
prabiema es complejo porque la extensidn de tiempa es

particular al tipo de decisidn gque se estéd tomando y constituye

una sensibilidad de la empresa. For ejemplo, un gerente de
ventas, & causa del continuo aplazamiento, tal wvez decida
acerca de una estrategia promocional bésica en el Gltimo

instante, justo a tiempo para satisfacer una fecha limite de
publicaciédn en particular. 0 bien, un habilidosa gerente de
ventas prevera las decisiones promocionales importantes con
suficiente anticipacion a fin de poder considerarlas
adecuadamente y tener tiempo de consultar con los demas, antes
de la fecha limite para el compromiso. Estos sencillos
ejemplos demuestran la necesidad de un méteodo integrado vy
sistematicoc para resolver la dimension de tiempo en la
planificacidn y la toma de decisiones. Sin exepcidn, las
decisiones importantes que se tomen a ultima hora adolecen de
la falta de adecuados estudios gue las saporten, de analisis,
de evaluacién y de asesoramiento. La planificacidn y control
de utilidades ha evolucionado como un enfoque sistematico a la
solucion de numerosos aspectos de dimensiones de tiempo en la
planificacién y control de las operaciones.

La eficaz implantacion del concepto de la planificacitn y
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control de utilidades exige que la alta administracion
establezca una clara dimension de tiempo para ciertos tipos de
decisiones. Las perspectivas de las dimensiones de tiempo, en
la planificacidn que efectda la administracidn, requieren una
clara distincidn entre las consideraciones histéricas y las
consideraciones - futuras. Las primeras, y los resultados de las
operaciones en el pasado, de hecho a menudo constituyen la
plataforma de lanzamiento para las futuras dimensiones. La
clasificacion de la planificacidn de los directivos en estas
dos categorias se centra en la necesidad de la toma de
decisiones y en los planes sumamente distantes de las
actividades.

Otra dimensidn de tiempo se relaciona con la planificacitn
de provectos, existe una constante necesidad de que le
direccidn planee proyectos {programas) " especificos e
identificables, cada uno de 1los cuales tiene una particular
dimension de tiempo, va que - tales proyectos entrafian
compromisos que abarcan periodos variables  de tiempo. La
atencion en la planificacidn de proyectos se fija sobre cada
proyecto distinteo, el cual puede representar un compromisoc bien
sea de cardcter operacional o no operacional;

La planificacidn periddica: es la necesidad que impone el
medioc ambiente de que la administracidm planee, evalue vy
controle las operaciones dentro de periodos secundarios
relativamente cortos vy consistentes, como serian los de un afio.

Los planes periddicos reflejan las restricciones del calendario
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gue han sido impuestas por la costumbre. Concretamente, los
gerentes, los duefos, accionistas y otras partes interesadas
exigen calendarios; de elles, resultan planes periodicos de
utilidades e informes y evaluaciones del avance de una empresa.
Por ig tanto,  se acostumbra preparar planes e informes de
progresc por mes, trimestre y afo (algunas empresas elaboran
planes para cincoc afogs}. En armonia con estas restricciones de
tiempo gque impone el medio ambiente, ha evolucionado el
concepto de la planificacién periddica, gque representa una
convergencia del tiempo sobre lqs planes de utilidades y el
desempefio (o resul tados reales).

Obsérvese Qque los planes periddicos comprenden dos
subcategorias -el plan tdctico (o de corto plazo) de utilidades
y el plan estratégico (o de largo alcance) de utilidades. Esto
es 1o gue comanmente se conoce como enfogue de "wumo—-cinco”,
esto es, un plan tactico de utilidades de un afo (corto plazo)
y un plan estratégiceo (largo plszo de cinco afos).

Esta combinacion se emplea normalmente en la industria hoy

en dia, aungue tambieén se usan arreglos de "uno-tres®, "uno-
cuatro" y “uno-diez". Notese gue estos factores de crecimiento
vy planificacidn estrategica, reguieren hoy en dia gue la

participacion del -CPA- en su calidad de Asesor Financiero, sea
m&s eficiente v por ende su participacion es mas importante.

Ya gue la aportacisn de informacion finasnciera en la
planificacion Estrapggica, rounstituird una de las bases sobre

las cuales se apoyaran las metas a alecanzar, a corto;, mediano
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y largo plazo.
6.4 EI control administrativo empleando la Planificacién.
andlisis y control de las Utilidades.

El propdsito primordial del control es  asegurar e
cumplimiento de los objetivos, las metas vy las normas de 1=
empresa. El control tiene muchas facetas, tales como le
observacion directa, la expresion verbal, la memorands
narrativa (por medic de memorandum), las politicas y los
procedimientos, laos informes dewlos resul tados reales {(estadoc
financieros) y los informes de desempefo. La planificacidn y
control integral de wutilidades centra su  atencisn en 1los
informes de desempefic y en su evaluaciotn para determinar las
causas tanto de los desempefios altamente satisfactorios como de
los desempefios mediocres.

Informes de DesempeRo: Las caracteristicas esenciazles de ur
informe de desempefio en la planificacion, analisis y control de
itilidades son las siguientes: gz,

1. El desempefio se clasifica por las responsabilidades que
s€ asignan. El informe debe ser exactamente de
conformidad con la estructura organizacional, debe
formularse un informe diferente para cada "casilla" del
organigrama a fin de gue se reporte el desempefo de
acuerdo con la autoridad y responsabilidad asignadas.

2. 8¢ designan los conceptos que son conmtrolables y los

Que no 1o son, estos dos grupos deben precisarse cor

. Idem
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claridad pues el desempefo de un gerente debe medirse
de manera razonable y justa (es decir, dnicamente s=obre
la base de aquellos aspectos en los que el gerente
responsable puede influir de modo significativo)

Se faormulan informes aoportunos, para gque el control sea
eficaz, los informes de desempefo deben emitirse por
periodos secundarios o© provisionales -~estoc es, sobre
base mensual, semanal o, en algunos casos, diariamente.
Para que sean uUtiles y efectivos, los infarmes de
desempero deben presentarse a los gerentes ¥
supervisores responsables unos cuantos dias después del
fin del periode que se cubre. Los informes gue se
reciben con semanas de atraso son de escaso valor,
pues, para entonces, el supervisor se ve ya envuelto en
demasiados problemas como para preocuparse mucho por
una serie de SUCEesS0S historicos que no pueden
cambiarse. Este aspecto fundamental entrafa también la
insinuacidn de gue la accidn de control, si ha de ser
eficaz, debe ocurrir inmediatamente después de la

identificacion de las ceusas del problema. LCuanto mas

tiempo se aplace la accion de control, mayor serd el
efecte financierc desfavorable que se produzca. Son
convenientes las actividades de seguimiento, para

determinar la efectividad de la accién de contraol y
patra establecer la base sstbre la cual pueda mejorarse

la eficiencia. Al igual gue las acciones de control,
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las. actividades de  seguimiento  deben” ser ogortunas vy
las decisiones apoyadas en 1o gue se hays detectado
deben ponerse en practica cuanto antes. o
4., Se concede importancia a la comparscisn de=. © los
resultados reales con los resultados planificados. =los
informes de desempeso..:” deben i HesigrRarzszals" gerente:
responsable y mostrar 1los resultados reaies, los
resultados planificados ﬁesténdares) y la diferencia
entre los mismos (variaciones). Los informes de
desempefio deben también llamar la atencien hacia las
posibles causas de las .variaciones, si - ello 'se puede
hacer.
‘ontabilidad por dreas (o rcentros) de responsabilidad: Un
iistema de contabilidad por &reas de responsabilidad constituye
ina de las bases fundamentales de la planificacidn, analisis y

ontrol de utilidades, ya que en la plan1fxcac1én se hace uso -

13

‘e datos histdricos, incluyendo 1nforme5 flnanc1eros pasados;

LT

omo una de sus plataformas de lanzamlento. él control lncluye?'
a medicidn del desempefo empleandn 105 resuiéédns dados por el
iistema de contabilidad. Los resultados reales se comparan con
.05 objetives, las metas Y las normas ﬁara determinar
tariaciones (favorables o desfavorables) que arrojen luz sobre
'1 desempefio. Por lo tanto, €l sistema de 'cbntapilidaqzdebe
ier disefado en forma que permita obteper gntgrmaﬁiﬁn
‘inanciera separadamente para cada unidad organizacional, es

lecir, por autoridad Yy responsabilidad asignadas. Le

i G (AL

~



planificacion y control de wutilidades requiere, pues de un

sistema de contabilidad por areas de responsabilidad; esto es,

de un sistema desarrollado espegificamente para
responsabilidades organizacionales de la empresa de que
trate. A continuacidn se muestra un ejemplo de

caracteristicas de un tipico informe de desempefo:

Informe de Desempefio

Por el Periodo de Julio a Septiembre de 1, 995
’ '~ (Primer Trimestre}
“Unidad Regional del Sur de Guatemala

Mes de Julio jAcumulado a la Fecha
‘Resultados Resultados Variavion || Remuiltados Resultados Variecion
CONCEPTOS . Reales  Planificados  Desfavorsble Roales  Planificadog Destevarnble
Renglones Controlables
Ventag de Ladrillos
Unidades 20000 16000 2000
Monte 118000 108200 11800
Ventes de Cementos : A
Unidades . 500 400 100
Montos ' 117500 54000 23500
Ventar Totales 235500 200200 35300
Gantos de la Regidn:
Castos de Viaje 18000 15000 ico90
Gastos restantes ' :
{detallados) 13000 11000 2000
Gastos totales 20000 28000 3000
Contribuiclén de la Regldn:
(Ventas menos gastos) 208500 . 174200 . 82800

Note: En este cogo el acumulado e la fecha es ¥ mismo, pero sistnpre debe mostrarse
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Dentro de esta estructura primaria,. pueden emplearse
lasificaciones secundarias de costos, ingresos ¥y otros datos

inancieros pertinentes para satisfacer las necesidades de la

ompafiia. Puede disefarse =] implantarse un sistema de
ontabilidad por areas de responsabilidad, sin importar cuales
ean los rasgos distintivos del sistema de contabilidad
xistente.

Cuando e] sistema de contabilidad se establece sobre una
ase de areas (o centros) de respansabilidad, los dateos
istoricos que se obtienen se vuelven particularmente utiles
ara los propositos de 1la planificaciéon y el control. La
ontabilidad por costos histdricos tiene dos principales
bijetivos con respecto a los datos financieros:

a) Determinar 1los ingresos y los gastos, incluyendo el
costo de los articulos © servicios producidos o
comprados. .

b) Suministrar datos pertinentes de los ingresos vy los
gastos para planificar y controlar 1ops costos.

Tradicionalmente, la contabilidad de costos ée ha enfocado
s a la determinacidn de costos de los productos dque a la
1lanificacion vy el controi. Como resultado, el énfasis en las
lasificaciones de cuentas ha sideo, vy en muchas compafias lo
yigue siendo, sobre una base del costo del producto en vez de
or areas de responsabilidad. En la contabilidad por areas de
‘esponsabilidad, el énfasis se ipvierte, pues primordialmente

/& pone-en la planificacidn y el control de los costos vy los
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ingresos. Este concepte no sugliere gue el costeo de productos
haya de ser menos precisc, ya que 1los costos gue inicialmente
=g acumularon para fines de control pueden reconstruirse para
los propositos del costep de productos. Sin embargo, los
costos que originalmente se acumulan para fines del costeo de
productos no pueden redesarrollarse eficientemente pars los
efectos de la planificacion y el control. En suma, para gue
sepan eficaces la planificacién y el control, se reguiere gue se
modifigue el tradicional eénfasis de la contabilidad ~-o ses que
el sistema de contabilidad debe orientarse primordialmente
hacia las necesidadeé de planificacidn y contrel como funcidén
de la administracion. tLa mayoria de las compafiias que
emprenden por primera @ vez un programa de planificacion vy
contropl de utilidades ven la necesidad de analizar
cuidadosamente todos los aspectos del sistema de contabilidaq,
con la consiguiente reorganizacion del sistema sobre una base
de contabilidad por Aareas de responsabilidad.

Para los fines de control, las comparaciones entre los
resultados planificados v los resultados reales carecen de
significado si las clasificaciones de los costos v los ingresos
que se emplean en el plan de utilidades y en el sistema de
contabilidad no son congruentes. Debe desarrollarse un
catdlogo de cuentas (nomenclatura o manuwal contable) por &reas
(o centros) de responsabiiidad y complementarse con un manual
de instrucciones gue prescriban en detalle los debitos vy

créditos autorizados para cada tipo de cuenta. Este enfogue



constituye un requisito para el éxito de la planificacion vy
control de utilidades porgque 21 registro de un valor real en la
cuenta equivocada afecta a dos © mas cuentas, dando como
resultado cifras errdneas de desempeno en cada cuenta que se
nuestra en los informes periodicos de desempefo para las
respectivas Areas de responsabilidad.

Los sistemas de contabilidad por areas de responsabilidad
jeneralmente acumulan los costos por dep#rtamentns, y los
sistemas de costeo de productos asocian los costos con las
Jnidades de productos o servicios. Las organizaciones a menudo
tambien encuentran util asociar los costos con las actividades.
lJescomponiendo el proceso de la produccion de uha organizacion
2n una serie discreta de actividades y asociando después los
tostos con cada una de esas actividades, la administracion esta
2n mejor posicidn- de determinar Ios costos vy los beneficios de
ontinuar las actividades. Aun mas, al identificar
sistematicamente las actividades en toda la organizacisn, los
jerentes pueden descubrir actividades redundantes. Algunos
jerentes han encontrado, para sorpresa  suya, que  la misma
sctividad se estaé realizando en una docena de lugares
jiferentes en la comparid. Un analisis de costos pdr
actividades puede avudar a los gerentes a suprimir actividades
~edundates o que no son eficaces desde el punto de vista de ia
relacion costo-beneficio (reingenieria), y a lograr una mejor
toordinacion entre las actividades que se conservan y/o mejorar

los procesos de produccidn.




Adaptacion Orgenizacional a la planficacion, andlisis y control
de utilidades: Un arograma de planificacien, analisis vy
control de utilidades debe apovyarse en una buena estructura
organizacional de la empresa y en muy precisas lineas de
autaridad vy responsabilidad. El propégsito de la estructura
organizacional y de la asigracion de autoridad es establecer un
marco dentro del cual puedan cumplirse los objetivos de la
empresa en forma coordinada y efectiva, vy sobre una base de
continuidad, Se especifican la esfera vy la interrelacion de
responsabilidades de cada gerente en lo individual.

Fara incrementar la eficiencia administrativa ¥
operacional, practicamente es conveniente que las empresas, se
organicen en sub-unidades organizacionales. Al gerente de cada
subunidad debe asignarsele autoridad ¥ responsabilidades
especificas para las actividades Y operaciones de esa
subunidad. A estas subunidades frecuentemente suele
liam&érseles centros de decision =] Areas o centros de
respansabilidad. Aun cuando el segundo término es de uso muy
generalizado, el primero és méds descriptivo del foco primordial
que es.por demas fundamental. Un ares o] centro de
responsabilidad (o ctentro de decision) puede definirse como una
unidad (o subunidad) orgsanizacional que es dirigida por un
gerente con autoridad Y responsabilidad claramente
especificadas. Asi, la compafia como un todo es un 4res de
respansabilidad, al igual que lo es cada division, departamento

-

y distrito de ventas. Las Areas. {centros) de responsabilidad
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e clasifican, & su vez, atendiendo al grado de responsabilidac

oms sigue:

1.

Z.

3.

Centros de Costos: un area de responsabilidad en la
cual el gerente de producciéon es responsable por los
costos controlables en la wunidad, pero no es
responsable, en un sentido financiero, por la utilidac
o por la inversidn en dicha area. Les centros de
responsabilidad mas pequefios y de nivel inferior -
tienden a ser centros de costos, por ejemplo: el
proceso de fabricaciton de un ladrillo se inicia con le
compra de piedra verde, luego esta piedra verde, es
picada y molida para ser prensada en forma de ladrillo,
seguidamente se calcina el ladrillo en verde; hasts
esta etapa, el gerente de produccidn es responsable de
estos costos controlables, pero no lo es de los gastos
indirectos (ventas—administracion) gue se le carguen s
la operacion, los centros de cnstns_estan constituidos
por ladrillo, cementos, concretos, morteros, etc.

Centros de ingresos: un Area de responsabilidad en la
cual el gerente de ventas es responsable por los
ingresps. A los distritos (regiones} de ventas ‘a
menudo se les designa como centros de ingresos, Comc
por eiemplo: la region norte, sur, occidente y oriente.
Bentrc. de utilidades: un area de responsabilidad en le
cual el gerente general es respons?ble por los

ingresos, los costos y las utilidades de 1a empresa-



La planlf;catlén y e1 :antrol enfacan su atenc1én sabre

la utllldad o ganancia generada por la empfresa,
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inversiOm. se 195 1dent1f1ca como dlv'51on95, departamgntos,

plantas, unldades de negoc;os, dlstr;tos o regicnes. Es a

través de estas éreas o centrns de responsabilidad gue los

planes son lmplementados, los objetives son alcanzados v el

EOﬁtral es puesto a func1nnar. Un programa de planificacion y

contrnl 1ﬂtegral de utilidades debe ~entregarse a8 los

_currespmndlentes Jefes respunsables de la estructura

crgan12ac;unal de la Empresa. Asi, en las compafiias mejor
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administradas suponemos gue, dentra de las dimensiones de
tiempo especificadas, los planes de proyectos, el plan
estratégico de largo alcance y el plan tactieo de utilidades de
corte plazo se estructuran primeramente por autoridades vy
responsabilidades organizacionales vy despues por lineas de
productos o de servicios. En armonia econ este marca de
referencia, las metas y los planes de los diversos centros de
responsabilidad se incorporan a las metas v a los planes de 1la
empresa en su conjunto. Como resultado, se desarroilan cada
afio planes integrales de utilidades en la siguiente forma:

1. La direccion o gerencia general, especifica las
abjetivo;, metas, estrategias, supuestos (premisas) de
planificacidn y politicas generales, que se comunican a
los gerentes de las subunidades.

2. E1l gerente de cada subunidad, adhirieéndose a las
politicas generales de la gerencis general, desarrolla
Su propio segmento dei plan integral de utilidades.
Normalmente, el primer segmento de los planes
estrateégicos vy tactico de utilidades que debe
elaborarse es el plan de ventas, pues ias actividades
de casi todas las compafias dependen del volumen de
ventas.

3. El gerente de cada subunidad presenta los plarnes de
utilidades de la subunidad a la administracidn general,
quien los traslada a la gerenclis financiera para'que

esta efectde criticamente la evaluarcion vy sugiera
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modificaciones, en su caso.

Los planes de tada subunidad, &proubados ya por £l nivel
superior de 1la administracidén, se consolidanm entonces
en @1 pilan ‘integral = de® Utilidades ~para toda la

comparia.

Como puede observarse estas enumeraciones, no son mas que

el proceso gque sigue el desarrollo de un presupuesto, el cual

difiere del modelo que se utiliza en la empresa de refractarios

¥ gue se presenta a continuacidn:

1.

3.

El vicepresidente de operaciones para la region (lugar
donde esté wubicada 1la subsidiaria) especifica los
objetivos, metas estratégicas, supuestos (premisas) de
planificacidn y politicas generales, gue se pretenden
alcanzar en los dos, tres o cince afios siguientes y se
comunican a los gerentes de las subuﬁidad25.

El gerente de c¢ada subunidad, adhiriéndose a las
politicas y obietivos generales para los prdximos afos,
desarrolla su propio segmento del plan integral de
utilidades. Normalmente, el primer 5egmgnto- de . los
planes estrategicos y tactico de utilidades que también
se elabora es el plan de ventas, pues las actividades
ae casi toda la empresa dependen del volumen de ventas
(locales y Transnacionales) y porque este plan de
ventas le permite a la empreéa elaborar 21 plan de
produccign.

El gerente de cada subunidad presenta los planes de
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utilidades de 1la subunidad & la gerencia general para
que ésta efectiue criticamente la evaluacion y sugiers
modificaciones, o proceda a SuU aprobacidng
costituyendose asi en 21 plan de la subsidiaria.

4, Los planes de cada subsidiaria, aprobados yva por el
nivel superior de la compafia wmatriz, se conrsolidan
entonces en el plan integral de utilidades para toda la

corporacisn,.

6.5 El proceso de planificacion y control de utilidades

En un programa de planificacidn y controel de utilidades se
incluye algo més que la idea tradicinnal de un presupuesto
perisdice o maestro, toda vez que abarca la apli:aciéﬁ de
varigs conceptos administratives relacionados a traves de una
variedad de mé¢todos, técnicas y pasos secuenciales. El1 término
integral sighifica: zp.

1. La aplicacion del concepto general de la planificacidan

y -control de wutilidades a todas las Tases de las
operaciones en una empresa.

2. La aplicacidn de un enfogue total a los sistemas.

Las parteé comunes de un prpgrama de. planificacion y
control de utilidades para un afo en particular, son  las
siguientes:

a) El plan sustantivo

b) E1 plan financiero

. Iden

1 - T T
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c) Los presupuestos variables de gastos

d}! l.os dsatos complementarios, v

e) Los informes de desempefio

E1 plan sustantivo estd representado por los objetivas
generales, las metas, las estrategias, los planes especificos vy
los programas de la Drganizacibn, asi como por el compromisco
coincidente de la administracion gerneral para el logrog, & largo
plaro, de estos obietivos vy pianes,

El plan financierc cuantifica los resultados obtenidos de
implantar los objetivos, las estrategias planificadas, 1los
planes v las politicas de la alta adminmistraciotn. El plan
fimanciero representa, &asi, una . traducciodn, a términos
numéricos, de los obijetivos, las metas y las estrategias para
periodos especificos de tiempo. Con respecto a eétus dos

planes basicos, generalmente se reconoce gue el plan sustantivo

con frecuencia no es objeta de la atencidn adecuada. Por 1la
contrario, algunas compafias quiza presten desproporcionada
atencisdn al plan financiero. El proceso de la planificacidn

mencionado se repite en cada afo presupuestal y generalmente se
regxpresan los elementos de un programa de planificacidn y
control de utilidades: regularmente al plan tactico de
utilidadés de corto plazo abarca un periodo planificado de doce
meses, y el plan estratégico de utilidades de largo alcance
cubre un pericdo de ginco afos. A continuacidn se presenta un
esquems de las partes de un programa caracteristico del proceso

de planificacion vy control de utilidades:
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A. El1 Plan Sustantivo:
1, Dbjietivos yenerales de la empresa
2. Metas especificas de la empresa
3, Estrategias de la empresa
4. Instrucciones de la administracion gjecutiva para la
planificacion (o premisas de la planificacidn)
B. El Plan Financiero:
1. Plan estratégico de utilidades de largo alcance:
a. Proyecciones de ventas, costo ¥ utilidad
b. Proyectos importantes vy adiciones de activos de
capital
c. Flujo de efectivo y finarciamiento
d. Mecesidades de personal
2. Plan tactico de utilidades de corto plazo (anual)
a. Plan de operacion:
Estado de resultados planificado:
1) Plan de ventas .
) Plan de produccion (o de compra de materiales)
3) Presupuesto de gastos de administracion
4) Presupuesto de gastos de distribucion
5} Presupuestoc del tipo de asignaciones (0
apropiaciones), investigacion y desarrollo,
promocion y publicidad.
b. Plan de situacién financiera:
Balance general planificado:
1) Active
2) Pasivo
3) Capital o participacion de los accionistas
c. Plan del flujo de efective
C. Presupuestos Variables de Gastos (formulas de los gastos
de produccion}
D. Datos Complementarios (anilisis de la relacidn costo-
volumen—-utilidad, an&lisis por razones)
E. Informes de Desemperio {incluvendo cualesquiera informes
especiales) cada fin de mes ¥y segun Sse necesiten.
F. Seguimienta, Accidn Correctiva e Informes de
Replanifticacicon.

66 Mamual de  Politicas de la Planificacidn, andlisis y
control de las Utilidades '

Normalmente, es tonveniente contar con  wunt manual de
slaneacitdn y contrel de utilidades a firp de intensificar la

comunicacian, especificar los procedimientos vy permitir uwna
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estabilidad razonable en el funcionamiento del sistema. U

manual de planeacion Yy control de utilidades {o . d

presupuestos) debe comprender lo siguienter

1.

Una declaracidn de los objetivos del programa d

planificacidn y control de utilidades, la cudl e
elaborada a traves del an&lisis de los Estadao
Financierecs; va que é&stos presentan la situacid

financiera y paor ende la utilidad de la empresa.
Los procedimientos que -habréh de seguirse en e
desarrcllﬁ de lgs planes son:
a) Instrucciones v formatos gue se usardn en e
desarrollo de las distintas actividades.
b} Procedimientos para tomar decisiaones sobr
planificacion:
- Ejecutivos direccionales o Altg Direccion
- Ejecutivos de asesocria (Staff)
~ Comite del presupuesto integrado por miembro
de la administracion superior Yy asespores.
Un ralendario de planificacidn y control de utilidade
gue especifique las fechas de terminacicor de cada parti
del plan de wutilidades y para la presentaciémn d
informes
Instrucciones para distribucidn de las cédulas del plai
de utilidades
Instrucciones y procedimientos relatives a los informe:

de desemperot
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a) Responsabilidad vy procedimientos de preparacidn de
los informes:
- Resultados reales
- Datos y variaciones presupuestsdos
- Anélisis de las variaciones
b) Forma, contenido Y procedimientos para los
informes de desempefio
c) Instrucciaones para distribuir los informes de
desempero
6. Procedimientos para emprender la accion correctiva
sobre las variaciones:
a) Variaciones Desfavorables
b) Variagipnes Favorables

7. Procedimientos de seguimiento y replanificacion

6.7 Aplicacidn de la planificacion, andlisis y control de las
utilidades

La aplicacicn de la planificacidn, analisis y control de
las utilidades radica en la elaboracion de los - estados
fimancieras planificados (proforma)l, paré informar sobre los
~esultados de los distintos subplanes ¥ los compromisos
funcionales. Tres topicos en 1a planificacidon y el control de
itilidades, que se aplazaron hasta este punto, se tratan en el
irden siguiente:

1. Conclusion del! plan de utilidades

2., Analisis, evaluacion y seleccion - entre las
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alternativas, al desarrollar 21 plan de utilidades

3. Implantacidn del plan de utilidades ya terminado
Terminacion del Plan de Utilidades: E]1 desarrollo de un plan
anual de utilidades termins con el estado de resultad;s
planificada, @l balance general planificado v el estado de
flujos de efectivo planificado. Estos tres estados resumen e
integran los planes detallados gue desarrollia la administracion
nara el periodo que cubée la planificacien.

Asimismo, informan acerca ﬁe los principales imbactos de
estos planes detallados, sobre las caracteristicas financieras
de la compafia. En este punto de la planificacion de
utilidades, el director de presupuestos o -~-LCPA- en su calidad
de Asesar Financiero tiene uwna responsabilidad importante.
Ademds de disefar y mejorar el sistema global, &! actlda como un
consejero para les distintgos gerentes, & quienes ayudea en el
desarrollo de los planes para cada  &rea o centro de
responsabilidad. Ahora han de reunirse las parteé- en Qn plan
Integral de utilidades, lo cual es responsabilidad del director
de presupuesto o asespor finmanciero. Antes de proceder a la
gistribucidn del plan de u£ilidades va terminado, por lo

general es conveniente wvolver a formular ciertas ceédulas del

presupuesto (ventas por praoducto, compras, raparacion ¥
mantenimiento maguinaria, etc.});, a Fin de poder evitar la
mecanica y los cdlculos que impone la técnica contable. tas

cédulas disefiadas del presupuesto deben compilarse en un orden

logico, reproducirse y distribuirse antes del primer dia del
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periodo planificado del presupuestno. Cuando el juege de

cedulas que integran el plan ya ha sido completada y ordenado

debidamente, éste se denomina indistintamente plan de
utilidades, presupuesto financiero, el plan, presupuesto
maestro, presupuesto del pronostico, presupuessto de

planificacidn, plan estratégico, plan operacional o plam de las
bperaciones. Muchas organizaciones suprimen por completo la
palabra "presupuesto” y en su lugar emplean términos tales como
plan de utilidades o simpleﬁente el plan. Existen razones de
conducta para usar esta terminologia, con los afos, mucha gente
ha mostrado la tendencia a asociar el término "presupussto” con
conceptos tales como restricciones, intrumentos de- presion y
limitaciones, Esta actitud desfavorable puede atribuirse a una
grranea interpretacidn de los propdsitos Vs a los usas
rquivocados de los presupuestos. [2] parte de estas
onsideraciones de comportamiento, los términos tales como: plan
de utilidades y otros similares, son mas descriptivos de las
caracteristicas y objetivos de la planificacion y control
integral de utilidades,

dlternativas en el Desarrollc del Plan de tilidades: La parte
lel trabajo de coficina y el aspecto mecénico del desarrcllo del
1tan de utilidades; pudieran tal vez sugerir gque, tan pronto se
1ava terminado el plan de ventas, pueden seguir una serie de
simples actividades de oficina que tienen como resultada los
resupuestos de produccion, de inventarios, de campras, de mano

le obra y de materiales. Tal idea es del todo equivocada
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porgue ignora la importancia fundamental de la toma de
decisiones, de la formulacion de politicas ¥ de la

consideracitn de las acciones alternas a través del proceso de
planificacion. Hemos resaltado la importancia de la
participacitn de todos los miembros de la administracidn, en el
suministro de los insumos de decisidn (datos aportados por los
ejecutivos y gerentes, cama resultadc de sus decisiones
relacionadas con los planes y presupuestos). El desarrolioc de
insumos de decision y la preparacidn de un subpresupuestoc por
el gerente de c¢ada 4area o centro de responsabilidad, es el
corazon de un  programa integral de planificacidn y control de

utilidades.

La seleccien realizada por la administracidn, entre
numerosas alternativas, s esential pars elaborar un  plan
realista de las cperaciones. La creacidtn de un plan de

utilidades no implica, normalmente, y probablemente no deba
implicar, un flujo inflexible de planificacion y la toma de
decisiomes entre fase y fase., El desarrollo posterior de otras
partes del plan tal vez indique que deba descartarse wna
slternativa anteriormente seleccionada y se consideren otras
alternativas disponibles. A traves de este proceso de
construccion, demolicion vy reconstruccion, puede llegar a
desarrcllarse un plan de utilidades realista. En ocasiones, un
plan que este casi terminado tiene gue destruirse, volver a
estudiarsg ¥ reconstruirse. Esto puede ser el resultado, por

eiemplt, de que los deseos de la administracidn no se vean
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atisfechos por un determinado margen de utilidad, una razon
ada de rendimiento sobre la inversidn o un flujo de efectivo.
a admipistracidn debe desarrollar entonces una estrategia que
ueda cambiar el plan. Por supuesto, para ser realistas,
ebemos aceptar gue gquizd haya circunstancias en las _que
prcesariamente tenga que planificarse una pérdida. Pusden
mplearse diversos procedimientos, tales comp el analisis_ppr
azones, para ayudar a la administracion a aprobar vy evaluar
gs cursos de accidn propuestos. Se han expuesto numerosas
ituaciones para mostrar la forma en la gue ia administraciﬁn,
n el proceso de desarrallar el plan de utilidades, tiene que
onsiderar decisiones alternas.

Otras d4reas importantes en las gue deben considerarse
arias alternativas de planificacion y hacer selecciones son
as siguientes:

1. Precios de venta: la administracidn debe fijar
politicas de precios vy estimar las cantidades de
articulops gue pueden venderse a& un precio dado. La
evaluacion de factores tales come los costos de los
productos, el mercado, las tendencias scondmicas y los
precios de la competencis, e€s esencial para seleccionar
el preciu'bptima.

2. Ppliticas generales de publicidads la limitacion o
excesos de 1os desembnlsosf para publicidad es un area
de decisidn en la que deben hacerse selecciones

alternas al comienzo del procest de planificacien.
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Expansion © contraccion del territorio He ventas y del
equipo de ventasr: las decisiones entre estas funciones
deben basarse en estudios objetivos y tangibles del
potencial del mercado, llevados & cabo ya sea por el
propic perscnal de la compafia © peor profesionales
externos.

Mezcla de ventas: la mezcla de ventas se refiere al
enfasis relativo gue se pone enm los distintos productos
que vende la compafiia. Para tal fin, debe evaluarse la
rentabilidad reletiva de cada producto. En el analisis
de la rentabilidad de los productos, es importante gque
los costos de éstos sean realistas. La identificacion
de los costos fijos y variables, como se hace en los
presupuestos flexibles, cnnstifuye una valiosa
herramienta para el analisis de los costos
diferenciales por productos.

Equilibric entre las ventas, ls produccion y los
niveles &e‘ inventarios: los modelos matemadticas y las
aplicaciones de computadoras, son especialmente utiles
en la seleccidn de la altermnstiva econdmica emn este
critico praoblema de coordinacion (véase el capitulo V
de este documentol.

Desembolsos para investigacidn y desarrollo: esta es
una de las areas de decisiones altermas gque debe
basarsg primordialmente en los objetivos de largo

alcance, en el juicio, en la competencia y en la



- 149 -

capacidad de la compafia para financiar las
investigaciones.

7. Desembolsos de Capital: los analisis de costos e
ingresos, las evaluaciones de diferenciales de costos e
ingresos ¥y los calculos del flujo de efectivo
descontado, son censideraciones bdsicas para evaluar
las alternativas y tomar decisiones en materia de
desembplsos de capital.

8. Prueba de las decisipnes alternas: quizd el aspecto més
importante de las decisiones alternas sea proyectar el
resultado probable mientras se estd creando el plan de
utilidades, en lugar de esperar a gue se elaboren los
estados financieros planificades.

Implantacion del FPlan de Utilidades: La prueba definitiva de si
el esfuerzo v el costo para desarrollar un plan de utilidades
valen la pena, es la utilidad o uso que la administracion haga
de ¢l, va gque éste constituird wuna vision adelantada de las
metas a alcanzar; se tratz de una prueba de costo-beneficio, lo
cual plantea algunas preguntas fundamentales:

cCémo deben implantarse los planes?

ibeben sequirse los planes bajo tualquier circustancia?

&Debe usarse el plan de utilidades como wuna medide de

presion?

eCéme deben usarse los niveles superior, intermedio y baje

de la administracion?

Hemos hecho notar que un plan de utilidades debe presentar
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unas metas potencialmente alcamzables (realistas) Yy no
obstante, las metas deben representar un reto para la empresa,
asi como para el -CPA~ en su calidad de asesor financilero.
Debe desarrcllarse el plan con la conviccidn de gque la empress
va a4 cumplir o rebasar todes los gbjetives principales. La
participacidn intensificada, la comunicacidn, tanto hacia abejo
comg hacis arriba. Para gue sea =fectiveo este principio, los
distintos ejecutivos deben tener una clara comprension de sus
respectivas responsabilidades en su estructuracion.

Después de la aprobacidn de Qn plan de wutilidsdes, el
siguiente paso s su  distribucidn entre los gerentes de las
areas o centros de responsabilidad en la empresa, pars su
aplicacidn. Téngase presente, que debe prepararse unicamente
un numero limitado de copias del plan completo de wtilidades,
las cuales habran. de distribuirse unicamente - a los
vicepresidentes ¥ a los jefes de ciertos grupos (departamentos)
del "“Staff”. E! principio que rige el establecimiento de la
politica de distribucidn y que 5 una sensibilidad de la
- empresa, podria ser tal vez praoporcionar uWna coplsa- a cada
miembro del equipc de-ia administracién, de acuerdo con sus
respectivas responsabilidades generales, sin olvidar el
problema de la seguridad. Algunas compafiias han descubierto
que copias de su plan de utilidades fuersn a ﬁarar a las manos
de partes no autorizadas, wn competidor, por ejemplo. La
mayoria de las compafiias numeran cada copia del plan completo

de utilidades y llevan un registro de su distribucion. Al
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finalizar el afo, se devuelven las copias al administrador
financiero para gue sean destruidas.

La politica de distribucion debe permitir que se
distribuyan partes del plan a los niveles intermedio ¥y bajo de
la administracion. Por ejemplo, 3 un supervisor de distrito de

ventas no se le dard copia de todo el presupuesto, sino que

s0lo recibira aquellas partes que sean aplicables al
presupuesto de ventas, al presupuesto de gastos -y al
presupuesto de publicidad para su distrito. En comentarios

anteriores sugerimos gue el formato del presupuesto .deberis
disefarse como una sola unidad integrada. Sin embarge, el
presupuests debe tambieén dividirse por 4&reas © centros de
responsabilidad, los cuales deben ser manifiestamente
explicitos.

Una vez distribuido el plan de utilidades, deben tenerse

ura serie de reuniones para discutirlo, Los més altos

ejecutivos examinardn y discutirdn ampliamente los planes, las
expectativas y los pasos a seguir en su implementacicn. En
esta junta de la administracién superior, debe enfatizarse la
importancia de la flexibilidad en la accién vy del control
constante. En particular, cada gerente debe comprender que el
presupuests es una herramienta. El plan de utilidades, sin
importar que tan bien haya sido disefiado Y que tanr
tuidadosamente se haya elaborado, no puede ser un elementc
domin?nte.

Un Gltimo andlisis, es que la gente y no los presupuestos
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éni otros instrumentos similares), son quienes desempefan la
funcien de la administracion. E1 empleo del plan de utilidades
como guia para la acccion y el desempefo, dirigidos hacia el
logro o la mejoria de las metas cuantificadas en el plan anual
de utilidédes, exige el esfuerzo y la atencion constantes por
parte de la administracion.

Igualmente, deben celebrarse juntas para comentar Los
presupuestos, hasta alcanzar a todos los niveles de la
administracien., Los gerentes deben entender claramente sus
respectivas responsaﬁilidades y en queé forma su parte del plan
de utilidades encaja en el plamn global de utilidades para la
compafia en su  conjunto. Estas reuniones vy platicas deberan
inducir la "conciencia sobre la wtilidad y el costo” a todos
los niveles de la administracidn y, si se conducen en formas
apropiada, tenderdn a asegurar 1 apoyo pesitive para los
objetivos. La fase de la comunicacidén desde la cumbre hacia
los niveles inferiores, es una fase del proceso administrative
gque con frecuencia se mira con indiferencia, siendo é@sta muy
importante.

El plan de utilidades constituye, parsa el gerente de cada
4rea o centro de responsabilidad, un plan operacional aprobado
para su gentro, por ejemplo, 21 director de publicidad tiene un
plan publicitario aprobado, que se relaciona con los objetivos
de la compafia. Dentro de este plan, el director de publicidad
puede tomar decisiones dia con die para cumplir la funcien de

publicidad; de manera semejante, el ejecutivoe de finanzas
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uenta con informacion acerca de cosas tales como las
xpectativas de ipgresos de efectivo, pagos de efectivo vy
esembolsos de capital. El1 presupuesto de planificacian se
onvierte asi, en la base para las operaciones cotidianas vy del
iismo se derivan importantes efectos de coordinacion v
:ontrol. Y siendo el Contador Pugblico y Auditor —CPA- en su
.alidad de asesor ftinanciero, el responsable de la verificacion
le 1a estructura de control interno, asi como de la ejecucidn
je la plamificacidn estratégica adoptada por la alta direccion,
15 necesaric que la participacion de éste sea mas amplia dentro
Je las distintas actividades de 1la empresa, Ya gque #sto le
jermitira conocer las sensibilidades de la empresa y efectuar
s andlisis mas apropiado de las mismas, ya gue su  opinion
onstituird la base para la toma de decisiones paor parte de l=
sdministracion, v éstas al final redundaran en una adecuads
slanificacion de las utilidades de la empresa, gque constituye

21 objetivo principal de su creacion. zme

/ Para mayor informacién sobre este capitule se sugiere
consultar el libro de Glenn A. Welsch, Ronald W. Hilton y
Paul N. Gordon "Presupuestos, Planificacion y Control de
Utilidades" quinta edicién/editorial Prentice Hall
Hispahoamericana, 5.A. de México.






CAPITUIL.O VIT
CASO PRACTICO






Antes de que el lector se introduzca en el analisis del
casa practico gque ha sidp acomodade a este documento, en base.a
la informacion contable y financiera de la empresa Refractarios
Nacionales, Sociedad Anonima; se hace notar que la informacidn
¥y la base para llevar a cabo dicho casc ha sido cambiada por
razones eiicas y para fines didacticos. Por lo demas la
informacion agui presentada obedece a todos los procedimientos
r andlisis que se utilizan en la actualidad, en dicha'émpresa.

Al romienzo el lector encontrara una estructura de lo gque
son los Estados Financieros de la empresa, los cuales
omprenden el periodo de 1,991 a 19%95; todos con cierre al
treinta de junio de cada afio.

Comp se podra observar en el Balance General para el afio
\995; ha sido desarrollado un andlisis vertical en porcientos
integrales ¥ en el Estado de Resultados también; con la unica
liferencia que cada rubro del Balance fue comparado con el
total de activos y en el estado de Resultados se relaciond cada
-ubro con las - ventas brutas. Se ha incluido también
seguidamente el Estado de Flujo de Efectivo, gue es parte de la
informacion financiera gque debe manejarse en una empresa.

Luego se ha desarrgllado un andlisis del sistema de
azones financieras, wutilizadas en la actualidad dentro de la
Mmpresa ¥y gue incluyen razones de rentabilidad, liquidez, de
itilizacion de activos y de utilizacidn de pasivos. Es de
wencionar que cada wna incluye el analisis e interpretacion

iarticular que se le ha dado dentro de las actividades de la




empresa, por lo gque se advierte gque el uso de la interpretacidn
aqui descrita, puede no - ser aplicable para otros tipos de
industria, ya que como se menciona en uno de los apartados de
las hojas de andlisis de este caso practico, que cuando la
empresa ochieto de analisis no tiene un paréametro de comparacién
dentro &e la industria local, por ser unica en el mercado, lo
més recomendable para la interpretacion es la utilizacidn del
método de tendencia (comportamiento cronplogicao) de las
razones.

Fosteriormente al desarrollo  del analisis del sistema de
razones financieras, se han incluide algunos analisis
utilizados dentro de la empresa en forma grafica, un ejemplo de
la utilizacion de 1la erosign de la moneda; asi como la
estructura que se tiene dentro del reporte de ventas, cuyo
principal objetivo es servir de guia unicamente .para la
presentacion posterior de informacion financiera en forma

grafica y de la cual se adjunta también un ejempla.



RACTARIOS NACIONALES, SA.

ANCE GENERAL
30 DE JUNIO

D

JLANTE

y Bancos

tas ¥ Doc por Cobrar
:ntes

ae Ctas x Cabrar
lindas

wmal Ceremica

stimacion Ctaslncobrables

arlo

lerin Prima

lerial de Empaque
iducto Terminado
readeries en Transito

rios
larls ¥ Equlpo
inaria ¥y Equipo
imientas

ulos

spreciacién Acumulads
rucciones en Proceso

DO

: Anticipados

8 de Drgenizacidn
mortizacidn Acumulada
dtce en Garantin

TOTAL ACTIVD:

1, 892

1,991 1, 993 1, 994 1, 995
1,086,283.76 1,512 18513 2. 470, 417.82 I, 323, 0B3.27 4. 425, 25221
108, 30240 206, 826.77 475, 18024 1,011,8339B 1, BE25, BD1.29
483, 256.87 709, 326.94 922, 57321 1, 115, 33025 1,175, 24503
48T, E2081 521, 39B.2% 676, 551.61 970, OTB.GT 1, B39, 745,29
9, 61452 107, 305.96 265, DB1.93 154-. 18092 186, 435 30
1, 256.22 (1 1] 0.00
0.00 0.00
Xa, 87786 18, 575,24 20, 296.55 40, A38.74 30, 34056
Si4, G444 585, 54142 1.O71.66448 1,107, B1304 1, 724, 20588
18105337 20065385 4%5. 04322 20730225 510, 286.06
X, 247.80 35, 025.58 3. 42225 33. 010,39 43, 02725
295, 400,28 F4Z, 06382 605, 193,10 BD3, 496,52 1, 161, 74058
7. 842,04 8, 197,78 5, 10631 83 91378 15200
524, 47257 1, 215,6BE77 2 135, 22985 2,629, 374.B1 3. 044, 57635
227.157.35 492, 103,74 1,164, 25292 1, 226, 5BOES 1, 434, B4ES8
46, 219.28 75, 83061 100, 019.67 221, poZ.44 222, 33493
291, 203.5% 551, 371.12 1, 193, 2472.88 1, 400, D171.44 1, 402, §B5.24
3, 02558 22, 122.32 4, 920.0% 18, 377.02 16, 38882
37. 61050 7. 000,00 142, 201,27 142, 201,27
102, 267.06 151, 623683 338, 210.65 691, 835.74 722, 10850
121, 43257 227, 722 B1 315, 041.75 547, 927,01
40, 978.12 £1, 380.35 60, 543.32 ’ 172, 10567 4, 974.51
13, 364,54 30, mﬁ:s 21, B57.53 134, 270.41 14.01
28, §57.54 28, 85734 2B 857,34 28, 857.34 28, B57.34
{3, 243.85) 3. 369,92} {B. 975.25)} ft1, B41.08} {14, 706.84)
20000 5, 10,00 19, 01000 21, D10.00 21, 910,00

1,751, 74445 2. 7B, 16225 4 664, 18710 £, 124, 56375 7, 504, 80307

%

15.66%
15B5%
272

0.40%

602%
D7
15.48%
0.00%

19.12%
2068

1B.69%
0.22%
1.80%

a.62x
7.50T
D.0CT
D4TZ
D.O0T -
0.00%
0.58%

—D.20%

0.28%

100.00%



REFRACTARIOS NACIONALES, SA.

BALANCE GENERAL
AL 30 DE JUNID

PASIVD

CIRCULANTE

Provéedxbras
Cuentas por Pagar
Aflliades
Thermal Ceramice/Morgan
MaxicoVenezuela /Plo.Rico
Impto. Sobre La Rants
Otras Cuentas por Pagar
Prestacionea Laboraies

LARCO PLAZD
Prestamo Hipotecario

TOTAL PASIVD:
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Resarva Legal

Capltal Autorizado
Utilidades Acumuisdas
Utilided det Ejercico

SUMA IGUAL AL ACTIVO:

1, 981 1, 992 1, 983 1, 994 1, 995
1,080, 22503 1, 190, 650.24 1,803, 88134 1, 425.BO0.36 1, 481, BEBAS '
134, BED.91 38, 477.80 1BB, 933.13 258, 39458 526, 217.30
BBB, 50438 1, 044, 94B4T 1,288, 14373 1.D4S, 63840 756, 405.80
357, B34.54
251, G5R.63 783, 82323 1, OA1, 7O5.49 770, 701.01 383, 217.29
241, 633.70 B, 34422 156, 079.20 157, OBR.74 19B. 03B.90
57, 411.51 168, 78005 10%, 350.04 141, 90R.65 175, 0B9.61
66, B57.74 107, 233.23 115, BO4.53 117, 797.28 190, 24539
B8, 67200 A4, 344.00
1,178, 89505 1,235, 005.2¢ 1,603, 83139 1. 425 BOOJE 1,481, BER4S
43, 59245 77, 157.94 164, 145035 252, 709.52 4, 955,10
1, 600.00 11, BO0.00 11, 6000 1, O0.0O 11, DOD.0O
248, E7533 813, 70075 1,558, 14741 2, 8B4, 18157 I, 408, 52571
268, 531.83 852, 29837 1,337, 05327 1,550, 78230 2. 245 05577 ’
1. 751, 74445 2,780, 16225  4.664.197.10 6, 124.56375 7,505, B03.07

Ohearvece que para sl anc 1865 se ha sfectuado un andliols vertical en porolentos Integrales

%
1978

7.0
10.08¢

5111

o4

265

19.74!



ACTARIOS NACIONALES, SA.

DO DE RESULTADOS

lo. DE JULID AL 30 DE JUNIO

t Brutae
voluclonez Sobre Ventas

§ Netap

gto de Ventas

isto de Produccidn
wgtog de Fabricacidn

icis Bruta en Ventas
stos de Dperacion

asiong de Venta

astos de Administracién
pprecincionas

wla en Operacidn:

Hroa Productos Gts. ¥

is despume de Produc/Gte Finand
Otros Ingresos

acin Nete:
esto Sobre La Renta

neia Despues de impuesto:

ve Legal
led por Distribuie

1, 891 1, 92 1, 993 i, b4 i, 985
2,724, 15732 3,735, 511.60  4,438,B0VE1 5,121, 72412 B, 353, 35262
52, D11.BS 112, S02.53 103, D53.58 133, B2D.58 134, BYS22
2172, 14547 3,620, 70105 4,336, 74763 5, 087.80354 B 224.677.40
1,060, 090.20 1,954, 37.14 1,703, 26241 2800, 7I5D4 5. 697, 41143
625, 478.90 1.787.37R17 1.374.2460% 1.989,D10.14 2 587, 47585
432, 52250 187, 018.97 320, 01640 520, 71490 1, 109, 53558
1, 111, 146,27 1,866, 30681 2,833, 48522 3, 378. 17850 4. 527, 28547
657, 550.48 870, 21860 1,076, 21683 1. 511, 57334 1. 85Z 63843
189, 18628 1885, 53143 245, 482.7B 323, 893.35 4%7,992.78
418, 58575 805, BE7.82 642, 27004 929,290.16 1, 157, 12192
£8, BT A4S 79,018.38 187, 45401 308, B3 387, 52378
453, 785,78 708, 088,21  1.555, 25830 1,785, 800,16 2 5b4 B2754
&7,97058) (5577907} 2, s 7. 72127 40, 563.08
425, 807.20 760, 307.14 1,557, 732860 1, 77432143 2, 575.22080
356.18 7. 655,54 3 46847 Z.384.03 0.00
426, 163.39 76757408  3.561, 19207 1,776, 70636 2 575. 22080
127, 130.%0 B, 34427 166, 079.20 137, DBR.74 198, D9BAL
258, G35.29 &85, 629.86 1,405, 11287 1. B39, 61762 237212170
20, 451,86 34, 33145 78, 059.60 BB, B35.32 1352, D659
264, 581.63 652, 208,37 1, 327.053.27 1,550, 78230 2, 245. 05577

J81%
005

261
A7

1.58%
26.86%

que para el afio 1,985 se ha realizado un andlisis vertical o estdtico, en porclentos Integrales; el cual
I5te en retacionar todos Ios renglones con las vertas brutes, gue son sl 100%. Ests mismo andlsls fue
rrollade en e Balance General con iz dnica diferencia que et 100% le corresponde & Activo Total
316N pusde ser aplicado para cada uno de los pariodos en analisls.



REFRACTARIOS NACIONALES, S.A,

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

DEL 1o. DE JULIO DE 1,094 AL 30 DE JUNIO DE 1,995
(EN QUETZALES)

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION

Utllidad del Ejerckio

Operaciones gue no Requieren o Generan Efectivo
Depreciaciones y Amortizacionss
Cuentas Incobrables

~ Gastos Anticipados y Otros

Variacion en Activos y Pasives Circulantes
Variacidén an Cusntas por Cobrar
Variacion sh Inventarios
Aumento en Cuentas por Pagar
Disminucién en Cuentas por Pagar

Flujo de Efectivo Neto por Actividades de Operacién

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Propieciad Planta y Equipo

FLUJOQ DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pago de Dividendos
Aumento Neto de Efectivo v Equivalentes en el Afio
Efsctivo y Equivalertes de Efectivo al iniclo del Afio
Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Final del Afio

T
2,245,058,
IAT.B2D.TE
7,.588.00
102.630.00
18, 596.63)
(488,000.00)
T G600
(8z.o38.50) OB, DS,
2,552,054,
{933,405 53) (833,408,
{1,104.787.48)  (1.104,787.
B1a,801.,

1,011,038,

1.526,801.
T ———

Nétese que para ef a0 1985 las actividades de finansiamiento estédn representadas por e pago de
dividandos y que Ia toma de decisln conllevd el andlisls de sensiblidad del efectivo {rlesgo de hacer ¢

no hacer el pago)



FRACTARIOS NACIONALES, SA.

JANCE GENERAL

30 DE JUNIO

JSTEMA DE RAZONES FINANCIERAS s« S -
4,901 1,992 1,893 1,904 1, 995

?ONES DE RENTABILIDAD
vargen de Utilidad

Utllidad Por Distribuir 12.08% 17.47% 20.B9% 25633% 26.86%
Ventas .

Este margen mide ef porcentaje de |as ventas que lograti convertirse en utilkiad disponible para
acclonlstas comunes, La utilidad por distribuir es la considerada despuds de gastos financieros

ty Raserva Logal.

Rendimiento Sobre fa Inverslén

Utilidad Por Distribuir 15.33% 23.39% 28.45% 2532% . 20.91%
Total Activos ’ .
Ventas Brutas 126.07% 133.86% 05.19% 00.05% i11.99%
Agtivos Totales

rgende Utllidad  Ventas Brutas $5.33% 23.30% 2B45% 2532% 20.91%
Activos Totales

Estas razones indicat fa efectividad de la adminkstracién y una forma de proyectar jas utilidades.
puede observar en este caso cémo lag razones financleras de margen de utilidad sabre lag -
vtas y Iz de activided acttian entre si y determinan de este modo fa productividad de los actives.

Esta tazén RS relaciona ssenciaimente ef tamafio de la empresa con las ganancias, si una
jpresa aumenta su tamafio {medido por sus activos totales), pero no sumenta sus gananckas
spués del pago de jos impuestos, esto significa una diamlinucién de Ia relaclén RSI. Luego un
mento en el tamafic de la empresa ho bastard por sl solo para producir un avance en sl
nestar de los acclonistas. -

Hendimiento Sobre el Capital Contabls

Utllidad Por Distribulr 103.03% 78.00% B4ST%  BU.S6% 85.65%
Capitai Contable

E{ rendiminto sobre el capital contable (Capital Autorizado + Utliidades Acumutadas) es [a
sdida fundamentat que determina el grado de eficiencia de la adminktracién de la. empresa para
tener rendimientos sobre os fondos que los acclonistas le han confiado.

! 1 Lo



REFRACTARIOS NACIONALES, SA.
BALANCE GENERAL
AL 30 DE JUNIO
++ SISTEMA DE RAZONES FINANCIERAS «*
1,991 1,992 1,983 I, 9u4 1, 906

RAZONES DE LIQUIDEZ
A) Razén Circulante
Activos Circulante a) 1.00 1.27 1.54 2.33 2.89
Pasivo Circulante
b} 1.82 4,79 6,05 6.41 4,91

La razén circulante consiste en la capacidad de faempresa de generar efectivo a partlr d
sus activos circulantes para cubrlr sus compromisos a corto plazo. Entre mayor sea esta razéi, oxis
mayor posibilidad de que los pasivos a corto plazo sean pagados ya que hay activos circulantes su
clentes para convertliise en efectivo cuando asf se requiera. En el incko "a'se haefectuado ¢
anélisia como tal y en el incizo *"b* se han eliminado ias deudas a ia compafiia matriz y el 1SR pan
obtenet una visién liquida solo con terceros, & menos de un ano.

B) Razén de Liquidez o Prusba del Acido

Activos Girculante - inventarios a) 0,52 Q.77 087 149 1.82

Paslvo Girculante
b 0.08 290 3.4 410 3.00

Esta es una razén mas estricta que fa anterlor, se incluyen también jos dos incleos que tlenet
ia misma interpretacion gue la razén anterior \inicamente con [a difersncia que en este anélieis se le
han Testado los inventarios por considerar que requieren de més tiempo para convertirse en efectiv

RAZONES DE UTILIZACION DE ACTIVOS
A) Rotacién de Cuentas por Gobrar

Ventas 480 526 4.51 6.50 741
Ctas. por Cobrar

Es indicutible que las cuenias por cobrar estan en relacién a las ventas, pero se sncuentra
condicionadas respecto al periodo de crédito que la empresa concede a los clientes. Entre may(
ses el nimero de rotaciones es mejor, ya que indicaria que existe eficiencia en la cobranza, yi
qus se tienen mejores clientes. La politica de crédito adoptada por la compafiia es de B dias (segl
se consigna en cada factura), pero se acepta que ol cliente se atrace entre 20 y 30 dias.  Este an
lisie es complementado con un anélisk de antiguedad de saldos, para poder dar una mejor interpr
tacién y hacer una mejor avaluacién de la cartera.  En algunas industrias donde no es posible ol
tonst un analisia de antiguedad de saldos se suglere utlitzar ta razén de! periodo promedio de cobr
a través de 1a utllizacion de la sigulente formuja:



REFRACTARIOS NACIONALES, SA.
BALANCE GENERAL
AL 30 DE JUNIO
 SISTEMA DE RAZONES FINANCIERAS
1,991 1,992 1,893 1,6 994 1, 295

Cuentag por Cobrar
Ventas diarias promedio de crédito

Las ventas diarfas promedio de crédito se obtienen de dividir el totat de ventas al crédito entre
360 dias. '

B} Rotaclén de inventarios

Ventas 4,32 6.27 414 - B11 4.85
inventarios

1a rotacién de inventarios indican la rapidez con la que éatos se mueven. por lo que ef resultado
expresa las veces gue durante un periodo la inversion en esle tipo de activo es vendida. Debe recor-
darse que en las industriae manufactureras el control de inventarlos requilere de ciertas formas gue
hagan del mansjo de invantarios un método de utilizacin eficiente de pedidos ds inventarios; asf
como buenos sistemas de contro! de costoe de inventarios. (se sugiere repasar sl capltulo V de este
dogurnento)

C) Rotacién de Activos Fljos

Ventas 356 3.07 2.08 2.33 2,75
Activos Fljos

La rotacién de activos tijos Indican la rapidez con la que éstos son reemplazados, ya que
son adquiridos de acuerdo & las necesidades de la empresa para lograr su fin primordial, y que de
toda smpresa son las ventas, En caso de que el resultado obtenido sea inferlor al de la industria esto
pueds deberse a los diferentes camblos temporales en la demancda del producto (ventas por cklos).
multiplicidad de operackines respecto a la produceién, efe,

D} Rotacién de Activos Totales

Ventas 1.27 1.3 0.65 1.00 141
Activos Totales :

Indice 8l nimero de veces que la empresa utiliza los activos, durants un periodo determinado
mientras més los use (més grande el numero), significa que mejor los aprovecha, para gensrar
ventas,



REFRACTARIOS NACIONALES, SA.
BALANCE GENERAL
AL 30 DE JUNIO
++= SISTEMA DE RAZONES FINANCIERAS #x
1,991 1,892 1,893 1,994 1,096

RAZONES DE UTILIZACION DE PASIVOS
A) Razén de Pasivo Total a Activo Total

Pasivo Total a) 67.30% 44.28% 34.39% 23.28% 18.76%
Activos Totales '
b 33.65% 1582% 1205% 10.70% 14.64%

Esta razédn indica la proporcién en que e total de recursos existentes en la empresa han skio
nanciados por persohas ajenas a la entidad, o sea, por los acresdores, Una doe {as formas de poc
obtener un beneficic de fa economia inflacionaria es a través de la utilizacién de cantidades fuert
de pasivo a largo piazo, lo cual permite gue las obligaciones con vencimiento a largoe plazo sea
liquidadas con quetzales més baratos al transcurrir el lempo.

En sl caso del Incise *a* nos da una razén incluyendo a fa compaiifa afilada y cesa matriz,
inciso 'b* nos da la misma razén sin inclulr a éstas, o sea ¢l financlamisnto obtenido de ot
proveedores tUnicamente.

B} Niimero de Veces que ge Pagan intereses

Gananck en Opsracidn 16.39 48.54 N/A NIA N/A
Interesos 8/Prestamo

Con esta razén se detsrmina sl nimero de veces que se pagan los interesss en un periodo
lismpo, entre més slevada sea la razén, mayor sera la capacidad que tenga la empresa para po
cubrir ios intereses que deba pagar.

De esta forma, una vez expussto lo anterior, ol leclor seré capaz de utilizar estas razones o
didas para evaluar la siuacién financlera de cualquler smpresa.

Asimismo, como se menclond anterlormente, existen empresas que proporcionan infori
¢lén concernisnte a la industria con ol objeto que se utilice para comparar fa actuaclén financhk
de la misme con respecio a la industria en general.  Ahora blsn cuando a empresa en anéikle
tierie 1h parametro de comparacién dentro de ia industria (Gnlca sh ol mercado}, se aconsaja utll
ol método mostrade en ssta seccion (anélisis de tendencia de jas razones) ya gus consituys un |
todo aceptable de comparacion para la Interpretacién.

Es de mencionar que este analisks de tendencia de las razones obedece a Jas politicas establ
das por las maximas autoridades y gue estan encaminadas a la planificacion, anélisis y control d
utilidedes de la corporacién; por ko que es necesario gue el Contador Piiblico y Auditor en su acl
de Administrador Flnanclero este provekio de todas las politicas adoptadas por la administre
dentro de un petiodo determinado, y asi poder evatuar con més propiedad si estas se cumplen.



nventarios © 1,991 1, 992 1, 993 i, 904 1, 995

daterin Prime 181,052,57 200,663.86 A, BAD, B 207,002, 25 &1 0,206,006
daterinl de Empaque 20,247.80 $6,026.06 31 ,az226 83.010.90 as,027.26
»roducts Terminads 205, AD0.28 B42.00D.82 ®08, 19310 BOD,406.82 1,181, 7AGES
dereadering en Transite 7. 04304 @,197,78 5,1 05.01 ase1a7e 18200

514,844,490 50594142 1,071,604.48 1.197.813.04  1,724,205.89

Refractarios Nacionales, S.A.
Analisis de Inventarios
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Categoria

La estructura y el compertamiento de los inventarios es revisada periddicamente, con la
finalidad de establecer la antiguedad de los mismos y agilizar su rotacién; a través de las
promociones de venta, s necesatio racordar que el establecimisnto de minimos de inventark
nos permite establecer el punto de reorden de compra. El andlisis de sensibliidad de los
inventarios esth relacionado con el Stock nacesario para producir una orden y abastecer aia
clientela.
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ACTIVOS FLIDS 1, 591 1, 582 1, 893 1,994 1,9
Edificios 27,1678 402 10874 4,184 2282 4,296 BAOB3 4, 43¢
Mobiliaric ¥ Equipo 456 31828 73, 82061 410G, D867 221, X244 223¢
Magquinaria y Equipo 291235 B aIME 118324789 1 400 D144 4, 402 ¢
Rarramlantasg 3 283 22 1222 4, 85I 18 I 16,
Yehieulos F7, B105D OO0 14220127 142 ¢

TOTAL: 66 /06 1,138 48778 2 488 44090 JOFW 7280 3 2187
Rotacién de Activos Fijos a5 3oz 28 233

Refractarios Nacionales, S.A.
Analisis de Activos Fijos
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Activo

Recuerds oue los activos fios de fdbrice son sdouiidos conforme a fa capacidad de produccion gue
representan y en funcién de las vertas esperadas, por o que 85 recomendable desarroliar andlisie de
capacidad ingtalada en los dferentea niveles da procucelsn,



DSION

La erosién es el desgaste que sufre una moneda iocal comparada contra una moneda dura (Guetzal
Délar). El sigulents ejemplo ayudaré a la comprensién del concepto:

8l tanlamos O 10,000.00 al 30 de Junk de 1986 y los hubiéramos convertido a ddlares a untipo de
ibio de Q 5.80 por $ 1.00, se obtendria un total de $ 1,724.14 dolares; sin embargo, sl los quetzales los
jeramos conservado durante seis meses mds y después los hubleramios convertido a délares, cuande
pt de cambio se habia incrementado a Q 8,00 por $1.00, al hacer lz converslén nos damos cuenta que
) squivale a $ 1,666.67 délares: la diferencia de $ 57.47 constituye la erosién de la moneda en este caso
uetzal, durante este periodo. )

Esta erosidn pretende medir i pérdida del poder adquisitive de una moneda en términos de otra,
skiorada moneda base, asl como reflefar este fenémenc en sl estado de resultados, evitando que las
dades que se presentan en él, sean mas elevadas de lo que en realkiad lo son en base a su poder de
wpra. En sl ejomplo se habla de una pérdida o erosién negativa, ya que los § 57.47 implican una dismi
16n, pero es necesario Indicar que, por el contrario, sl o gue se tiene es una cuenta por cobrar lo que
presenta es un efecto positivo debldo a que sl se cobra esa deuda dentro de seis meses dicho saido
i mayor en términos de una moneda local.

En el eJemplo anterior 26io se ha considerado que existe un saldo al inicio de! perfodo y que se man-
e constante a lo largo de los seis meses; sih embargo, en la realidad estos saldes se mueven constante
e por o que es necesark utilizar con los factores de eroelon, el anélisls del comportamlento de jos
fos en quetzales con relacion al délar; para elio tomaremos parte de las cifras que aparecen en el Ba-
se General en Ja cuenta de Cllentes y que constituyen cusntas en délares; las cuales serén resxpresa-

pues en el Balance aparecen en quetzales, veamos como e aplica ssto:

1,992 1,593 1,004
intas por Cobrar al Exterlor 186,418.47 30444822 436,535.13
> da Cambio de Apertura del periodo 5.06245 5.14312 5.70034
3 de Cambio de Clerre ds| periodo 5.14312 5.70034 5.72075
is devaluacién total del periodo 1.58% 10.83% 0.62%
ls devaiuacién media del periodo 0.76% 5.28% 0.28%

6 de devaluaclén se obtiens de dividir por ejemplo para sl afto 1693, 570034 entre 5.14312 menos uno,

‘clen. ‘
t de devaluacin media para ! mismo afio se obtlene de multiplicar 570034 por 5.14312 raiz cuadrada;
iual da 5.4145667 este resultado 2 divide entre 5.14312, menos uno; por clen. -
Eroslon

CALCULO DE LAEROSION Quetzales Factor  en Quetzales
do Final Afio 1982 304,448.22 10.83% 32,884.77
do Inicial Afio 1953 196,418.47
vimiento 118,028.78 5.28% 6,220.39
Erosidn Total: 26,755.38
a erosidn total al dividirla dentro del tipo de cambio de clerre, nos dara la erosién o
détares : $4,693.85

tese que este mismo efercicio puede hacerse para el afio 1994,

v -



REFRACTARIOS NACIONALES, SA

VENTAS DE PRODUCTOS
DEL 1 AL 30 DE JUNIO DE 1, 896

TC 5.7€
VALORES

DESCRICION o | CONTADG CREDITO EXPORT, | SUB-TOTAL WA TOTAL
MATERA PRMA LOCAL
Arcitis Pafracterie 20% Al203 T3P 3, 115.B4 1, 643.52 4, 448.00 sLse 4, 7569.1
DESARROLLO DE PROYECTODS
DesmTolio de Proyectos 1 282, 382.37 245, 226.51 | 17, 16088 | 202, 3922
Flexes Erpaciates 5, B34.71 5, 453.00 BT 5, B34.7
Fiaten y beguro Sobee Exportacion 4 13, 401,16 13, 401.18 0.00 | 13, 401.1
TOTAL: 0.00 268, 227.08 13, 401.18 {264, OB0.87 | 17, m4v.07 |281, §28.37
PROGUCTO TERMINADO LOCAL
Concreto Alsfsnte K-1000 -] B13.20 203.30 as0.00 ansp 1. 016.5
Conoreloy Nsharte K-1400 H 294.25 275.00 W 294.9
Conoreto Rafractiric Fortex-40 4 470.B0 47D.80 B20.20 5.0 5418
Conerelo Aefrectalio MB-50 T2 | 1z, 238.20 73, 77438 BD, 3B5.57 s, echte | B6, D122
Conhoretd Refractario Ulrs-T0 bl 1. 3B5.95 128, 478.40 122, 301.26 n =81.0p { 130, BB2.2
Cenorsto Aefracterio Uira-00 ©.00 0.00 0.
Conorelo Refraciacto Ulra-00 134 g, 437.40 34, 281.40 40, B40.00 2, mo8.m0 | 43, BEA.K
Ladrils Aroo-2 28% AlRo3 1 0807 183 430.70 472.00 B843.64 BO.00 B02.7
Ladriio A1 (PR4.BX2E") 1260° 0.00 oo 0.6
Ladiritic Key-1 19% AL203 12608 0,00 DoD o.c
Lediitio Key-2 29% ALio3 12607 0.00 n.on o.t
Lacirifio Key-3 29% Ao} 1280° 0.0p ooo 0.C
Latiitio bid (IAGX28) 1280 TC-2 7480 | 7,61100 12, 213.00 20, SO5.60 | 32, 03270 | 1.eenc | 40, 3206
Laciritie TC-30 Arce-1 ALNOS 18007 0.00 b.oo o.t
Ladrifio TC-20 Eancard ed Sx2 0" | 2TCO 4, 130.00 11, BDO.OD 14, BB7.85 1, G4Z2.18 15, RIDE
Lacirilte Wedge 1x08% ALy 1980 000 oo o4
Lactritto Wadize-1 28% Aldos 12500 .00 .00 0.0
Lastritto Wadpe-2 28% AL7o3 1280° 0.00 2.00 o.C
Lopes 181 ix2® 1430° calofnede 0.00 o.00 0.0
Megehond 11y 2, 832.20 219.35 4, D32.00 E, 887.00 1tn.50 8, 8B3.5
Atertere Refractario Alslum ar 2, B42.50 3, 557.76 3, 8B0.B4 B, 755.84 ars.2n | 10, 1BO.E
mm Buper 8 L 502.890 5, 06B.95 4, 320.00 B, 527 .34 3n4.m1 8, B91.8
Quensadores Sxax4.8" 3% AlLdo2 4 12B.40 120.00 B.40 12B.4
TOTAL 43, 017,50 271, 517,31 32, 538.724 |326, 406.01 | 20,877.00 | 347, D73.0




*REFRACTARIOS NACIONALES, S.A.

VENTAS DE PRODUCTOS
DEL 1 AL 30 DE JUNIO DE 1, 9985

T 5.76
YVALORES
DESCRIPCION oerion | CONTADO CREDITO EXPORT. SUB-TOTAL VA TOTAL

ROGLICTO MPORTADO

Wanxs Corsehem 300x24xi* 8 P 0.00 aon 0.00
Fanket Cerschem 300x24x2" ¢ F 0.00 0.00 0.oD
Bosrd M x2S 1T POF 1200° ¢ 2 3. DSB.B0 637.20 3, 454,02 R4LIN 3, 69580
ol Bianket 200LMx1" 4 PCF 2 589,82 551.03 a7y 5B8.62
Foster Mastio SE-OF thowe) o.00 0.00 ©.00
0-fac Felt 1.8x3 2:28" 1800" (4 pE a 3.801.36 3, 630.79 IB4LET 3, 891.3¢
Kzotex 2000 rope 1".anoho {vafas) b7 4 242.40 228,54 RiY. ] 242,40
Xaclex 3000 rope 18" sucho {cafs 0.00 000 .00
X} Blacrket " 150MX1.8" 4FC| 12 3, 078.82 3,71855 | zemar | 3 eveez
X! Rtatiie? “B° SO0X24x1" & PCP 1 4, 201.02 3, p26.18 ITANED 4, 201,02
Ker! Blanke! 300x28x1" 0 POF n 328.59 22, 60080 | 23, 116.88 71.80 | 23, 138.19
Xl Santet 300xMMx)* 3 PCF a 202.6B 16, 417.08 . 15, 532.4% 1. 0m7.27 | 16, B19.76
Rvf BMeniet 200uxt8" 2 PCF 0,00 0.0 .00
Kwi Blatriet J00u2dx1.8" & PCF 0,00 oen .00
Kl Bianiet 300x4x1.B" & PCF 0.00 OB .00
Kwi Sianket Y00xix1.A" 8§ PCF " B, 920.17 B, 338.81 bE2.BE B. 2¢.17
Kwi Blanivet 300 tiF § PCF D00 0.00 0.00
Kwi Blanks? 300as4x2" 8 PCF 184 10, 514.72 90, 720,00 | 10D, 546.84 exz.ms | 101, 234.72
Kwi Blanket 300%43%7.5" 8 PCF 0.00 a0 0.00
Kin] Bfanke! J00n48x1" 8 PCF ©.00 auo .00
Kwi Blankel H8 180%48AR @ PCF 0.00 0.00 0,00
Kwi Bisniel Strip B.423x1" & POF 2 62,12 86,08 8.03 92.12
Kwi Séanirel TR 200019x1" B PUF ) 39%.00 370.00 28,90 30%.00
Kwi Sferket IR 2000 & PCF 000 .00 0.00
s Salk e 8O Libres 0.00 0.00 D.00
Kol Filora Owramics 240x24x1.5" 3 | ] 2, 100.51 1. 983.08 13742 Z. 100,51
Kwi Fiors Corsmios S40nR4xs.5" ¥ 1 707.84 £81.53 403t 707.B4
Kwi Papar 2300 31:34 PR 0.00 o.00 0.00
Kwi Strip 1.8x300000" 4 POF 0.00 .00 0.00
Latirfito 80-D Rejet Pnd.3x3" 0.00 LT Q.00
Luckitto A1 Maryland PxeSEaxt. S/ 0.00 w00 0.90
Lacirifto Alsfante K-X3 Stander #0{ 1, 1BB.0D 1, 110.28 rryz| 1. 188.00
Ladritlo Alsiamie K-3% Sncer D.0D 0.00 0.00
Lecritio Asfarrte K-30 Stendar 0.0D a0 0.00
Ladsitto Arco-7 Crown 180 1. B17.80 1, 65B.89 111 1. B17.60

r e | | SO LS



REFRACTARIOS NACIONALES, S.A.

VENTAS DE PRODUCTOS
DEL 1 AL 30 DE JUNIO DE 1, 995

T/CT 5.786
VALORES
DESCRPCION owrion|  CONTADO CREDITD EXPORT. | SUB-TOTAL VA TOTAL

{rdrifie Aroo-2 Crowm L) BOB.BO 8408.35 ] pOB.B
Ladritio HW CrownV PxAbads" 10| 1, 847.20 264.00 1, BOA.BS ueas |4, 8312
Zelex Twitted T ancho to 202.BD 4D5.20 56B8.04 ae.7e BD7.B
Pﬂb.@c a1 ax14 10 Pef B 400 33, 150.02 30>, 982.17 2, 18B.75 33, 150.0
Fyro Bloc 1201200 18 Pof 0.00 .00 0.0
Mgidizer 0.00 0.00 LA e
Swl Blankel 300xR4x1" ¢ POF 0.00 0.00 0.0
Bwi B¥snket 300xET" # FOF 0.o0 0,00 0.0
Swi Banket S00xBdx}" § POF 0.00 .00 0.0
Bl Biscrkel J00x44x1" 4 POF 0.00 o.p0 0.0
Swi Hankel 300x48x1* 8 PCF 0.00 D.00 0.0
ThermalDer B-T 1.5X34248" 2 1, 837.70 1, 717.48 120322 | 1, B37.7
Themmafiver Bi-1 fx2dxAs" 0.0D 0.00 0.0
TOTAL: 8, 959.65 B9, 48210 113, 529.60 |204, 858.34 | 8, 303,01 {211, 251.3
TOTAL VENTAS DEL MES: 54, 392.90 630, BSO.D1 159, 4B0,00 {790, BE3.02 | 44, n7mes |B44, 712.0

El reports Acumulado tiene |a mistna presentactén, lo gue nos permite determinar que producto
vendsr ® impulsar; relacionando su costo de manufactura y volumen de ventas snh unidades y
valores. En la skjulente pdgina se muestra un anhtisis de ventas por categoria comperativo.



lefractarios Nacionales, S.A.
Analisis de Ventas Por Categoria

(7Y
i
NN

AERANEAN

BESCEL
LA NA AN

N
M.P.Local Proyectos P.T.Local P.Imporado

Categoria
'ESUMEN 1,993 1, 994 1, 996
RIA PRIMA LOCAL - 57,449.30 51,269.68 42,034.00
WOLLO DE PROYETOS 182,072.07 £89,548.06 2,420,284.61
JCTO TERMINADO LOCAL 3,433,677.15 3,790,771.83 3,881,241.60
JCTO MPORTADO : 766,603.09 1,200,134.75 2,015,792.43
4,439,801.61 6,121,724.12 8,359,352.82

fras han skdo tomadas del E do de R Itac al inicio del dooUMANLo Y la SBtFUUTa qus e

nta nos permite astablecer que tipos de¢ productos lmbulsur » Inciusc en determina

io mendriamos la capacidad de decidir al cotiiens mis quedarmoa magqulilando debido at

nenro de la demanda en productos Iimportados y disminucién de 12 mi -n pro
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CONCLUSIONES

LLas razones son instrumentos extraordinariamente dtiles, no
estéan exentas de limitaciones y su aplicacidn requiere sumo
cuidado. Las razones se elaboran a partir de datos
contables, y estos estan sujetos - a diferentes
interpretaciones e incluso a manipulaciones; el analista
debe reunir datos directos sopbre las operaciones vy
administracion de la empresa para comprobar las razones
fimancieras. El analisis de razones financieras s una
parte Gtil en el proceso de investigacidn; sin embargo,
aisladamente consideradas, no san respuestas suficientes
para visualizar 1la eficiencia operativa y la adecuada
administracion de los recursos de una empresa.

El uso de una nomenclatura de cuentas practica, es
necesaria en la contabilidad de la empresa refractaria y en
tualquier otra empresa, para gue reflejen sus operaciones y
resultados én Fforma ordenada  y adecuadamente; asi como gue
ayuden al analista financiero en la tarea de -andlisis e
interpretacion de  los Estados Financieros, ya gque la
estructura de cuentas gque ésta muestre, permitira el
andlisis comparativo dé cuentas, con relacion a otros anos-
Ademds sirven de guia a los auxiliares contables encargados
de la contabilizacidén, evitando diversidad de criterios.
Es necesario que la nomenclatura sea disefiada de acuerdo a

las necesidedes de informacidn de la empresa.

I | (D
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3.~ Dado que la mayoria de las decisiones de las empresas deben

5.—

medirse de alguna manera en términos financieros, el
Contador Piablico y Auditor -CPA— en sus funciones propias
de administrador financiero juega un papel importante en la
toma de decisiones dentro de la @ empresa, ya qgue la
informacidn gue éste proporcione servird de base para la

planificacion estrategica.

El andlisis de sensibilidad estudia las variaciones de la
rentabilidad de un proyecto, es £1 estudioco para determinar
en qué grado se altera 1a decisidon econdmica, lo cual
incorpora factores de riesgo, que hacen -neceﬁarin
cuantificar el rendimiento y valor de un proyecto. Y que
por lo tanto exigen que el Contador Pdblico y Auditor en
sus actividades propias de administrador financiero, tenga

un conocimiento adecuado de la sensibilizacidn.

Es conveniente gque las empresas cuenten con presupuestos
financieros, asi como con un manusl de planeacidn, analisis
y control de wutilidades a fin de intensificar el esfuerzo
en la obtencidn de las mismas, fa gue la obtencion de
utilidades constituyen por 1o general el obietivo principal

de creacidon de toda empresa.
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RECOMENDACIONES
Debido 3 gque las razones son instrumentos que estan sujetos
a diferentes interpretaciones e inclusc a manipulaciones, y
no son del tode wtil en la tarea de andlisis de los
resultados, ni son respuesta suficiente para visualizar la
eficiencia operativa y la adecuada administracidn de los
recursos, se recomienda que el Contador Pablico y Auditor
ert su calidad de administrador financiero amplie su campo
de atcidn y redna datos directos sobre las operaciones de
ia empresa, gque le permitan interpretar en forma conjunta
con la alta dirgeccidon, los resultados de 1la misma de una
forma mas apropiada.
Es recomendable el uso de una nomenclatura de cuentas
practica en 1la contabilidad de la empresa refractaria, ya
gque la contabilidad provee el resultado de las operaciones
y los cambios en su situacion financiera; vy es de suma
ayuda para el analista financieroc en la tarea de andlisis
e interpretacién de los Estados Financierosj asi como para
ia preparacién de reportes a la slta direccion. Ya que
estos reportes constituirdn a su vez, la base para la
planificacidn estratégica.
Es recomendable que el Contador Publico y Auditor —CPA- en
sus funciones propias de administrador financiero considere
entre otras, como las mads importantes, las siguientes:
— E1 analisis y la planeacion financiera

r

- Fl1 manejo de la estructura adecuada de activos y pasivos
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- E1 manejo de la estructura financiera adecuada para la

planificacidn vy control de utilidades.

4.~ Eg recomendable que el andlisis de sensibilidad, sea

utilizado por el Contador Pablico y Auditor en sUS
actividades propias de administrador 'financieru, para
estudiar las yariacinnes de rentabilidad de wun proyecto,
y asi poder determinar en gué grado se altera la decision
econdmica, ¥ la wvariacion de algunos factores. Puede ser
utilizadoe también como una herramienta de andlisis gue
permite relacionar el riesgo, rendimiento y  wvalor en la
toma de decisidn, mediante la utilizacidn de técnicas
sencillas y directas.

Es recomendable contar con presupuestos financieros asi
como con  un manual de planeacién, andlisis y control de
utilidades (planificacion estratégica) y que la compania
cuente con un comité ejecutivo, que tenga la
responsabilidad de desarrollar el plan sustantivo que
permita cerciorarse que todos 1los aspectos del plan de
utilidades sean cubiertos en orden y en una forma sdélida,
asi como analizar vy corregir las variaciones en los
presupuestos financieros, con el fin de alcanzar y mejorar

las utilidades,
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Los anexps gue se adjuntan son como una guie‘de usuario,
ya que para la empresa constituven dnicamente ;ﬁepramientas;de
la estructura de control interno y pueden;nb ser apli;abiéé
para otras empresas.

Se ha adjuntado primeramente una copia de_nnmenc%atﬁré
contable para que el lector observe como se ha “gefinido 1la
astructura del Balance Beneral y del Estadn'de.rﬁegﬁitadné; va
ue se cuenta con una estructura de gastus'dﬁe pef$ite qnalizar
cada renglén por departamento y asi poder realizar tambien un
analisis de variaciones sobre aquéllns renglbnes_hé; inéiéén£e§

y altos. Comp podr& observarse, en cada departamento. . se

tuenta con subcuentas en los renglones prin;i;alés_lde 'jééiaéﬁ
como por ejemplo, prestaciones laborales, cuotas patéﬁnéles,
reparacion y mantenimiento, cuutaé y,sus:ripcinnés, semiﬁé;ins,
romunicaciones, atenciones a personal, etec., vy qhe han sido

previamente definidas por su comportamiento en los: . resultados

je la empresa y probablemente para ntras'emprgéésrnn sean

rubros mas incidentes por lo que la idea es que cada- enpresa

debe adoptar una estructura de control de -acuérdu,

.Ssus

1ecesidades.
Seguidamente se han incluido copia de algunos furmulariqs

gue se utilizan en esta empresa para requerémientns:;"ﬂe

autorizacion a casa matriz, tales como autorizacion de activos,

reportes de gastos y control de gastos intEﬁﬂﬂ5.4M9 




REFRACTARIOB NACIONALES, S.A
NOMENCLATURA DE CUENTAS

CODIGO CUENTA
1 ACTIVO
100 CIRCULANTE
110 CAJAY BANCOS
110171 Caja General
i{10ii2 Caja Chica - Planta
110113 Cala Chica - Oficina
110114 Caja Chica - Gerencia
110115 . Cala Chica - Ventas
110116 Bancos '
11011801 Banco Industirial, S.A.
11011602 Banco del Café, S.A.
11411603 Banco del Café, 5.A. (Ahotro)
11011604 Banco Uno, S.A.
11011605  Bencolno. S.A.  (Ahoro)

120 CUENTAS YDOC. POR COBRAR

120121 Clientes

12012101 Mottiples -

12012102 Thermal Ceramics
12012103 Clientes Locales _
12012104 Estimacion Ctag. Incobrables
120122 Funcionarios y Empleados
120123 Documentos por Cobrar
120124 Doc. x Gobrar Descontados
120125 Retencionas x Cobrar
120126 Cuentas por Liquidar
12012601 Anticipos S/Sueldos
12012602 Anticipos Varios

20128 Otras Cuentas por Cobrar
12012801 iva {Crédito Fiscal)
12012802 Alafar

12012803 Varias

12012804 Pagos a Guenta ISR

130 INVENTARIOS

130131 Materla Prima Local

130132 Materia Prima importada
130133 Material de Empaque
130134 ~ Producto Terminado Local
130135 Producto Terminado importado
1301 36 Productos en Proceso
130137 Mercaderias en Transito
140 GASTOS ANTICIPADCS

14014 Seguros Pagados Anticipados

d
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EFRACTARIOS NACIONALES, S.A.
YOMENCLATURA DE CUENTAS

CODIGO CUENTA
401 42 Anticipos por Gastos
150 INVERSIONES Y OTROS ACTIVOS
1501 51 inversiones
| 501 511 Acciones
150152 Otros Activos
| 501 5201 Derecho de Telélono
15015202 Dapositos en Garantia
1:3] FLIO
1601 61 Tetrenos
80182 Edificios
160163 Maquinaria y Equipo
1601 64 Herramientas
1601 65 Mebiliario y Equipo
160166 Vehicutos
180167 Construccionas en Proceso
| 60168 Equipo de Computacion
160169 Equipc de Laboratorio
|70 DEPRECIACION ACUMULADA
701 71 Dep. Acum. Edificios
70172 Dep. Acum. Maq y¥ Equipo
iI70173 Dep. Acum. Herramiemtas
170N T4 Dep. Acum. Mob v Equipo
1T 75 Dep. Acum. Vehicuios
i TO176 Dep. Acum. Equipo de Computacion
170177 Dep. Acum. Equipo de Laboratorio
|80 CARGOS DIFERIDOS
| 80181 Gastos de Organizacion
18018101 Amortizacion Acumulada
1801 82 Gastos de instalacién
B801820¢  Amoriizacion Acumulada

4 PASNVO
00 CIRCULANTE
Ho CUENTAS Y DOC. POR PAGAR

Ho211 Préstamos _

Hoziz Documentos por Pagar

210213 Provesdores

Ho214 Retenciones Fiscales por Pagar
7021401 ISR

H021402 NA

Ho2iE impuesto Sila Renta

HO2HE Iva (Débito Fiscal)

no217 Otros Imptos. por Pagar
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REFRACTARIOS NACIONALES. S.A
NGMENCLATURA DE CUENTAS

CODIGO CUENTA

210218 Otras Ctas. por Pagar
21021801 Cormnisiones
2102 802 LG.8.8. Cuota Laboral

21021803 Banco de Los Trabajadores

21021804 Timbres

21021805  Viaticos y Bondficaciones

21021806 .G.8.8. Cuota Patronal
21021807 Muiltiples
21021808 Boletc de Omate

21021809 Indemnizaciones/Vacaciones

21021810 Aguinaidos
21021811 Bono-14
2iozigi2 Thermal Ceramics
21021813 Varias

210219 Sueldos y Salarios x Pagar

220 CUENTAS YDOC. X PAGAR {.P.)
220221 Préstamos Bancarios

22022 Acclonistas

220223 Reserva para indemnizaciones

230 DIFERIDO

230231 Anticipos Sobre Ventas

3 CAPITAL

3HO CAPITAL Y RESERVAS

310311 Capital Autorizado
310312 Capital Suscrito
310312 Capital Pagado
31033 Reserva Legal

5N B B 3¢

310314 Reinversion de Utilidades

310317 Superavit por Revaluacion de Activos
310918 Utilidades Acumuladas

310318 {Hiiidad/Perdida del Ejercicio

4 INGRESOS

410 VENTAS

410411 Vantas Netas

41041101 Locales

41041102 Exportaciones
410418 Devol. y Descto. S/vias.
420 OTROS INGRESOS
420421 Varios

42042101 Fletes S/Ventas
42082152 Asistencia Técnica
42042103 Varios

ABONO
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REFRACTARIOS NACIONALES, S.A.

NOMENGLATURA DE CUENTAS
CODIGO CUENTA

420422 Utllidad/Pérdida Titulos

420423 Ingresos Financieros

420404 Utllidad Vta. de Activos

5 COSTOS Y GASTOS

510 COSTO DE VENTA

510512 Costo de Produccion

51051201 Mano de Obra Directa

51051202 Consumo Materia Prima

51051203 Variacién en Inventarics

51051204 Directos de Produccién

51051205  Material de Empadque

51051206 Bonificacién S/ M.C.Directa

51051207 Vidticos S/ M.O.Directa

510513 Prestaciones Laborales M.O.Directa

51051301 Vacaciones

51051302 Aguinaldo

51051203 Indemnizacionses

51051304 Greftificacionss

51051305 Bono-14 )

510514 Cuotas Paironales Mano de O. Directa

51051 401 IGES

51051402 Irtra

51051403 intecap

520 GASTOS DE FABRICACICN

520521 Mano de Obra indirecta

520523 Prestaciones |.aborales

52052301 Vacaciones

52052302 Aguinaido

52052303 Indemnizaciones

52052304 Bono-14

520524 Gasios de investigacion y Minas

520525 Cuctas Paironales

52052501 1G85

52052502 Irtra

52052503 intecap

520526 Asistencia Técnica (honorarios)

520527 Combustibles y Lubricantes

520528 Papeleria y Utiles

520529 Reparacion y Mantenimiento

52052001 Macuinaria

52052502 inmuebles

520530 Depraciaciones

CARGC
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REFRACTARIOS NAGIONALES. S.A.
NOMENCLATURA DE CUENTAS

CODIGO CUENTA
52053001 Dep. iInmusbles
52053002 Dep. Maquinaria y Equipo
52083003 Dep. Herramiantas
52053004 Dep. Mob. y Equipo
52053005  Dep. Equipo de Laboraforio
520531 Vigilancia Planta
520532 Viaticos y Bonificacidn
520533 Carga y Descarga
520534 Gratfficacionses
520535 Gastos Jefe Laboratorio Calidad
520538 Gastos Gerente de Fébrica
520537 Varics de Fabricacion
52083701 Materiales y Suministros
52053702 Fletes
52053703 Servicio de Limpieza
52053704 Arrendamiento Maquinaria
52053705 Atenciones a Personal
52053706 Comunicaciones
52053707 Varios
52053708  Energia Eléctrica
52053709 Seguros y Fianzas
520538 Gastos Asistente Production
52053% Gastos Desarrolio de Proyectos
530 GASTOS DE VENTA
530531 Sueldos
530532 Prestaciones Laborales
53053201 Vacaciones
53053202 Aguinaido
53053203 Indemnizaciones
53053204 Bonificacion incentivo
53053205 Bono-i4
530533 Cuota Patronal IGSS
53053301 IGGS
53083302 irtra
53053303 Intecap
530534 Honorarios Profesicnales
530535 Combustibles y Lubricantes

530536 Cuotas/Suscripciones/Seminarios

53053601 Cuotas
53053802 Suseriptiones
53053603 Seminarios
530537 Papeleria y Utlles
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FRACTARIOS NACIONALES, S.A.
IMENCLATURA DE CUENTAS

SODIGO CUENTA CARGO ABONO
0538 impuestos y Conttibuisiohas
0539 Arrendamiento Equipo Audiovisual
0540 Sertviclo de Limpleza

0541 Seguros y Fianzas

0542 - Gasios de Viaje :
0543 Comunicaciones {TelFax,Cou,Cor.}
054301 Télefono

054302 Fax

054303 Courler y Correo Normal

0544 Trabejos Eventuales

0545 Reparaclén y Mantenimiento
0548 Agua & Luz

0547 Flates

0548 Gratificaciones

0549 Publicidad v Promociones

0550 Atenciones a Clientes

0551 Vidticos

0552 Parqueos

0553 Fumigaciones

0554 CargayDescarga

0555 Comisiones S/Ventas

0556 Gastos Gerente ¢le Ventas

0557 Depreciaciones y Amortizaciones
0558 Varios de Venta

055801 Almacenajes

055802 Varios de Venta

055803 Muestras de Producto

0 GASTOS DE ADMINISTRACION
0541 Susidos

0542 Prostaciones Laborales

054204 Vacaciones

054202 Aguinaldo

054203 hdemnizaciones

054204  Bonificacion Incentivo

054205 Bono-14

0543 Cuota Patronal IGSS

054301 [cich]

054302 irtra

054303  Intecap

0544 Honorarios Profesionales

0545 Combustbles v Lubricantes
0546 Cuotas/Suseripcionas/Seminarios
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REFRACTARIOB NAGIONALES. S.A
NOMENCLATURA DE CUENTAS

CODIGO CUENTA
54054601 Cuotas
54054802 Suscripsiones
54054603 Seminarios
540547 Papeleria y Utiles
540548 impuestos y Contribuciones
540549 Arrendamiento Oficinas
540550 Servicio de Limpieza
540551 Seguros y Fianzas
B40B52 Cuentas incobrabies
540553 Gastos de Viaje y Transporte
540554 Comunicaciones {TelFeax,Cou,Cor.}
54055401 Télefono
B4055402 Fax
54055403 Courier y Correo Normal
540555 Trabajos Eventuales
540555 fleparacién y Mantanimiento
54055601 Edificios
54055602 Mobiltario y Equipo
54055603  Vehiculos
B40557 Agua & Luz
540558 Gratificaciones
540560 Atenciones al Pergonat
540560071 Gerencla
54056002 Oficina
540561 Vigticos
540562 Parqueos
540563 Fumigaciones
540564 Gastos Gerente General
540565 Gastos Gerente Administrative
540566 Depreciaciones y Amortizaciones
540567 Varos de Administracion
550 GASTOS FINANCIEROS
550551 Intereses Bancarios
550652 Comisiohas S/Chaques
550553 Diferenclal Cambiario
55055301 Ganancia Cambiaria
55055302 Perdida Cambiaria
550554 Pérdida en Negociacion Activos
550555 Ganancia en Negociacion Activos
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AUTHORIZATION FOR CAPITAY, EXPENDITURE (ACE)

THERMAL CERAMICS

IQUESTING ENTITY

ACE CONTROL #

{TLE: PROJECT No.
REFNAC
ASSIFICATION START (est.)

EXPANSION,/NEW BUSINESS__REPLACEMENT _ COST REDUCTIOK

ENVIRORMENTAL/SAFETY__ OTHER

ISCRIFTION AND JUSTIFICATION

1
t
1
1
)
1
)
i
r
¢
t
r
1
1

JUMMARY OF INVESTHERT

JTUHE OF EXPENDITORES [ poon

SCHEDULE OF CAPITAL EXPENDITURES

1
(UV.8.) ! DERIOD DATE ' pee
—_ — e ———————— :__._ - - - }
ND & IMPROVEMERTS ! i EXPENDED TO DATE o
ILDING & IMPROVEMENTS ! | EST EXPENDITURE BALANCE T
UIPHERT &% MACHINERY ! ! OF QUARTER ENDING -
&7 : | NEXT QTR. ENDING :
MPUTER HIW. /SFTW. ! ! NEXT QTR. ENDING !
TOTAL FIXED ASSETS ! | NEXT QTR. ENDING !
! NEXT QTR. ENDING - !
BOCIATED EXTENSES : | BEXT QTR. ENDING :
BASES : ! HEXT QTR. ENDING :
NUAL AVG. WORK. CAP. | ! ALL SUBSEQUENT GTRS. '
AINING & TRAVEL ! ! ENDING :
TAL OTHER BEXPERDITURES! ! :
REQUEST TOTAL ! ! TOTAL §__ _
NANCIAL INDICATORS ! OTHER FINANCIAL_INDICATORS_ _ goe
YBACE PERIOD YRS! ANRUAL DEPRECIATION -
T FRESENT VALUE & 10% & : BOOR BASIS _
SCOUNTED CASH FLOW 1 INVESTMENT TAX CREDIT
TE OF RETURR _NECESSITY %! FOR YEAR N/A_
DIECT LIFE YRS
XIMUM CASH EXFOSURE = # !
APPROVAL DATE : APPROVAL DATE
§
IGINATOR | STAFF
1
NTROLLER ! VICE PRESIDENT
1
AFF ! PRESIDENT.
:
- —-CONFIDENTIAL-
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Refractarios Macionales
Reports de Gastos de Ueh

5./
iculo
Correspondiente al mes de: (:

. |Kilezeires Gasolina | Beei te | Re cion| Llantas y Reparacion ! .
Dia |Reccornides|Gals! Valer| Lis[ Valer | g ten.#| Pinchazos | Parquees |x fccidente| Miscelaneos

1
1

I
[}
t
i

1
1
H
]
1

[W-T-- TN I - T B R TV I

!
1
L
t

fo
==}

[y
—y

3

[y
(2%

[
D

1
1
i
L1
1

[
i )

IR RERN

&

-
-J

[y
==

I
1
3
1

-
LY

Ll

I
!
i
1
1
i
{l
1
1
1
tH

1
I
1
E
1

BREREN

HERENRERERER

1
!
1
|
1
1
H
1
I

| |

Totales:

% lo deben inciuirse gastos que no hayan side auiorizades previamente por la Gerencia
Ho deben ineluirse reparaciones por accldente

Heta: este reporte debera ser presentade dentre los 0g.Contabilidad

primeres 5 dias del mes siguiente Junte com sus
comprobantes y autorizado por la Gerencia

Preparado por: futorizado por:




