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Objetivo general de la asighatura

Que el alumno comprenda lo que es la administracion financiera, como una
funcion dentro de las organizaciones, y como area de conocimiento. Asimismo
gue comprenda los conceptos financieros béasicos; las técnicas, los
instrumentos financieros fundamentales y los principales estados financieros
que sirven de base para llevar a cabo una buena administracion financiera en
las organizaciones. Finalmente que aprenda a analizar e interpretar la
informacion financiera generada dentro de las organizaciones para una

adecuada administracion de las mismas.

Temario oficial (horas sugeridas 68hrs)

1. Fundamentos de la administracion financiera del capital de trabajo (6hrs.)

2. Administracién financiera de tesoreria (12hrs.)
3. Administracion financiera de cuentas por cobrar (12hrs.)
4. Administracién financiera de inventarios (12 hrs.)
5. Fuentes de financiamiento a corto plazo ( 6hrs)
6. Analisis e interpretacion de la informacion financiera (20 hrs.)



Introduccién

La asignatura de Finanzas 1 para administradores, contempla desde que son

las finanzas, los elementos que la integran Idea incompleta

El tema 1, se encuentra integrado por la estructura fundamental de las
finanzas, llamado Capital de trabajo, la importancia de este dentro de la
empresa, la influencia externa e interna de la informacién financiera y sus
afectaciones al flujo operativo de la empresa, es decir, como varian los niveles

de ingresos y/o gastos por la informacion.

El tema 2 se dirige esencialmente a la administracion de la Tesoreria y su
importancia en la administracion del efectivo, bancos, inversiones;
reconociendo la importancia de los anteriores dentro del manejo de la empresa,
ya que estos son el eje principal, hablando financieramente para tomar las
decisiones de financiamiento o de inversion que realiza una entidad; a su vez
se retoma las nociones de matematicas financieras, su aplicacion e

interpretacion de los resultados obtenidos.

Con el tema anterior tenemos, la administracion financiera de las cuentas por
cobrar (tema 3), recordemos que toda empresa sobrevive de las ventas
realizadas, pero en la actualidad, la mayoria de los consumidores compran a
crédito- el cual es una facilidad que otorga la empresa- pero este tipo de ventas
para algunas empresas se puede volver un gran problema, porque algunas de
sus cuentas jamas seran saldadas, lo cual para la misma se convierte en un

gasto y pérdida de recursos.

En el tema 4 se estudiara sobre los inventarios, que son la parte medular de la
empresas, un buen manejo de estos nos facilitara la rotacion de la mercancia
y/o productos, para evitar perdidas monetarias y de los mismos por no saberlos

operar correctamente.




Cuando las empresas necesitan obtener mayor liquidez, ya sea, para la compra
de materiales, equipo, o cualquier mejora y/o necesitan dinero para enfrentar
algn pago de deuda (por ejemplo a proveedores) buscan obtener
financiamientos, por cualquiera de las instituciones financieras (no
necesariamente, se puede obtener financiamiento de manera interna) que
integran al Sistema Financiero Mexicano, buscando las tasa mas favorables,
con los menores costos en base al tiempo estimado, las granitas a dar y el

riesgo que corren al obtener un financiamiento, todo ello se vera en el tema 5.

Por ultimo en el tema 6, se desarrollan brevemente los diferentes métodos de
analisis financiero, asi como la interpretacién de los mismos para la toma de

decisiones.




Tema 1. Fundamentos de la administracion financiera del
capital de trabajo

Objetivo particular

Al finalizar la unidad, el alumno serd capaz de entender y comprender la
estructura del capital de trabajo, asi como su costo de inversion y las formas de
financiamiento que este tiene, a través de un manejo adecuado del flujo de

efectivo, que la empresa maneja y opera.

Temario detallado

1. Fundamentos de la administracion financiera del capital de trabajo
1.1 Estructura del capital de trabajo
1.2 Costo de inversion y de financiamiento del capital de trabajo
1.3 Informacién periddica
1.4 Determinacién numérica del capital de trabajo
1.5 El concepto de flujo operativo

1.6 El manejo de flujo operativo dentro de la palanca financiera

Introduccién
El capital de trabajo comprende los diferentes activos circulantes que tiene la

empresa, (tales como efectivo, cuentas por cobrar e inventarios) y que
conjuntamente con el pasivo a corto plazo le permiten realizar sus operaciones

propias y normales de una entidad.

En base al analisis de este se conocerd si la empresa esta en condiciones de
seleccionar los niveles de inversion 6ptimos para la empresa y cuales fuentes
de financiamiento se tienen que aprovechar, pretendiendo que ambos
conceptos ayuden a la generacion de utilidades en la empresa que se traducen

en un rendimiento sobre la inversion que realizaron los accionistas.




1.1. Estructura del capital de trabajo

> Estructura del Capital de Trabajo’
El concepto de capital de trabajo®, se origino en el legendario pacotillero
estadounidense, quien solia cargar su carro con humerosos bienes y recorrer
una ruta para venderlos. Dicha mercancia recibia el nombre capital de trabajo,
porque era lo que realmente se vendia, 0 lo que rotaba por el cambio para
producir utilidades. Para adquirir la mercancia obtenia financiamientos, los

cuales se conocian como prestamos de capital de trabajo.

Las empresas en general obtienen financiamiento de sus proveedores, de
bancos, etc. Estas obligaciones deben cubrirlas a corto plazo (menos de un
afo) y el importe global varia dia a dia. Una caracteristica adicional es que
normalmente estas fuentes de financiamiento son més baratas que las de largo

plazo, y son mas accesibles.

Por otra parte, las empresas mantienen cierta cantidad de dinero disponible,
inventarios para poder vender y otorgar financiamiento a sus clientes para
aumentar sus ventas. El importe de estas cuentas también varia dia a dia y
representan las inversiones que permiten que la planta productiva trabaje y que
normalmente son superiores a la deuda a corto plazo sefialada en el parrafo

anterior.

Con ello, el capital de trabajo es el importe en que la inversion a corto plazo

supera a la deuda a corto plazo utilizado para que la empresa trabaje.

Una empresa que desea abrir una sucursal tal vez necesite comprar un local
comercial y mobiliario, pero sélo podré trabajar si tiene mercancias, dinero para
comprar, pagar y clientes, sin embargo, tratara de tener la cantidad éptima de
recursos financieros invertidos en estos renglones, ya que lo que le permite
crecer y desarrollarse es la infraestructura de largo plazo como edificio o

maquinaria, la inversion de dinero (cheques o depdsitos a plazo) se devalla,

! Finanzas Basicas, IMCP, FCA,UNAM ANFECA, p.88
2 Fred Weston, Fundamentos de Administracion Financiera.,




asi como la de cuentas por cobrar a clientes. La de inventarios puede hacerse

obsoleta.

El capital de trabajo, el exceso de activo circulante sobre pasivo a corto plazo,
es una medida importante de la liquidez de una empresa. Una empresa que
tiene una escasa inversion en capital de trabajo no tiene liquidez y por tanto,

riesgo financiero de quiebra.

El capital de trabajo se calcula como sigue:

Capital de Trabajo (en dinero) = Activo circulante menos Pasivo a corto
plazo

Capital de Trabajo (relacién) = Activo circulante / Pasivo a corto plazo |

Retomando el ejemplo del pacotillero, se podra aplicar para todo tipo de
empresas, industriales, comerciales o de servicios y para ello se requiere
conocer cual es el periodo de conversién del inventario a efectivo, el cual

se determina de la siguiente forma:

Periodo de conversion del inventario = Inventario / ventas por dia

Ejemplo, la Empresa Lirio S.A., tiene efectivo en caja y banco $ 300,000.00 y
las inversiones temporales son $ 100,000.00, como inventario de productos
terminados la cantidad de $ 3,910,000.00, se realizan ventas anuales por

$ 13,073,022.50, que al dividirla entre 365 dias, refleja una venta diaria de

$ 35,816.50, existen cuentas por cobrar por $ 1,568,200.00 las cuentas por
pagar son $ 3,925,600.00 y el costo de ventas asciende a $ 9,959,605.35, que
dividido entre 365 dias se obtiene un costo de ventas diario de $ 27,286.59, si

substituimos la informacién en la formula anterior, tenemos:

Periodo de conversion del inventario = $ 3,910,000.00 / $ 35,816.50
= 109 dias




Indica que se requieren 109 dias para poder vender los productos que se

tienen en el almacén.

También se requiere conocer el periodo de cobranza de las cuentas por cobrar,
cual es el promedio de tiempo en el que se convertiran a efectivo las cuentas

por cobrar, para lo cual se necesita:

Periodo de Cobranza = Cuentas por Cobrar / Ventas diarias

Cuentas por cobrar

Con los datos del ejercicio anterior, tendriamos:

Periodo de cobranzadelas =$ 1,568,200.00 /$ 35,816.50
Cuentas por cobrar
= 44 dias

La informacidén anterior indica que las cuentas por cobrar se dilatan 44 dias en

convertirse a efectivo.

Al analizar las cuentas por pagar, se tiene que determinar el tiempo promedio
en que se tienen que pagar en efectivo, para ello se tiene que utilizar la

siguiente formula:

Periodo de pago de las cuentas = Cuentas por pagar / Costo de ventas

Por pagar

Al sustituir la informacion tendriamos:

Periodo de pago de las cuentas = $ 3,925,600.00 / $ 27,286.59
Por pagar = 144 dias




La informacion muestra que las cuentas por pagar se cubren cada 144 dias en

promedio.

Con los datos obtenidos, estamos en condiciones de obtener el Ciclo de

Conversion del Efectivo, y con ello obtener lo siguiente:

CONCEPTO DIAS
PERIODO DE CONVERSION DEL INVENTARIO MAS: 109
PERIODO DE COBRANZA DE LAS CUENTAS POR COBRAR 44
SUMA 153
MENOS PERIODO DE PAGO DE LAS CUENTAS POR PAGAR - 144
CICLO DE CONVERSION DEL EFECTIVO 9

Los datos anteriores, indican que el efectivo se recupera en 153 dias promedio,
pero las cuentas por cobrar se liquidan en 144 dias, lo que le permite a la
empresa el contar con 9 dias para utilizar el dinero y al término pagarle a las
cuentas por pagar. Los datos anteriores nos proporcionan el tiempo en que los
inventarios se convertiran en efectivo, recordemos que toda empresa depende

de como se manejen estos.

1.2. Costo deinversion y de financiamiento del capital de trabajo
Formando parte del activo circulante tenemos las siguientes cuentas:
a. Efectivo en caja y bancos
b. Inversiones en valores temporales
c. Cuentas por cobrar (clientes, deudores diversos, funcionarios Yy
empleados)
d. Inventarios (materia prima, produccion en proceso y articulos terminados)
e. Pagos anticipados (Pdlizas de seguros, rentas, papeleria, intereses, todos

pagados por anticipado)

Las cuentas anteriores, se trataran ampliamente en los temas 2, 3y 4 y se
marcaran las decisiones para que la empresa pueda reducir las inversiones en

estos renglones.




Formando parte de los pasivos a corto plazo®, aparecen:
a. Proveedores
b. Impuestos por Pagar

c. Acreedores Diversos

Otra forma de determinar el capital de trabajo de la empresa en forma

numeérica:
Concepto Importe

Efectivo en caja y bancos $ 300,000.00
Inversiones temporales $ 100,000.00
Cuentas por cobrar $ 1,568,200.00
Inventarios $ 3,910,000.00
Pagos anticipados $ 0.00
Suma $5,878,200.00
Cuentas por pagar $ 3,925,600.00
Capital de trabajo $ 1,952,600.00

La cifra de $ 1,952,600.00, representa el capital de trabajo que tiene la

empresa para poder hacer frente a sus operaciones propias y normales.

Ambas cifras le son de utilidad al administrador financiero para tomar

decisiones en beneficio de la empresa.

1.3 Informacién periédica
La informacion financiera, obtenida de la elaboracion de los estados financieros
basicos o principales son:

a. Balance General o Estado de Situacion Financiera

b. Estado de resultados

c. Estado de variaciones en el Capital Contable

d

Estado de Cambios en la Situaciéon Financiera

® En el temas 5, se tratara la administracién de las cuentas por pagar y la forma de cémo
aprovechar estos financiamientos sin que las utilidades resientan un quebranto por el alto costo
de los financiamientos.



Siguiendo los ordenamientos de los Principios de Contabilidad Generalmente
aceptados y de las normas de Informacién Financiera, se debe considerar el
periodo contable por un afio natural (365 dias), pero se haran separaciones por

cada mes.

Contando con esta informacién se podran hacer los calculos del capital de
trabajo y tomar las decisiones si se aumenta o disminuye su importe, situacion
gue sera basada en los cambios econdmicos del la empresa, de las empresas

del mismo giro mercantil y de las condiciones del pais.

Los cambios que se podran aplicar son:
a. Reduccion del crédito a los clientes
b. Aumentar la rotacion de los inventarios

c. Aumentar el crédito que se recibe de los proveedores y acreedores.
1.4. Determinacién numérica del capital de trabajo
Los elementos basicos de administracion financiera, indican que el capital de

trabajo, se obtiene de la siguiente forma:

La férmula se obtiene de una manera simple

Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Corto Plazo

Cuando iniciamos la explicacion del capital de trabajo vimos dos formas de
calcular el capital de trabajo se dio a conocer la relacién del ciclo de
conversion del efectivo, que son los elementos que se convierten en una

herramienta para la administracion de la empresa.

1.5. El concepto de flujo operativo o de fondos

El estado del flujo de fondos es sencillamente un informe de los flujos de
fondos hacia y desde una empresa durante el periodo y es exactamente
analogo a la Declaracion sobre Cambios en la Situacién Financiera. Esta Ultima

define fondos como capital de trabajo y explica los cambios en el capital de



trabajo mediante la explicaciéon de los cambios en todas las cuentas que no son

de capital de trabajo.

Un estado del flujo de fondos define fondos mas restringidamente, i.e., como
efectivo, y explica el cambio en efectivo explicando los cambios en todas las
cuentas del estado de situacion, excepto la de efectivo. La Declaracion sobre
Cambios en la Situacion Financiera puede ser convertida en un estado del flujo
de fondos sencillamente convirtiendo el capital de trabajo provisto por las

operaciones al efectivo provisto por las operaciones.

En la alternativa, el estado del flujo de fondos puede ser preparado explicando
los cambios en la cuenta de ganancias retenidas y otras del estado de situacion
(con excepcién de la cuenta de efectivo) durante el periodo. Para el oficial del
banco a cargo del préstamo, el estado del flujo de fondos, es una forma mas
informativa de los formatos sugeridos por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico (S.H.C.P.) para la declaracion sobre Cambios en la Situacion

Financiera.

El estado del flujo de fondos puede ser preparado en un sinnimero de
formatos, dependiendo de los objetivos analiticos. Esencialmente, sin embargo,
un estado del flujo de fondos es sencillamente un resumen de fuentes y usos
de fondos (fondos de entrada, fondos de salida). Antes de demostrar cOmo
construir efectivamente un estado del flujo de fondos en el formato usado, que

resultard util considerar la base conceptual del analisis del flujo de fondos.

o Vision General
1) Completar el ciclo de conversion de activos y administrar
eficientemente la inversién en activos para generar ventas;
2) Administrar las operaciones y costos para generar ganancias;
3) Administrar el financiamiento de la inversién en activos a un riesgo

minimo para los acreedores.




e Logicadel flujo de fondos
El estado del flujo de fondos provee un eslabon entre dos estados: el estado de
situacion financiera y el estado de resultados, nos permite evaluar cuéantos
fondos generd la empresa durante el periodo y cémo usé estos fondos. El
estado del flujo de fondos es, en resumen, una aproximacion de los recibos y

desembolsos de fondos de una empresa durante el periodo.

El estado de ganancias y pérdidas no es un estado del flujo de fondos; los
recibos y desembolsos de fondos no son iguales a los ingresos y gastos por

dos razones:

1°.  Debido a los postulados de la contabilidad de acumulacion, el ingreso
neto, segun se informa en el estado de ganancias y pérdidas, no es igual
a fondos. El reconocimiento de ingresos no coincide necesariamente con
el recibo de fondos, y el reconocimiento de gastos no coincide
necesariamente con desembolsos de fondos a proveedores, empleados y

otros acreedores.

2°.  Una empresa recibe fondos de fuentes que no estan relacionadas
directamente con el proceso de devengar ingresos, y que por tanto, no
estan incluidos en el ingreso neto. Estos incluyen los fondos obtenidos de
la emision de acciones o0 bonos, préstamos tomados al banco, venta de
activos fijos, etc. De igual forma, la empresa desembolsa fondos de
transacciones que no estan directamente relacionadas con el proceso de
devengar ingresos, y que por tanto, no se informan en el estado de
ganancias y pérdidas. Tales gastos incluyen aquellos para el
fortalecimiento del inventario para ventas futuras, la adquisicion de
activos fijos, pago de la porcion principal dé la deuda, pago de

dividendos, etc.



e Objetivos del estado de flujo de fondos
El estado del flujo de fondos presenta informacion sobre las fuentes y usos de

fondos durante el periodo, segun se ilustra en el diagrama a continuacion:

Fuentes Uso de
de Fondo EFondo

Utilidades netas Aumento en
de operacion inversion de trabajo
Reduccién en Compra de
inversiones Activo Fijo
Masa
Ventanas de de
Acti | Fondos Pago de deuda
ctivos Fijos y Pago de
dividendos
Aumento de Redencion de
Deuda acciones
Aumento en Pérdida Neta en
Patrimonio Operaciones

Figura 1.1 Estado de flujo de fondos, que permite conocer
la aplicacién que se realizo durante el ejercicio

e Fuentes u origen
Utilidad neta después de contribuciones, el exceso de ingresos por ventas
sobre gastos operacionales, es la fuente primordial de fondos en la mayoria de
los negocios. Sin embargo, como hemos visto, la ganancia neta segun se

informa en el estado de resultados no es necesariamente igual a fondos.

Para aproximarse lo mas posible a los fondos recibidos, los cargos que no
suponen desembolso de fondos, tales como la depreciacién, que se deducen
como gastos en el estado de ganancias y pérdidas, son afiadidos nuevamente

a la ganancia neta al construir un estado del flujo de fondos.



Otras fuentes de fondos que no estan relacionadas directamente con el
proceso de devengar ingresos, y por lo tanto, no informadas en el estado de
ganancias y pérdidas, incluyen fondos recibidos de la reduccion de una cuenta
de activos, por ejemplo, una reduccion en la inversion de trabajo o la venta de
activos fijos. Estas fuentes de fondos son determinadas mediante la
observacion del cambio en las cuentas del estado de situacion desde el

comienzo del periodo hasta el final del periodo.

Una empresa también puede obtener fondos aumentando la deuda o emitiendo
acciones. A la larga, sin embargo, una empresa tiene que generar la mayoria
de sus fondos de sus actividades operacionales. Los accionistas potenciales no
quieren invertir en empresas no productivas y los bancos no estan dispuestos a
prestar grandes sumas de dinero a empresas que no generen ganancias. La
cantidad de fondos que se pueden obtener emitiendo acciones a los duefios o
tomando prestado esta limitada por el grado de éxito pasado de la empresa y

las evaluaciones de sus perspectivas futuras.

e Usos o aplicaciones
Un uso principal de los fondos, después de los gastos operacionales que se
deducen de los ingresos en la determinacién de ganancia, es la inversion en
activos. Cuando las ventas de una empresa van en aumento, por ejemplo, su
inversion de trabajo aumenta a medida que la empresa compra inventario
adicional para respaldar el crecimiento en ventas y mantiene en los libros
cuentas a cobrar adicionales. La inversion de trabajo ascendente, aunque es
una transaccion operacional normal en el transcurso cotidiano de las
actividades comerciales de la empresa, no se informa en el estado de
ganancias y pérdidas, ya que se relaciona con inventario que todavia no se ha

vendido.

Los aumentos en la inversion de trabajo se determinan observando los cambios
en las cuentas del estado de situacién que la componen desde el comienzo del

periodo hasta el final del periodo.




Ademas, la adquisicion de activos fijos es frecuentemente un uso importante de
fondos. El desembolso de fondos para la compra de activos fijos no se informa
en el estado de ganancias y pérdidas, excepto mediante la distribucion de un

gasto de depreciacion a lo largo de la vida del activo fijo.

La amortizacién de la deuda a largo plazo, constituye el uso clave de fondos
sobre el cual el banco desea concentrar. la amortizacion de la deuda requerida
se refleja como la porcién corriente de deuda a largo plazo en el estado de
situacion los intereses se incluyen como gasto en el estado de ganancias y
pérdidas. Los pagos de intereses y principal son considerados usos no

discrecionales de fondos.

Los dividendos, que representan pagos de financiamiento a los tenedores del
patrimonio, a veces son considerados también usos no discrecionales de
fondos, dependiendo de la empresa y de si estd en manos privadas o del

publico en general.

1.6 El manejo del flujo operativo dentro de la planeacion financiera

Dentro de la planeacion financiera, tienen una herramienta principal para
determinar el la obtencién y aplicacién de recursos, esta es la realizacion del
Flujo de Efectivo operativo, en donde se deben tomar en cuenta las ventas, los
costos y gastos, pero excluyendo el pago de impuestos y el costo de capital,
ademas de tomar en consideracién los incrementos a las depreciaciones y

amortizacion, por tratarse de partidas virtuales.*

* Ross Westerfield Jaffe Finanzas Corporativas.




Utilidad antes de intereses e impuestos $
Mas

Incremento a las depreciaciones y amortizaciones $

Suma

Menos
Impuestos sobre el resultado $
Flujo de efectivo Operativo $

El resultado indicara el efectivo generado a partir de las operaciones normales
de la empresa y la empresa se vera en problemas cuando el resultado presenta
cifras negativas. Para tener una herramienta adicional, las empresas deben
determinar el estado de flujo de efectivo, el calculo mostrara los conceptos por
lo que se recibira el efectivo y los conceptos por los que se tendran salidas de

efectivo.

Todo flujo de efectivo estaré dividido en:

» Entradas o ingresos de efectivo » Salidas o egresos
de efectivo
b. Saldo inicial de caja, bancos e a. Pago a proveedores
inversiones temporales
Aportaciones de Socios b. Compras de contado
d. Prestamos bancarios c. Pago de gastos (fabricacion,
administracion y venta)
e. Cobro a clientes y cuentas por d. Pago de prestamos bancarios
cobrar
f.  Ventas de contado e. Pago de intereses
g. Ventas de activos fijos (no f. Pago de dividendos
circulantes)
h. Ventas de desperdicio g. Reducciones por retiro de
socios
i. Intereses cobrados h. Pago de impuestos
j- Dividendos cobrados i. Pago de otros pasivos
k. Otros j. Otros
I.  Total de efectivo disponible k. Total de salidas de efectivo

Cuadro 1.2 Partes que integran el flujo de efectivo




La diferencia entre los ingresos y las salidas, representara el saldo final de

efectivo.

Estos célculos se tiene que realizar cada mes y hacer la planeacion por lo mes
por doce meses, situacion que les permitira conocer en que mes les sobra
dinero (buscar la forma de invertirlo para genera un interés a favor) y cuales
meses muestran falta de efectivo y con toda oportunidad se tramitarian los
financiamientos necesarios, estos conceptos se presentaron en el capitulo 1 al

tratar la administracion del efectivo.

Existe uno de los estados financieros basicos o principales, denominado
Estado de Cambios en la Situacion Financiera, el cual presenta tres grandes
grupos:

a. Recursos Generados por la operacion, que permite conocer si la
empresa genera los recursos necesarios por medio de las operaciones
propias y normales.

b. Recursos generados por financiamiento, este rubro muestra si la
empresa se vio en la necesidad de obtener financiamientos a largo plazo,
bien sea por parte de los Socios o de Terceras personas.

c. Recursos aplicados en inversiones, se muestra si la empresa realizo

adquisiciones de activos fijos (no circulantes) o cargos diferidos.

» Objetivos del estado de cambios en la situacion financiera
Desglosar los origenes provenientes de operaciones propias giro del negocio,

asi como los relacionados con financiamiento e inversiones.

Desglosar las aplicaciones provenientes operaciones de propias del giro del

negocio, asi como las relaciones con financiamiento e inversiones.

» Formas de preparacion del estado de cambios en la posicion
financiera
1) Con base al capital de trabajo

Se utiliza cuando se considera que el concepto de recursos de corto plazo es lo

mas relevante para la toma de decisiones.




El concepto de capital trabajo implica que al activo circulante se le transforma
constantemente en el efectivo durante el curso de las operaciones, se utiliza el
efectivo para pagar el pasivo circulante que se origind como consecuencia del
financiamiento a corto plazo y se considera el remanente obtenido como un
"fondo comun", de recursos con liquidez a corto plazo, disponibles para

administracion en cualquier momento dado.

Es importante sefialar que los Unicos cambios que modificarédn el capital de
trabajo, son aquellos que originan un movimiento dividido, por una parte en el

corto plazo y por otra parte en el largo plazo.

Ejemplo
a. Lareestructura de pasivos.
b. Emisién de acciones.

c. Venta de activos no circulantes en efectivo.

2) Muestra el importe total del efectivo que ingreso y salié del negocio
durante un periodo especifico, mostrando las causas de los aumentos o

disminuciones de efectivo.

» Formas de preparacion del estado de cambios en la posicién
financiera

1°.  Método directo

Lo importante es identificar cuales fueron las transacciones que trajeron

efectivo a la empresa y hacia donde destinaron dichos recursos.

Este procedimiento, no se trata de hacer una distincion entre fuentes o

aplicaciones por operaciones normales, por financiamientos o inversiones.

Se trata de un estado que muestra cuales fueron las entrada y salidas de
efectivo sin distinguir el tipo de decision que origind tal movimiento. Este
formato se emplea para propdsitos internos de la empresa y es muy utilizado

en los presupuestos de efectivo de la empresa.




Método directo de preparacion de flujo de efectivo

Fuentes de efectivo: Aplicaciones de efectivo
Cobro a clientes Pago a proveedores
Venta de activos no circulantes Pago gastos de operacion
Emisién de acciones Pago de gastos financieros
Ingreso por intereses Pago de pasivos bancarios
Total de origenes Pago de dividendos

Compra de activos no circulantes
Total aplicaciones

Variacion en flujo de efectivo

+ Saldo inicial en caja

= Saldo final en caja

2°.  Método indirecto
Bajo este método, es necesario establecer una distincién dentro de las fuentes
y las aplicaciones, clasificando la decision que da lugar al movimiento de
recursos en alguna de las siguientes categorias:

0 Operaciones normales de la empresa

o Financiamientos

0 Inversiones

Este enfoque es utilizado por las empresas para fines de uso externo.




Método indirecto de preparacién de flujo de efectivo

Forma 1.
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

FUENTES DE EFECTIVO: APLICACION EFECTIVO:

Utilidad neta APLICACIONES EN CAPITAL

DE TRABAJO:

+ Depreciacion + Decremento en pasivo

circulante

+ Otros gastos no desembolsables + Incrementos en activo
Circulante

= Generacion bruta de efectivo
= Total aplicaciones en C.T.

ORIGENES EN CAPITAL DE TRABAJO: APLICACIONES POR
FINANCIAMIENTO:
+ Decrementos en activo circulante + Decrementos en pasivo
Largo plazo

+ Incrementos en pasivo circulante

= Total fuentes C.T. = Total aplicaciones por
Financiamiento

ORIGENES DE FINANCIAMIENTO: APLICACIONES POR
INVERSION:
+ Incrementos en pasivo L.P. + Incrementos en activo

no circulante
+ Incrementos en capital contable

= Total fuentes por financiamiento = Total aplicaciones por
Inversion

ORIGENES POR INVERSION:
+ Decrementos en activo no circulante

= Total fuentes por inversién
Total origenes Total aplicaciones
Variacion flujo efectivo

+ Saldo inicial caja
=Saldo final caja



Forma 2.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
BASE CAPITAL NETO DE TRABAJO

FUENTES DE C.T.
Utilidad neta

FINANCIAMIENTO:
+ Depreciacion

+ Otros gastos no desembolsables

= Generacion bruta de efectivo

ORIGENES POR FINANCIAMIENTO:

+ Incrementos en pasivo L.P.

+ Incrementos en capital contable

= Total fuentes por financiamiento

ORIGENES POR INVERSION:
+ Decrementos activo no circulante

= Total fuentes por inversion

Total origenes

APLICACIONES DE C.T.

APLICACIONES POR

+ Decrementos en pasivo
Largo plazo

+ Decrementos en capital
Contable

= Total aplicaciones por
Inversion

APLICACIONES POR
INVERSION
+ Incrementos en activo
no circulante

= Total aplicaciones por
Financiamiento

Total aplicaciones

Variacién Capital de trabajo
+ Capital de trabajo inicial
= Capital de trabajo final




En el siguiente ejemplo se muestra de donde se obtienen los datos para

conformar el Estado de Cambios en la Posicion Financiera

EJEMPLO EMPRESA X
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVOS
En este ejemplo se tiene un comparativo del Estado de Situacion Financiera, al cual se le
aplica el método de aumento y disminucion por cada una de las cuentas, obteniendo los

siguientes resultados:

20XX 20Xz Disminucion | Aumentos
CTIVOS

Caja y Bancos 175,042 177,689 2,647
Clientes 740,705 678,279 62,426
Inventarios 1,234,725 1,328,963 94,238
Gastos Anticipados 17,197 20,756 3,559
IVA acreditable 29,165 35,203 6,038

Circulante 2,196,834 2,240,890
Maguinaria y Equipo 1,538,495 1,596,886 58,391
Depreciacion acumuladaj- 791,205 |- 856,829 65,624
Inversion en subsidiarias 65,376 65,376

Fijo 747,290 805,433

|Otros Activos 205,624 205,157 467

Total Activos| 3,149,748 3,251,480

IPASIVOS
Proveedores 136,793 148,427 11,634
Créditos bancarios 356,511 448,508 91,997
Impuestos por pagar 127,455 36,203 91,252
Acreedores diversos 164,285 190,938 26,653
Circulante 785,044 824,076
|Créditos a Largo plazo 626,460 630,783 4,323

Total Pasivos| 1,411,504 1,454,859




CAPITAL
Capital Social

Reservas de capital
Utilidades Retenidas

|Pasivo méas Capital

Total Capital

420,824 420,828
361,059 361,158
956,361 1,014,635
1,738,244 1,796,621
3,149,748 3,251,480

99
58,274

321,501

321,501

EJEMPLO EMPRESA X
ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XZ

Ventas

|Costo de lo Vendido

|Utilidad Bruta

Gastos de Operacion
Depreciaciones

jUtilidad Operativa

|Costo Financiero

|Utilidad

ILS.R.YP.T.U.

JUtilidad Neta

Dividendos en efectivo
Utilidades Retenidas

3,992,758

2,680,298

1,312,460

801,395
111,509

399,556

85,274

314,282

163,708

150,574

92,300
58,274




De la informacién de los estados financieros anteriores, se toma la informacién para realizar el
Estado de Cambios en la Posicion Financiera, para el caso del comparativo que se realizo en el

Estado de Situacion Financiera se toma solo las diferencias obtenidas

EJEMPLO EMPRESA X
ESTADO DE CAMBIOS EN LA POSICION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XZ

FUENTES
OPERACION
Utilidad neta 150,574
mas partidas virtuales
Depreciacion 111,509
Generacion de Fondos 262,083
|Mas
IDisminucién en clientes 62,426
Aumento en Proveedores 11,634
|Recursos Generados Operacién 336,143
|FINANCIAMIENTO
Crédito Bancario a corto 91,997
Crédito Bancario a largo 4,323
Aportaciones a Capital 103
Aumento en Acreedores 26,653
IDisminucién de otros Activos 467
Recursos Generados Financiamiento 123,543
|USOS
OPERACION
Aumento en Inventarios 94,238
Pago de Impuestos 91,252
Reduccion del IVA 6,038
|Recursos Utilizados Operacion 191,528
FINANCIAMIENTO
Pago de Dividendos 92,300
|Recursos Utilizados Financiamiento 92,300
|INVERSION
Compra de Maquinaria 104,276
|En Subsidiarias 65,376
\Varios 3,559|
|Recursos Utilizados en Inversion 173,211




Fuentes Operativos 598,226

Usos Operativos 191,528
406,698

Fuentes Financiamiento 123,543|

Usos Financiamiento 92,300
31,243

Fuentes en Inversion 0

Usos en Inversion 173,211
-173,211
Total Fuentes menos Usos 264,730
Generacion de Fondos 262,083|
Saldo} 2,647

Efectivo al principio del Periodo 175,042

Efectivo al final del Periodo 177,689|
Aumento en posicion de efectivo -2,647
0

En el ejemplo anterior aplicamos el flujo de efectivo; el cual se fue integrando
con los datos proporcionados de los Estados financieros de la empresa; en
este documento se aprecia la obtencidn de recursos que tiene una empresa, ya
sea propios o ajenos, es decir por medio de una fuente de financiamiento y a
su vez en donde y en que los aplica, es decir, si realiza pagos por los
financiamientos obtenidos anteriormente, por compra de Activos fijos, pago a

proveedores, etc.

Bibliografia del tema 1

BREADLEY Richard A, MYERS Stewart C. Principios de Finanzas
Corporativas. México, Mc Graw Hill, 1999.

F.C.A. y Colegio de Contadores Publicos de México, Finanzas Basicas, México,
editorial IMCP, 2005.

GITMAN Lawrence J. Principios de Administracion Financiera, México, editorial
Prentice Hall 1999,

HERRERA Avendafio, Carlos, Fuentes de Financiamiento, México, Editorial
Gasca Sicco.

ORTEGA Castro Alfonso. Introduccién a las finanzas. México, Mc Graw Hill,
2005.




ROSS, Stephen A. Finanzas Corporativas, México, Mc Graw Hill.

WESTON J. Fred. Fundamentos de Administracion Financiera, México, Mc
Graw Hill.

Actividades de aprendizaje

A.1.1. Elabora un diagrama de los conceptos desarrollados en el tema.

A.1.2. Elabora un resumen del concepto de capital de trabajo y citalos a partir

de la bibliografia mencionada.

A.1.3. Elabora un cuadro donde indiques cuales son los conceptos que

integran el capital de trabajo y otro donde se presente las partidas méas

representativas.

A.1.4. Investiga en las Normas de Informacion Financiera, cudles son los estados

financieros bésicos para las empresas lucrativas y para las no lucrativas. Y

con ello elabora un cuadro comparativo.

A.1.5. Consulta en las paginas de Internet del Instituto Mexicano de Contadores

Publicos y del CINIF para obtener informacién sobre la normatividad aplicada

a la informacién financiera, y elabora un resumen.

Cuestionario de autoevaluacion

1.

Menciona qué representa para la empresa el contar con un capital de
trabajo de $ 2,000,000.00

Cuando la empresa refleja un capital de trabajo de $ 980,600.00 negativo,
qué opciones tendria que buscar para corregir esta situacion.

Cuando la empresa requiere obtener un financiamiento para incrementar o
fortalecer su capital de trabajo, qué tipo de financiamiento recomienda.
Explica como interviene el capital de trabajo en la formulacién del estado
de cambios en la situacién financiera

Explica si el crédito que se le ofrece a los clientes es de 60 dias y el
crédito que recibe de los proveedores es de 30 dias, como se ve afectado
el capital de trabajo.

¢ En qué consiste el capital de trabajo?

¢, Como se obtiene el capital de trabajo?




8. ¢Cual es la utilidad del flujo operativo?
9. Sefiala cual es la utilidad tienen los fondos
10. Describe en gqué consiste un estado de cambio en la situacién financiera,

sefala cuales son sus objetivos.

Examen de autoevaluacién

1. La empresa Flor S.A. determino la siguiente informacion: efectivo $ 290.00,
clientes $ 189.00, inventarios $ 890.00, gastos de instalacion $ 889.00,
proveedores $ 400.00, préstamo hipotecario a L. Plazo $ 300.00, determina
el capital de trabajo.

a. $ 969.00
b. $ 1,858.00
c. $ 1,558.00

2. La empresa La Luz S.A., determino la siguiente informacion, por lo que
requiere determinar el capital de trabajo: efectivo $ 1,589.00, clientes $
890.00, inventarios $ 500.00 y proveedores por $ 100.00. Cuando
determines el capital de trabajo, indica cuales serian tus recomendaciones.
a. El capital de trabajo es de $ 2,179.00 y es correcta la administracion
b. El capital de trabajo es de $ 1,579.00 y deberian obtener mas

financiamiento de proveedores.
c. El capital de trabajo es de $ 2,879.00 y se requiere que la inversion en

efectivo genere intereses.

3. Siformando parte del capital de trabajo aparecen saldos a cargo de clientes
por $ 8,000.00, recordando la administracion de cuentas por cobrar, que
podrias sugerirle a la empresa.

a. Enviar las cuentas con el abogado
b. Ofrecerles un descuento para recuperar su importe

c. Reducir el periodo de crédito.



4. Formando parte del capital de trabajo aparece el renglén de inventarios,
recordando la administracion del inventario que le recomendarias a la
empresa para reducir el inventario de $ 5,000.00.

a. Efectuar la devolucién al proveedor y reducir los gastos de mantener el
inventario

b. Efectuar ventas anticipadas a los clientes, para que ellos realicen los
gastos de mantener el inventario

c. En el futuro preparar el célculo del lote econémico para adquirir los

productos requeridos para la venta.

5. Al formular el estado de cambios en la situacion financiera, el grupo de
financiamiento comprende:
a. Los financiamientos bancarios a largo plazo y la variacioén en el capital
de trabajo.
b. Los financiamientos bancarios y las aportaciones de los socios en el
periodo

c. Los financiamientos bancarios tanto a corto como a largo plazo.

En las siguientes proposiciones elija V cuando sean verdaderas y con F cuando

estas sean falsas.

1| El efectivo en caja y bancos y los inventarios forman parte

del activo circulante v i
2| ElI estado de flujo de fondos representan pagos de

financiamiento a los tenedores de patrimonio v i
3| Son entradas de efectivo: los prestamos bancarios, ventas

de contado, intereses cobrados v i
4| Son salidas de efectivo: total efectivo disponible,

aportaciones de socios v -
5| Los recursos generados por financiamiento permiten

conocer si la empresa genera recursos necesarios por Vv F

medio de operaciones propias




Tema 2. Administracion de tesoreria

Objetivo particular

Al finalizar la unidad, el alumno pueda identificar las diferentes aplicaciones que
relacionan a las finanzas con el efectivo, con el fin de poder establecer las
distintas prioridades que le permitan establecer un adecuado proceso de toma

de decisiones.

Temario detallado
2. Administracion de tesoreria
2.1. Fondos fijos
2.2. Efectivo minimo disponible
2.3. Manejo de cuentas bancarias
2.4. Manejo y orden de pagos
2.5. Control de efectivo
2.6. Concentracion del efectivo
2.7. Laimportancia de las conciliaciones bancarias y su depuracién
2.8. Inversiones temporales

2.9. Aplicacion practica de tasas de descuento y rendimiento

Introduccién

En las empresas, independiente a su giro mercantil, requieren de la utilizacion
de efectivo para realizar sus operaciones propias y normales, referentes al
pago de gastos, costos y pasivos contratados, este efectivo proviene de las
ventas de contado de sus bienes o servicios, de financiamientos obtenidos o de
las aportaciones de los socios, a este respecto el administrador financiero,
requiere conocer las diferentes herramientas de control para el buen manejo
del efectivo, el cual podré lograrse con la utilizacion de fondos fijos de efectivo
(para realizar los gastos menores) o el uso de una cuenta de cheques (para
todos los gastos mayores). Referente a la cobranza que se reciba de los
clientes ver la posibilidad de operar con las instituciones bancarias, mediante el

manejo de ordenes de pago. Las operaciones antes descritas, las reporta el




banco en un estado de cuenta bancario mensualmente, por lo que se tiene que
formular una conciliacion bancaria para tener la certeza de que en contabilidad
se registraron todas las operaciones y al conocer el efectivo final, tomar la
alternativa de realizar inversiones temporales para que estas generen un
rendimiento que permita su comparacion contra el rendimiento que se
obtendria al realizar un descuento por pronto pago a sus clientes o la obtencién

de un descuento al pagar anticipadamente las deudas.

2.1. Fondos fijos
Los fondos fijos, es la cantidad de dinero que la empresa debe mantener para
cumplir con sus diversos compromisos que surgen por motivos de la operacion

del negocio.

Este fondo es la cantidad de dinero que debe tener disponible, de manera que
pueda ser utilizado en forma inmediata para cumplir con sus diversos
compromisos. En ocasiones también los acreedores diversos de las empresas
sefalan la cantidad de dinero que debe existir en las cuentas de caja y bancos
de las empresas. Estos casos normalmente son, cuando el acreedor es un ente
econdémico muy influyente en el destino de la empresa, es el caso de los
bancos que fijan la cantidad minima que las empresas que deben mantener en

su fondo®.

El calculo del fondo fijo que la empresa debe mantener, se realiza normalmente
mediante la cuantificaciébn de recursos monetarios que se necesitan para el
pago de sus obligaciones contraidas por la operacion de su ciclo econémico

productivo.

» Motivos para mantener efectivo en cajay bancos
El dinero es un activo apreciado porque puede cambiarse por otros activos
capaces de producir utilidades. En si mismo, no produce utilidades. ¢ Por qué

una empresa debe mantener dinero?, el dinero fluye constantemente a medida

® El importe del fondo lo fija el banco como una reciprocidad, para que el cliente tenga derecho
a los servicios que presta el banco, su importe varia en cada institucion bancaria.




gue se realizan las actividades comerciales y los clientes pagan sus cuentas.
¢.No es acaso razonable convertir nuevamente ese dinero en activos
productivos que puedan, a su vez, generar mas capacidad de ganancias? En
general, éstos son argumentos atractivos, y un aspecto de la administracion de
caja es asegurarse de que el dinero no permanezca improductivo, pero existen

cuatro razones basicas para mantener cierto nivel de dinero en caja:

1. Operaciones normales. Compra de inventario, compra de articulos
estacidnales, pago de ndominas, servicios que utiliza la empresa para la

realizacion de las operaciones propias de su giro.

2. Operaciones imprevistas. Corresponde a los diferentes pagos que tendria
gue realizar la empresa, cuando se presentan contingencias tales como
descomposturas del equipo y maquinaria, eventos naturales como

inundaciones, incendios, campafias imprevistas de publicidad, etc.

3. Actividades especulativas. Consistentes de oportunidades de rebajas o

descuentos por volumen, o por pronto pago.

4. Reciprocidad en los bancos. Las instituciones bancarias, cuando las
empresas 0 personas fisicas hacen la apertura de una cuenta de cheques,
les exigen que mantengan un saldo minimo en esa cuenta, para tener
derecho a los servicios que ofrecen las instituciones o para evitar el pago

por el manejo de la cuenta.

r
Operaciones normales

Razones
basicas para,<
tener dinero
en caja

1

2. Operaciones imprevistas
3. Actividades Especulativas
4

Reciprocidad en los bancos

-

Cuadro 2.1. Razones basicas paratener dinero en caja



Cuando se estudian las finanzas de las empresas, uno de los primeros temas
gue se analiza es la composicion del estado de situacion financiera. El primer
renglon de inversiones dentro de los activos lo ocupa generalmente la tesoreria
gue esta conformada por los saldos en efectivo en la caja, mas los saldos en
cuenta de cheques y las inversiones temporales de facil convertibilidad a

efectivo.

2.2. Efectivo minimo disponible

Para estar en condiciones de poder determinar el efectivo minimo disponible,
es necesario que las empresas conozcan cuantas operaciones de
compraventa, pago de gastos, pago de otros servicios, necesita realizar y éstos
se convierten a efectivo, apareciendo como una medida complementaria el
calcular un colchén de seguridad, para hacer frente a los gastos o pagos
imprevistos, al cual, con la experiencia de la empresa, se aplica un porcentaje

del total de los gastos a realizar.

Con la informacién anterior se puede calcular para un mes completo, se tienen

los elementos para aplicar las siguientes formulas:

Rotacién de Caja o efectivo
Desembolsos de efectivo mensuales / saldo promedio de efectivo (en el mes).
El resultado indicard el nimero de vueltas que se le da al saldo de efectivo en

un mes.

Efectivo minimo requerido
(Desembolsos de efectivo mensual / Rotacion de efectivo) + Margen de

seguridad.

Con el resultado que se determina, se esta en condiciones de tener la
determinacion del efectivo minimo que se debe mantener en la cuenta de

efectivo.




Ejemplo:
La empresa el Solar, S.A., determina que la informacion sobre los gastos
realizados, es la siguiente:
a. Total de gastos y compras en efectivo que se realizan por mes
$ 690,800.00
b. El saldo promedio del efectivo que tiene la empresa durante el mes es
de $ 55,456.00
c. Por la experiencia de afios anteriores, se conoce que el monto de los

gastos y compras en efectivo ha variado un 8.50 %

Se desea conocer el efectivo minimo que debe tener la empresa.

Rotacion del efectivo
Desembolso del mes $ 690,800.00 / Saldo promedio $ 55,456.00 = 12.45

Margen de seguridad
Desembolsos del mes $ 690,800.00 x 8.50 % = $58,718.00

Efectivo minimo disponible
Desembolso del mes $ 690,800.00 + margen de seguridad $ 58,718.00 X
rotacion del efectivo 12.45 x la unidad = $ 839,164.87

Con base en la informacién anterior, se observa lo siguiente:

Rotacion del efectivo 12.45, indica que durante el mes se logra una rotacion de
12.45, que convertida a dias (30 dias / rotacion 12.45) = 2.41 dias, o sea que
cada 2.41 dias se le da la rotacion al efectivo y conociendo el total de
desembolsos, se determind que la empresa requiere mantener como efectivo la
cantidad de $ 839,164.87.

Para poder controlar adecuadamente el efectivo, es necesario conocer en
primer lugar, cudl es ciclo del flujo de efectivo, el cual podra cambiar

dependiendo si la actividad es de empresa comercial, de servicios o industrial,




y si las operaciones se realizan de contado o a crédito. Se muestra un flujo,

grama para mostrar el movimiento del efectivo.

Efectivo

Cobranzay
Ventas de
contado

Ararticulo
Terminado

Figura 2.1 El ciclo del Flujo de Efectivo de los Negocios

Conociendo el ciclo del flujo del efectivo, es necesario formular un Flujo de
Caja, que nos permitird conocer por cada uno de los meses cuales seran los
ingresos Yy cuales las salidas del efectivo, lo que proporciona informacion para
la toma de decisiones en relacién a inversiones, por los excedentes de efectivo
y en gqué momento serd necesario tramitar algun financiamiento, para hacer
frente a sus compromisos. Lo anterior, ademas de permitirnos conocer el
momento en que se deben presentar los eventos, nos indica el monto del

efectivo sobrante o faltante.

Elementos que forman el flujo de efectivo:

Saldo inicial. Comprende el efectivo que se tiene en el rubro de caja y bancos
al inicio del flujo de efectivo, al cual se le adicionaran los ingresos esperados
calendarizados por cada uno de los meses que comprendera el flujo, los cuales

se forman de:




/a. Cobro a los clientes por las ventas a

crédito

o

Ventas de contado
Aportaciones de los socios
Ingresos

esperado < Préstamos bancarios obtenidos

Intereses ganados sobre inversiones

-~ ® 2o o

Ventas de desperdicio
g. Ventas de activos fijos
Kh. Otros ingresos

Cuadro 2.2. Elementos de ingresos esperados

A la suma del saldo inicial y de los ingresos esperados, se le restaran los

egresos, los cuales se forman de:

[ a. Pago a proveedores
b. Compras de contado
Disminucién de capital por retiro de socios

Pago de préstamos bancarios

® 2 o

Pago de intereses, comisiones bancarias y

fluctuaciones cambiarias
Egresos

—h

Pago de gastos de fabricacion,
administracion y venta

g. Compras de activos fijos

h. Pago de impuestos

i. Pago alos acreedores diversos
\ j. Otros

Cuadro 2.3. Elementos de egresos



Con la informacién anterior, se procederia en la siguiente forma:

Saldo inicial $
Mas

Ingresos de efectivo $
Suma Efectivo disponible $
Menos

Salidas de efectivo $
Saldo final de efectivo $

Como se indicé en parrafos anteriores, al determinar el saldo final de efectivo,
la empresa pude conocer, en forma oportuna si tendra excedentes de efectivo y
por cuantos meses, situacion que puede aprovechar para realizar inversiones
gue le produzcan un interés; y en funcion al monto del efectivo disponible,
podra seleccionar el invertir en Instituciones Bancarias, en Sociedades de

Inversion o la Bolsa Mexicana de Valores.

Si el saldo final es negativo, oportunamente, se podran tramitar los
financiamientos para obtener los recursos necesarios, seleccionando el tipo de
financiamiento que sea mas recomendable para la empresa, en funcion al

monto, tasa de interés, plazo y garantias.




Para comprender los conceptos anteriores, se presenta el siguiente ejemplo: La
empresa Solar S.A., tiene la siguiente informacién referente a las entradas y

salidas de efectivo, realizadas durante el mes de enero del 2006:

CONCEPTO INGRESOS CONCEPTO EGRESOS
COBRO A CLIENTES $18,000 PAGO A PROVEEDORES $ 8,000
VENTAS DE CONTADO 39,500 COMPRAS DE CONTADO 15,000
APORTACION DE SOCIOS 15,000 RETIRO DE SOCIOS 0
PRESTAMO BANCO 26,000 PAGO A BANCOS 0
INTERES GANADO 510 PAGO INTERES 2,000
VENTA DE DESPERDICIO 1,000 PAGO DE GASTOS ADMON, | 31,000

VENTA'Y FABRICACION

VENTA DE ACTIVO FIJO 88,600 COMPRA DE ACTIVO FIJO 10,000
OTROS 100 PAGO DE IMPUESTOS 6,200
SALDO INICIAL 6,240 OTROS 50
TOTAL 194,950 TOTAL 75,750

Con la informacion anterior, se tiene que determinar cual es el saldo final del

efectivo:
CONCEPTO IMPORTE
SALDO INICIAL $ 6,240
MAS
INGRESOS EN EFECTIVO 188,710
SUMA 194,950
MENOS

SALIDAS DE EFECTIVO 75,750

SALDO FINAL DE EFECTIVO $ 112,200

Como se desprende del cuadro anterior, la empresa tiene un efectivo final de

$ 112,200, el cual tendra que buscar la forma de invertirlo, para que le genere



un interés, durante el tiempo que no se utilizara en las operaciones propias y

normales.

Si el saldo fuera negativo, las opciones para obtener financiamientos son

Préstamos con las Instituciones Bancarias

A corto Plazo A largo Plazo
a. Directo a. Refaccionario
b. Quirografario b. Habilitacion o avio
c. Descuento de Documentos c. Hipotecario
d. Revolvente
e. Prendario

Dentro del Sistema financiero Mexicano existen las Organizaciones Auxiliares
de Crédito, las cuales también proporcionan diferentes financiamientos a las

entidades.

o Préstamos con los Organismos Auxiliares del Crédito
a. Arrendadoras Financieras
b. Empresas de Factoraje Financiero

c. Almacenes Generales de Depdsito

Cada una de las instituciones relacionadas, ofrecen los financiamientos y
algunos son muy especificos en su aplicacién; este aspecto se tratara en sub-

temas posteriores.

2.3. Manejo de las Cuentas Bancarias

El administrador financiero, buscando un mayor control y seguridad en el
manejo del efectivo, acude a operar el efectivo mediante el uso de una cuenta
de cheques que apertura en una institucion bancaria, para lo cual requiere

realizar los siguientes tramites:




0 Apertura,

Se acude a la institucién bancaria, para llenar la solicitud y realizar la entrega

de los siguientes documentos:

a.

b
c.
d

o

Escritura constitutiva (en el caso de personas morales)

Poder del Representante Legal

Comprobante de domicilio

El Registro Federal de Contribuyentes y para las personas fisicas el
CURP (Cedula Unica del Registro de Poblacién)

Estados Financieros

Tarjeta en la que se registran las firmas de los funcionarios
autorizados para realizar la expedicion de los cheques, pudiendo ser
firma individual o mancomunada

Tramite para realizar las operaciones electronicas

Efectuar el primer depdsito

Recepcion de la chequera (algunas instituciones entregan una
chequera provisional y posteriormente la chequera que tiene impreso

el nombre y el RFC)

o Tipos de cuentas de cheques

1. Existen cuentas en las que el banco marca un saldo minimo que se tiene

gue mantener en la cuenta, para evitar que se les cobre por manejo de

cuenta.

2. Cuentas que generan un interés sobre el saldo promedio que se

mantenga durante el mes.

3. Cuentas que permiten la elaboracién de un numero indeterminado de

cheques en el mes, sin cobrar comision por ello.

4. Cuentas que permiten soélo la expedicion de 10 o 20 cheques al mes.

El administrador financiero requiere estudiar cual es la mejor alternativa para

gue la empresa pueda operar adecuadamente.




o Depositos bancarios
La empresa realizara los depdsitos en funcion al efectivo recibido en el dia y lo
canalizara como deposito a la cuenta bancaria; lo puede realizar esto en forma
directa, elaborando una ficha de deposito y entregado el efectivo a la institucién
bancaria o contratando los servicios de una empresa de traslado de valores, la
cual acudiré directamente a la empresa a recibir el efectivo y ella se encarga de
entregarlo a la institucién bancaria. Sobre el particular, la empresa tomara las

decisiones en funcion del grado de riesgo que corra en el manejo del efectivo.

0 Lacuentade cheques como una mecéanica de control
El control interno se vera reforzado si el efectivo recibido es depositado
integramente a la cuenta de cheques, evitando que se realicen gastos o pagos
con el dinero recaudado. En relacion a los pagos por gastos, compras o
reduccion de pasivos contratados con anterioridad, al realizarlos mediante la
expedicion de un cheque se podran calendarizar y aprovechar que se cumpla
con las autorizaciones previas. Lo anterior permite que en la empresa se fije
una fecha para recibir los documentos a revisién y marcar un dia para entregar
los cheques, haciendo mas transparente la operacion, principalmente cuando
se utiliza el sistema de firmas mancomunadas, permitiendo apegarse a los

datos reflejados en el flujo de efectivo.

2.4. Manejo y orden en los pagos
La elaboracion de los cheques servira para realizar los siguientes pagos, los

cuales se pueden agrupar en:

(a

b. Pago de los gastos propios y normales de

Pago de pasivos

la empresa
Pagos < c. Pagos provenientes de financiamientos a
largo plazo

d. Pagos por la compra de activos fijos

-

Cuadro 2.4 Grupo de pagos




Pagos de pasivos, provenientes de los servicios recibidos o de la
adquisiciéon de materias primas o productos terminados, en los cuales se
acordo con los prestadores el precio y el plazo para realizar su pago. Se
recomienda que antes de autorizar el pago se cuente con la autorizacion
del area que recibio el servicio o los materiales, con el visto bueno del
area de crédito y cobranza, en relacion al plazo autorizado y del area de

compras, para verificar los precios.

Pago de los gastos propios y normales de la empresa, dentro de los
que aparecen los sueldos, la renta, energia eléctrica, etc.; partidas que
tienen la caracteristica de ser repetitivas y cuyo vencimiento se conoce

previamente, tal como sucede con los impuestos locales o federales.

Pagos provenientes de financiamientos a largo plazo, dentro de los
gue aparecen los créditos bancarios y su carga financiera de intereses y
otros gastos, la reduccion del capital social, por retiro de algun socio o el

pago de sus dividendos.

Pagos por la compra de activos fijos (activo no circulante), bien sea que
se adquieran de contado o por los pagos para reducir el financiamiento

recibido.

2.5. Control del Efectivo

En los subtemas anteriores, se mencioné el Ciclo del Efectivo, que les permite

alos

a.

empresarios conocer:
Salida del efectivo para realizar las compras de materia prima o
producto terminado.
Realizar los gastos para transformar la materia prima.
Los gastos para realizar la venta de los productos y las operaciones
propias y normales de la empresa.
El tiempo otorgado de crédito al cliente
Cobranza efectuada a los clientes.

Préstamos bancarios recibidos o aportaciones de los socios.




Los procesos anteriores, si se convierten a dias, muestran el tiempo que tarda
el efectivo en regresar nuevamente a la empresa, situacion que permite
proyectar adecuadamente los requerimientos de efectivo y evitar el tener

efectivo ocioso que no genera ningun beneficio para la empresa.

> Administracion eficiente de los recursos de efectivo
Una buena administracion del efectivo, tiene que partir del objetivo y de las

politicas establecidas por la empresa, situacion que permitira evitar:

Gastos innecesarios

Reduccion de gastos
MR imprevistos

A 4

Inversiones

Aprovechamiento de
descuentos

Inversiones temporales

Cuadro 2.5 Desperdicio de recursos

1) Gastos innecesarios. Lo cual se logra ejerciendo un estrecho control

interno sobre las erogaciones a realizar.

2) Reducciéon de gastos imprevistos. No obstante que son conceptos
gue es imposible eliminar, existe la posibilidad de adquirir polizas de

seguro, contratos de mantenimiento sobre el equipo y maquinaria.

3) Inversiones. Es necesario contar con un presupuesto de inversiones, en
el que se tengan programadas las inversiones en cuanto a importe y
fecha de realizacion, para no desvirtuar la informacion del flujo de

efectivo.




4) Aprovechamiento de descuentos. Es aconsejable que se anticipe el
pago de las obligaciones que causen intereses o que signifiquen obtener
un beneficio, sélo cuando se cuente con excedentes de efectivo,

situacion que permite aprovechar el costo de oportunidad.

5) inversiones temporales. Estas tienen el objetivo de invertir los
excedentes de efectivo para obtener un rendimiento, sin limitar la
liquidez de la empresa, para lo cual se recomienda invertir en valores de

renta fija (mercado de deuda) y que son a corto plazo.

El saldo final de efectivo. Se debe guardar en la empresa en un lugar seguro,
haciendo la separacion del efectivo de los fondos fijos, del efectivo de la caja
general, el cual posteriormente se enviara al banco para depésito en las
cuentas de cheques y las chequeras. Todo esto debe estar al cuidado de una

persona responsable que podra ser el cajero general o el tesorero.

2.6. Concentracion del efectivo
Una situacion que ofrece mejores beneficios es lograr la concentracion del
efectivo, esto se logra acelerando la llegada del efectivo a la empresa y mas

cuando se utiliza una sola cuenta de cheques.

Cuando la empresa tiene varios puntos de venta o sucursales, el administrador
financiero debe procurar que el efectivo recaudado en cada una de ellas, se
deposite en una cuenta centralizadora y de ese importe proceder a realizar los

pagos y las compras de mercancia.

Para lograr que funcione esta operacion de concentrar las operaciones, sera
necesario determinar en qué forma llegara el efectivo por la cobranza o
anticipos de clientes, para lo cual se puede utilizar:
a. Que los diferentes puntos de venta o sucursales, realicen el depdsito a
la cuenta bancaria que se opera en la oficina central.
b. Solicitar de los clientes que su pago lo realicen mediante una ficha de

depdsito a la cuenta bancaria que se opera en la oficina central.




c. Que los clientes realicen sus pagos utilizando la banca electrénica o el
sistema de SPEUA (Sistema de Pagos Electronicos de Uso

Ampliado), para agilizar la recepcion del efectivo

En relacion a las salidas de efectivo, que se realicen con la formulacion de
cheques de la cuenta bancaria que se opera a nivel central, tendran las
siguientes ventajas:
a. Al realizar las compras en forma centralizada, se podran lograr mejores
precios o mejores condiciones crediticias.
b. Sise efectlan los pagos en forma centralizada, se tiene la posibilidad de
gestionar un descuento por pronto pago.
c. Al realizar los gastos, bien sea por sueldos, rentas, etc., se podra

modificar la fecha de pago, para estandarizar todas las areas.

2.7 Laimportancia de las conciliaciones bancarias y su depuracion

Para tener la seguridad de que las operaciones registradas en la cuenta de
cheques son correctas, es necesario practicar una conciliacion entre las cifras
gue reporta el banco y las que aparecen en la contabilidad de la empresa, para
lo cual es necesario que la institucién bancaria proporcione un estado de
cuenta que contenga todos los movimientos registrados en un mes. El proceso

para efectuar la conciliacion es el siguiente:

Al cierre del mes y/o el cierre del ejercicio, es necesario que toda empresa
realice la conciliacion bancaria de sus partidas ya contabilizadas, tomando en

consideracion los datos que presentan en los estados de cuenta bancaria.




> Conciliaciéon

La mecanica a seguir es la siguiente:

Saldo del banco (segun el estado de cuenta bancario) $
Mas:
Cargos del banco no correspondidos en contabilidad $

a. Comisiones

b. Cheques devueltos
c. Intereses cobrados
d

Impuestos retenidos

Cargos de contabilidad no correspondidos por el banco $
a. Depdsitos en transito
b. Cheques cancelados

c. Interés ganado

Menos

Abonos del banco no correspondidos en contabilidad $
a. Cancelacién de cargos improcedentes
b. Depositos no identificados

c. Interés sobre inversiones

Abonos de contabilidad no correspondidos por el banco $
a. Cheques en transito (cheques expedidos y no cobrados)
b. Cancelacion de depdsitos

c. Cancelacion de intereses
Saldo segun contabilidad (del auxiliar del banco) $

De la informacién que se desprenda al realizar la conciliacion bancaria, es
recomendable que las partidas que tengan una antigledad de 30 dias, se
proceda a su investigacion y en su caso a efectuar el registro contable para
Cargos del banco no correspondidos, este rubro corresponde a las diferentes

partidas que el banco le ha cargado a la empresa y que en la mayoria de las



ocasiones, se conocen hasta la revision del estado de cuenta bancario, estas
partidas también las ha reconocido la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
y para aceptar la deduccién de ellas permite que se tenga Unicamente el
estado de cuenta bancario. Sin embargo, es recomendable que al conocer
estos importes se acuda al banco para solicitar el comprobante con el que se

efectué dicha operacion.

Cargos de contabilidad no considerados por el banco. Normalmente
corresponden a los depésitos que se efectuaron a la cuenta de cheques, pero
gue el banco los acepta posteriormente, estas partidas son importantes en su
investigacion, para determinar cual es la causa de que el banco no lo haya

procesado.

Abonos del banco no correspondidos por contabilidad. Estos conceptos
estaran referidos a depdsitos que el banco recibié y que la empresa no habia
conocido, en la investigacidn sera necesario solicitar la documentacién al

banco, para que en contabilidad se pueda aplicar al cliente correspondiente.

Abonos de contabilidad no correspondidos por el banco. Este renglon
deberia estar conformado por los cheques expedidos y que el beneficiario no
se ha presentado al banco para realizar el cobro. Como se indico
anteriormente, no se deben permitir partidas mayores a 30 dias, sin proceder a

su cancelacion.

2.8 Inversiones temporales

Esta cuenta debe tener su origen en la aplicacion de los excedentes de efectivo
gue tenga la empresa, los cuales deben estar plasmados en el flujo de efectivo,
documento que ademas informard sobre el tiempo que la empresa contard con

esos excedentes.

Estos importes se deben invertir en valores que permitan una amplia liquidez,

0 sea, que se puedan convertir a efectivo en un corto plazo, situacion que en




México se utiliza para realizar las inversiones principalmente en Mesa de

Dinero o, en su defecto, en Cetes®.

Mesa de Dinero. Es un instrumento que han diseflado las instituciones
bancarias y que permite traspasar los excedentes de efectivo para que generen
un interés y el banco invierte los fondos recibidos en un portafolio de
inversiones, tanto de renta fija como de renta variable y los rendimientos que
reciben los entregan a los diferentes inversionistas. Este instrumento tiene la
ventaja de ofrecer rendimientos atractivos y se puede tener una liquidez hasta
de 24 horas, pero la desventaja aparece en que las instituciones bancarias
solicitan la apertura de un contrato en el cual se exige como inversion minima

la cantidad de $ 1 o 2 millones de pesos.

Cetes. Este instrumento es emitido por el Gobierno Federal cada semana y su
colocacion se realiza en una subasta publica, a la cual asisten los
representantes de las instituciones bancarias y los representantes de las casas
de bolsa, en esta subasta se acuerda el rendimiento que se cubrira al
inversionista, dependiendo de si el vencimiento es a 28, 91, 182 o 364 dias,
este instrumento ademas de tener un riesgo bajo y dar liquidez, los
empresarios lo han considerado como una Tasa Lider, utilizada para medir el
comportamiento de las empresas. La desventaja es que para poder adquirir
estos instrumentos, se requiere contar con un contrato de una Casa de Bolsa,

los cuales fluctiian entre $ 1 y 2 millones de pesos.

Contratos de valores en administracién. Estos instrumentos los emiten las
instituciones bancarias y tienen un vencimiento de 30 a 360 dias; dentro de sus
ventajas esta el que las inversiones se realizan en la misma institucion en la
gue se tienen las cuentas de cheques, la inversiéon requerida es de $ 10,000.00

en adelante, pero la desventaja es que ofrecen un rendimiento muy raquitico.

® Cetes, son Certificados de la Tesoreria de la Federacién y son expedidos por el Gobierno
Federal para financiarse. Estos titulos valor se emiten con diferentes plazos de vencimiento,
pero el mas comin es el de 28 dias, éstos instrumentos se adquieren a un precio menor del
valor nominal ($10.00) y en su vencimiento se reembolsan a su valor nominal.




Descripcién Ventajas Desventajas
Mesa de dinero Contratos Ofrecen gran Los bancos
celebrados con un liquidez y las solicitan un contrato
banco, con inversiones se minimo de 1 millén

vencimiento a la realizan en una
vistaoa7, 14,21 mezcla de

dias. productos a
corto y largo
plazo y de renta

de pesos y el banco
es el que decide en
que instrumentos
se debe invertir

fija y renta
variable, dando
un mayor
rendimiento en
conjunto.

Cetes Se tienen que El rendimiento El rendimiento no
comprar mediante es fijo a 28, 61 es muy elevado y
contrato con una 0 365 dias, los los instrumentos no
casa de bolsa emite el se pueden cancelar

Gobierno anticipadamente.
Federal,

ofreciendo un
riesgo minimo.

Existen
Instituciones

Es un contrato
gue se obtiene en

Contratos de
El rendimiento que

valores en las Instituciones Bancarias, que ofrecen es inferior
Administracion Bancarias y el permiten al que producen los
plazo fluctda de celebrar el Cetes.
30, 60,90 o mas contrato con
dias. cantidades
minimas de
$10,000.00
Cuadro 2.6. Cuadro comparativo de los diferentes instrumentos de
valores

De las alternativas descritas, se requiere que la empresa determine cual es el
monto del efectivo excedente, para poder tomar la decision del instrumento en

el cual invertir.

Los fundamentos de la posesion de valores negociables para Besley y
Brighman, son los valores negociables, 0 activos que son casi efectivo, son
inversiones a corto plazo extremadamente liquidas que le permiten a la
empresa obtener rendimientos positivos sobre el efectivo que no se necesita
para pagar las facturas en forma inmediata, pero que se necesitara en algun
momento a corto plazo, tal vez en dias, semanas o meses. Aunque tales

inversiones generalmente proporcionan rendimientos mucho mas bajos que los



activos en operacion, casi todas las grandes empresas tienen este tipo de

inversiones.

» Razones que justifican la posesién de valores negociables
A continuacion, se presentan dos razones basicas que justifican la posesion de

valores negociables:

a) Las inversiones temporales, sirven para no tener inversiones
improductivas, de ahi que los autores las denominen “Cuasi-dinero”,

por la facilidad para su conversion a efectivo.

b) Los valores negociables también se utilizan como una inversion
temporal para:
e Financiar las operaciones estacionales o ciclicas y
e Acumular los fondos que serviran para satisfacer ciertas

necesidades financieras en el futuro cercano.

2.9. Aplicacidn préctica de Tasas de Descuento y Rendimiento
Interés: Llamamos interés, |, al beneficio que produce un capital, C, al diferir su

disponibilidad un cierto tiempo, T.

Para calcular dicho beneficio es necesario fijar un precio, que debera estar

referido a la unidad de capital y a la unidad de tiempo.

Se trata de saber cuanto valdra un peso del dia de hoy dentro de un lapso de
tiempo. La observacion anterior se refiere, por un lado, a la pérdida de valor del
dinero como al crecimiento de este por la acumulacion de intereses ganados.
Lo anterior puede expresarse en tanto por ciento, también llamado tasa, ya
gue en el calculo del interés se utiliza como dato el interés de 100 unidades de
dinero en la unidad de tiempo, teniéndose entonces:

= interés simple

= interés compuesto




Se llama interés simple cuando no se capitaliza, cuando los intereses
devengados no se acumulan al capital para producir nuevos intereses en los
afos sucesivos, mientras dura el préstamo. Y es interés compuesto cuando,
por el contrario los intereses se acumulan al capital periodicamente para

producir con él nuevos intereses.

= Interés simple
Es evidente que el interés simple que produce un capital C, durante t afios a la

tasa i, esta dado por

| =C*i*t ,_ Critt

° 100 k
| = Interés
C= Capital k = 1 dado t en afios, 12 dado t en
i = tasa de interés meses 0 360 dado t en dias, etc
t = tiempo
» Monto

Llamamos monto M, a la suma del capital y los intereses devengados al final

del tiempo t.

M=C+lI
M =C+C*i*t Factorizando queda M =C*(1+i*t)

Despejando C, tendremos:

M
@+i*t)

Esas dos parejas de formulas para M y C permiten calcular, para distintos
momentos del tiempo, el valor de un capital que es disponible en un momento
dado.




En este tipo de problemas es importante destacar que la fecha de
disponibilidad de un capital es la Unica referencia para calcular el valor del

mismo, referido a cualesquier otros momentos del tiempo.

Veamos un ejemplo

PROBLEMA 1

Sea un capital “X” disponible dentro de 2 meses y cuyo valor a los 4 meses con
sus intereses acumulados al 18% anual, es 12,160,000 pesos, pero no se

capitalizan. Determinar ¢ .cual serd su valor a los 10 meses?

Aplicamos la férmula

(1 '*t) Sustituyendo en la formula, queda de la siguiente manera:
+i

Este es el capital disponible dentro de 2 meses.

c - 12 ,160 ,000 _ 12,160 000 _ ., 99 oo
1+ (08 *2<+12) 1.013333

Para solucionar el problema se plantea la solucion de la siguiente manera:

a) Capitalizar el valor obtenido durante 8 meses, aplicando la formula
M =C*@Q+i*t)
y sustituyendo las cifras correspondientes queda de la siguiente manera:

M =12,000,000* (1+(0.08* 8+12)) = 12,640,000
El resultado obtenido es el capital inicial que se invirti6 mas la tasa de interés

gue se fue acumulando durante 8 meses

PROBLEMA 2




Se tienen contraidas dos deudas: una de 50,000 pesos que debe pagarse
dentro de 3 meses y otra de 70,000 pesos que debe liquidarse dentro de 7
meses. En el dia de hoy se conviene pagar ambas deudas dentro de 5 meses.
Calcular la cantidad que debera pagarse si se considera un interés del 8%

anual.

SOLUCION

Hoy 3 | 5 7 meses
I I

‘ 2 mesel 2 mese
50,000
70,000
Téngase en cuenta que los intereses deben contarse a partir del momento en

gue los capitales son disponibles.

Entonces:

1°. Calculando el monto de 50,000 al cabo de 2 meses:

Aplicando la formula M = C* (1+i*t) y sustituyendo las cifras correspondientes

se tiene el siguiente resultado:

M = 50,000 * (1+ (0.08* 2 +12)) = 50,666 .67

2°. Calculando el valor de 70,000 pesos 2 meses antes de su disponibilidad:

Se aplica la formula,C = , sustituyendo las cifras correspondientes

M

@+i*t)

gueda el siguiente resultado:
70,000

C= = 69,078.95
(1+(0.08* 2+12))

Cantidad a pagar a los 5 meses:
50,666.65 + 69,078.95 = 119,745.60 pesos




» Descuento simple

Es una operacion de crédito que se lleva a cabo en instituciones bancarias,
comerciales, etc., de donde el valor nominal descuenta una suma equivalente
a los intereses que devengaria un documento entre la fecha que se recibe y la

fecha del vencimiento.

Descuento matematico o racional

Se calcula con la formula;

D=M*td*t
D = descuento
M = monto
td = tasa descuento

t =tiempo

Ejemplo
Determinar el valor presente, al 6% de interés simple anual, de $ I, 500 con

vencimiento en 9 meses. ¢, Cual es el descuento racional?

SOLUCION

. . M .
1° Se determina el Valor Actual con la formula, C = m sustituyendo las
+i

cifras correspondientes queda de la siguiente manera:

co D00 g

(1+(0.06*9+12))

2°  Se calcula el descuento de la siguiente manera:

Descuento =Valor _original —Valor _ presente




Descuento = 1,500 —1435,40 = $64.60

» Descuento bancario o comercial
Es el descuento calculado mediante la férmula del interés simple en la que tr
(tanto por ciento de interés) se sustituye por una tasa de descuento td,

guedando de la siguiente manera:

D=M*td*tr
D = descuento
M = monto
td = tasa descuento

t =tiempo

Ejemplo
Hallar el descuento simple sobre una deuda de $ 1,500 con vencimiento en 9
meses a una tasa de descuento de 6%. ¢Cual es el valor presente de la

deuda?

Solucion
1°. D=M *td*t, sustituyendo en la formula queda de la siguiente manera:
D =1500* 0.06* 9+12 = 67.50

2°. Valor presente de la deuda:
Valor _ presente_ deuda = Valor _original — descuento,

sustituyendo los datos en la formula queda de la siguiente manera:
Valor _ presente_ deuda = 1,500 - 67.50 = 1,432.50

Por consiguiente, y como también se puede ver, el efectivo por razén del
descuento comercial sera menor que la cantidad obtenida por aplicacion del

racional.



» Tasade descuento equivalente a unatasa de interés
Para calcular la tasa de descuento a una tasa equivalente de interés, se utiliza
la siguiente férmula:

i descuento 360 , donde: tr = tasa de rendimiento

~valor _actual plazo_del _ descuento

» Descuento de pagares
Un pagaré puede ser vendido antes de la fecha de su vencimiento. El
comprador descuenta del valor del documento al vencimiento el descuento
calculado desde la fecha de compra hasta la fecha de vencimiento a una tasa

de descuento fijada.

Ejemplo

5 meses antes de la fecha de su vencimiento se vende un pagaré con valor
nominal de $ 3,000 pagadero a los 8 meses con interés a 14%. ¢Cudl es el

importe de venta si se considera una tasa de descuento de 8%7?

SOLUCION

3,000 | + intereses por|8 meses al 14% valor al

vencimiento

valor nominal 3080

- descuento por 5 meses al 8%




Ejemplo
El rendimiento es el resultado neto del que debemos utilizar, que no es otra

cosa gue un instrumento para la toma de decisiones

Célculo de CETES

DATOS Valor Nominal $10.00
Tasa de Descuento 16.00%
Tiempo 90 dias

DescuentoD = M *td * t, sustituyendo queda de la siguiente manera:
D =10*0.16*90 + 360 = 0.40

PRECIO DE COMPRA = Valor Nominal - DESCUENTO

PRECIO DE COMPRA = 10.0000 - 0.4000 = 9.60

PRECIO DE VENTA A VENCIMIENTO = VALOR NOMINAL = $ 10.0000
PRECIO DE VENTA ANTICIPADO = VN - DESCUENTO EN VENTA

Suponga que han transcurrido 30 dias y la tasa es de 15.50%
| Suponga q y

0.2583
9.7413

DESCUENTO EN VENTA = 10.0000 x 0.1550 x (60/360)
PRECIO DE VENTA ANTICIPADO = 10.00 - 0.2583

UTILIDAD 30 gias = PRECIO DE VENTA - PRECIO DE COMPRA
UTILIDAD 30 gias = 9.7417 - 9.6000 = 0.1417

Para determinar el rendimiento que se obtuvo por el tiempo que se tuvo el
Cete, en este caso 30 dias, se utiliza la siguiente formula:

ir - descuento 360

~valor _actual plazo_del _ descuento

, sustituyendo cifras queda de la




Siguiente manera:

r= w* @ =0.177126*100=17.7125%, en este caso es la tasa de

9.60 30

rendimiento que proporciona la tenencia del Cete durante los 30 dias.

Al concluir esta unidad, se ha visto la importancia del interés y del rendimiento
al realizar alguna inversién, a su vez se han utilizado las diferentes formulas
mateméaticas aplicadas para el calculo del interés, las cuales sirven para
determinar el costo financiero de los financiamientos que obtenga la empresa o
en el calculo de los rendimientos sobre las inversiones que se realicen. Lo
anterior es de gran utilidad para la empresa al conocer los rendimientos a
obtener o los costos a cubrir y estar en condiciones de tomar adecuadamente

una decision.
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Actividades de aprendizaje

A.2.1. Elabora un resumen del tema.

A.2.2. Elabora un formulario de las férmulas vistas.

A.2.3. investiga en Internet cual es el objetivo de que las empresas cuenten
con un fondo fijo.

A.2.4. Investiga cudles son los montos de efectivo que debe conformar el

fondo fijo de caja. En diferentes tipos de empresa




Cuestionario de autoevaluacion

© © N o g b~ wDdPRE

Menciona la definicion de efectivo.

Define el ciclo del flujo de efectivo.

¢,Cudl es la razon de que las empresas deban mantener efectivo?

¢, Como apoya el efectivo, para evitar los riesgos de liquidez.

¢,Cudl es la funcién que cumplen los fondos fijos de caja?

Define cudl es el objetivo de que las empresas cuenten con un fondo fijo.
¢, Cuél es el monto de efectivo que debe conformar el fondo fijo de caja?
¢, Qué son las inversiones temporales?

¢,Qué es la mesa de dinero?

10. ¢, Cuédles son los tipos de cuentas de cheques?

Examen de autoevaluacién

Instrucciones: Elige la respuesta correcta.

1.

Formando parte de las operaciones extraordinarias, que requieren la
utilizacion el efectivo, aparecen:

a. Compra de materias primas

b. Reparacion de la maquinaria

c. Pago de salarios al personal

Determine el flujo de efectivo, tomando en consideracion que el crédito a
clientes es de 28 dias, el plazo de proveedores es de 32 dias, el tiempo
utilizado en produccion es de 11 dias y el tiempo que se requiere para la
rotacion:

a. 39dias

b. 28 dias

c. 7dias




3. El promedio de los gastos menores realizados en el mes de marzo 2005 fue
el siguiente: gastos de papeleria $ 12,300.00, utiles de aseo
$ 8,400.00, pasajes $ 28,300.00, le consultan ¢cudl debe ser el monto del
fondo fijo para lograr que la reposicion del fondo fijo sea semanalmente?
a. $25,000.00
b. $12,500.00
c. $28,750.00

4. Se acudio6 al Banco X, para abrir una cuenta de cheques, el banco les indica
qgue deben tener un saldo minimo que servira de reciprocidad, equivalente
al 12 % del importe del préstamo que han tramitado con valor de $
200,000.00. Si el banco paga el 13.20 % anual, le consultan a cuanto
asciende el interés que ganard la empresa si transcurren 4 meses.

a. $15,200.00
b. $ 1,970.00
c. $ 1.328.00

5. Indica qué representa el resultado de la prueba del acido aplicada a la
empresa Azul S.A., que indica $ 1.25
a. Que por cada peso de pasivo se tiene $ 1.25 de efectivo en tesoreria
b. Que se tiene $ 1.25 depositado en el banco a favor de la empresa

c. Que se tienen compromisos por pagar a corto plazo de $ 1.25

6. En la empresa Flor S.A. se determino un desembolso anual de efectivo por
$ 5,345,600.00 y una rotacion de caja de 4 vueltas. Indique cuél es el
efectivo disponible que requiere la empresa y como se modificaria su
importe si se considera un 8 % como colchén de seguridad.

a. $1,500,000.00
b. $1,470,040.00
c. $1,580,600.00




Para autorizar el crédito a los clientes, es necesario revisar el tipo de
administracion y la estructura organizacional que tiene el cliente. ¢Qué
objeto tiene el obtener esta informacion?

a. Estimar el monto de las jubilaciones que tendra que pagar

b. Conocer la capacidad del cliente para eficientar sus operaciones

c. Si los ejecutivos del cliente son responsables

Al realizar el analisis de la liquidez de la empresa, se pueden aplicar las
razones financieras, dentro de las cuales aparecen:

a. activo circulante / pasivo a corto plazo

b. pasivo total a capital contable

c. utilidad neta / activo total

Indica, cudl es el objetivo principal de la formulacion de un presupuesto de
efectivo.

a. Conocer el importe de las entradas de efectivo

b. Conocer el efectivo disponible al final de cada mes

c. Conocer cuando se tendran nimeros negativos en la empresa

10. Al finalizar el mes, en qué forma se puede verificar que el saldo que arroja
la contabilidad es correcto en relacién al saldo que reporta el banco.

a. Revisando el auxiliar de bancos en todos sus movimientos

b. Solicitando la confirmacién del saldo al banco

c. Elaborando la conciliacién bancaria.



Tema 3. Administracion financiera de las cuentas por cobrar

Objetivo particular

Al finalizar la unidad, el alumno debera analizar y aplicar, los distintos
componentes de las finanzas de las cuentas por cobrar, con el fin de saber
cuantificarlas, para poder decidir de acuerdo a las necesidades y entorno en

gue se encuentra la empresa.

Temario detallado
3. Administracion financiera de las cuentas por cobrar
3.1. Las decisiones de otorgar crédito
3.2. Las politicas de crédito
3.3. Los estados de cuenta
3.4. El manejo de la cobranza
3.5. Cobranza extrajudicial
3.6. Cobranza judicial
3.7. Los convenios de pago
3.8. El saldo maximo de las cuentas por cobrar
3.9. Las otras cuentas por cobrar
3.10. La estimacion de cuentas incobrables
3.11. Valor del dinero en el tiempo
3.12. La factorizacion de la cartera

3.13. La administracién de las cuentas por cobrar a terceros

Introduccion

La administracion de cuentas por cobrar tiene por objetivo el mostrar las
diferentes acciones a seguir, para tomar la decision sobre la conveniencia de
otorgar crédito a los clientes y conocer las diferentes alternativas que se tienen
para logra el cobro de estas cuentas y cual es el costo financiero de cada una
de ellas, para seleccionar la mas viable en cuanto a costo y tiempo, situacion

que se reflejara en un mejor flujo de efectivo.




3.1 Las decisiones de otorgar crédito

Las empresas, para realizar sus operaciones y ganar un mercado, otorgan
crédito a sus clientes, para lo cual realizan una investigacion y al final de ella
fijan el monto de crédito que le ofrecerdn a su cliente, el cual Unicamente
firmara la factura de venta para indicar que recibié la mercancia o servicio y
gue acepta el crédito. Las cuentas por cobrar representan en toda
organizacion, el crédito que concede la empresa a sus clientes, sin mas

garantias que la promesa de pago a un plazo determinado.

El concepto de crédito corresponde a tener confianza, indicando que se tiene
confianza en que el cliente liquidara su adeudo. Esta situacién se presenta en
todas las empresas y el cambio obedece al tipo de producto que se
comercializa y al capital de trabajo que tenga la empresa para sustentar el

crédito otorgado.

En forma adicional a otorgar crédito a los clientes, aparece el cobro de los
intereses sobre el financiamiento o sobre los créditos morosos, generando un

ingreso adicional para la empresa.

Con el otorgamiento del crédito surge el riesgo de:
a. Que el cobro de las cuentas se retrase, afectando el flujo de efectivo.
b. Que las cuentas por cobrar se conviertan en incobrables, afectando el

flujo de efectivo y los resultados del ejercicio en que esto ocurra.

Con los conceptos anteriores, surgen las siguientes preguntas:
e Cuanto invertir en cuentas por cobrar.

¢ Monto maximo de crédito por cliente.

e Plazos de crédito por cada cliente.

e Sistema de control y recuperacion de la cobranza.

Para dar contestacion a las preguntas planteadas, es necesario revisar los
subtemas que comprenden de los puntos 3.2 al 3.13, en los cuales se

desarrolla todo lo referente a la administracion de las cuentas por cobrar, que




tiene por objetivo minimizar la inversibn en cuentas por cobrar y en su caso

buscar las estrategias para lograr una adecuada recuperacion.

3.2. Las politicas de crédito

Las politicas de crédito son un “conjunto de decisiones que comprenden las
normas de crédito de una empresa, los términos de crédito, los métodos
empleados para cobrar las cuentas de crédito y los procedimientos para

controlar el crédito”’.

Es necesario contar con politicas de crédito, para
establecer los procedimientos que se deben seguir cuando se valora el

otorgamiento de un crédito y, con ello, aumentar la probabilidad de recuperarlo.

Las politicas de crédito se establecen en funcion a ciertos factores:

e Periodo de crédito

politicas de crédito e Politica de cobranza de la empresa

e Descuento concedido

e El periodo de crédito, que se refiere a la longitud del plazo de tiempo que
se confiere al comprador para realizar el pago de las deudas generadas por
las adquisiciones realizadas a la empresa. Aqui se establecen los
descuentos por pronto pago que se le otorgan a los clientes cuando pagan
antes del plazo original de crédito.

e Las normas de crédito, se refieren a la solidez y a la dignidad crediticia
gue un cliente debe exhibir para aspirar a que se le conceda crédito. Entre
los factores que se utilizan estan: la capacidad financiera minima que deben
tener los clientes de crédito para ser aceptados y el monto del crédito
disponible para distintos tipos de clientes.

e La politica de cobranza de la empresa, la cual se mide por la rigidez o

elasticidad en el seguimiento de las cuentas de pago lento.

" BESLEY Scott y Brgham Eugene F., Fundamentos de Administracion Financiera, p. 649.




e Cualquier descuento concedido por pronto pago, incluyendo el periodo del

descuento y el monto.

En el libro de Pymes, de Arturo Morales Castro, se menciona que las empresas
Micro y Pequefias, deben realizar un estudio antes de ofrecer crédito a sus
clientes, indicando que se tiene que estudiar las “5 C“del crédito que consisten
en:

Conducta

Capacidad de pago histérica

Capacidad de endeudamiento

Capacidad de pago proyectada

® o o T p

Condiciones macroeconémicas



Concepto Definicion de empresas

Conducta Consiste en evaluar la calidad moral y su capacidad
administrativa, considerando que se refiere al estudio cualitativo
del prospecto de cliente, en relacion a como se ha comportado y
gue se espera que en esa forma continle comportandose.

Se pretende determinar cdmo se ha comportado el prospecto de
. cliente para obtener los recursos y cubrir sus compromisos. En
Capacidad de pago |esencia, se revisa si los flujos de efectivo han provenido de sus
histoérica operaciones propias y normales o si ha tenido que acudir a la
obtencion de financiamientos de terceras personas o a la
aportacion de los socios.

Capacidad de Al revisar la informacion financiera, se puede observar si la
. empresa es solida financieramente, si la proporcién de sus
endeudamiento activos y pasivos permitiria incrementar la contratacion de
deudas.

Capacidad de pago |Al prospecto de cliente sera necesario solicitarle estados
financieros proyectados (pro forma), para analizarlos vy
proyectada determinar si con sus proyecciones serd capaz de generar los
flujos de efectivo para hacer frente a sus compromisos.

En este aspecto, sera necesario conocer cual es el

. comportamiento que se espera de la economia del pais, de la

Condiciones industria y del sector al que pertenece el prospecto de cliente,

macroeconémicas resaltando_ los conceptos siguientes:

0 Riesgo pais

0 Actividad de la industria

0 Actividad del sector al que pertenece el prospecto del
cliente

o Posicionamiento del prospecto de cliente en el mercado

Cuadro 3.1. Definiciones de empresa

La informacion y actividades que frecuentemente se utilizan para realizar la
evaluacion de los solicitantes de crédito son principalmente los siguientes
datos:
a) Solicitar que los Estados Financieros basicos o principales, en el caso
que éstos se encuentren dictaminados se debe dar especial atencion
a las notas a los estados financieros.
b) Inspeccion fisica a la empresa.
c) Solicitar como requisito indispensable el historial de crédito, emitido por
el Buré de Crédito, los certificados de libertad de gravamen al Registro
Publico de la Propiedad y de Comercio.

d) Referencias comerciales.



e) Avales que se puedan otorgar.

f) Fijar el limite maximo de inversién en Cuentas por Cobrar.

g) Establecimiento de limites maximos por clientes.

h) Establecimiento de condiciones del crédito en forma clara.

i) Evitar al mé&ximo contar con cartera vencida.

j) Abatir costos de cobranza.

k) Evitar que el otorgamiento de descuentos por pronto pago se convierta
en una carga adicional a los egresos por concepto de cobranza, dando
como resultado que sea un costo no controlable; para evaluar la
conveniencia del otorgamiento de los descuentos por pronto pago se

debe realizar un andlisis de costo-beneficio.

La técnica que auxilia al administrador financiero para la toma de decisiones en
cuanto al otorgamiento del crédito, es el andlisis financiero, el cual se realiza
con la aplicacion de las razones financieras, como se mencionaba en “Finanzas
basicas, editorial IMCP”, indicando que es la proporcion que guardan diversos

rubros de los estados financieros.
Forman parte de ellos:

Estabilidad. Consiste en determinar qué parte de sus activos estan financiados
con capital ajeno y cual, por los accionistas, para tal efecto se

pueden utilizar las razones financieras siguientes:

Activo 6 estabilidad — AC'[I.VO

estabilidad = ————
Capital Pasivo

El resultado indica por cada $ 1.00 de Capital que han aportado los accionistas,
cuanto se tiene invertido en el activo total de la empresa, mostrando por

diferencia los financiamientos obtenidos.



Capacidad de pago. Consiste en determinar la suficiencia o insuficiencia de
los recursos de la empresa para hacer frente a sus obligaciones a

corto plazo y se puede calcular con base en lo siguiente:

Capacidad de pago a corto plazo =

Activo circulante / Pasivo a corto plazo

Esta razén nos indica, por cada $ 1.00 de pasivo que ha contratado la
empresa, cuanto tiene invertido en el activo circulante, para hacer frente a ello

y permitiria conocer si se tiene capacidad para contratar pasivos adicionales.

Prueba severa o de liquidez

Prueba severa o de liquidez =

Activo de inmediata disponibilidad / pasivo a corto plazo

El resultado indica que en una situacion extrema, se consideran Unicamente
los activos de inmediata disponibilidad y se comparan contra el pasivo
contratado, comparando el resultado contra cada $ 1.00 de pasivo a corto

plazo.

Este analisis se puede efectuar, tanto en forma interna por personal de la
empresa, como por agencias dedicadas al analisis e investigacion del crédito,
con las ventajas de contar con la informacidbn que se obtiene de dichas

agencias.

Costo de Investigacion y Cobranza. Se refiere a todas aquellas erogaciones
necesarias sin las cuales no se podria otorgar el crédito y su
recuperacion, tales como sueldos a empleados, papeleria,
depreciacién, y todos los gastos necesarios, para el control y

recuperacion de la cobranza.




Costo de Capital. Es aquel que la empresa eroga principalmente por
intereses, descuentos, dividendos, etc., originados por los

financiamientos que recibe, mientras recupera la cartera.

Costo de Morosidad. Es aquel que se tiene por los retrasos en el pago por
parte del cliente, adicionando los gastos por los tramites de
recordatorios que se les hacen a los clientes, consistentes en
telegramas, cartas, llamadas telefénicas, gastos de abogados, etc.

Costo de Incobrabilidad. Se refiere a la suma de los tres anteriores, mas el
costo de la mercancia de objeto de la venta, y que no se pudo

recuperar.

Como se observa, los costos antes descritos representan los costos
potenciales de otorgar crédito a los clientes, mismos que es necesario evaluar
para estimar el impacto que tendran en las utilidades de la empresa en un

momento dado.

3.3 Los estados de cuenta
» El estado de cuenta mensual

Es necesario verificar periodicamente la informacion que se genera en el area
contable, con la informacién que tiene cada uno de los clientes, para proceder
a investigar oportunamente las diferencias y tomar las decisiones
oportunamente. Para facilitar este proceso, una herramienta la representan los
Estados de Cuenta que se le envian al cliente, buscando que éste reporte las
diferencias que surjan por pagos o descuentos no considerados por la

empresa.

La preparacion de los estados mensuales al cierre de la contabilidad mensual,
impone una pesada tarea al departamento de contabilidad. Muchos almacenes
al menudeo, con un gran nimero de cuentas, evitan esta urgencia mediante el
escalonamiento del trabajo durante el mes, llevando un sistema de ciclo de

cuentas, que consiste en realizar un calendario para enviar el 10% de los




estados de cuenta cada mes, buscando que al final del ejercicio se hayan

enviado los estados de cuenta al 100 % de los clientes.

En muchas ocasiones, se proporcionan los Estados de Cuenta de los saldos de
los clientes, via telefénica, mediante correo electrénico, incluso estableciendo
una pagina de Web en la que se proporciona un namero de cuenta o de
identificacién con el cual se realizan las consultas de manera personalizada y
mas rapida por cada cliente, situaciobn que permite utilizar la tecnologia y
ahorrar costos, pero se tendra que tomar en consideracion que no habra un

comprobante de la entrega de dicho estado de cuenta al cliente.

3.4 El manejo de la cobranza

- ) .
a. Archivo con las facturas por cada uno de los clientes,
Control < b. Archivo por fecha de vencimiento
de
Cobranzas c. Control de las facturas entregadas al cobrador,
d. Control en el area contable
-~

En toda empresa se requiere tener un control sobre la cobranza, el cual podra
ser:

a. Archivo con las facturas por cada uno de los clientes, que

servirdn de referencia sobre el nUmero de operaciones que el cliente

ha realizado, copia de la documentacion referente a linea de crédito

autorizada, cartas, recordatorios o tramites legales.

b. Archivo por fecha de vencimiento, que permita conocer cudles

facturas se vencen en determinada fecha.

c. Control de las facturas entregadas al cobrador, para hacer su

revision y verificar el efectivo que logré cobrar.

d. Control en el area contable, de la cuenta del cliente.




Teniendo el control descrito, el encargado del area de crédito y cobranza

tendra un expediente que contenga, por cada uno de los clientes, lo siguiente:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)
h)

Solicitud de crédito

Investigacion

Estados financieros

Garantias

Linea de crédito autorizada y la fecha de autorizacion.
Documentos pendientes de cobro

Cartas de primer recordatorio de su vencimiento

Cartas de segundo recordatorio de su vencimiento

Cartas del tercer recordatorio de su vencimiento

Envio al abogado de las facturas y documentos pendientes de cobro
Documentacion referente a los tramites realizados por el abogado

Cobro realizado por el abogado

m) Solicitud de cancelacion de la cuenta, por ser incobrable segin datos

enviados por el abogado.

En funcién a los controles anteriores y dependiendo del numero de clientes,

sera necesario que se contrate mayor numero de cobradores o de abogados,

en su caso, Yy al final de cada mes se debe solicitar al encargado del area, que

rinda un reporte al area de finanzas, mostrando las actividades realizadas en el

periodo, y cual es el valor de:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)

Cuentas cobradas

Cuentas pendientes

Cuentas con atraso mayor de 30 dias
Cuentas con atraso mayor de 60 dias
Cuentas con atraso mayo de 90 dias
Cuentas en poder del abogado

Estimacion de cuentas que se convertirdn en incobrables.

» Modelos Practicos de Cobranza. En México pocas empresas conocen

realmente su costo de cobranza, y mucho menos sus costos aleatorios,

razon por la cual a continuacion se muestran algunos modelos de




utilizacién practica que pueden ser aplicables en las empresas y que les

sean de utilidad préctica.

a) Modelo Bolten

Establece como elementos los siguientes:
UT = Utilidad Total.

p
C
U

= Precio de Venta.
= Costo de Ventas.

= Unidad a Vender.

CC = Costo de Cobranza.

K
d
M
M

U

= Costo de Capital.

= Descuento Otorgado por Pronto Pago.

= Morosidad.

= Costo Promedio de Morosidad.

= Unidades adicionales a vender debido al descuento por pronto pago.

%V = Porcentaje de Ventas no Pagadas.

= Incobrabilidad.

%1 = Porcentaje de Ventas Incobrables.

ppp = Neto con descuento por pronto pago.

Para la Obtencién de la mejor politica a fijar, establece las siguientes formulas:
Ventas de Contado UT = PU-CU-CC

Neto a 30 dias

UT30 = PU - CU - CU(K) - CC(U)

Neto a 30 dias con descuento dentro de los 10 primeros dias:

K

UTppp30 = UT30 + (1-d) PU-CU - (CU 3)—CC (U)

Morosidad M
Incobrabilidad [

m (U + u) %V.
C (U+u) %l.




El propdsito que se busca en el presente modelo es maximizar la utilidad de la
empresa y el conocimiento de los costos que afectan a la cobranza, a fin de

abatirlos y, por otro lado, identificar la politica méas idénea para la empresa.

b) Modelo Gitman

Este modelo esta basado principalmente en la evaluacion de politicas de cobro
y cambio de los planes, utilizando para tal efecto las siguientes férmulas:

Rotacion de cuentas por cobrar

Ventas_anuales_a_ crédito
Promedio_cuentas_ por _cobrar

Rotacion _cuentas_ por _ cobrar =

Ventas _anuales crédito
Rotacion _cuentas_ por _ cobrar

Promedio_ cuentas_ por _cobrar =

Inversion promedio de cuentas por cobrar

Costos _totales _ Costos_totales Ventas _anuales_ crédito

Rotacién _Cuentas por _Cobrar Ventas ~ Promedio_cuentas_ por _cobrar

Descuento por pronto pago

Costo—total _unitario _ por _unidades _a_ vender

Descuento_ pronto_ pago = =
Rotacion _de_cuentas_ por _cobrar

Costo de descuento por pronto pago

Costo de Descuento por Pronto Pago =

% de Descuento (Ventas sujetas a Descuento)

c) Alternativas para reducir las cuentas por cobrar:



e Promover la venta de contado. Un forma de lograr una reduccién en

las cuentas por cobrar es incentivando la realizacién de ventas de contado,

para lo cual serd necesario utilizar lo siguiente:

1.

Modificar los precios de venta, para que el cliente reciba un
beneficio al tomar como base el comprar de contado

En las operaciones a crédito, fijar ademéas de un precio mayor de
venta al aplicado en las ventas de contado, el cobro de un interés
sobre el monto de la operacion

Fijar el cobro de un interés moratorio, cuando el cliente se
extienda en cuanto al plazo autorizado originalmente.

Efectuar una reduccion en los montos y plazos que se otorgan a
los clientes.

Realizar los convenios con las instituciones bancarias, para
aprovechar su campafia de vender a crédito a 6 0 12 meses sin
intereses, cuando el cliente paga con tarjeta de crédito.

Gestionar ante las instituciones bancarias, para que la empresa
pueda recibir de sus clientes el pago con tarjeta de crédito o de
débito.

El administrador financiero, tiene que evaluar estas alternativas, para decidir

cual es la més recomendable por tener un costo financiero menor y que permita

la recuperacion del efectivo en menos tiempo.

» Principales deficiencias

En el manejo de las cuentas por cobrar, existen dos problemas bésicos, que

son:

Una sobre inversion en cuentas por cobrar

La presencia de cuentas incobrables

Sobre inversion en cuentas por cobrar. Cuando no existe una vigilancia al

respecto, los encargados de ventas se dedican a ofertar la mercaria o

servicios, ofreciendo créditos. Esta situacion ocasionard que el capital de

trabajo de la empresa se vea reducido por haber canalizado dichas

inversiones al otorgamiento de crédito a los clientes, es que limitara el




poder hacer frente a los otros compromisos de la empresa, tales como
serian el comprar mercancia, pagar salarios, etc. Entonces la empresa se

verd obligada contratar fuentes de financiamiento con terceras personas.

Presencia de cuentas incobrables. Cuando el ndmero y monto de las
cuentas por cobrar aumenta, se hace presente el riesgo de recibir cuentas
incobrables y, con ello, la afectacion a los flujos de efectivo y a la

rentabilidad de la empresa.

> Controles

Para un mejor control de lo anterior, es muy recomendable la utilizaciéon de
reportes. Para tal caso, se tiene el reporte de analisis de antigiedad de
saldos, que nos indica en qué fase del adeudo esta ubicado el cliente y tiempo
de atraso, para saber conociendo en qué casos debe hacerse presion de

cobranza.

Procedimientos que ayudaran en la administracion de las cuentas por cobrar:
1) Revisar los tiempos y movimientos, para reducir el tiempo invertido
para elaboracion, revision y entrega de la factura de venta, situacion que
permitird que el crédito autorizado al cliente, no se vea adicionado con el

tiempo invertido en el proceso antes descrito.

2) Antes de entregar la factura al cliente, se tiene que verificar que sean
correctos los siguientes datos:

a. Datos de identificaciéon del cliente (nombre, domicilio, R. F. C.)

b. Verificacion de las unidades surtidas

c. Verificacion del precio de venta
d. Calculodell. V. A.
e

Verificacion de operaciones aritméticas.

3.5 Cobranza extrajudicial
La cobranza extra judicial, consiste en utilizar los diferentes mecanismos para

lograr que el cliente cubra el importe de su adeudo.



Cobranza < c) Recepcion de pagarés
extrajudicial

a) Cheques posfechados

b) Cobro de interés moratorio

d) Aumentar el nimero de cobradores

\. €) Utilizacién de Agencias especializadas

a)

b)

Cuadro 3.4 Elementos de cobranza extrajudicial

Cheques posfechados, corresponde a los cheques que expide el
cliente pero con una fecha posterior a la actual. Esta mecénica permite
convencer al cliente para que nos facilite el cheque, el cual cobraremos
en fechas posteriores. La desventaja es que al llegar la fecha para su
cobro, el cliente no tenga efectivo en la cuenta de cheques y no se
pueda cobrar el documento. La ventaja es que si no se puede cobrar el
documento, al enviarlo al abogado, éste tendr4 elementos para
gestionar, mediante un juicio mercantil o penal, el cobro de dicho

documento.

Cobro del interés moratorio, esta politica es recomendable, pero
surtira efectos para los clientes que reciban crédito posterior a la
implantacion de esta politica, ya que para los clientes anteriores, no

funciona este procedimiento.

Recepcion de pagarés, se debe implantar la politica indicando que todo
cliente que reciba crédito en sus operaciones, tiene que amparar el
monto del crédito con un pagaré. En relacion a los clientes anteriores, se
debe tratar de gestionar que su adeudo lo respalden con un pagaré, esto
tendria la ventaja de lograr que cuando el cliente se niegue a liquidar su
adeudo, al enviarle la documentacién al abogado, este tendra elementos
para promover un juicio mercantil, ya que si sélo tuviera la factura

firmada, no seria facil promover el juicio.




d) Aumentar el nimero de cobradores, esto permitiria tener una
vigilancia mejor y visitar a los clientes oportunamente para realizar el
cobro, ya que es comun que los clientes fijan un dia y un horario a la
semana para realizar los pagos a sus proveedores, y Si N0 se presenta
el proveedor, lo turnan para la siguiente semana y, si a la segunda

semana no asiste el proveedor, proceden a cancelar el cheque.

e) Utilizar los servicios de agencias especializadas, en el mercado
existen agencias dedicadas a las funciones de cobranza, las cuales,
mediante una comision, realizan las gestiones para lograr el cobro, sin
llegar a utilizar los servicios de abogados que gestionen un juicio
mercantil. Este sistema es Uutil, ya que el cliente no tiene informacion de
si es una agencia de cobranza o un abogado el que esta realizando la

gestién de cobro y trata de liberar su adeudo oportunamente.

» Pagos parciales sobre el adeudo

Un gerente de cobranzas raramente rechaza aceptar una parte del pago de
una cuenta. De hecho, a menudo sugiere que el cliente cubra la deuda
haciendo dos o mas pagos. Dicho gerente debe aclarar, siempre, al cliente que
este método para cubrir una cuenta es una excepcion en la politica general del
vendedor; de otra manera, el cliente puede considerar tal arreglo como un
precedente. El gerente, también debe insistir en que el cliente mencione una
fecha o fechas especificas, en las que hard el pago del saldo. Cuando un
deudor hace el pago a plazos como resultado de una persistente actividad de
cobranza, es aconsejable algunas veces pedirle que firme pagarés por el saldo.

Se han presentado las diferentes estrategias para lograr que el cliente cubra
sus adeudos. Cada alternativa tiene un costo financiero y, al tomar la decision,
se tendra que optar por la mas econdomica o la que reduzca el plazo para

obtener el efectivo.

3.6 Cobranza judicial
En este procedimiento, las cuentas no recuperadas se envian al abogado para

que este inicie las gestiones judiciales y logre su recuperacion. Este




procedimiento tiene la ventaja de poder recuperar el efectivo del crédito
otorgado, pero, la desventaja es, primero, el tiempo que se lleva el realizar el
juicio mercantil y, en segundo lugar, es considerar que al gestionar el tramite
judicial, sera muy dificil que el cliente continué realizando operaciones con la

empresa.

Al entablar el juicio, de inicio sera un juicio mercantil, pero puede derivar en
juicio penal. La empresa también debe tomar en consideracion al iniciar el
juicio, que tiene que cubrir periddicamente gastos al abogado y al final cubrir

sus honorarios, que normalmente se fijan sobre un porcentaje de la cobranza.

Se recomienda que una cuenta no debe ponerse en manos de un abogado o
agencia de cobranzas, sino hasta que se hayan agotado otras medidas y el
acreedor esté preparado para romper las relaciones comerciales con el deudor.
Es bien sabido que la cuenta mas antigua es la mas dificil de cobrar y por esta
razon, cuando las circunstancias lo justifican, el acreedor no debe vacilar en

realizar esta accion final drastica.

Al realizar la cobranza por este medio, la empresa tendra que estar consciente
de que el cobro podré recibirse en efectivo o en bienes. Y si sucede esto
altimo, se tiene que proceder a convertirlos en efectivo y se estara presente a
recibir pérdidas adicionales por diferencias contra el precio de mercado de

dichos bienes.

3.7 Los convenios de pago
Este procedimiento se puede presentar para que el cliente realice los pagos en
funcion al convenio realizado entre empresa y cliente. Este tipo de operaciones
se presenta:
a. Cuando el cliente tiene problemas financieros y se le esta apoyando por la
empresa, para que él pueda continuar trabajando.
b. En la venta de bienes de consumo duradero, en los cuales se da
financiamiento a los clientes por 36 0 mas meses (estas operaciones

aparecen en la venta de inmuebles, automoviles, maquinaria, etc.)




Al realizar el convenio, se estipula el monto del crédito, la carga de intereses y
las fechas de pago, ademas de indicar cuales seran las garantias que el cliente
ofrece. Cuando existen ventas de inmuebles, se puede operar con un Contrato
de Compra-Venta, con reserva de dominio, mediante el cual, cuando el cliente

termina de pagar la vendedora le escritura la propiedad.

En la venta de automoéviles o maquinaria, el proveedor conserva la factura

original de venta mientras el cliente termina de pagar su adeudo.

Lo recomendable en estos casos es que la empresa registre el contrato de
convenio de pagos, para darle la formalidad al documento y poder ejercer las

acciones pertinentes cuando sea necesario.

» Condiciones del crédito en ventas a plazos

También se conoce como venta en abonos. En los primeros afios de las
ventas a plazos, la durabilidad del producto era la primera consideracién en la
venta de bienes del plan a plazos. Los vendedores pusieron poca atencién al
crédito establecido del comprador. La actitud del vendedor se limitaba a: si el
cliente no hacia sus pagos al vencimiento, podria recuperar (“reasumir la
posesion") los articulos, revenderlos y no perder en la transaccién, sin

embargo, eso no recupera la totalidad de la cuenta por cobrar.

Las condiciones de un contrato de venta a plazos constan de cuatro elementos
béasicos: (1) el enganche, (2) pagos periddicos iguales, (3) el recargo y (4)
vencimiento de la deuda. El riesgo del vendedor se reduce mediante un fuerte
enganche, pagos periédicos considerables y corto vencimiento. El gravamen
del comprador es facilitado por el enganche reducido, los pagos periodicos
pequefios y por un vencimiento prolongado; pero a mayor periodo, mayor
recargo (Mayor costo para el consumidor no necesariamente significa mayores
utilidades para el vendedor; cuesta mas al vendedor llevar una cuenta durante
un periodo prolongado). Estos intereses en contacto dan por resultado una
verificacion amplia en las condiciones de ventas a plazos. Las tiendas que
venden sobre un plan a plazos compiten en condiciones liberales ofrecidas a fin

de obtener un mayor volumen de negocios.




Limite del crédito a plazos (Tiempo). Asi como del monto que tiene de
ingreso el cliente, en ocasiones, las empresas verifican en el Bur6 de crédito
los antecedentes de cumplimiento de pago del mismo.

Condiciones de pago y vencimiento al2 6 24 meses.

e Tipo de bienes. Bajo una firme politica de crédito a plazos, el tipo
de bienes vendidos afectara la fecha de vencimiento del contrato.
Logicamente, los bienes delicados que duraran solamente unos
cuantos meses serian vendidos sobre condiciones menos liberales
que el mobiliario doméstico, el cual puede durar mayor tiempo. Las
dificultades del cobro se aumentan cuando un cliente debe pagar

por bienes desgastados o rotos.

e Enganche. Las empresas, para garantizar el realizar una operacion
de venta, le solicitan a sus clientes el pago de un enganche, que
consiste en que el cliente realiza un pago parcial antes de recibir la
mercancia o el servicio. Esta operacion se solicita normalmente
cuando se trata de un cliente nuevo o cuando la mercancia objeto
de la venta se tiene que fabricar especificamente para el cliente. Lo
anterior permite que la empresa vendedora reduzca el riesgo sobre
la cobranza. El enganche minimo requerido en ventas a plazos para
los nuevos consumidores, varia con la categoria de la empresa que
otorga el crédito o en particular, para diferentes tipos de mercancias.
Cuando el principio fundamental de la venta de un articulo, en el
plan a plazos, era el monto que traeria sobre la reventa, la tendencia
era el requerimiento de fuerte enganche. Actualmente, los
establecimientos a plazos, mas grandes y las tiendas de
departamentos comerciales, realizan ventas principalmente sobre la
conveniencia del riesgo de crédito. Por consiguiente, son liberales

para pedir el enganche.

Algunos almacenes requieren poco 0 ningun enganche particularmente a

clientes con buen crédito establecido. Ellos toman en cuenta que si el riesgo es




conveniente y la compra razonable, el enganche no es necesariamente
materializado. Con frecuencia se le pregunta al cliente francamente cuanto
desea pagar al contado, y qué cantidad aceptara, naturalmente si esto esta

dentro de los limites de la politica del almacén.

» Cargos por servicios al cliente
Al autorizar el crédito al cliente, el encargado del area de finanzas, requiere
determinar cual ser& el cargo que se tiene que realizar, modificando el precio
de venta, para que la empresa recupere el costo del financiamiento, aplicando

el costo de oportunidad.

Donde “f” es el cargo final de las finanzas, C el monto béasico del crédito (precio

de venta menos el enganche); “n”, el nUmero de pagos que deben hacerse.
Si los pagos se efectian mensualmente, la formula sera:

. . 24 f
Interés _anual _simple =———
C(n+1)

Monto total de la compra. La mayoria de los establecimientos adaptan la
fecha maxima de vencimiento al monto total de bienes vendidos, asi que la
unidad de pago no sera un apuro para el cliente. Por ejemplo: un almacén que
requiere un saldo de $180 en la venta de un mueble de casa para ser pagado
en 12 mensualidades de $15 cada una, puede ampliar su saldo de $300 sobre

15 meses o0 mas.

Precio de reventa de bienes. Generalmente, las ventas a plazos son hechas
bajo un contrato que da al almacén el derecho de recuperar y revender los
bienes, si los pagos no se hacen a su vencimiento. El precio de reventa de las
mercancias es, por tanto, un factor determinante para fijar la fecha de
vencimiento del contrato. La ropa usada de hombres, por ejemplo, tiene poco o
ningun precio de reventa, asi, los periodos alcanzan de 3 a 6 meses. Pero, los

principales utensilios del hogar con un considerable precio de reventa, son




frecuentemente vendidos en periodos que alcanzan mas de 36 meses. Los
almacenes de departamentos casi nunca recuperan bienes vendidos a plazos.
Prefieren demandar sobre cuentas que han llegado a ser delitos.
Consecuentemente, el precio de reventa es un factor de menor importancia en

la politica de ventas a plazos de una tienda de este tipo.

Al realizar una venta, es necesario que la empresa vendedora tome en
consideracion ciertos eventos que podran afectar bien sea las ventas a futuro o

la recuperacion de las ventas realizadas, dentro de los que aparecen:

> Riesgos indeseables

Tendencia econdmica. Las condiciones econdémicas generales son factor
importante al analizar el riesgo del crédito. Las tendencias econdmicas tienen
una influencia decisiva en las condiciones del crédito a plazos por el elemento
tiempo involucrado. Cuando las situaciones de pobreza en los negocios
parecen ser inminentes, el vendedor a plazos se inclina por solicitar unidades
de pago mas grandes adelantando la fecha de vencimiento, a fin de evitar
serios problemas de cobro si el cliente es afectado por una baja repentina en

las condiciones de los negocios.

Cargos por servicios. Los recargos y servicios en una venta a plazos
involucran muchos gastos que provienen de la caja y "cargos" regulares de
ventas, dentro de los que aparecen las investigaciones, cobros de cheques,
sueldos del personal de contabilidad y archivo, timbres, papeleria y efectos de
escritorio y cobranzas que deben ser tomados en cuenta, y frecuentemente
alcanzan los mismos importes si se trata de una pequefia venta tanto como una

de monto considerable.

Las pérdidas de una cuenta incobrable deben también ser consideradas.
Ademas, el capital del comerciante es obstruido durante un periodo
prolongado. Si financia las ventas a plazos asignando sus cuentas por cobrar,
tiene el costo adicional de este procedimiento. Obviamente, un establecimiento
gue opera a plazos no tendra éxito si no hace un presupuesto de estos costos y

los aprueba sobre el crédito del cliente, de una u otra manera.




Algunos almacenes aconsejan "no cargar al crédito", pero ellos deben valorar
sus bienes para cubrir los gastos extra. Algunas tiendas imponen un recargo
redondo por servicios sobre todas las ventas a plazos. La practica mas comun
es aumentar un cierto porcentaje, usualmente cerca del 1% por mes, sobre el
precio de venta menos el enganche. Este cargo se suma al saldo y el total se

divide entre las unidades de pago.

Por ejemplo, si un cliente compra $ 200 de mercancia y paga el 15% al contado
($ 30), el saldo que adeuda después del enganche es de $ 170. Para un
término de 12 meses, un recargo del 1 % mensual (1% de $ 170 X 12 = $
20.40) da un saldo a crédito de $ 190.40. Los pagos seran de $ 15.87 por mes.
Sin embargo, si el cliente desea pagar el saldo en 6 meses, el recargo seria
solamente de $ 10.20 (1% de $ 170 X 6), y el pago mensual ascenderia a $
30.03

Los variados métodos para calcular los recargos por servicios e intereses
hacen dificil que los consumidores confronten los costos del crédito. En la
practica los clientes a crédito tienden a considerar el monto de los pagos mas
gue el costo, y algunos acreedores inmorales, ampliando los pagos sobre un
largo periodo para reducir su importe, son capaces de cargar intereses que
ahuyentarian a los clientes, cosa que no sucederia si se expresaran en
términos de un interés anual simple. Se ha ideado un método que se aproxima
al interés anual simple sobre contratos de crédito a plazos, prescindiendo del

usado para cargos a crédito.

Formulas distintas son empleadas en planes de pagos semanarios o0

mensuales. Si éstos se realizan semanariamente la férmula es:

Interés anual simple = 100f .

C(n+1)




Donde “f” es el cargo final de las finanzas, C el monto basico del crédito (precio

de venta menos el enganche); “n”, el nimero de pagos que deben hacerse.

Si los pagos se efectian mensualmente, la formula sera:

Interés anual simple = 24 f .
C(n+l)

Limite del crédito a plazos. Cada vez que se hace una compra a plazos, el
cliente va a la oficina de crédito y arregla las condiciones de pago. Sin
embargo, el limite de un crédito a plazos no tiene la misma significacion que el
del crédito para una cuenta regular o para una cuenta renovada. El archivo de
crédito es revisado cada vez que se hace una compra. La aprobacion de un
pedido depende de si el cliente serd capaz de satisfacer los cambios
necesarios a las condiciones de la cuenta. La decision se basa principalmente
en: (1) el ingreso familiar y el niumero de personas que dependen de él y (2)
otras obligaciones que disminuyen el margen de ingreso disponible para

satisfacer los pagos a plazos.

Instrumentos de fianza. Las ventas a plazos se hacen bajo contratos escritos.
El comprador generalmente da un pagaré asi como un contrato de venta
condicional o una hipoteca de bienes mueble. Bajo un contrato de venta
condicional, los bienes son entregados al comprador, pero el titulo de
propiedad permanece con el vendedor hasta que los bienes son pagados

totalmente, o hasta que las condiciones del contrato son cubiertas.

3.8 Saldo maximo de las cuentas por cobrar

» Condiciones comerciales ofrecidas y condiciones reales:
Se debe distinguir entre las condiciones comerciales ofrecidas y las
condiciones reales, esto es, lo que los clientes hacen en la practica. Para la
presupuestacion de saldos interesan ante todo esas condiciones reales que los

clientes imponen.




La decision de ofrecer crédito es de indole gerencial. Las empresas grandes
utilizan gerentes de crédito que juegan un papel muy importante en fijar las
condiciones comerciales y en verificarlas, a fin de ver si las condiciones reales
se ajustan a lo planeado o si son mas favorables. Sin embargo, casi siempre se

encuentra alguna diferencia.

» Porcentaje de cuentas por cobrar en relacién con ventas

Existen varias maneras de evaluar las condiciones reales del crédito en
determinada empresa. Una de ellas es examinar la cantidad de cuentas por
cobrar en relacion con las ventas a crédito, una de ellas es la utilizacion de las

razones financieras, dentro de las que aparecen:

Cuentas por cobrar x 100 = porcentaje de cuentas por cobrar

Ventas a crédito en relaciéon con ventas

Ejemplo:
De este modo, si Cristal, S.A. realiz6 ventas por $ 6, 000,000.00 y si al final del
afo tenia cuentas por cobrar por $ 600,000.00 su porcentaje de cuentas por

cobrar en relacién con ventas sera:

600,000.00 X 100 = 10% O Rotacién de las cuentas por cobrar
6, 000,000.00 10 veces al afio

> Periodo de Cobranza

Este porcentaje en si mismo no proporciona mucha informacién, pero es

posible considerarlo en funcién del afio; un 10 por ciento del afio es:

360 dias X% = 36 dias es el periodo de cobranza

Por lo tanto, si Cristal, S.A. tiene condiciones comerciales de 30 dias netos, el
periodo real de cobranza de la cartera se ha extendido en seis dias, en

promedio.



Esta cifra indica que los clientes se toman 36 dias para pagar. Para efectos de
prondstico, es mejor trabajar con el periodo real de cobranza que con el

periodo ofrecido en las condiciones comerciales.

En la practica, es raro que la tasa de cobranza sea igual a la ofrecida en las
condiciones comerciales. Si no existen datos confiables sobre cuentas por
cobrar y ventas (por ejemplo si se esta analizando un negocio nuevo), es mas
seguro suponer que el periodo real de cobranza sera mayor que el planeado.
De manera que si se conceden 30 dias para el pago, el pronéstico del saldo a
existir como cantidad maxima, puede fijarse incluyendo un margen de
seguridad, el cual se puede determinar tomado en consideracion la experiencia
de afios anteriores 0 una estimacion aleatoria. Esta variacion puede tener su
origen en que durante el periodo de crédito, aparecen uno o varios domingos,
dias festivos, problemas reales del cliente, etc., situacion que de no tomarse en

consideracion, ocasionarian problemas en el flujo de efectivo.

3.9 Las otras cuentas por cobrar
Formando este rubro, aparecen importes que son a cargo de:
a. Funcionarios y empleados
b. Deudores diversos
c. Empresas filiales
d

Impuestos pendientes de recuperar

a. Funcionarios y empleados, corresponde a los préstamos o pagos por
cuenta de los empleados y funcionarios. En este particular, se debe
contar con la politica de realizar préstamos a los empleados hasta por
el equivalente a tres meses de sueldo y efectuar los descuentos en la
nomina, cada semana o quincena, segun sea el caso.

Si algin empleado tuviera un saldo a su cargo al momento de
liquidarlo por separacion de sus labores, se debe efectuar el descuento

del importe que recibira el empleado.




b. Deudores diversos, este rubro se conforma principalmente de las

siguientes cuentas:

I) Anticipos a prestadores de servicios y para compra de activos

fijos; estos importes, corresponden a salidas de efectivo que la
empresa realiza y que tienen que estar amparados en los contratos
de prestacion de servicios o en la cotizacion presentada por la casa
que vendera los activos fijos.

Normalmente estos importes tienen que corresponder a lapsos
pequefios de tiempo, a excepciéon de la construccion de un
inmueble, en el cual los anticipos se podran aplicar o recuperar

después de varios meses.

II) Reclamaciones alas compafiias de seguros, estos conceptos
aparecen cuando alguno de los bienes asegurados, sufre un
accidente o es producto de un robo y se presenta la reclamacién
ante la compafiia de seguros, y el administrador financiero, debe
estar vigilando que se logre oportunamente la recuperacion. Otro
concepto por el cual surgen estos saldos es cuando se cancela una
poliza de seguro que fue previamente pagada y que al dar de baja
el bien sujeto del seguro, no tiene objeto alguno el mantener las
pdlizas de seguro.
Reclamaciones a las compafiias de Fianzas; en la empresa se
recomienda contratar las pdlizas de fianzas para cubrir los
siguientes conceptos:

= Para tener una proteccion sobre el personal que maneja

efectivo dentro de la empresa (fianza de fidelidad)
= Para presentar una garantia ante los clientes, en relacién al

cumplimiento de los contratos.

Cuando se presenta algun quebranto, se realiza la reclamacién
ante la compafia de Fianzas y se tendra que hacer un
seguimiento para que la empresa obtenga el efectivo

correspondiente.




c. Empresas filiales; estas empresas son compafiias que tienen

socios en comun o en las que una empresa es accionista de la
otra. En ambos casos, se realizan operaciones de compra venta y
aun de préstamos de efectivo entre ellas; al estar registradas en el
rubro de cuentas por cobrar, es necesario tratar de que su
recuperacion sea en forma oportuna para evitar que dichos saldos

puedan tener repercusiones de tipo fiscal.

Impuestos pendientes de recuperar, los saldos pueden provenir
de partidas que con base en las declaraciones de impuestos,
representan impuestos pagados en exceso y cuya recuperacion
sera necesario gestionar, bien sea en forma histérica o

actualizada, segun sea el caso.

Estos impuestos podran corresponder a Impuesto sobre la
Renta, Impuesto al Activo o Impuesto al Valor Agregado,
principalmente. Sobre el particular, el administrador financiero
debe tener en cuenta que si solicita la devolucibn no puede
ejercer el tramite de compensacion, por lo que es necesario que
se cuide el llenado de las formas fiscales y los tramites
correspondientes, para evitar que la autoridad no realice la
devolucion de estas partidas. Ademas, cuando exista saldo a
favor en las declaraciones fiscales, se tomaran en cuenta para su
exigibilidad o recuperacién, via su deducciébn en la carga

impositiva.

3.10 La estimacion para cuentas incobrables

> Historia de las cuentas de clientes

Como parte de los reportes con los que debe contar el encargado del area de

crédito y Cobranzas, la cual tiene la responsabilidad de aceptar o rechazar las

lineas de crédito para los clientes, existe el reporte de Antigliedad de Saldos.




Este reporte, tiene el objetivo de presentar informacion de las cuentas de
clientes pendientes de cobro al cierre del ejercicio, indicando, ademas, cudles
saldos tienen una antigtiedad de 30, 60, 90, o mas dias.

Con la informacion antes descrita, el responsable del area tendrd que analizar
lo siguiente:

a. Saldo a cargo del cliente. Esta informacién le permitir4 verificar contra
el limite de crédito autorizado y comprobar si no se han respetado los
limites, en caso contrario, comentarlo de inmediato con el cliente y en
forma estricta suspender futuras ventas hasta que se nivele con los

l[imites autorizados.

b. Al determinar los saldos con vencimiento de 30, 60, 90 o mas dias,
se tomara la decision de:

1. Acudir con el cliente y continuar con el procedimiento descrito
en puntos anteriores, hasta llegar a utilizar los servicios de un
abogado.

2. Determinar si el error proviene de la organizacion implantada en
la empresa, situacion que obligaria a modificar los controles
establecidos o la contratacién de investigadores de crédito,
cobradores, etc.

3. Comparar esta informacion contra los estimados que se
proyectaron en el presupuesto general de la empresa y

determinar las desviaciones al respecto.

> Reporte de cuentas que se enviaron al abogado
Esta informacién sera entregada al responsable del area en forma mensual,
situacion que le permitird conocer lo siguiente:
a. Nombre del cliente
Valor de la cuenta de cliente
Antigiedad al momento de su envié al cliente
Causas de su retraso

Autorizacion para enviarla al abogado.

-~ ® o o0 o

Reporte recibido del abogado, indicando las gestiones realizadas

Cuentas cobradas

@«




1. Nombre del cliente

2. Importe de la cuenta

3. Fecha original de envi6 al abogado
h. Cuenta no cobradas

1. Nombre del cliente

2. Importe de la cuenta

3. Fecha original de envio al abogado

4

Causas por las que no se logré su cobro

» Cuentas incobrables

Corresponden a las cuentas que no se podran cobrar a los clientes, por
diferentes razones, estos importes se tienen que cancelar de los registros
contables, situacion en la que tiene que estudiarse cudl es el impacto fiscal, ya
que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico autoriza (para el afio 2006) la
deduccién de cuentas como incobrables, hasta por un importe de $ 5,000.00 y
cuando el valor de la cuenta sobrepasa este importe, se tendra que contar con
la sentencia judicial, segun el contenido de la Ley del I. S. R., en el articulo 31
fraccion XVI, y con ello la afectacién a los resultados del ejercicio, se realizara

en la fecha en que se tenga la sentencia judicial.

Cuando las empresas no estan de acuerdo en que sus resultados se estén
viendo afectados con valores diferentes, cada mes, por concepto de las
perdidas por cuentas incobrables, se tiene que acudir al procedimiento de
contar con el incremento a la Estimacién para Cuentas Incobrables.

» Estimacion para cuentas incobrables
Es una cuenta complementaria de Activo, su presentacion es en el Balance

General, en el activo circulante, disminuyendo el saldo de clientes.

Su saldo indica, el importe que la empresa espera recibir como quebrantos de

sus cuentas de clientes.




¢, COmo se realiza su incremento? La forma mas técnica de llegar a determinar

el incremento mensual es la siguiente:

a. Obtener una relacion comparativa por mes y por afo, de las afectaciones
en importe que ha tenido la empresa por cancelacion de cuentas
incobrables.

b. Determinar por tipo de cliente (mayorista, medio mayorista 0 minorista),
cuantos clientes y qué volumen representan las cuentas incobrables.

c. Determinar cual es la proporcién de las cuentas incobrables en importe
contra el importe de las ventas a crédito realizadas en ese periodo.

d. Determinar el niumero de clientes que se convirtieron en incobrables
contra el numero de clientes a los que se les realiz6 la venta durante el
periodo.

e. Conociendo los datos anteriores, se tienen elementos para poder
determinar con qué importe se afectaran los resultados mensuales de la

empresa.

Importe de cuentas incobrables / Importe de ventas a crédito = Por cada
$1.00 de ventas a crédito cuanto representa el quebranto por cuentas
incobrables o que % representan las cuentas incobrables de las ventas

realizadas a crédito.

Ejemplo. La empresa El Sol S.A., realiz6 ventas a crédito anuales en 2005 por
$ 48,462,300.00 y se presentaron cuentas incobrables por importe de
$ 510,620.00, si se aplica la razén financiera descrita en parrafos anteriores,

tendriamos:

510,620.00 / 48,462,300.00 = $ 0.01 0 1.05%

Esto quiere decir que por cada peso de ventas a crédito realizadas en el 2005,
la empresa tuvo quebrantos por cuentas incobrables de $ 0.01; expresado en
porcentaje se diria que la empresa tiene quebrantos por cuentas incobrables

equivalente al 1.05 %




La informacién anterior se tiene que obtener por lo menos en una historia de 5

afos y con ello obtener la media aritmética.

IMPORTE DE IMPORTE DE | PROPORCION | PROPORCION
ARO CUENTAS VENTAS A EN $ EN

INCOBRABLES CREDITO PORCENTAJE
2000 $ 8,596,325.00 | $ 380,256.00 $ 0.0442 4.42 %
2001 $12,171,685.00 | $ 268,458.00 $ 0.0220 2.20 %
2003 $15,460,850.00 | $ 158,900.00 $ 0.0102 1.02 %
2004 $19,258,700.00 | $ 458,158.00 $ 0.0237 2.37 %
2005 $23,458,900.00 | $ 689,000.00 $ 0.0293 2.93%
TOTAL $78,946,460.00 | $1,954,772.00 $ 0.1298 12.94 %
PROMEDIO
ANUAL $15,789,292.00 | $ 390,954.40 $ 0.0259 2.59 %
PROMEDIO

$ 1,315,774.33 | $ 32,579.53 $ 0.0021 0.21 %
MENSUAL

La interpretacion a la informacion del cuadro anterior es:

a. $15,789,292.00, representa el promedio de ventas anuales realizadas por

la empresa y que en promedio se realizaron ventas mensuales a crédito
de $ 1,315,774.33

b. $ 390,954.40, corresponde a las cuentas incobrables que se recibieron en

la empresa en promedio cada afio y que esto representa una afectacion
mensual de $ 32,579.53

c. $ 0.0021 indica el quebranto por cuentas incobrables estimadas por mes,

por cada $ 1.00 de ventas a crédito realizadas.

d. 0.21 % representa que de las ventas a crédito que se realicen el 0.21 % se

convertirdn en cuentas incobrables.

Con los promedios antes determinados, se debe calcular el incremento a la

estimacion para cuentas incobrables, considerando que por cada peso $ de

ventas a crédito la empresa recibira un quebranto anual por

cuentas




incobrables del 2.59 %, lo que ocasionaria que al realizar la ventas a crédito
para enero del 2006 por $ 2,258,700.00, se aplicaria el 0.021 % y quedaria un
importe de $ 47,432.70, importe con el que se tendria que incrementar la
estimacion de cuentas incobrables cada mes.

Como se va a cancelar esta estimacién para cuentas incobrables: Se ira
disminuyendo su importe con la cancelacion de las cuentas que por resolucién

judicial seran incobrables.

3.11 Valor del dinero en el tiempo

El concepto de interés surge del reconocimiento del valor del dinero a través
del tiempo. El capital, siendo un recurso escaso, tiene, como todo factor de
produccion, un valor o costo. El concepto de valor o costo es relativo y
representa simplemente una medida destinada a evaluar la prioridad de un

recurso dentro del esfuerzo econémico.

El interés es, pues, el costo del capital y este costo varian de acuerdo con la

importancia del dinero, como recurso productivo, en cada situacién.

El interés puede definirse como la suma pagada por el uso de dinero prestado
0, mas ampliamente, como el retorno obtenido de una inversion productiva.
Aungue una inversion sea financiada por fondos internos y sin recurrir a crédito
externo, es necesario reconocer que el capital o inversion tiene un costo de
utilizacion ya que, alguna utilidad podria percibirse de él, de destinarlo a otros

fines; en este caso el costo del capital es un costo de oportunidad.

> Tasade interés

Retomaremos el concepto y los tipos de tasa de interés el cual ya se
manejo anteriormente y es, por definicion, la diferencia entre la suma que el
deudor paga al final del periodo y la suma que recibe en préstamo,
denominada principal, dividida por el principal. La tasa de interés se expresa
usualmente como porcentaje y se refiere a un periodo de tiempo como el afo,

el semestre, el trimestre o el mes.




» Tipos de intereses

El interés puede ser simple o compuesto. Esto depende de si el interés
acumulado al comienzo de un periodo es considerado para el célculo del

interés al final del mismo periodo.

I. Interés simple

En este tipo de interés la cantidad de interés por periodo es calculado con base
en el principal que se posee al comienzo del periodo y no se tiene en cuenta el

posible interés acumulado al comienzo del mismo.

Ejemplo: ¢ Qué cantidad de dinero se poseera después de prestar $100 al 6%
de interés simple anual durante 2 afios?

Al final del primer afio el prestamista poseera la suma principal ($ 100) mas el
interés ganado por el principal durante el afio ($ 100 x 0.06 = $ 6). Al segundo
afo el interés se computard con base en el principal ($ 100) y no en la suma
total que poseia el prestamista al final del primer afo, ($106). Al final del
segundo afio la suma total que se detecta sera el principal ($ 100), mas los
intereses correspondientes al primer afio ($ 6), mas los intereses del segundo

afo ($ 6); en total poseerd $ 112

La siguiente tasa resume los calculos anteriores.

Final del Intereses Total del dinero que se | Recibidos al final del
afo ganados al 6% | tiene al final del afio afo
0 100
1 106
2 112 112




$112

v

$ 100

valor (base)estudio
valoranterior

Interés simple ( j—1x100=

Interés compuesto: vi=vpx (1 +i)"

i = (viivp) V-1

(@)

wi=(sF Twp) -1
vf = Valor futuro
vp = valor presente
i =tasa de interés
n = numero de periodos

Il. Interés compuesto

Bajo este esquema la cantidad de interés por periodo se computa con base en

el principal mas cualquier suma de interés acumulada al principio del periodo.

3.12 La factorizacion de la cartera
La factorizacion de cuentas por cobrar corresponde a utilizar los servicios de

las empresas de Factoraje Financiero, las cuales corresponden a empresas

n8

ubicadas como “Organismos Auxiliares del Crédito™. se indica lo siguiente:

“Contrato mediante el cual una empresa de factoraje financiero, adquiere de
sus clientes, derechos de crédito derivados de la proveeduria de bienes y/o
servicios amparado en el articulo 45-A de la Ley General de Organizaciones
y Actividades Auxiliares del Crédito. En esta operacion el cliente recibe de
inmediato el 80 0 90 % del valor de la cartera y la diferencia la recibird hasta
la fecha en que la empresa de factoraje recupere los derechos de crédito
correspondientes al valor de los documentos recibidos.”

® Herrera Avendario, Carlos, Fuentes de Financiamiento Editorial pp. 53 a 69




Esta operacibn se puede asemejar a los financiamientos bancarios

denominados Descuento de Documentos, con la observacién siguiente:

Instituciones Bancarias reciben:

a.
b.

Pagarés

Letras de cambio

Empresas de Factoraje Financiero reciben:

a.

b
c
d.
e

Pagarés

Letras de Cambio
Facturas

Contra recibos

Contratos o promesas de venta

Como se observa, las empresas de factoraje son mas versatiles, le permiten a

las empresas ofrecer otros tipos de documentos y no Unicamente los

reconocidos en la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito (Pagaré o

Letra de Cambio), el contrato de factoraje financiero se ampara en el contenido

de los articulos 289 y 290 del Codigo de Comercio, Capitulo 1.

La mecénica consiste en que la empresa después de vender a crédito a sus

clientes tiene en su poder facturas u otros documentos firmados por el cliente,

que tendrd que seleccionar para poder operarlos con las empresas de

factoraje:

a.

b
c
d.
e
f

Tramitar el contrato con la empresa de factoraje

Entregar sus estados financieros

Conocer el importe que le aceptara en documentos

Aceptar el cargo financiero

Cuédl es el monto de efectivo que entregaran al inicio de la operaciéon
Cual es el monto que mantendra la empresa de factoraje en calidad de
depdsito.

Cudl es el tipo de contrato que se firma




En los contratos de factoraje financiero, existen las siguientes variantes:
. Conrecurso
II.  Con recurso anticipado
lll.  Con recurso vencido

IV. Sinrecurso

V. Puro

VI. A proveedores
VIl.  Cien
VIIl.  Nuevo estilo

IX.  Con cobranza delgada

X. Internacional (exportacién —importacion)

A continuacién se explicaran tres de las principales variantes de los contratos:

I. Factoraje con recurso
El cedente se obliga solidariamente con el deudor, a responder del pago
puntual y oportuno de los derechos de crédito transmitidos al factor. Lo anterior
quiere decir que el factor tiene el derecho de cobrarle al cedente el importe de

los documentos cuyo cobro no haya podido lograr.

Il. Factoraje sin recurso
También conocido como factoraje puro, en esta modalidad el cedente no queda
obligado con el factor a resarcir las cuentas que no pueda recuperar en la

cobranza, esta operacion corresponde realmente a una venta de la cartera.

[ll. Factoraje internacional
Para evitar correr los riesgos que se presentan tanto en las ventas de
exportacion como en las compras de importacion, referente a la cobranza o el
cumplimiento de los contratos de compra, se debe aprovechar a la empresa de
factoraje que realice operaciones en el extranjero. Se trata de evitar los riesgos
de no lograr que el cliente radicado en el extranjero realice el pago del adeudo,
si esto sucediera, obligaria a la empresa a iniciar un juicio en el extranjero para

lograr el cobro de la mercancia, actividad que generaria gastos adicionales.




» Costo del Contrato de Factoraje Financiero
El costo financiero de la operacion de factoraje, debe incluir los siguientes
elementos:

a. Honorarios por apertura

b. Valor de descuento

c. Comision por custodia, administraciéon y cobranza

Ventajas de obtener un

contrato de factoraje Desventajas de un contrato de

factoraje financiero

financiero

a. Ofrece una liquidez para el a. Representa un costo financiero
cedente. elevado.

b. Se obtiene el financiamiento, b. La empresa de factoraje
utilizando sus propios selecciona los documentos que
recursos, sin realizar un aceptara para integrarlos en los
incremento  adicional de contratos, existiendo partidas
pasivos. que no tomara en

consideracion.

c. El cedente no se obliga a c. El factor normalmente acepta

mantener ninguna cantidad documentos Unicamente con
por concepto de reciprocidad vencimientos maximo a 180
durante la vigencia del dias.

contrato, permitiendo que no
se mantengan activos
inmovilizados.

Para comprender la operacion de factoraje financiero, se presenta el siguiente

ejemplo:



Ejemplo
La compafiia Rosas ha vendido 5 cuentas a un factor. Todas las cuentas
vencian en septiembre 30. Cada cuenta, su monto y su estado en septiembre

30, se indican a continuacion:

Cuenta Monto Estado

A $ 10,000 Cobrada en septiembre 20
B 4,000 Cobrada en septiembre 28
C 50,000 Cobrada en septiembre 29
D 8,000 Sin Cobrar

E 12,000 Cobrada en septiembre 20

El 30 de septiembre, el factor habia recibido el pago de los proveedores A, B, C
y E. En consecuencia, tom6 su comisién o descuento, sobre cada cuenta y gird
el saldo a Rosas. También tuvo que remitir $ 8,000 a favor de la cuenta D,
menos la comision de factorizacion sobre esta cuenta, aunque en esa época no
habia sido cobrada. Si la cuenta des incobrable, el factor tiene que absorber la

pérdida.

» Adelantos y excedentes

Normalmente un factor establece una cuenta similar a una cuenta de depdsito
bancaria para cada uno de sus clientes. A medida que el factor recibe el pago o
gue llega la fecha de vencimiento, deposita el dinero en la cuenta de la
empresa. La empresa estd en libertad de retirar este dinero cuando sea
necesario. En muchos casos, si la empresa deja el dinero en la cuenta, existe
un excedente sobre el cual el factor debe pagar interés. En otros casos, la
empresa puede necesitar mas efectivo del disponible en su cuenta. Para
suministrar a la empresa fondos inmediatos, el factor puede hacer adelantos
contra cuentas (sin vencer) que aun no hayan sido cobradas. En efecto, los
adelantos representan un saldo negativo en la cuenta de la empresa.
Naturalmente, se carga interés sobre cualquier adelanto que se reciba de un
factor. En virtud de que tales adelantos son usuales, el factor mantiene una

reserva sobre las cuentas factorizadas.




Ejemplo

La Compafiia de Agarraderas factorizdé recientemente algunas cuentas. El
factor mantiene una reserva del 8%, cargos por comision de factorizacion del
2% y cargos del 1% de interés mensual (es decir 12% anual) sobre adelantos.
La Compafia de Agarraderas desea obtener un adelanto sobre una cuenta

factorizada que tiene un valor en libros de $1,000 y vence en 30 dias.

El producto para la Compafiia se calcula de la manera siguiente.

Valor en libros de la cuenta $1,000
Menos: Reserva (.08 x $1,000) 80
Menos: Comisién. de factorizacion (2% $1,000) 20
Fondos a disposicién para un adelanto $ 900
Menos: Interés sobre el adelanto (1% de $900) 9
Producto neto del adelanto $ 891

La empresa recibe ahora $ 891 y espera recibir la reserva de $80. El método
exacto que se utilice para calcular el monto del adelanto varia de acuerdo con
las condiciones del contrato de factorizacion. Como la Compafia de
Agarraderas debe pagar el interés por adelantado, el costo efectivo del interés
anual no es del 12.00 % sino del 12.12% [($9 + $891) x 12 = 12.12].

3.13 La administracion de cuentas por cobrar por terceros

Cuando una empresa desea reducir los gastos administrativos, y de
investigacion y de cobranza, podra utilizar los servicios de terceras personas.
No obstante que se tendra que pagar comisiones a estas personas, se reduce
la carga fija por los sueldos y prestaciones sociales que tiene que cubrir a los
empleados que en forma interna realizarian los servicios de investigacion,

control y cobranza.

Una ventaja adicional que se obtiene al manejar la cobranza con terceras
personas, es que los clientes no saben si se trata de una agencia de cobranza
o de un abogado, razén por la cual tratara de cubrir sus adeudos

oportunamente.




En el desarrollo de los subtemas anteriores, se presentan las diferentes
técnicas aplicables para la administracién de las cuentas por cobrar, buscando
gue las empresas al otorgarle crédito a sus clientes, no reciban un quebranto
financiero al no lograr recuperar la cartera o lograr su recuperaciéon con varios
dias 0 meses de retraso, situacion que se reflejaria en una reduccién a su flujo

de efectivo.
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Actividades de aprendizaje

A.3.1. Investiga 5 definiciones de cuentas por cobrar, indica el afio, autor y el
enfoque correspondiente.

A.3.2. Busca tres péginas de Internet que presenten informacion sobre las
cuentas por cobrar, mostrando la direccién.

A.3.3. Investiga por lo menos 5 contratos de venta ,en donde el enganche,
pagos, recargos y vencimiento de la deuda sean diferentes.

A.3.4. Investiga las caracteristicas de por lo menos 3 contratos factoraje.

Cuestionario de evaluacion

1. Describe las 5 “C” del crédito

2. Indica, cémo determinas la estabilidad para conocer si se otorga crédito a
los clientes.

3. ¢ Qué funcion realiza la elaboracién de los estados de cuenta que se
envian a los clientes?
Explica en qué consiste la cobranza judicial y cuando se debe aplicar
¢,Cual es la utilidad de contar con una estimacion para cuentas

incobrables y como se incrementa?




10.

Elabora un cuadro comparativo de ventajas y desventajas de firmar un
contrato de factoraje financiero con recurso.

Elabora un cuadro comparativo de firmar un contrato de factoraje
financiero sin recurso.

Cual es la ventaja de incrementar un a provision para cuentas incobrables.
Explica cémo se determina el costo financiero de otorgar crédito a los
clientes.

Cuando una empresa realiza ventas de exportacion, qué procedimiento

recomiendas para elaborar la cobranza.




Examen de autoevaluacion

1. Determine la capacidad de pago del cliente X S.A.,tomando en cuenta la
siguiente informacion: activo circulante por $ 589,600.00 y pasivo a corto
plazo $ 397,500.00
a. $3.25
b. $1.62
c. $1.48
d. $ 2.85

2. Qué elementos conforman el costo de morosidad
a. El costo de interés que cobran los bancos
b. El costo de los recordatorios y los honorarios legales
c. El costo administrativo de la administracion de cuentas por cobrar
d

El costo de recordatorios, honorarios e interés

3. La politica de crédito es de 60 dias a los clientes; qué técnica de analisis
financiero se puede aplicar para verificar si es correcta su aplicacion.
a. ventas anuales a crédito / promedio de cuentas por cobrar
b. ventas anuales a crédito / depdsitos bancarios
c. ventas anuales a crédito
d. ventas anuales de contado y crédito / depdsitos bancarios

4. Cuando es recomendable la utilizacion de una Agencia de cobros
a. para reducir los gastos del departamento de cobranzas
b. para utilizar los servicios de personal especializado
c. para no molestar al cliente
d

cuando no tenemos cobradores y los vendedores cobran



5. Para incrementar la estimacion para cuentas incobrables, se recomienda

tomar en consideracion lo siguiente:

a.

b
C.
d

el porcentaje autorizado por la Ley del .S.R.

. la experiencia de ejercicios anteriores

un 10 % de las ventas a crédito

. el porcentaje marcado en los PCGA

La empresa El Sol S.A., envid6 a la empresa de factoraje financiero su

cartera de clientes, con valor de $ 390,000.00. Le retienen como reserva el

8

%, le cobran comision del 2.5 % vy el interés de 15 %, aplicado a tres

meses. ¢ Cuanto efectivo recibirdn al inicio de la operacion?

a.

b
C.
d

$ 365,700.00
. $345,680.00
$ 378,900.00
. $334,425.00
En que consiste el periodo de crédito:
se refiere a la solidez y dignidad crediticia que un cliente debe exhibir
por un tiempo determinado
es la longitud del plazo de tiempo que se confiere a un comprador para
realizar el pago de las deudas generadas
es la suficiencia o insuficiencia de los recursos de la empresa en un
periodo de tiempo
es la capacidad de pago a corto plazo

8. Es el costo que la empresa eroga por intereses, descuentos o dividendos

originados por los financiamientos que recibe, mientras recupera su cartera:

a.

b
C.
d

costo de investigacién y cobranza
costo de morosidad
costo de incobrabilidad

costo de capital




9. Son elementos de la cobranza extrajudicial:

a.

b
c.
d

cheques posfechados, recepcion de pagarés
enganche, recargo
tasa de cobranza, empresas filiales

cuentas incobrables, agencias especializadas

10. En este tipo de factoraje el cedente no queda obligado con el factor a resarcir

las cuentas que no pueda recuperar en la cobranza:

a.

b
C.
d

Factoraje sin recurso
Factoraje internacional
Factoraje con recurso

Factoraje cien




Tema 4. Laadministracion financiera de los inventarios

Objetivo particular

Al finalizar la unidad, el alumno sera capaz de analizar, aplicar y comprender, lo
referente al monto de la inversién, con el fin de maximizar la utilidad que la
empresa requiera, asi como minimizar los costos con respecto al costo de
oportunidad, en su manejo de inventarios, para un mayor beneficio de la

empresa.

Temario detallado
4. La administracion financiera de los inventarios
4.1. Monto de la inversién
4.2. Niveles de inventario
4.3. Elinventario de lento movimiento
4.4. El inventario Justo a Tiempo
4.5. Sistemas préacticos de control de inventarios
4.6. Calculo de tasas de inmovilizacion en relacion al costo de oportunidad

4.7. Compras de contado o a crédito

Introduccion

Las inversiones que se realizan en el inventario de materia prima, produccion
en proceso 0 productos terminados, representan una inversién improductiva
durante el tiempo que se encuentren formando parte del almacén y por el
contrario le ocasionan a la empresa un quebranto por los gastos de sueldos del
almacenista, renta del local, pdlizas de seguros, productos que se dafan en el
almacén, etc. Lo anterior obliga al administrador financiero a dictar medidas
para disminuir la inversion en los inventarios, técnicas que se presentan en el

desarrollo de esta unidad.

Monto de lainversion
Se expondran los diferentes métodos para determinar cuél es la inversién que

se debe de tener en los inventarios, de tal forma de alcanzar los siguientes




puntos oOptimos que debe de alcanzar una empresa y los cuales se

mencionan a continuacion:

a. Que las diferentes areas de la empresa, tales como produccion, ventas,
finanzas, inventarios, crédito y cobranzas, no se vean afectadas, ni en la
situacion de quedarse sin mercancia para su operacién ni que las
inversiones ocasionen una sobre inversion, perjudicando el aspecto

financiero del negocio.

b. Que en el almacén se cuente con las mercancias para hacer frente a los

requerimientos de los clientes actuales y futuros.

c. Que los productos que se adquieren para formar parte del inventario,
correspondan a mercancia que tiene una rotacién satisfactoria, para

evitar que se conviertan en productos obsoletos.

d. Que no se dejen de realizar ventas por falta de mercancia para entregar
al cliente.

e. Que el area de produccion no pare la produccion por falta de

mercancias.

» Métodos aemplear.
a) Método A B C. Este método tienen como finalidad, buscar la
minimizacién del inventario en las empresas, ya que la mayoria de
ellas tienen fuertes inversiones, presentandose que algunos tengan
un alto movimiento contra otros que tengan un movimiento minimo;
por otro lado, existen mercancias que tienen un valor alto, mientras

que el valor de otros puede ser minimo.

Para tal efecto, se requiere de una identificacion del inventario tanto en su
volumen fisico como en su valor monetario, surgiendo de ahi el nombre del
método, teniendo:
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1. Aquellos inventarios que fisicamente ocupan una minima parte en
bodegas, pero en valores representan una cantidad considerable,
ademas de tener una menor rotacion con relacion al inventario total.

2. Los que tanto fisicamente como en su importe se encuentran nivelados,
representando una inversion media con una rotacién continda.

3. Aquellos que fisicamente ocupan la mayor parte de la bodega, pero

monetariamente valen una minima parte.

Como ejemplo se muestra una gréfica (Figura 4.1).

100
8 por ciento
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80
70
60
50 90 por ciento
40
B C
30
20 30% 50%
10
/ A A
— N N
30 40 50 70 80 90 >

Porcentaje de conceptos en inventario

Figura 4.1. Ejemplo de Método ABC
Fuente: Fundamentos de Administracion Financiera, Lawrence J. Gitman, p. 315.




La figura 4.1 muestra que los articulos "A" se poseen en la mayoria de las
empresas el 20% en bodega y un 90% del valor total, mientras que en los
articulos "B" el 30% es fisico y un 8% del valor, teniendo un 50% de bodega en

articulos "C" y un 2% de su valor.

Con base en lo anterior es recomendable controlar al 100% los articulos Ay E,
ya que de dedicar un control estricto al articulo C, provocaria un costo

administrativo que no se justifica.

b) Existen otros métodos para el control del inventario como son:
1. Justo a Tiempo
2. Sobre pedido
3.  Maximos y minimos
4

Método de razones financieras

1. Justo a tiempo. Este método busca que el inventario sea muy cercano a
cero, para lo cual se requiere conocer el tiempo de respuesta del proveedor, el
tiempo que se dilata en hacer el pedido y la mercancia que se consume en el
almacén, situacion que permitiria que se le hicieran pedidos al proveedor en un

volumen similar al que se consume diariamente en la empresa.

2. Sobre pedido, en este modelo los pedidos que se formulan a los clientes
estdn fundamentados en el pedido que se recibié previamente del cliente,
situacibon que evitard& que en el almacén se mantengan existencias

improductivas.

3. El método de méaximos y minimos, corresponde a la determinacion que se
hace con relacibn a cada uno de los productos del almacén, para fijar, en
funcion a la experiencia de ejercicios anteriores, cuantas piezas se deben tener
como mMaximo y cuantas piezas se requieren como minimo, para que al llegar a

ese nivel se proceda a realizar la compra.

4. Pueden existir las razones financieras normales o estandar




En este apartado, se hard referencia a las razones financieras que tienen
relacion con los inventarios, y los resultados daran una idea de lo que sucede

en su administracién y qué decisiones se deben implementar.

1. Rotacion de Inventario de producto terminado

., ) Costo de ventas
Rotacién de Inventario

de Producto Terminado

Promedio de Inventarios de Articulos
Terminados

El resultado obtenido en esta razoén, indica el numero de vueltas que sufrieron

las existencias de productos terminados durante el periodo de revision.

2. Rotaciéon de Inventarios de Produccion en Proceso

., i Costo de Produccion
Rotacion de Inventario de

Produccion en Proceso Promedio de Inventarios de

Produccién en Proceso

Al igual que la razén financiera anterior, el resultado muestra la rotacion que se
ha logrado en los productos en proceso (para determinar los articulos que
estan en proceso, se aplica la técnica de Produccion Equivalente, que consiste
en convertir a productos terminados la produccién en proceso, en proporcién al
nivel de acabado que se tiene).



3. Rotacién de Inventarios de Materia Prima

., i Costo de Materia Prima
Rotacion de Inventario

de Materia Prima

Promedio de Inventarios de Materia
Prima

Con el resultado se obtiene la rotacion de los productos de materias primas que

ha tenido la empresa.

Las razones anteriores permiten identificar cada cuando se logra rotar el
inventario, ademas de permitir a la empresa detectar mercancia de lento
movimiento, que pueden resultar dafiadas o convertirse en obsoletas y a la
administracion le da herramientas con relacion a qué productos no conviene

comprar sobre la base del tiempo que se lleva desplazarlos.

» Promedio de Inventarios

Para la obtencion del promedio de inventarios existen dos sistemas:

v' Obtener el saldo mensual de los inventarios, correspondientes al
periodo de revision, se obtiene la suma y posteriormente se obtiene la

media aritmética.

v' Sumar el saldo inicial mas el final del periodo y el resultado dividirlo

entre dos.

La determinacion del inventario promedio, es mas real si se considera la suma
del inventario final al terminar cada mes y se obtiene la media aritmética de la
suma. Esta consideracion se hace tomando en cuenta que, en todas las
empresas, las ventas tienen cierto ciclo que indica que algunos meses se
vende mas que en otros y al obtener el promedio entre los meses de méas y

menos ventas hay una idea mas real del inventario promedio.



Si se toma el inventario al inicio del ejercicio (es el mismo del cierre del
ejercicio anterior) y se adiciona el inventario final del ejercicio, pensando en
empresas con ventas ciclicas, estara mostrando un inventario muy parecido de
un ejercicio a otro, situacién que desvirtia el promedio real del inventario

durante el ejercicio.

Un problema que se presenta en la interpretacion de los resultados que ofrecen
las diferentes razones financieras, refiriéndonos a la rotacién es que no se
podria indicar cudl es la rotacion ideal, ya que aun teniendo el mismo giro
mercantil cada empresa tendra diferentes condiciones con sus proveedores 0

clientes.

Ejemplo:

La Compafiia Azul S.A., al 31 de Diciembre de 20XX, tiene la siguiente

informacion:
Costo de ventas del periodo 8'000,000
Costo de Produccion 2'000,000
Compras de Materia Prima 1'000,000

Los ultimos tres meses reportan los siguientes inventarios Finales

Octubre Noviembre Diciembre
Articulos terminados $ 700,000 $ 800,000 $ 500,000
Produccion en Proceso 400,000 700,000 200,000
Materia Prima 100,000 700.000 200,000

Utilizando las razones financieras anteriormente descritas, se obtiene la

siguiente informacion:

Rotacién de Articulos Terminados = 8'000,000 = 12.00 vueltas
666,666




Rotaciéon de Produccion en Proceso = 2'000,000 = 4.61 vueltas
433,333
Rotacién de Materia Prima = 1'000,000 = 1 vuelta
1'000,000
Dias Inventario de Articulos terminados = 360 dias = 30 Dias

12.00 rotacioén

Dias Inventario de Produccidon en Proceso = 360 dias = 78.09Dias
4.61 rotacion
Dias Inventario de Materia Prima = 360 dias = 360 Dias
1 rotaciéon

Al tener la informacion convertida en dias, el administrador financiero estara en
condiciones de:
a. Compararla contra los dias que se dilatan en la empresa en la elaboracién
y autorizacion de los pedidos.
b. Comparar contra el tiempo de respuesta del proveedor
c. Tiempo que se ocupa en el area de produccioén, para procesar la materia

prima.

Lo anterior permitira que se pueda estimar el inventario minimo para cumplir

con las necesidades de la empresa.




4.2 Niveles de inventarios

3500
3000 \
2500 —— Costo anual por
ﬁg \ Pedido
< 2000 \ —— Costo anual de
ﬁ 1500 Mantenimiento
= Costo Total
1000 -
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0
1 2 3 4 5 6
Ordenes a Pedir

Figura 4.2.Costos de mantenimiento para los inventarios

La gréfica anterior (Figura 4.2) nos permite conocer el momento en que la
empresa requiere realizar el nuevo pedido a su proveedor, ademas permite

saber el costo de mantener el inventario y el costo de hacer el pedido.

Para obtener el lote 6ptimo de compra, se requiere tener la siguiente
informacion:
a) Costo de la mercancia que se tiene que comprar. Es el valor que

la empresa tiene que pagar por la compra de los bienes si se refieren




a la materia prima, o en los costos que se tiene que incurrir para la

fabricacion de los productos terminados.

b) Costo de Pedir. Corresponde a los gastos que se tienen que realizar
en la empresa, para poder realizar un pedido a los proveedores. En
estos gastos aparecen los sueldos, la papeleria, la renta del local, la
depreciacion, etc.

c) Costo de Mantener el inventario. Formando parte de este renglon
aparecen los sueldos, renta, pélizas de seguros, etc. (gastos que se
realizan en el almacén), gastos que se tendrian que prorratear entre
el numero de piezas que conforman el inventario para conocer el
costo de mantener el inventario referido a cada pieza.

d) Lote Optimo de Compra. Corresponderia a la mercancia que
deberia la empresa solicitarle al proveedor, sin tomar en
consideracion que pueden existir desviaciones ocasionadas por
mermas, o productos dafiados, que no se habian estimado. Una
forma para determinar el pedido o lote econébmico de compra, es

graficando la informacion.

a) Costo de la mercancia que se tiene
Lote 6ptimo de que comprar

compra requiere < b) Costo de pedir
c) Costo de mantener inventario

d) Lote optimo de compra

.

Cuadro 4.1 Caracteristicas el lote 6ptimo de compra

Ejemplo.

Supongamos que la Cia. Comercial El Titanic, S.A., por cada pedido incurre en
un costo de pedido de $100.00, y los costos de mantenimiento son de $3.00
por unidad anual en un articulo cualquiera. Si se sabe que el costo unitario del
articulo X es de $ 200.00 y se conoce la demanda anual de 2,000 unidades, se

desea se indique cuantos pedidos hacer durante el ejercicio, si se puede



adquirir en cada uno de ellos las siguientes cantidades: 2,000, 1,000, 500, 365,
250 6 125.

Nota: el proveedor tiene un plazo de entrega de 15 dias en promedio.

Solucién Unitaria

Cantidad] Num. |Cantidad | Costo |Inventario Costo de Costo anual |Costo
a Pedir de por anual | Promedio | Mantenimiento de Total
Pedidos | Pedido por Mantenimiento
Pedido

2,000 1 100.00 100 1,000 3.00 3,000 3,100
1,000 2 100.00 200 500 3.00 1,500 1,700
500 4 100.00 400 250 3.00 750 1,500
365 5 100.00 500 182 3.00 546 1,046
250 8 100.00 800 125 3.00 375 1,175

125 16 100.00 | 1,600 62 3.00 186 1,786

Con base en lo anterior, se puede ver que el nivel donde se abaten los costos
es cuando la empresa compra 365 unidades por pedido, es decir, cuando

realiza cinco pedidos al afio.

Lo anterior, graficamente se puede obtener de la siguiente manera:

1 N

Q M

Figura 4.3. Gréfica de solucion unitaria
Fuente: Finanzas en Administracion Weston Fred, p. 79.



Lo ideal para las empresas, seria comprar Unicamente lo que van a requerir
para ser procesado en el area de fabricacion o disponible para su venta, este

sistema se conoce como “CBP” (Cuanto Baste Para).

También existen varios métodos matematicos, los cuales dan una
aproximacién mayor para obtener el monto del lote éptimo, pero tiene la
restriccion de que para su aplicacion, se requiere tener firmes conocimientos de

matematicas. Los modelos mas conocidos son:

e Programacion lineal
e Método Gauss Jordan
e Método Simples

e Analisis de la demanda

Ahora bien, sin necesidad de tener que utilizar las formulas matemaéticas, se

puede determinar el lote 6ptimo, con base en la formula siguiente.

DC
Q — 2
CS
Las literales son:
D = Demanda anual

C, = Costo de adquisicion

C, = Costo de elaboracion del pedido

C, = Costo de mantener el inventario, por pieza

Q = Lote econémico de compra

Ejemplo. La empresa Azul S.A., tiene una demanda anual de 2,000 pzas,
conoce que el proveedor vende el producto $ 200.00 la pza.; que en la
empresa el costo para la elaboracion del pedido es de $ 100.00 y que los
gastos del almacén prorrateados entre él numero de piezas es de $3.00 la

unidad, ¢ Desea conocer el valor del lote 6ptimo?




D = Demanda anual = $2,000.00
C, = Costo de Adquisicion = $200.00
C, = Costo de Pedir = $100.00
C, = Costo de Mantener =$ 3.00

Q = Lote Econémico de Compra = X

DC,
C3

Q=

DC,
C,

0 ./(2000)(100)

3
0 /200,000
3

447.214
3

Q =149.071

Q

Q=

Q = 149 Unidades por Pedido

Ahora bien, si se desea conocer el nimero de pedidos a realizar se debera

proceder como se indica a continuacion:

D 2,000

N = Nuumero de Pedidos a Pedir = — = = 13 pedidos
Q 149
para ajustar y dejar los pedidos uniforme
D 2,000 _ 154
N 13




Puede suceder que se requiera conocer el inventario medio, el cual se obtiene:

124 =77 UNIDADES

Finalmente, se puede requerir conocer el costo total de todos los pedidos, el

cual se calcula:

cT-c(D)+ C,(D), C(Q)

+
Q 2
CT = 200(2000) + 100(2000) , 3(400)
400 2
CT = 401,100 unidades por los cinco pedidos

Lo anterior indica que cuando se llegue al minimo de 82 unidades, es cuando

se debe efectuar la nueva Compra.

La ventaja de este modelo es la de poder establecer un control de inventarios
por maximos y minimos, siendo para este caso el de 400 y 82 respectivamente.
Como desventaja encontramos que para cada producto, es necesario llevar el
procedimiento antes descrito, lo cual se puede subsanar en empresas que no
tienen sistema de computo, aplicandolo al 100% en los articulos Ay de los B, a

aguellos que lo ameriten.

En forma adicional a la determinacion de los consumos, utilizando cualquiera
de los métodos antes descritos, es necesario que la empresa tome en
consideracion que tiene que conservar un margen de seguridad, por si se
presenta cualquiera de los siguientes eventos:
a. Que el proveedor tenga una descompostura en sus equipos.
b. Que el equipo de transporte en el que enviaron la mercancia tenga una
descompostura.

c. Que el almacén del proveedor tenga algun siniestro.




d. Que surjan problemas en la aduana.

e. Que al cliente se le presente una venta extraordinaria y requiera mayor
namero de piezas.

f. Que el cliente sufra algun siniestro en su bodega y requiera reponer las

mercancias en existencia.

Cuando se presente alguna de estas variantes, sera necesario contar con
mercancia para hacer frente a estos eventos y que no se vean afectadas las
operaciones de la empresa, a esta situacion se le conoce con el nombre de
margen de seguridad, y su determinacion se tendra que adicionar al lote
optimo, previamente determinado. Es necesario resaltar, que la informacion
antes descrita se obtiene de eventos anteriores que sufri6 la empresa v,

mediante datos estadisticos, se podran procesar.

Para que la empresa no se vea afectada por eventos especiales, sera
necesario que cuente con un catadlogo de proveedores, para saber cuales

podran ser substituidos por otros.

» Catalogo de proveedores
En funcion a las diferentes materias primas y materiales que utiliza la empresa,
se requiere tener una relacién de proveedores que fabrican y venden estos
productos. Para tomar la decision para seleccionar al proveedor se considera
lo siguiente:
1. El que ofrece menor precio
2. El que surte con oportunidad

3. El que surte con calidad uniforme

Sobre el particular, es preferible tomar en consideracion los puntos 2 y 3, que

permiten una mayor uniformidad en la produccion.

Presentamos una forma muy sencilla de determinar el lote 6ptimo en unidades,
sin tener que utilizar formulas matematicas muy elaboradas. Esta, requiere
conocer:

a. Consumo de unidades promedio por dia




b. Tiempo de respuesta del proveedor (dias)
c. Tiempo promedio en elaborar el pedido (dias)

d. Margen de seguridad (dias)

En este modelo se obtiene el total de dias y se multiplica por el consumo en

piezas por dias, obteniendo el resultado del nimero de piezas que se tienen

que adquirir.

Ejemplo
Si la empresa El Aguila S.A., consume 20 kg. de producto, el tiempo de
respuesta del proveedor es de 47 dias, el tiempo promedio de compra es de 10

dias y el margen de seguridad de 12 dias, se tendria lo siguiente:

Consumo promedio 20 kg.
Tiempo de respuesta del proveedor 47 dias
Tiempo promedio de compra 10 dias
Margen de seguridad 12 dias
Suma Total de dias 69 dias
Por Consumo diario 20 kg.
Lote econémico de compra 1,380 kg.

Con el procedimiento anterior, se determina que el lote econémico serd de
1,380 kg, situacion que permitira que la empresa cuente con la materia prima
necesaria para cumplir con el plan de producciéon y tener el margen de

seguridad estimado.

4.3 El inventario de lento movimiento
En la administracion financiera de los inventarios, se tiene que poner atencion y
determinar cuales son los productos que tienen poco 0 nulo movimiento Yy Si
estan ocasionando gastos por mantener el inventario y el costo de adquisicién
de las mercancias. Lo anterior tiene su origen en:

a. Que la empresa cambia su linea de fabricacion.

b. Que el proveedor ya no existe.




c. Que fue necesario utilizar productos substitutos, por tener un costo
menor.

d. Que por disposiciones legales ya no se consume este producto.

e. Otros
Lo anterior representa un impacto contra los resultados de las empresas y se
tendra que buscar el mecanismo para evitar este tipo de inversiones y
encontrar la forma de recuperar la inversion actual, para lo cual se debe
proceder de la siguiente forma:

a. No realizar mas compras de estos productos
Buscar empresas que utilicen estos productos como una materia prima
Determinar si es posible darle otra utilizacion al producto
Venderlo como desperdicio

Otorgarlo como donativo a una Asociacion Civil

-~ o 2 o0 o

Darlo en calidad de bonificacién a los empleados
Otro.

@

De estas alternativas, el administrador financiero tiene que seleccionar la mas
favorable, por representar un menor quebranto y que no afecte la imagen de la

empresa.

4.4. El inventario Justo a Tiempo

El inventario justo a tiempo es un enfoque moderno que se utiliza para
administrar los inventarios dependientes. La meta de este sistema es
minimizar los inventarios, para maximizar la rotacion. Este enfoque, ideado en
Japon, es una parte fundamental de la filosofia japonesa de la produccion.
Como su nombre lo indica, la meta basica de los inventarios justo a tiempo es
tener solamente a la mano inventarios suficientes para satisfacer las

necesidades inmediatas de produccion.

El resultado de los sistemas justo a tiempo es que los inventarios se reordenan
y se reabastecen frecuentemente. Hacer que tal sistema funcione y evitar los

faltantes requiere de un alto grado de cooperacién entre los proveedores.




El kanban es una parte integral del sistema de inventarios justo a tiempo, los
cuales reciben algunas veces el nombre de sistemas kanban. El significado
literal de la palabra kanban es "tarjeta" o "signo"; pero, en general, un kanban
es una sefial que se emite hacia un proveedor para que éste envie mas
mercancias para el inventario. Por ejemplo puede ser literalmente una tarjeta
anexada a una gaveta de partes. Cuando un trabajador jala esa gaveta, la
tarjeta se desprende y se envia nuevamente al proveedor, quien proporciona

entonces una tarjeta de reemplazo.

Un sistema de JIT(Inventario Justo a Tiempo) es una parte importante de un
proceso de planeacién de la produccion mas amplio. Una exposicion completa
sobre él cambiaria necesariamente nuestro foco de atencién de las finanzas a
la administracién de la produccion y de las operaciones, por lo tanto, no

avanzaremos en ello.

4.4 Sistemas préacticos de control de inventarios
Ademas de los métodos antes descritos para el control de los inventarios, es
necesario tomar en consideracién las modificaciones a la Ley del Impuesto
Sobre la Renta, surgidas desde el 1 de enero del 2005, las que indica que la
deduccidn para efectos fiscales sera el costo de ventas, para lo cual marcan los
siguientes métodos para la valuacién de los inventarios:

1) Primeras entradas, primeras salidas

2) Ultimas entradas, primeras salidas

3) Precios promedio

4) Detallista

5) Identificado

Fisicamente se requiere mantener ordenada la mercancia tanto para facilitar su

localizacion como para el recuento para la toma fisica del inventario.

Para el control contable se podran utilizar:
a. Entradas de almacén, que se formulara por cada mercancia que
se reciba detallando el nombre, unidades, nimero de control y

factura del proveedor.




b. Salidas de almacén, se elaboran para amparar cada mercancia
gue sale del almacén, bien sea para el departamento de
produccion o para su venta, indicando caracteristicas del
producto, area solicitante y nimero de control del producto.

c. Estas operaciones de entradas y salidas se registran en las
tarjetas de control de almacén para obtener por diferencia las

existencias que estan en el almacén.

Métodos de valuacién de inventarios®:

1) Primeras entradas primeras salidas (PEPS).
El método funciona separando las adquisiciones para identificar el precio de
cada adquisicion y el numero de unidades que se recibieron en cada operacion.
Lo anterior sirve para darle valor a la mercancia que se envia al area de
produccion, enviando las unidades al valor de las primeras entradas. Con este

método el inventario final queda valuado al dltimo precio de compra.

2) Ultimas entradas primeras salidas (UEPS)
Con este método, se registran las entradas al almacén, separando las unidades
y valores en funcién a la fecha en que se realiz6 la operacion, para que al
enviar la mercancia al area de produccién se valuara al precio de la Ultima
compra y con ello el inventario final quedara valle al precio de las primeras

entradas.

3) Precios Promedios
Al aplicar el método de precios promedios, tanto las entradas como las salidas
se valian con el promedio de los precios de venta, razén por la cual el

inventario final de almacén también estara valuado al precio promedio.

4) Método Detallista
Este método es aplicable en las empresas dedicadas a la venta al menudeo,

la mecanica consiste en marcar todos los productos que entran al almacén

® George W. Plossl.: Control de la Produccién e Inventarios.




dandoles el precio de venta (el precio a que sera vendido al consumidor final).
Para lograr lo anterior, es necesario separar los productos en funcién al margen
de utilidad que producen, situacion que obliga a determinar perfectamente el
valor de la mercancia, los cargos adicionales por fletes, notas de cargo y la

disminucién por las bonificaciones otorgadas por los proveedores.

Siguiendo esta mecanica los productos que salen del almacén estan valuados
al precio de venta, al cual se le restara él por ciento de utilidad, para determinar
el costo real de la mercancia, el valor del inventario final del almacén, también
estara valuado al precio de venta y en forma global se disminuird el margen de

utilidad y se podré determinar el valor del inventario a precio de costo.

5) Método identificado
En este método, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, ha marcado que
tendran obligacion de utilizarlo las empresas que:

a. El precio de venta de sus productos, sea superior a $ 50,000.00

b. EIl producto que se vende se pueda identificar por medio del nimero de

serie
La mecénica de operacion sera la siguiente:
a) Tener una hoja de control de costos en la cual se adicionen los

siguiente conceptos:

1. Descripcién de la factura de compra

Importe de la compra y el tipo de cambio aplicado

w

Identificacion del producto por numero de serie y otras
caracteristicas

Gastos de fletes extranjeros y el tipo de cambio utilizado
Pago de impuestos en la aduana

Fletes Nacionales

Almacenaje

polizas de seguro

© © N o g &

Gastos de mantener el inventario




Con este método el inventario final, esta representado por el valor reportado en

cada una de las hojas de costos que sirve de control para cada unidad.

De los métodos anteriores, el administrador financiero tendra que decidir el
mejor para utilizarlo en la empresa, tomando en cuenta el giro mercantil, la
rotacion del inventario y la fluctuacion de los precios. Otro aspecto que debe
tomarse en cuenta es que, dependiendo del método seleccionado, se reflejara
en el valor del inventario final y, con ello su impacto financiero modificando la

utilidad del ejercicio por las variaciones del costo de ventas.

Los conceptos anteriores sirven para tener el control de las mercancias en
unidades, y para valuar estas operaciones, se tendrd que aplicar cualquiera de

los métodos antes descritos.

» Toma fisica de inventarios

Tiene como finalidad verificar que lo que aparece en libros y controles, sea
congruente con los productos que fisicamente se encuentran en el inventario.
Para ello deben establecerse calendarios para la toma fisica y programarse

adecuadamente la toma fisica del inventario.

Existen diversos métodos para practicar el inventario:

a. Utilizacién de marbetes, para el primer y segundo conteos

b. Realizar el conteo al 100 % de los productos en la fecha indicada

c. Realizar conteos a una secciéon del inventario y los productos
seleccionados sé irdn rotando, de tal forma que al final del
periodo se haya logrado revisar el 100 % de los productos.

d. En las opciones anteriores, se requiere hacer un corte de formas,
para identificar las entradas de productos y qué mercancia no ha
llegado al almacén.

e. Verificacion fisica o mediante confirmaciones, sobre los productos
que se encuentran en custodia con terceras personas
(mercancias en consignacion o a comision) y de igual forma
proceder con la mercancia que se encuentra en el almacén pero

gue es propiedad de terceras personas.




46 Céalculo de tasas de inmovilizacion con relacion al costo de

oportunidad

» Costos para mantener el Inventario

Como se indic6 en el punto 4.2, el mantener el inventario tiene un costo, que se

compone de lo siguiente:

a)
b)

c)

Valor de la compra
Gastos del almacén por sueldos, podlizas de seguro, papeleria,
depreciaciones, etc.

Costo financiero de los intereses

El costo de oportunidad corresponde a “la utilidad o beneficio que se deja de

obtener, por haber tomado otra opcion”, lo anterior se podra aplicar a la

inversion que se tiene en el inventario:

a)
b)
c)

d)

e)

f)

Qué productos se requieren en el almacén (para su venta o para su
proceso en el area de fabricacion)

Cuél es el valor de las mercancias que se tiene que adquirir

Qué utilidad se obtendra en la venta de los productos

El dinero excedente invertido en valores, cuanto genera como
rendimiento

Si se requiere obtener un financiamiento, para poder obtener los
productos del inventario, cual es el costo que cobrarian las
instituciones bancarias.

Si el dinero necesario para comprar las mercancias, se obtiene de las
aportaciones de los socios, cuanto dejan de percibir los accionistas por

aportar el dinero a la empresa.

De las alternativas anteriores, serd necesario obtener su costo, para tener un

punto de comparacién y con ello determinar cual sera el costo financiero, para

prorratearlo entre el nimero de unidades y saber el costo financiero por cada

pieza. El procedimiento descrito, tiene la desventaja de estimar el mismo costo




tanto para los productos de costo de adquisicibn barato como para los

productos caros.

Con base en lo anterior, una forma mas equitativa es aplicar el prorrateo de
gastos en funcion al valor del inventario y los productos recibiran el costo

financiero en funcion a su valor.

Ejemplo

La empresa Anilinas S.A., desea determinar el costo financiero que se debe
contemplar en los productos que conforman el inventario, considerando que
son tres productos y cada uno genera un margen diferente de utilidad (A al
15.00 %, B al 13.50 % y C al 19.50 %).

El importe de los gastos por mantener el inventario asciende a $ 189,769.00

anuales.

Se tienen las siguientes alternativas:
a) Utilizar el dinero que se tiene invertido en valores, que generan un
rendimiento al 7.52 %
b) Solicitar un préstamo al banco y aceptar pagar un interés del 18.23 %
c) Que los Socios, realicen una aportaciéon adicional y su costo seria, el
rendimiento que no percibirian por la inversion en CETES 7.52 %, mas un
Riesgo del 5.06 %

Con base en la informacion descrita, se procedera a integrar la informacion

en los siguientes cuadros.

IMPORTE DE
PRODUCTO No. PIEZAS COMPRAS USTC')"B'B’E?/ENNETT % DE UTILIDAD
MENSUALES
“A” 3,000 $ 289,999.00 15.00 %

“B” 1,500 $ 368,000.00 13.50 %




“cr 1,000 $ 598,000.00 19.50 %

PROMEDIO 16.00 %
TOTAL 5,500 $1,255,999.00
. UTILIDAD SOBRE
CONCEPTO INTERES VENTA DIFERENCIA
INVERSIONES 7.52 % 16.00 % 8.48 %
PRESTAMO BCO. 18.23 % 16.00 % - 223 %
APORTACION DE
SOCIOS
0, 0, 0,
(RENDIMIENTO DE 12.58 % 16.00 % 3.42 %
CETES MAS RIEGO)

De la lectura anterior, se observa que por operar con tres productos diferentes,

es recomendable trabajar con un promedio de las utilidades sobre ventas.

Que al comparar la utilidad sobre ventas contra el costo de las otras
alternativas, se determind lo siguiente:

a. Solicitar un préstamo bancario es la opcién menos recomendable, ya
que el margen de utilidad no permitira recuperar la tasa de interés que
cobra el banco.

b. Lo que produce un rendimiento mayor es aprovechar el efectivo que se

tiene invertido generando un rendimiento de CETES.

Conociendo la alternativa seleccionada, se tiene que determinar cual es el

costo sobre la inversiéon en inventarios.

Total de inversion requerida $ 1, 255,999.00
Costo financiero 752 %
Importe del costo financiero $ 94,451.12

El importe del costo financiero se tiene que adicionar a los gastos por mantener

el inventario mas la inversién sobre la compra y con ello se tendria lo siguiente:




%
a. Importe de la compra $1,255,999.00 81.52

b. Gastos de mantenimiento de inventario 189,769.00 12.31
c. Costo financiero 94,769.00 6.17
Total $ 1,540,537.00 100.00

Las cifras anteriores indican que el costo de mantener el inventario, representa

que:
Gastos de mantenimiento del inventario 12.31 %
Costo financiero 6.17 %
Total 18.48 %

Indicando que por cada peso de compras para el inventario, se tiene que
adicionar el 18.48 % o sea $ .18, que el administrador financiero debe

repercutir en el precio de venta.

4.7 Compras de contado y a crédito

Cuando una empresa realiza compras de contado, utiliza el efectivo disponible,
el cual se tendria destinado para otros fines de la empresa, y la forma de poder
determinar si es adecuada esta alternativa, es comparando la utilidad que se
espera obtener al momento de vender estos productos, contra el costo de

oportunidad que ya se ha tratado con anterioridad.

En el area financiera, es recomendable utilizar la Palanca Financiera, que
consiste en el aprovechamiento de las fuentes de financiamiento externas,
evitando el solo recurrir a las aportaciones de los socios. Con lo anterior,
ademas de aprovechar el dinero de terceras personas, se esta compartiendo el

riesgo.




Ante los conceptos anteriores, la pregunta obligada es ¢Cuando se deben

realizar las compras de contado?, apareciendo las siguientes alternativas:

a. Para obtener un descuento especial del cliente, cuyo importe es mayor
al costo de mantener el inventario.

b. Para reducir el tiempo de respuesta del proveedor y con ello estar en
condiciones de cumplir con los requerimientos extraordinarios de los
clientes.

c. Para realizar compras de productos que no son de linea (el proveedor
no los fabrica normalmente) y son requeridos como un producto
substituto para la elaboracién de los productos, al tener problemas con

el proveedor normal que surte la materia prima.

Los puntos anteriores tienen que ser evaluados por el administrador financiero
para optar por la alternativa mas econdémica, que les repercuta en un beneficio

econdmico para la empresa y no afecte su flujo de efectivo.

Existen algunas razones financieras que nos permiten conocer el
comportamiento del flujo de efectivo y con ello tener bases para la toma de
decisiones, sobre aceptar el realizar una compra de contado.

Disponible

= ——— X 360
Ventas

Periodo Retorno
del Dinero

Ejemplo
Ventas $ 5,200 (informacion que se obtiene del Estado de resultados)

Disponible $ 200 (informacion que se obtiene del Balance General)

200



Periodo Retorno del = X 360 14
Dinero dias
5200

El resultado de 14 dias, indica el tiempo que dilata el efectivo en regresar a la
empresa, si esto se adiciona con el margen de utilidad que genera la
operacion, se tendran elementos para decidir si conviene utilizar dicho dinero

en realizar una compra de contado.

En esta unidad se presento, las diferentes formas de llevar a cabo el control de
inventarios; es decir, como optimizar estos para evitar que se conviertan en un
costo elevado para la empresa y aparte representen una perdida para la

empresa.

Bibliografia del tema 4

ORTEGA Castro Alfonso. Introduccion a las Finanzas. México Mc Graw Hill,
2005.

BOLTEN STEVE E. Administracion Financiera. México

MADRONO C. Manuel Enrique, Administracion Financiera del Circulante
México. Editorial del IMCP 2003.

Actividades de aprendizaje

A.4.1. Elabora un glosario de los conceptos presentados en el tema.

A.4.2. Investiga 3 métodos para el control de los inventarios y elabora un
cuadro comparativo.

A.4.3. Define cuatro métodos de valuaciébn de inventarios, e indica la

repercusion en la utilidad de la empresa.

Cuestionario de autoevaluacion

1. Explica en qué consiste el método ABC para el control de los inventarios

2. Indica qué razén financiera permite conocer la rotaciéon del inventario y qué
indica el resultado obtenido.

3. Como se determina el costo de pedir.




4. Explicar cudl es el sistema de justo a tiempo y qué ventajas representa para
la empresa en su implantacién

5. Como afecta el costo de oportunidad en los inventarios de lento o nulo
movimiento.

6. ¢Cbomo se obtiene el promedio de inventarios?

7. Menciona los modelos mateméticos que se emplean para obtener el monto
del lote 6ptimo.

8. Sefiala como se obtiene el lote 6ptimo en unidades sin utilizar modelos
matematicos.

9. Describe en qué consiste la toma fisica de inventarios.

10. Indica cuales son las ventajas de las compras al contado.

Examen de autoevaluaciéon

1. La empresa La Luna S.A., para su control de inventarios determind que su
costo de ventas es de $ 19,000,000.00 y el inventario de materias primas es
de $ 2,158,700.00.¢,Cual es la rotacién de su inventario y para cuantos dias
de fabricacion le serviria?

a. 7.98 vueltas = 35.00 dias
b. 8.80 vueltas = 40.91 dias
c. 8.92vueltas = 39.45 dias

2. En la reestructuracién administrativa, se desea conocer cual es el costo por
mantener los inventarios determinando el costo por unidad, Se conoce la
siguiente informacién mensual: renta de bodega $ 500.00, sueldos almacén
$ 1,500.00, sueldos de vendedores $ 3,000.00, seguro de mercancias $
1,000.00, depreciacion de equipo almacén $ 500.00, sueldo del vigilante $
300.00-, el numero de piezas que se tienen en el almacén son 2,500.

a. $7,000.00y $ 2.80 por pieza
b. $4,000.00y $ 1.60 por pieza
c. $3,500.00y $ 1.40 por pieza



3. En la Compafia Sur S.A., se desea conocer cuél es el nimero de
pedidos que se tendrian que realizar, para optimizar la operacion
(determinar el lote O6ptimo), conociendo lo siguiente: se consumen
anualmente 3,780 piezas, el costo de adquisicion es de $ 398.00, el costo
por pedir es de $ 178.90, y el costo por mantener el inventario es de $ 4.67
por pieza.

a. 393 pedidos

b. 290 pedidos

c. 299 pedidos

3. El concepto de tiempo de respuesta del proveedor se refiere al:
a. numero de dias que ofrece de crédito el proveedor.
b. nudmero de dias que dilata en salir la mercancia.

C. numero de dias que dilata el proveedor en surtir.

4. La empresa Frijol S.A., desea conocer cuanto tiempo tarda en retornar el
dinero a la empresa, para lo cual conoce que las ventas del periodo son $
15,900,050.00, y el efectivo disponible al cierre del periodo es de $
598,600.00.

a. 13.55dias
b. 19.60 dias
c. 12.15dias

6. Son métodos para el control del inventario
a. Justo a tiempo, maximos y minimos
b. Costo de pedir, costo de mercancia

c. Método simple, sobre pedido



7. Algunos ejemplos de la informacion que se requiere para obtener el lote
Optimo de compra son:
a. Impuestos pendientes, total de compra
b. Costo de la mercancia que se tiene que pedir, costo de pedir

c. Demanda anual, costo de adquisicion

8. Es uno de los métodos que se utilizan para la valoracion de los inventarios:
a. almacenaje
b. precios promedio

c. andlisis de la demanda

9. Un ejemplo de método para la toma fisica de inventarios es:
a. realizar el conteo de los productos al 100% en una fecha determinada.
b. através del almacenaje.

c. método detallista.

10. ¢Cdmo se le llama aprovechamiento de las fuentes de financiamiento

externas, evitando el solo recurrir a las aportaciones de los socios?

a. Compras de contado
b. Costo de oportunidad

c. Palanca financiera



Tema 5. Fuentes de financiamiento a corto plazo

Objetivo particular

Al finalizar la unidad, el alumno conocera las distintas fuentes de financiamiento
a corto plazo existentes, para el beneficio de la empresa, con el fin de
establecer distintas alternativas y escoger la mejor dentro de un proceso de

toma de decisiones.

Temario detallado
5. Fuentes de financiamiento a corto plazo
5.1. Financiamientos bancarios
5.2. Tipos de financiamientos bancarios
5.3. Costos directos e indirectos
5.4. Formas de amortizacién
5.5. Calculo de la tasa real
5.6. Otras fuentes de financiamiento, como: arrendamiento financiero,
arrendamiento puro y papel comercial

5.7. Evaluacién de tasas y costos

Introduccién

En el area financiera, se conoce como palanca financiera el aprovechamiento
de las fuentes de financiamiento y en este tema, se presentan los diferentes
créditos que se pueden obtener tanto en las Instituciones Bancarias como en
los Organismos Auxiliares del Crédito, los cuales varian en relacion a la
utilizacibn que se dara al financiamiento al tiempo que se recibe para
aprovechar el financiamiento, a la tasa de interés y a las garantias solicitadas,
en resumen estos financiamientos son adicionales a los que se reciben
directamente de proveedores, acreedores Yy pasivos acumulados, el

administrador financiero, requiere conocer sus niveles de endeudamiento.




5.1 Financiamientos bancarios

Las diferentes instituciones bancarias que operan en nuestro pais, ofrecen una
gama de financiamientos que pueden ser utilizados por las personas fisicas o
morales, situacion que les permitira hacer frente a sus compromisos de cubrir
sus gastos, realizar la compra de sus materiales y adquirir sus activos fijos o

inversiones en cargos diferidos.

El financiamiento bancario es considerado como una fuente de financiamiento
tradicional, durante afios las empresas han utlizado esta fuente de
financiamiento, otra situacion que ha permitido el aprovechamiento
generalizado de estos financiamientos, es que los empresarios tienen contacto
con estas instituciones al momento de realizar la apertura de su cuenta de

cheques.

Es importante que antes de solicitar un financiamiento bancario se tome en
cuenta: la institucion bancaria, el costo de interés, vencimiento del préstamo,

monto, las garantias que solicitan, condiciones de pago, etc.

Fuentes de financiamiento externas, negociadas, créditos bancarios.

Crédito Privado
Es el crédito privado aquel que se otorga a los particulares, ya sean personas

fisicas o personas morales y estas en todas sus modalidades.

Crédito Publico
Es aquel que se otorga a personas de Derecho Publico, o sean aquellos casos

de empréstitos que reciben los Gobiernos a nivel Federal, Estatal, o Municipal.

Crédito a corto plazo
En el medio bancario se ha venido aceptando como crédito a corto plazo

aguellas operaciones que no exceden de 360 dias.




Crédito a mediano plazo
Cuando la operacion por su cuantia requiere mas tiempo para su recuperacion
esta se da de un afio a tres segun sea la conveniencia para ambas partes o el

tipo de financiamiento.

Crédito a largo plazo

Por sus caracteristicas el crédito a largo plazo desde el punto de vista son
aquellas operaciones que se destina a la adquisicion, expansion, fusion,
restablecimiento de una tendencia de crecimiento y obliga la adquisicion de
activos dejando a estos y otros bienes reales en hipoteca y/o fideicomisos de
garantia inmobiliaria. En resumen el crédito a largo plazo es mayor a 3 afios y

debe ser canalizado preferentemente hacia la actividad productiva.

Crédito al consumo
Este tipo de crédito es el que se destina a satisfacer las necesidades

consumistas del acreditado.

Desde el punto de vista econdmico ésta clase de crédito se considera un tanto
inconveniente, pues origina frecuentemente que el acreditado gaste sumas

superiores a sus ingresos, dando lugar a una demanda artificial de mercancias.

Crédito a la produccion
Es aquel cuyos capitales objeto del crédito mismo, de destinan a fomentar el
desarrollo de todas las actividades productivas sean estas a la agricultura,

ganaderia y/o a al industria.

El crédito a la produccion puede subdividirse en funcion de la aplicacion que se
hara de dichos recursos:
Capital de trabajo.
Este es para cubrir gastos indispensables para la operacion del
acreditado, solventar erogaciones derivadas del proceso productivo y/o
coadyuvar a fomentar actividades que por su necesidad son transitorias
y estas se liqguidan después de un espacio corto de tiempo, menor a un

afo. También puede ser recurrente, éste se usa en forma revolvente




siempre y cuando el cliente cuente con una buena situacion financiera y
cumpla adecuadamente con el servicio de sus obligaciones financieras,

este financiamiento se podra aumentar en cuando a su monto y plazo de

pago.

Bienes de capital

Este normalmente se usa para la adquisicion o mejoras de los activos
fijos, los cuales van encaminados a aumentar la capacidad de produccién
instalada, a la obtencion de tecnologia de punta, al cambio de los activos

fijos, para reducir los gastos de mantenimiento.

Estas inversiones, se veran en cuanto a su afectacion a los resultados de
la empresa, permitiéndoles ser mas competitivos, por tener mas productos
para su venta o contar con productos de mejor calidad. Formando parte
de estos financiamientos aparecen los siguientes:
Crédito para consolidacion de pasivos
Es para apoyar al acreditado con problemas de tesoreria, liquidez y/o
reestructura, situacién que les permitira obtener un financiamiento para
liquidar otros financiamientos adquiridos con anterioridad, buscando
mejorar la carga financiera y ampliar los periodos de pago,

reflejandose en un mejor flujo de efectivo.

Crédito de proyectos especificos

Este crédito se encamina a la construccion de inmuebles, proyectos de
infraestructura, expansiones industriales, o eventos estratégicos para
el comercio u otra actividad encaminada a la economia nacional o
internacional, financiamientos que ayudan al crecimiento de las

empresas y con ello la creacion de fuentes de trabajo.

5.2 Tipos de financiamientos bancarios
Todo administrador financiero debe de conocer, primeramente como esta
integrado el sistema Financiero del Pais y a su vez la gama de financiamientos

gue ofrecen las distintas instituciones crediticias, para que este escoja el




financiamiento que mas le convenga a sus necesidades, tomando en cuenta, el

tiempo, la tasa de interés, el monto, riesgos y granitas.

Crédito Personal
El crédito personal es el que se podra considerarse como crédito clésico. Es el
gue nace precisamente cuando los atributos de reputacion y solvencia de un

sujeto satisfacen las exigencias del acreedor.

En el libro Fuentes de Financiamiento de Carlos Herrera Avendario, dice que el
préstamo personal esta basado en la capacidad de pago o el aval que ofrece

una tercera persona.

Capital bien real

Contrariamente a lo que es el crédito personal, el crédito real es el que se
otorga con base a los atributos del acreditado y en los bienes que este se ve
obligado a afectar en garantia, pudiéndose subdividir en Prendario, Hipotecario

y Fiduciario.

Documento de cobro inmediato

Practicamente no existe plazo en este tipo de operaciones, ya que el cobro de
los documentos aceptados debe ser de inmediato y en caso de no lograrse, se
carga a la cuenta del cliente, sin embargo las instituciones bancarias, reciben
documentos con fecha de vencimiento no mayor a 90 dias. Es una operacion
de crédito, mediante la cual el acreditante adquiere en propiedad titulos de
crédito (pagares o letras de cambio), que son aceptados aun no vencidos,
provenientes de la compra venta de bienes o servicios, anticipando al
endosante su importe descontando una determinada cantidad por concepto de
intereses y comisiones, el fundamento legal se encuentra en la Ley de Titulos y
Operaciones de Crédito (LGTOC) capitulo Il, articulos 76,78 al 90 y se conoce

también como Linea de Descuentos Mercantiles.




Remesa en camino

El plazo de esta operacién estd determinado por el periodo transcurrido entre
la fecha de la aceptacion y el cobro de los documentos. El pago se realiza al
cobro de los propios documentos, ya sea al girado o al mismo cedente,
cargandole en su cuenta en caso de devolucion. Es una operacion de crédito
gue consiste en tomar en firme cheques y/o documentos de un cliente,
cobrables en una plaza diferente a la de donde se reciben, encargandose el
acreditante de hacerlos efectivos a través de sus sucursales en el pais o en el
extranjero, segun el caso. El cliente recibe la ventaja de obtener el efectivo de
inmediato, evitandose el tener que trasladarse a otra plaza. El fundamento legal
esta en la LGTOC articulos 175 al 196.

Préstamo quirografario

El plazo que se acostumbra en el medio es de 90 dias, sin embargo debera el
funcionario de crédito otorgarlo en funcion al ciclo operativo del cliente, en caso
de que el mismo exceda de 90 dias se requerird autorizacién del organismo o
funcionario facultado para ello. Es un préstamo en virtud del cual, el banco
acreditante entrega una determinada cantidad de dinero al acreditado o
prestario quien se obliga a devolver en fecha determinada la cantidad recibida
mas el pago de un interés y comisiones.

Este financiamiento se otorga justificado en la solvencia moral y econdémica del
cliente que podré ser una persona fisica o persona moral, y el fundamento legal
esta en la LGOTC articulo 170.

Préstamo con colateral

Podrd documentarse cada operacion a un plazo méximo de 180 dias y los
documentos colaterales con vencimiento dentro del plazo. (3 ibis) Es un crédito
derivado del descuento mercantil y se documenta por medio de un pagare, en
el cual se especifica la garantia que se da como colateral. El dinero que se
recibe, corresponde a un porcentaje (normalmente el 70 % del aforo) del valor
del documento que se deja como colateral. EI fundamento se presenta en la
LGTOC articulos 76, 78 al 90.




Préstamo Prendario

Este tipo de crédito se concede a un plazo que debera estar en funcién al ciclo
de operaciones de la empresa y que no exceda de 180 dias. Una vez que la
prenda quede constituida por un certificado de depdsito, el pagaré que se

suscribe debe vencer 5 dias antes que el certificado respectivo

Financiamiento en plan piso

Los créditos se otorgan a plazos de 90 dias siendo renovables, Unicamente las
operaciones de autom@viles hasta por 90 dias mas (180 dias) mediante la
liquidaciéon de un 10% siempre y cuando la unidad de que se trate se encuentre
pendiente de vender y que corresponda al ultimo modelo.

En su caso, la venta de la unidad financiada, el distribuidor deberé liquidar el
pagaré y los intereses respectivos, dentro de los 10 dias siguientes a la fecha
de venta que es el plazo que se considera necesario para formalizar la

operacion con el comprador.

Prestamos de Habilitacion o avio

El plazo del crédito deberd determinarse con base al ciclo de operacion o
produccion y a la capacidad de generacién de recursos del solicitante, pero en
ningun caso debera exceder de 5 afios, en funcion a los resultados que arroje
su proyeccion financiera. Es un crédito que se otorga a mediano plazo, con el
fin de apoyar, robustecer y fomentar el capital de trabajo y la operacion del

negocio, pudiendo acceder la industria, la ganaderia y la agricultura.

Estos financiamientos se garantizan mediante la constitucion en prenda sobre
los bienes adquiridos con el crédito, asi como de los frutos o productos que de
ellos se obtengan, el crédito se puede lograr de uno a cinco afios buscando
gue el proyecto sea autofinanciable, el fundamento legal se encuentra en el
capitulo IV, articulo 321 al 333 de la LGTOC.




Cuenta corriente
El plazo no debe exceder de un afio cuando se otorgue sin garantia real y sélo
podré renovarse por otro periodo igual y debera formularse oportunamente un

nuevo contrato para amparar las disposiciones.

En este tipo de financiamientos, las instituciones de crédito, no entregan
efectivo al acreditado, sino que lo autoriza a contar con fondos suficientes para
cubrir una situacion extraordinaria, como son los sobregiros en su cuenta de
cheques, lo anterior indica que cuando se presente un sobregiro, no se tiene
que hacer tramite adicional para cubrirlo y el fundamento legal aparece en los
articulos 302 al 310 de la LGTOC.

Crédito simple

Cuando no se cuente con garantia real, el plazo sera de 180 dias, pudiéndose
renovar por otro periodo igual, hasta por un maximo de 360 dias, siempre y
cuando se haya cubierto por lo menos la mitad de su importe. En caso de que
exista garantia real, podra otorgarse plazo mayor de un afio que se establezca
de acuerdo con el objeto de su operacién. Mediante esta operacién, el
acreditado recibe el dinero contra la presentacion de un pagare y una relacion
de documentos, mismos que garantizan el adeudo. Los documentos quedan en
poder del acreditado y conforme los va rescatando, este va haciendo
liquidaciones parciales. El fundamento legal esta en la LGTOC articulos 302 al
310, capitulo IV.

Crédito comercial

1°.  Los créditos documentados pueden ser disponibles a la vista o a plazo, el
crédito a la vista, es pagadero a la presentacion de la letra
correspondiente de los documentos de embarque, siempre que estos se
apeguen estricta y literalmente a las condiciones sefaladas en el
contrato.

2°. Los créditos pagaderos a plazo, se denominan de aceptacion o

financiados, los cuales aparecen explicados en la descripcién.




La vigencia de los créditos comerciales debera ser a un plazo que no exceda
de un afio, tratandose de financiamientos o aceptaciones de crédito de
importaciones, no exceda de 180 dias. Es una operacion por medio de la cual,
el acreditante se obliga por cuenta de un comprador, a pagar a un vendedor
una suma determinada de dinero, dentro de un plazo también determinado,
mediante la presentacion al acreditado de documentos que demuestren el
cumplimiento de un hecho, que generalmente es el embarque de mercancias.
El fundamento esta en el contenido de LGTOC, capitulo 1V, articulos 311 al
316.

5.3 Costos directos e indirectos

» El costo directo del dinero
Formando parte del costo directo del dinero, aparecen los intereses,
comisiones, gastos de cobranza, gastos de apertura, que cobran las

instituciones bancarias.

A este respecto, el administrador financiero, tiene que acudir a las diferentes
instituciones que operan en nuestro pais o en el extranjero, situacion que le

permitird seleccionar a la institucién que cobre la tasa menor.

Otra situacion se presenta considerando que en algunos financiamientos, las
instituciones cobran el interés por anticipado y otras al vencimiento de la

operacion, afectando en diferente forma al flujo de efectivo.

Pero aparecen los costos indirectos, dentro de lo que aparecen:
a. Gastos Notariales
b. Gastos de Avaluo
c. Gastos por la elaboracion de informacion financiera
d. Honorarios por el dictamen de estados financieros
e. Costo de oportunidad, sobre las garantias entregadas a la institucion

bancaria.

Los conceptos anteriores, tendrdn que ser erogados por la empresa, para

poder cumplir con la entrega de informacioén a la institucion bancaria y ademas




se tiene que tomar en consideracion que son gastos que se realizan antes de

recibir el financiamiento bancario.

En capitulos anteriores se ha mencionado el concepto de costo de oportunidad
y se aplica en relacién a las garantias, durante el tiempo que estén en poder de
la institucién bancaria, no se podran vender a terceros, surgiendo el costo de

oportunidad por lo que se podria perder al no efectuar esta operacion.

5.4 Formas de amortizacion

» Tablas de amortizacion
Amortizar significa ir saldando parte de la deuda, en el caso de las tablas de
amortizacion es la representacion grafica de los pagos de un crédito en donde

ademas de amortizar deuda en intervalos de tiempo, se van pagando intereses.

Existen 4 formas de pagos de financiamiento considerando tasas estaticas,
los cuales son:
1°. Pagos iguales o anualidades
2°. Amortizaciones iguales mas intereses sobre saldos insolutos
3°. Pago periddico de intereses y el capital al vencimiento

4°. Interese capitalizable

1°. Pagos iguales o anualidades

Los intereses de los primeros pagos son mayores debido a que el saldo
insoluto (lo que se debe) es mayor, cantidad sobre la cual se hacen los calculos
para el pago total de la deuda e intereses, y la amortizacion va en aumento en

proporcién de la tasa de interés que se utilice.
Ejemplo
Crédito por $ 100, a liquidarse en pagos semestrales a una tasa del 25% anual

en un plazo de tres afios.

FINAL 6 N, 12.5 %IA, 100 £ IVA, PAGO = ? = 24.67




Tabla de amortizacion

PAGO N° | CAPITAL PAGO INTERESES | AMORTIZACION | CAPITAL

INICIAL 12.5% FINAL
1 100.00 24.67 12.50 12.17 87.83
2 87.83 24.67 10.98 13.69 74.14
3 74.14 24.67 09.27 15.40 58.74
4 58.74 24.67 07.34 17.33 41.41
5 41.43 24.67 05.18 19.49 21.92
6 21.92 24.67 02.74 21.92 00.00

2° Amortizaciones iguales mas intereses sobre saldos insolutos
La amortizacion de capital es igual periodo a periodo y los intereses sobre
saldos insolutos se reducen conforme se va amortizando el capital.

Considerando el mismo ejemplo:

Amortizacion del crédito = 100/ 6 = $16.67

Tabla de amortizacion

PAGO N° CAPITAL INTERESES | AMORTIZACION PAGO CAPITAL

INICIAL 12.5% FINAL
1 100.00 12.50 16.67 29.17 83.83
2 83.33 10.42 16.67 27.09 66.66
3 66.66 08.33 16.67 25.00 49.99
4 49.99 06.25 16.67 22.92 33.33
5 33.33 04.17 16.67 20.84 16.67
6 16.67 02.08 16.67 18.75 00.00




3°. Pago peridédico de intereses y el capital al vencimiento

Era comunmente utilizado en el pago de bonos y obligaciones.

Considerando el mismo ejemplo:
INTERESES = 100.0 X 0.125 = $12.5

Tabla de amortizacion

PAGO N° | CAPITAL INTERESES | AMORTIZACION PAGO CAPITAL

INICIAL 12.5% FINAL
1 100.00 12.50 12.50 100.00
2 100.00 12.50 12.50 100.00
3 100.00 12.50 12.50 100.00
4 100.00 12.50 12.50 100.00
5 100.00 12.50 12.50 100.00
6 100.00 12.50 100.00 112.20 00.00

4°, Interese capitalizable

Considerando el mismo ejemplo.
Valor del crédito / no. de pagos =100 +6 =$ 16.67

CALCULO DE LOS PAGOS.

PAGO N° | FORMA DE CALCULO PAGO
1 16.67x(1+0.125)1 12.50
2 16.67x(1+0.125)2 12.50
3 16.67x(1+0.125)3 12.50
4 16.67x(1+0.125)* 12.50
S 16.67x(1+0.125)3 12.50
6 16.67x(1+0.125)° 112.20




5.5 Calculo de la tasa real
» Tasade interés
Es aquella tasa a cobrar sobre un préstamo, expresada como un porcentaje

aplicable durante la vida del préstamo. Puede ser nominal o efectiva.

» Nominal, efectiva y equivalente
e Tasanominal
Es aquella que se expresa en un plazo anual a pesar de que se exprese el
plazo a que se haga referencia por las conversiones realizadas. Se utiliza para
concertar operaciones; es decir, es aquella que es plasmada dentro del

contrato.

e Tasa efectiva
Es aquella que realmente se paga o se cobra, por ejemplo de una tasa nominal
del 10% con rendimientos capitalizables trimestralmente se tiene una tasa

efectiva de 2.5% trimestralmente o 10.3813% anualmente.

Ejemplo
En un préstamo Directo (préstamo Quirografario); se le solicita al banco un
financiamiento a corto plazo para poyo a tesoreria y se acuerda que se

entregara el recurso descontando la tasa nominal al principal.

Préstamo 100,000
Tasa nominal 20%
Tiempo 360 dias
Préstamo 100,000
Intereses (20,000) tasa nominal del

20%

Cantidad recibida 80,000
Pago:
Principal 80,000

Intereses 20,000 tasa efectiva 25%




Total pagado 100,000
Como se observa la tasa efectiva se obtiene al dividir el costo de los intereses

entre el efectivo realmente recibido:
20,000.00/ 80,000.00 = 25.00 %

Del calculo anterior, se comprueba que la tasa efectiva es mayor a la tasa
pactada y se debe conocer el célculo anterior, para poder repercutirlo en la
determinacion del precio de venta bien sea de los productos o de los servicios

gue se ofrecen.

e Tasa equivalente
En términos generales cuando dos tasas anuales de intereses con diferentes
periodos de conversion, producen el mismo monto compuesto y estos son

equivalentes.

En el siguiente ejemplo; se tiene una tasa nominal del 10% con rendimientos
capitalizables trimestralmente, dando una tasa efectiva de 2.5% al trimestre 6
de un 10.3813% en forma anual; y en este caso tenemos un 10% anual
convertible trimestralmente, y este a su vez es una tasa equivalente a un

10.3813 % convertible anualmente.

Se utiliza en algunos casos en que se desea conocer la tasa efectiva a otra
tasa efectiva anual, con el fin de hacerlas comparables. La férmula de tasa

efectiva equivalente, es:

m/n
TEE = (1+i) -1)*100

DONDE TEE = TASA EFCTIVA EQUIVALENTE

[ TASA EFECTIVA DEL PLAZO INICIAL
PLAZO FINAL

PLAZO INICIAL

m

n




» Otra operacidon con tasas, es utilizar la inflacion y tasa real
La inflacion es el aumento generalizado de los precios, por lo cual la tasa
efectiva que realmente se paga 0 se cobra no es la real. La tasa real es

aquella tasa efectiva a la cual se le ha descontado la inflacion.

TR =(((1+i)+(1+1))—-1 )X 100
| = Inflacién

i = Intereses

Ejemplo: Capital de $ 100, inflacion en un afio del 10%, con una tasa efectiva

del 15%. Se pide calcular la tasa real.

TasaReal = ((1+0.15)+(1+0.10))—1 X 100

Tasa Real (1.15+1.10)-1 X 100 = 4.5455

5.6 Otras fuentes de financiamiento, como: arrendamiento financiero puro
y papel comercial
» Arrendamiento financiero
Es un contrato por medio del cual el arrendador le otorga al arrendatario, el uso
0 goce temporal de un bien por un plazo determinado a cambio de un precio

pactado.

Para que la arrendadora financiera pueda operar, requiere de la autorizacion
otorgada por la S.H.C.P. y a su vez esta, le marca en el contenido de la Ley del

I.S.R.
a. Art. 44 LISR (Ley del Impuesto Sobre la Renta), el activo se tiene que
registrar al valor pactado en el contrato y sera sujeto de la deduccion

de inversiones (se tiene que depreciar)




b. Art. 45 indica que para cumplir con el contenido se tiene que optar
por lo siguiente: 1.- mediante el pago de una cantidad adicional, se
transfiere la propiedad del bien. 2.- Se puede ampliar el plazo del
arrendamiento y al final se transfiere la propiedad

c. Transferir la propiedad a un tercero, mediante el pago a precio de
mercado y de la utilidad, se comparte entre arrendador y

arrendatario.

Existen diferentes presentaciones de este contrato, apareciendo las

siguientes:

a.

Leasing Operativo, en esta opcion, el fabricante de los activos, ofrece
la garantia y el seguro sobre el activo tomado en arrendamiento
financiero.
Leasing en divisas, en el contrato de arrendamiento, se aplica a bienes
gue se traen de importacion y el cliente se obliga a realizar los pagos en
la divisa del pais de donde llego la importacion.
Leasing inmobiliario, corresponde a los inmuebles ya construidos o en
construccion
Leasing con subarriendo, en esta modalidad, la arrendadora autoriza
al arrendatario a obtener recursos por el subarriendo de los bienes
objeto del contrato.
Leasing financiero, también conocido como arrendamiento financiero,
aparece en 1961 en nuestro medio y cuando expresaron los grupos
financieros a contar con sus arrendadoras, es cuando crecid su
penetracion en el mercado financiero, este a su vez podra tener los
siguientes modelos:
1. Arrendamiento maestro, en el se estipula previamente el precio
final del bien, el plazo del contrato y la tasa de interés.
2. Arrendamiento financiero neto, en este modelo, el precio del
contrato incluye los gastos de instalacién, seguros, mantenimiento
y reparacion. En este modelo el arrendador repercute los gastos
en el precio del arrendamiento.
3. Arrendamiento ficticio, también conocido como arrendamiento

posterior, consistente en que el propietario de un bien, se lo




vende a la empresa de arrendamiento financiero y al mismo
tiempo la arrendadora, se lo da en arrendamiento financiero y al
término del contrato le transfiere la propiedad del bien. Esta
modalidad le permite al duefio del bien continuar con su
utilizacion y al mismo tiempo obtener el efectivo necesario para

continuar con sus operaciones.

El fundamento legal, lo encontramos en el articulo 25 de la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito y los contratos se
formalizan ante la fe de un Notario Publico. Y quedaran inscritos en el Registro

Publico de Comercio.

5.7 Evaluacion de tasas y costos
Como se habra observado hay muchas y muy variadas formas de financiarse a

corto plazo, ahora ¢.cual es la mas conveniente para la empresa?

Esto depende de las necesidades que se tengan. Es importante que antes de
decidir por cual, se tome en cuenta el costo de financiamiento, esto es, cuanto
es la tasa de interés que se nos cobrara. Ademas de la tasa de interés también
debemos considerar las comisiones por apertura, los intereses que se paguen
por anticipado y la reciprocidad (el prestatario tiene que mantener un saldo

determinado).

Uno de los beneficios que tiene el financiarse a través de deuda es que se
beneficia fiscalmente a la empresa, ya que se pueden deducir los intereses a

cargo derivados de estos préstamos.

Ademas es necesario recordar que algunos de los financiamientos, otorgados
por las Instituciones Bancarias, corresponden a créditos cuya aplicacion esta
condicionada a la adquisicion de ciertos bienes, tales como:
a. Crédito de Habilitacion o Avio, para la adquisicion de materias primas,
productos en proceso y producto terminado, es aplicable a las empresas

comerciales y de transformacion.




b. Crédito Refaccionario, para la compra de maquinaria, equipo de
cdmputo, mobiliario, etc.

c. Crédito Hipotecario, aplicable para la compra, construccion o
ampliacion de inmuebles.

d. Los prestamos a corto plazo, normalmente son libres en cuanto a su
aplicacion, pero las Instituciones Bancarias procuran cobrar el interés
por anticipado.

e. Los prestamos a largo plazo aun con la caracteristica de ser créditos
condicionados en su aplicacion, tiene la caracteristica que el interés se
calcula sobre saldos insolutos y se cobra cada mes conjuntamente con

la amortizacion para reducir el capital obtenido en financiamiento.
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Actividades de aprendizaje

A.5.1. Elabora un diagrama de los conceptos que viste en el tema.

A.5.2. Busca la definicion de pasivos acumulados y su diferencia con los
pasivos contratados. Como minimo de tres autores.

A.5.3. Investiga cudl es el ahorro financiero para las empresas cuando utiliza

las fuentes de financiamiento de pasivos acumulados.

Cuestionario de auto evaluacion

1. ¢Qué es un financiamiento bancario?

2. ¢En qué consiste la remesa en camino?

3. A qué se refiere el término prendario.

4. Describe tres fuentes de financiamiento externos.
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Sefiala la diferencia entre el crédito comercial y el simple.
Describe las formas de amortizacion que conozcas.
¢, Qué requisitos necesita una arrendadora financiera para poder operar?

Algunos financiamientos corresponden a créditos cuya aplicacién esta

condicionada a la adquisicion de ciertos bienes. Menciona algunos de ellos.

9. Sefiala en qué consisten los arrendamientos maestro, financiero neto y

ficticio.

10. Menciona las cuatro formas de pago de funcionamiento considerando tasas

estaticas.

Examen de autoevaluaciéon

1. Es el crédito que se destina a satisfacer las necesidades consumistas del

acreditado

a.

b
c.
d

crédito a corto plazo
crédito privado
crédito a la produccién

crédito al consumo

2. Es un crédito que se acepta en operaciones las cuales no exceden de 360

dias:

a.

a o T

crédito al consumo
crédito a corto plazo
crédito a mediano plazo

crédito publico

3. Es el crédito que se otorga a los particulares, ya sea personas fisicas o

morales:

a.

b
c.
d

crédito publico
crédito privado
crédito al consumo

crédito a la produccién




Es aquel cuyos capitales objeto del crédito mismo se destinan a fomentar el
desarrollo de todas las actividades productivas:

a. crédito al consumo

b. crédito privado

c. crédito a la produccion

d

crédito a largo plazo

Es aquel que se otorga a personas de Derecho Publico
Crédito privado
Crédito a la produccion

Crédito al consumo

a0 T w

Crédito publico

Forman parte del costo directo del dinero:

a. gastos naturales, honorarios por dictdimenes

b. gastos por elaboracién de informacion financiera
c. intereses, comisiones, gastos de cobranza
d

amortizacion del crédito

Es aquella tasa efectiva a la cual se le ha descontado la inflacion:
a. tasa efectiva

b. tasa equivalente

o

tasa pactada

d. tasa nominal

Es aquella tasa que se expresa en un plazo anual a pesar de que se
exprese el plazo a que se haga referencia por las conversiones realizadas:
a. tasa nominal

b. tasa efectiva



c. tasa real
d. tasa equivalente
9. Es aquella tasa que realmente se paga o se cobra:
a. tasa pactada
b. tasa nominal
c. tasa equivalente
d

. tasa efectiva

10. Al crédito otorgado para la compra de maquinaria o mobiliario se le llama:
crédito refaccionario
crédito de habilitacion

crédito hipotecario

a0 T W

crédito de corto plazo



Tema 6. Analisis e interpretacion de la informacion financiera

Objetivo particular
Que el alumno aprenda a analizar e interpretar la informacién financiera

generada en la organizacion para una adecuada toma de decisiones.

6. Andlisis e interpretacion de la informacion financiera
6.1. Concepto y objetivos del andlisis y la evaluacion financiera.
6.2. Elementos béasicos para la toma de decisiones financieras en la
organizacion
6.3. Volumen de ventas (montos y unidades)
6.4. Costo de produccion / servicio
6.5. Volumen de produccion
6.6. Gastos
6.7. Flujos de efectivo
6.8. Inversiones
6.9. Punto de equilibrio
6.10. Tipos de andlisis financiero, su aplicacion y criterios de evaluacion
6.11. De variaciones absolutas y relativas
6.12. De estructura
6.13. En cantidades absolutas y relativas
6.14. indices financieros
6.15. Grado de apalancamiento operativo
6.16. Funcién y de gestiobn administrativa
6.17. Andlisis funcional y grafico
6.18. Funciones matematicas
6.19. Funciones graficas
6.20. Concepto de variables y constantes
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Introduccion

En este tema se da una definicion del concepto de analisis financiero y las
diferentes técnicas para desarrollarlo. El resultado del andlisis, se convierte en
una herramienta que le permitird al Administrador Financiero tomar decisiones

en bien de la empresa.

Al efectuar el andlisis financiero se pretende conocer el comportamiento del
negocio, para determinar si sera conveniente realizar algun cambio en las
politicas autorizadas, para decidir si la empresa ha realizado adecuadamente
sus operaciones, los autores han recomendado que se vigilen ciertas areas
como son:

Rentabilidad (rendimiento)

Operacion (productividad)

Aparcamiento financiero

a0 o oW

Liquidez

Rentabilidad. Con el resultado obtenido, se mide la capacidad de la empresa
para generar rendimientos a favor de los inversionistas, situacién que permitira

retener su inversion o incrementarla si los rendimientos son satisfactorios.

Operacion o Productividad. Con la obtencién de estos resultados, se
determina si las inversiones que ha realizado la empresa se estan
aprovechando adecuadamente y lo principal es verificar si no existen
inversiones improductivas situacion que seria recomendable quitarlas de la

empresa.

Apalancamiento. Con la obtencion de estos resultados, se determina si la
empresa esta utilizando las diferentes fuentes de financiamiento para el
desarrollo de sus operaciones 0 en su caso si trabaja Unicamente con las
aportaciones que realizan los accionistas. Los conceptos anteriores dan pie

para la utilizacién de los conceptos financieros de Palanca Financiera.




Liquidez. Se determina en importe de efectivo y valores de inmediata
disponibilidad, que le permitan a la empresa hacer frente a sus compromisos

de operacién y la liberacion de los pasivos contratados.

6.1. Concepto y objetivos del analisis y la evaluacion financiera

En la actualidad la toma de decisiones viene a ser una de las principales
funciones y obligaciones del administrador financiero y, al mismo tiempo las
finanzas en la empresa ocupan en esta época una de los aspectos mas

importantes.

El propdsito de las empresas no es solo el control interno, sino también una
mejor compresion de lo que buscan los oferentes de capital en las condiciones
financieras y el desenvolvimiento de la misma empresa. El tipo de analisis varia

de acuerdo con los intereses especificos de la parte de que se trate.

Los inversionistas en acciones comunes de una empresa estan interesados
principalmente en las utilidades actuales y las que se esperan en el futuro,
ademas de muchos otros aspectos de las empresas como pueden ser la
estabilidad y tendencia de las mencionadas utilidades. Los acreedores
comerciales centran su atencion en la liquidez de la empresa, ya que para
ellos es fundamental la capacidad de pago a corto plazo. Pero el analista del
crédito siempre pone su atencion en la estructura de capital, la forma en que se

financia a largo plazo, es decir, la mezcla de capital propio y ajeno o deuda.

Se presentan algunas definiciones del concepto de analisis financiero:
Para tomar decisiones racionales de acuerdo con los objetivos de las

empresas, se requiere de las herramientas financieras.

Se pueden analizar cinco aspectos centrales del desempefio mediante cinco
razones:

1) Rentabilidad,

2) Operacion ( productividad)

3) Apalancamiento financiero,

4) Liquidezy




5) Valor de mercado

James C. Van Horne, nos dice en su libro de Administracién Financiera,
“El tipo de andlisis varia de acuerdo a los intereses especificos de la parte
de que se trate. Los acreedores comerciales estaran interesados en la
liquidez de la empresa. Los inversionistas estaran interesados en la
generacion actual y futura de las utilidades. El andlisis financiero que se
realiza varia de acuerdo con el interés especifico del analista y el analisis

se aplica a los estados financieros.”

Ademas, otros autores nos dicen en sus libros, como: Hunt Williams
Donaldson, Financiacion Basica de los Negocios,
“En el mundo de los negocios, ademas de la Administraciéon interna,
también lo hacen otras personas extrafias como los acreedores
comerciales, bancos prestamistas, inversores en bonos y accionistas, y

los objetivos del analizador dan forma al enfoque de su analisis.”

Robert W. Johnson, en el libro Administracion Financiera,
El andlisis financiero puede llevarse a cabo desde el punto de vista
externo e interno. ¢presentan los estados financieros de la empresa una
situacion que aliente a los acreedores e inversionistas a que sigan
favoreciendo a la empresa mediante financiamiento, es tal situacion lo
suficientemente buena como para atraer fondos nuevos ? Para lo cual

utiliza ciertas herramientas financieras.

» Técnicas de Analisis Financiero
% Estados financieros comparativos
¢+ Aumentos y Disminuciones
% Por cientos integrales

% Razones financieras simples y estandar




El andlisis e interpretacion de la informacién financiera tiene varios enfoques,
es decir puntos de vista diferentes segun el interés del que lo utiliza, pero que
los podemos resumir en tres enfoques:

1° Enfoque de los accionistas

2° Enfoque de los administradores

3° Enfoque de los acreedores

El interés de los accionistas o propietarios que invierten parte de su patrimonio
en una empresa es muy amplio, pues tiene que ver con aspectos
administrativos, de rentabilidad y de estructura de capital, aunado a la
preocupacion que llama mas su atencion y que es la capacidad de generacion

de utilidades por parte de la empresa.

La capacidad de generacion de utilidades es el fundamento de la valuacion de
las acciones, ya que al obtener utilidad puede pagar dividendos y con base en
los dividendos se calcula el valor de las acciones. Los analistas bursatiles

simplifican este modelo y lo llevan a la razén precio/ utilidad.

Los administradores de las empresas deben considerar la rentabilidad, la
eficiencia administrativa y el crecimiento. Los administradores tienen como
ventaja el acceso a la contabilidad administrativa por lo tanto su analisis es de
una mejor calidad, lo que les permite tomar acciones tales como:

% Hacer monitoreos periédicos a fin de anticipar cualquier problema.

% Aplicar un enfoque sistémico.

% Administrar por excepcion, identificando las causas de las

desviaciones sin perder el tiempo analizando todos los detalles.

Utilizar estas guias enunciativas para ayudarse a reaccionar a tiempo, tomando

las decisiones que les permita cumplir con el objetivo previamente marcado.

En lo que respecta a los acreedores, para ellos es importante que el crédito
contratado por la empresa sea entendido y comprendido como un

financiamiento complementario que debe ser pagado ya sea en el corto plazo,




en el caso del financiamiento del capital de trabajo, o en el largo plazo, cuando

se aplica para financiar proyectos de inversion.

El crédito puede ser con o sin garantia especifica, pero de cualquier forma
debe buscarse que la capacidad de pago de la empresa sea suficiente para la
amortizacién de los mencionados créditos incluyendo la carga financiera.

Los estados financieros contienen importante informacion acerca de los
resultados operativos y la posicion financiera de una empresa. La coincidencia
de estos estados financieros permite utilizar su informacién para realizar
comparaciones entre las empresas del mismo sector de la produccién. La
relacion entre ciertas partidas de la informacién financiera se emplea para
identificar &reas donde la empresa destaca y, algo mas importante, areas de

oportunidad que deben ser mejoradas.

6.2 Elementos béasicos paralatoma de decisiones en la organizacién

» Importe de ventas

El importe de las ventas se obtiene del estado de resultados y representa el
importe de las operaciones realizadas con los clientes por la venta de los
productos o servicios que fabrica o comercializa la empresa. EI mencionado
importe es independiente de la forma en que se realizé la venta (ventas de
contado o ventas a crédito), el importe de las ventas representa la base de
obtencién de recursos por la empresa ya que es la razon de la existencia de la
misma. El volumen en pesos esté representado por la suma de las facturas de
venta que realizo la empresa en el periodo contable, mostrando el nimero de
unidades convertidas a moneda nacional utlizando el precio de venta

autorizado en la empresa.

En este renglon el administrador financiero tiene que determinar y
posteriormente opinar sobre el comportamiento de:
a) Volumen de ventas en valores comparado contra afios anteriores,
para determinar la tendencia que sigue la empresa.
b) Volumen de venta en valores, comparado contra las cifras

presupuestadas con el fin de determinar si se estan alcanzado las




metas fijadas, o en su caso, determinar las desviaciones y proponer
los ajustes necesarios para su correccion.

c) Recalcular el precio de venta autorizado para comprobar que se haya
determinado correctamente y que por ese conducto se esté
recuperando el total invertido, incluyendo la utilidad que desean los

accionistas.

Este precio de venta se puede determinar de la siguiente forma:
Materia prima $
Mano de obra
Gastos indirectos de fabricacién $
Costo de fabricacion
mas
Gastos de venta
Gastos de Administracion
Costo integral de financiamiento

Otros gastos e ingresos

Costo de operacion y distribucion $
mas
Margen de Utilidad sobre la inversién $
entre el # de unidades = Precio de venta $

Con el procedimiento anterior, al realizar las ventas con el precio correctamente
calculado se puede estar seguro de recuperar todos los gastos y costos mas el
margen de utilidad deseado.
6.3 Volumen de ventas (montos y unidades)
En este renglén se verifica el total de unidades del producto o productos que
fueron vendidos en el periodo contable y permitira al administrador financiero
analizar lo siguiente:
a) Volumen de unidades vendidas en el ejercicio anterior a fin de
determinar la tendencia de ventas de la empresa.
b) Volumen de unidades vendidas comparado con el dato
presupuestado, determinando las variaciones y formulando las

alternativas necesarias para corregir las desviaciones.




c) Volumen de unidades vendidas comparado contra la capacidad de
produccion instalada en la empresa, con objeto de determinar el grado
de aprovechamiento de esa capacidad instalada y en su caso la
capacidad ociosa o desaprovechada a fin de que se realicen los
estudios necesarios a los sistemas de produccién o la adicion del
servicio de maquilas para disminuir los costos de produccién y poder

en el futuro modificar el sistema de ventas.

En este dltimo proceso la recopilaciéon de la informacién necesaria y las
modificaciones propuestas debera ser con la estrecha colaboracién de las

areas involucradas.

6.4 Costo de produccion / servicio
Este rubro se encuentra en el estado de resultados y representa el costo de los
productos o servicios que vende la empresa, es decir o que a la empresa le

cuesta obtener, transformar o producir esos productos o servicios.

En este caso el andlisis esta orientado a verificar como ha evolucionado el
comportamiento de las cifras en relacibn con ejercicios anteriores, los
presupuestos y los nimeros que manejan las empresas del mismo giro
mercantil , cuidando que la comparacion sea con empresas de tamafio similar,
sobre todo en volumen de operaciones, penetracion en el mercado y productos

0 servicios ofertados.

Este costo esta determinado por los siguientes conceptos:

e Materia prima
e Mano de obra

¢ Gastos indirectos



La materia prima es una de las partidas mas importantes y en algunos casos
la de mayor costo, independientemente de que de su existencia depende
totalmente el funcionamiento de las lineas de produccion, razones por las
cuales, ademas de controlar las existencias es necesario cuidar el consumo,
con la periodicidad que el caso requiera, y es deseable elaborar diariamente

un reporte de ese consumo en un formato adecuado como:

Consumo de materia prima

Inventario inicial $

Mas

Compras $
Suma $

Menos

Inventario final $
Consumo de materia prima $

El andlisis financiero se aplicara a determinar diferencias de las compras en
periodos anteriores, posibles desviaciones contra lo presupuestado y, en todo
caso, determinar si existen inversiones improductivas bajo los siguientes
criterios:
a) El método de valuacion utilizado deber& ser el mismo de los periodos
anteriores 0, en todo caso, indicar el impacto financiero.
b) La posible existencia de mercancias obsoletas o deterioradas que

afecten el valor del inventario.

El importe de mano de obra representa el pago de salarios y otras
prestaciones que reciben los empleados del area de produccion, verificando en
el andlisis las plazas autorizadas, que no existan duplicidad de labores y
comparandolo contra lo erogado en el ejercicio anterior, y contra lo

presupuestado.




Gastos indirectos de fabricacion. En este rubro se registran los gastos que se
efectdan en el &rea de produccidn, pero que no se identifican plenamente o en
forma directa contra las unidades producidas. Aqui el trabajo del analisis
consiste en verificar que los gastos erogados sean estrictamente
indispensables, para realizar la produccibn comparando los importes
realizados, contra los de ejercicios anteriores, y contra el presupuesto,
detectando desviaciones y proponiendo las modificaciones para corregir las

variaciones.

6.5 Volumen de produccién

Este concepto corresponde a la capacidad instalada de produccion en la
empresa, la cual permite tener los productos necesarios para realizar las
operaciones de venta, ya sea de productos o de servicios que le generan
ingresos a la empresa. La capacidad instalada de produccion se puede
determinar levantando un inventario fisico de los activos dedicados a los
procesos productivos y recurrir a las especificaciones técnicas para conocer el

volumen de unidades que se pueden producir en condiciones optimas.

El administrador financiero debe estudiar el desempefio del &rea productiva con
el fin de determinar, si se esta utilizando al maximo posible la capacidad
instalada o, en todo caso, cual es el aprovechamiento, partiendo del supuesto
de que al existir capacidad instalada no utilizada, representa un “tiempo
muerto” que genera costos y gastos afectando directamente las utilidades del

negocio.

Haciendo uso de las técnicas del andlisis financiero es recomendable conocer
la capacidad de produccion utilizada y compararla con el ejercicio anterior, para

asi poder determinar la eficiencia de operacién del equipo.

6.6 Gastos
La empresa en el desarrollo de sus operaciones, realiza erogaciones y
afectaciones a sus gastos por concepto de:

a. Gastos directos de fabricacion

b. Gastos indirectos de fabricacion




Gastos de administracion

c
d. Gastos de venta

e. Otros gastos

f. Costo integral de financiamiento
I.S.R.y P.T.U.

Estas partidas aparecen en el estado de resultados y al descontarse del valor

@

de las ventas o ingresos realizados por la empresa, se obtiene el resultado del

ejercicio, que bien podra ser " utilidad o pérdida”.

Partiendo del concepto anterior, para el administrador financiero es
indispensable conocer el monto de los diferentes gastos y su comportamiento
contra ejercicios anteriores, con las cifras presupuestadas o con empresas del
mismo giro mercantil, ya que de este estudio se podran tomar las siguientes

decisiones:

a) Determinar qué gastos no son estrictamente indispensables para que
la empresa realice sus operaciones normales y proceder a su
eliminacion, buscando ahorros que se reflejen en un aumento en los
resultados del ejercicio.

b) Verificar si las erogaciones son producto de operaciones
extraordinarias o discontinuas y si podré la empresa repercutirlas en
su precio de venta, buscando la recuperacion de esos importes o cual
serd el impacto en el resultado del ejercicio.

c) Verificar si el incremento en las erogaciones, corresponde al
incremento inflacionario o por el crecimiento normal de las
operaciones y si dicho crecimiento corresponde a las expectativas

planteadas en el presupuesto.

Para proceder a la revision de las partidas registradas en los grupos de gastos,
es indispensable contar con la informacién que produce el departamento de
contabilidad, previo conocimiento del catalogo de cuentas y, del sistema de
contabilidad implantado en la empresa, ya que esto permitira obtener la
informacion en forma analitica y consistente con la registrada en ejercicios

anteriores y que sea valida para la toma de decisiones.




Para facilitar el trabajo a realizar, se requiere formular un analisis comparativo

de los diferentes gastos, en un documento que muestre:

Compaiiia S.A.
Comparativo de gastos de administracion
del mes de enero del 2006 y 2005

CUENTA IMPORTE IMPORTE VARIACION %
2006 2005

Sueldos $ $ $

Vacaciones

Prima Vacacional
Gratificacion
Vale Despensa
Fondo de Ahorro
Energia Eléctrica
Teléfonos
Mantenimiento
Depreciaciones
Amortizaciones
Papeleria
Cuotas IMSS
Infonavit
SAR
Pasajes
2 % No6minas
Total $ $ $

El administrador financiero, debe analizar las variaciones determinadas y dar,
basado en su opinidn, sugerencias, para corregir las deficiencias y lograr el

buen desempefio de la empresa.

6.7 Flujos de Efectivo

Todas las empresas para poder tomar decisiones referentes a inversiones a
realizar 6 al monto de los financiamientos que se pueden contratar, requieren
contar con un flujo de efectivo, el cual les permita conocer las fechas en que se
contara con el efectivo disponible para los compromisos que desea contraer la

empresa.



El encargado del &rea de finanzas, es el responsable de recopilar informacion
gue debe ser formulada por otros departamentos para poder formular el flujo de
efectivo. Formando parte de las funciones que desarrolla el encargado del area
de Finanzas estan:

a) Coordinar los esfuerzos de los departamentos que proporcionan
informacion para elaborar el flujo de efectivo.

b) Asegurarse que los encargados de proporcionar informacion, hayan
utilizado ciertos indicadores econémicos en forma coherente, Ejemplo:
b.1.Los tipos de cambio utilizados en la proyeccién
b.2.Incremento de salarios, para el area de produccion y para los

diferentes departamentos administrativos u operativos
b.3.Creacién de plazas, en los diferentes departamentos tanto
administrativos como operativos
b.4.Precio de venta aplicable y las variaciones en cuanto a monto y
fecha
b.5. Inversiones de activos fijos que se espera realizar
b.6. Otros considerandos que sean de interés para la empresa
b.7.Inflacién esperada

Los indicadores anteriores, deben ser autorizados por el gerente general de la
empresa por ser la maxima autoridad en el area administrativa. El objetivo de
contar con estos indicadores es uniformar conceptos que aplicaran los

diferentes departamentos.

Problemas ma&s comunes que se presentan en la elaboracion del flujo de

efectivo:

1° Aspectos externos., comprende el efecto que tendra sobre las
operaciones que realiza la empresa, si un competidor reduce o
incrementa su operacion, representando impactos dificiles de prever y
gue ocasionara una desviacién a las cifras proyectadas.

2° Inflacion, en todos los paises se presenta el efecto de la inflacion

(inflacion es el alza sostenida y generalizada de los precios) y se




representa en el aumento de los precios de los insumos que utiliza la
empresa, como son los diversos elementos que intervienen en la
operacion de la misma; los flujos de efectivo se veran afectados por el
importe de la inflacion.

3° Aparicién de nuevos clientes o en su caso la pérdida de ellos,
bien sea por mala atencion, por mala calidad de los productos o por
una reduccion en el precio de venta que le ofrece la competencia.

4° Desembolsos de efectivo adicionales a lo proyectado por la
compra de activos fijos, buscando una reduccién en los costos de
mantenimiento o un aumento en la capacidad productiva, encontrando
gue estos conceptos modifican el Flujo de efectivo, incrementando las
salidas por el monto de la inversion, una disminucién de salidas por el
ahorro de los gastos de mantenimiento y un incremento en los
ingresos por las ventas adicionales que se realicen.

5° Otros ingresos, que se presentan al final de la vida util de los activos,
provenientes del valor de rescate de los mismos y de los ahorros por
la no-reposicion de inventarios y la disminucion de los gastos que por

consecuencia se presentan.

Un formato que es recomendable para la formulacién del flujo de efectivo es:



CIA. EL SUR S.A.
FLUJO DE EFECTIVO
DEL 1°. DE ENERO AL 31 DE MARZO DEL 200X

CONCEPTO ENERO FEBRERO MARZO
Ingresos
Saldo Inicial de Efectivo $ $

Ventas de Contado

Cobranza a Clientes

Aportacién de Socios

Préstamo Bancario

(Productos) Intereses Bancarios

Venta de Desperdicio

Otros Ingresos

Total de Efectivo Disponible $ $

Egresos

Sueldos y Salarios

Pago a Proveedores

Compras de Contado

Pago Gastos Administracion
Pago Gastos de Venta

Pago de Intereses

Pago de Gastos de Fabricacion
Pago Préstamo Bancario

Pago de Dividendos

Pago por Reduccion de Capital
Compras de Activo Fijo

Pago de Impuestos

Otras Salidas de Efectivo

Total De Egresos $ $

Saldo Final $ $

= Ventajas de la Elaboracion

1° Permite conocer el excedente de efectivo al final de cada mes y el
tiempo en que se tiene que utilizar situacién que el administrador
financiero puede aprovechar para invertir el efectivo y generar algin
rendimiento adicional.

2° Al conocer los faltantes de efectivo, se esta en condiciones de realizar
los tramites ante las fuentes de financiamiento con anticipacion a la
fecha en que se requiera el financiamiento (Externas), Instituciones
Bancarias, Bursétiles y Organismos Auxiliares de Crédito, o (Internas)

Aportacién de socios, Venta de activos, etc.



= Desventajas de la Elaboracién
Ya que la empresa se encuentra en un entorno econdémico social, existen
algunas variables que podran cambiar los importes plasmados en el flujo de
efectivo, razén por la cual el encargado de las finanzas debe estar vigilando los

impactos econémicos, para reorientar las acciones de la empresa.

6.8 Inversiones
Este rubro corresponde al importe de las adquisiciones de activo fijo y cargos
diferidos que la empresa realizg, para poder desarrollar sus actividades, las

inversiones mas comunes son:

Activo Fijo Cargos Diferidos
Terrenos Patentes y Marcas
Edificios Gastos de Organizacion
Maquinaria Gastos de Instalacion

Equipo de Transporte
Mobiliario

Equipo de Cémputo
Herramientas

La caracteristica de estas inversiones es que su valor se tiene que aplicar en
funcion a la vida util del bien. La aplicacion que se realiza a los resultados,

corresponde al incremento a las depreciaciones y amortizaciones.

En términos contables se define la depreciacién, como "el registro contable de
la disminucién gradual que sufre el bien (activo fijo), por el uso o simple

transcurso del tiempo”.

Similar a los conceptos anteriores, aparece la amortizacion, que consiste en el

registro gradual de la baja de valor de los cargos diferidos.

En ambos casos el incremento a las depreciaciones y amortizaciones es con

una afectacion a los costos o gastos del ejercicio en que ocurren.




El factor que se aplicara para incrementar las depreciaciones o amortizaciones,

se hara utilizando alguno de los siguientes métodos:

1° Linea Recta
20 Valor Decreciente
30 En Funcioén a las Unidades Fabricadas

40 Depreciacion Acelerada

En la mayoria de las empresas el método mas utilizado es el de la linea recta

en virtud de ser sencilla su aplicaciéon y el incremento anual es constante. La

forma para determinar el factor de aplicacion es el siguiente:

Valor del bien $
Entre

Vida util

Aplicacién anual $
Valor del bien $
Entre

Incremento anual de depreciacion $

Por ciento aplicable




Ejemplo, se adquiere una maquinaria con valor de $ 385,600.00 y la vida util
se estima en 10 afios, el factor de incremento a la depreciacion es del 10 %,

gue se determind con la siguiente formula:

Valor de la maquinaria $ 385,600.00

entre

Vida util 10 afos

Incremento anual 38,560.00
Valor del bien entre $ 385,600.00
Incremento anual de depreciacion 38,560.00
Por ciento aplicable 10.00 %

Como se puede observar el valor del bien se obtiene de la factura expedida por
la persona o empresa que vendio el bien pero la determinacion de la vida util
dependera de la informacién que genera:

a) Elfabricante del bien

b) El vendedor del bien

c) Elingeniero industrial que conoce el tipo de bien

d) Un avallto

Con la informacién que presente alguno de los puntos anteriormente descritos,
se tendrén elementos para determinar el por ciento aplicable para incrementar

las depreciaciones 0 amortizaciones.

Sobre los conceptos anteriores hacemos resaltar que si se determina
equivocado el factor aplicable para incrementar bien sea la depreciacion o

amortizacién, se encontraran problemas de:

a) Equipo que ya no tiene vida util, pero que no se ha terminado de
depreciar o amortizar contablemente, ocasionando que en ejercicios
futuros se afecten los gastos por el incremento a las depreciaciones o
amortizaciones sin que el bien esté siendo utilizado.

b) Equipo que se termin6é de depreciar contablemente, pero que sigue

siendo utilizado en la empresa, situacién que representa que en los




ejercicios anteriores se afectaron en exceso los gastos con el
incremento a las depreciaciones o0 amortizaciones.

Otro aspecto que se tiene que verificar por el administrador financiero es que
los bienes que se adquirieron estén siendo aprovechados adecuadamente, ya
estas inversiones representan la capacidad instalada en la empresa y por ende

proporcionara la capacidad no utilizada.

6.9 Punto de Equilibrio
Mediante esta formula se determina en qué momento los ingresos que genera
la empresa por ventas son iguales a los costos y gastos del periodo,

registrando la empresa una utilidad igual a $ 0.00

Para lograr lo anterior es necesario que se haga la separacién de los costos y

gastos fijos y costos y gastos variables.

» Costos y Gastos Fijos
Representan las erogaciones que realiza la empresa y que no se modifican en
funcién al volumen de operaciones, ejemplo de ello son:

a) Renta del local

b) Sueldos y Prestaciones ( cuando son por cuota diaria )

c) Depreciacion y amortizaciéon ( cuando es en linea recta )

d) Impuesto predial

e) Otros.

En teoria, estos conceptos no varian a cualquier volumen de operaciones, pero
en la practica encontramos que algunos de ellos se modifican al pasar cierto
volumen de operaciones y después se convierten en fijjos nuevamente.
Ejemplo: Si las operaciones se incrementan, la empresa requiere mas volumen
de materia prima y, al mismo tiempo, producird mas articulos terminados,
requiriendo mayor espacio para el area de almacén. y, por consiguiente, mayor
importe de renta se registrard en sus costos y gastos. Pero estos importes se
mantendran fijos hasta que se sature el actual espacio del almacén.




» Gastos y Costos Variables
Representan los egresos que van directamente relacionados con el volumen
de operaciones, ejemplo:

a) Consumo de materia prima y materiales

b) Consumo de energia eléctrica

c) Servicio telefénico

d) Gastos de mantenimiento

e) Sueldos y Prestaciones ( cuando es a destajo )

» Importe de Ventas
Del estado de resultados se determina cual es el importe de las ventas

realizadas.

Foérmula

Con la informacién anterior, se procede a pasarla a la siguiente formula:

Costos y Gastos Fijos
PEE = L .

Costos y Gastos Variables
1_

Ventas

Ejemplo:
La empresa Marianela S.A., desea determinar su punto de equilibrio
economico, conociendo que al cierre del ejercicio del 2006, se tenian las

siguientes cifras:

1. Ventas realizadas $ 7,435,689.00
2. Costos y gastos fijos 2,156,000.00
3. Costos y gastos variables 3,298,450.00
4. Precio de venta por unidad 225.00

Costosygas tosfijos
_ Costosygas tos var iables
Ventas

PEE =

1




2,156,000.00
1- 3,298,450.00

7,435,689.00

PEE =

2,156,000.00
1-0.4435970897

PEE =

E_ 2,156,000.00
0.5564029103

PEE = 3,874,889.87

Para obtener el numero de unidades vendidas se divide el resultado del Punto
de equilibrio econdmico entre el precio por unidad que en esta caso seria
$225.00 pesos.

3,874,889.87

=17,222 unidades
225.00

El resultado de $3,874,889.87, indica las ventas minimas que la empresa
necesita, para poder recuperar los costos y gastos fijos y variables, ademas

generar la utilidad que desean los inversionistas.

Conjuntamente se conoce que el minimo de unidades a vender considerando
un precio unitario de venta de $ 225.00 y con estas informaciones se pueden
tomar decisiones si es necesario ampliar la capacidad instalada en el area de
produccion o por el contrario darse cuenta que no se esta utilizando la
capacidad instalada y se debe buscar la posibilidad de aumentar la produccién

bien sea con productos propios o realizando servicios de maquila.



El resultado obtenido nos indicara cuales son las ventas minimas a realizar
para obtener el Punto de Equilibrio. Si este importe lo dividimos entre el precio
de venta se obtendra el nimero de unidades que se requiere vender. Una
variacion sobre esta informacién se obtiene al incluir en el importe de costos y
gastos fijos el importe de las utilidades que desean obtener los accionistas,

situacion que hace que surja la siguiente pregunta:

a) La utilidad se calcula sobre el importe del capital social, aportado por
los accionistas.

b) La utilidad se calcula considerando el rendimiento que ofrecen otras
empresas.

c) La utilidad se determina sobre el total de inversion que la empresa

tiene en sus activos.

La recomendacion es que la utilidad se determine sobre el total de inversion
gue se tiene en los activos de la empresa. Con lo anterior expuesto, la formula

guedaria:

Costos y Gastos Fijos + Utilidad para Accionistas

PEE =
Costos y Gastos Variables

Ventas

El resultado representara las ventas minimas a realizar para poder cubrir los
costos y gastos fijos y variables ademas de la utilidad que desean los
inversionistas; conociendo esta informacién si se divide el importe de las ventas
entre el precio de venta se conocera el numero de unidades a vender, datos
Gtiles para controlar a los vendedores de la empresa.

Ejemplo:



La empresa Marianela S.A., desea determinar su punto de equilibrio
econdémico, conociendo que al cierre del ejercicio del 2006, se tenian las

siguientes cifras:

5. Ventas realizadas $ 7,435,689.00
6. Costos y gastos fijos 2,156,000.00
7. Costos y gastos variables 3,298,450.00
8. Utilidad para los socios (10.00 % / $ 1,000,000.00) 1,100,000.00
9. Precio de venta por unidad 225.00

Costosygas tosfijos + Utilidadpa ralosaccio nistas
_ Costosygas tos var iables

Ventas

PEE =
1

2,156,000.00+1,100,000.00
L 3:298450.00

7,435,689.00

PEE =

3,256,000.00
1-0.4435970897

PEE =

_3,256,000.00

PEE = So2rm
0.5564029103

PEE =5,851,874.50

Para obtener el numero de unidades vendidas se divide el resultado del Punto
de equilibrio econémico entre el precio por unidad que en esta caso seria
$225.00 pesos.

5,851,874.50

= 26,008 unidades
225.00




El resultado de $ 5, 851,874.50, indica las ventas minimas que la empresa
necesita, para poder recuperar los costos y gastos fijos y variables, ademas

generar la utilidad que desean los inversionistas.

Conjuntamente se conoce que el minimo de unidades a vender considerando
un precio unitario de venta de $ 225.00 y con estas informaciones se pueden
tomar decisiones si es necesario ampliar la capacidad instalada en el area de
produccion o por el contrario darse cuenta que no se esta utilizando la
capacidad instalada y se debe buscar la posibilidad de aumentar la produccién

bien sea con productos propios o realizando servicios de maquila.

También el punto de equilibrio nos va indicar el nivel de operacion que debe
generar la empresa para cubrir los gastos de operacién (CF y CV) mas los
intereses de los intereses generados por los prestamos obtenidos (se incluye

Gastos financieros).

_ (CF + GASTOSFINANCIEROS)

Pef =
( VA j
VENTAS

_ GAT +GVT +CF
VN -CPT

Pe

En esta formula se incluye los gastos de administracién totales (GAT),
gastos de gastos de ventas totales (GVT) , costos de produccion total (CPT) y

dentro de los costos fijos el pago de los gastos financieros.




6.10 Tipos de Analisis Financiero, su aplicacién y criterios de evaluacion

La informacién financiera nos proporciona los Estados Financieros,
encontramos que dichos estados encierran una situacién “aparente” debido a
gue en su lectura, que se realiza friamente, nos indican ¢CoOmo se encuentra
la empresa?, mas es necesario, para que podamos estudiarla, “analizarla” para

su adecuada comprension.

El andlisis de estados financieros se debe realizar en forma de que se pueda
ahondar en su contenido, los interesados (acreedores, accionistas, el
funcionario bancario y los analistas) lograran interpretarlos adecuadamente
obteniendo asi:

a) El panorama actual financieramente hablando que tiene la empresay
de esa manera poder confrontarla contra las empresas del mismo giro
o los requerimientos de la evaluacion de un futuro crédito.

b) La comparacion de los resultados obtenidos con base en los objetivos
de la empresa o politicas y normas del crédito y con base en ello que
se pida “corregir los rumbos futuros”.

c) En base a los resultados obtenidos, se podrian detectar las
diferencias que se van presentando y poder hacer las modificaciones
necesarias a las politicas u objetivos que se tienen.

d) Conocer las tendencias y juzgando por la trayectoria que va tomando,
si va de acuerdo a la tendencia que tiene el mercado o existe
desviacion; ademas, con esta informacion se pueden determinar
resultados futuros y si existe contraccion o necesita expansion.

e) Y, por ultimo, “comparar’ con resultados de afios anteriores o con

normatividad que nos vayan marcando las politicas de la empresa.

Del andlisis de los estados financieros se obtienen cifras frias, que por si
solas no indican nada, excepto cifras y porcentajes, todo numéricamente. ; lo
anterior se complementa de la interpretacion , en donde esta requiere
inevitablemente de un buen juicio y para que se pueda dar el buen juicio, es
necesaria la experiencia transmitida de otros u obtenida por los afios y el

ejercicio profesional.




La metodologia para realizar el analisis, se da en dos etapas:
1.La primera, la mecéanica, que se realiza a través de normas establecidas y
se obtienen resultados meramente cuantitativos.
2.Y la segunda, de manera evolutiva, con la que se obtienen resultados con

un juicio subjetivo en razon al mercado y a la experiencia

Al estar hablando del desarrollo de la evolucion dentro del andlisis financieros,
encontramos que este juicio es personal, de interpretacion, de confrontacion y

se alcanza a través de una experiencia.

En el analisis e interpretacion de estados financieros se utiliza un lenguaje
basado en la contabilidad financiera de las empresas, esta tiene sus bases en
las Normas de Informacion Financiera (NIF) que emite el Colegio de
Contadores Publicos para que los usuarios externos de la informacion tengan
acceso a procedimientos similares y entonces tengan la posibilidad de

comparar cifras de diferentes entidades econémicas.

Aspecto importante de estas cifras contables que sufrirdn una afectacion al
aplicar la NIF (Normas de Informacion Financiera) B-10 del Instituto Mexicano
de Contadores Publicos, esta normas refleja el impacto de la inflacién en los
estados financieros béasicos (Balance General, Estado de Resultados, Estado
de Cambios en la Situacion Financiera y el Estado de Variaciones en el Capital
Contable). Para poder realizar el andlisis de la situacion financiera de una
empresa, lo primero que debe hacerse es conocer a la misma. Es imposible
poder emitir una opinién sin conocer sobre qué se esta opinando. Conocer el
entorno econdémico, ya que si hubo inflacion elevada es probable que haya
habido también tasas de interés elevadas, que posteriormente haya ocurrido un
periodo recesivo, y, por supuesto, todo esto afecta las politicas de las

empresas y las proyecciones que se hayan formulado.

Una vez conocida la empresa y su entorno econdémico, entonces si debe
empezarse a hacer el andlisis de sus estados financieros. Este analisis puede

realizarse a partir de las razones financieras o de las tasas de crecimiento.




6.11 De variaciones absolutas y relativas

Al tener la informacién de los estados financieros y compararlos contra los
ejercicios anteriores, se esta en la posibilidad de poder determinar cual fue la
variacion absoluta o relativa de los diferentes renglones, para posteriormente
proceder a encontrar la causa que origino dichas variaciones, determinando la

tendencia que muestran estas operaciones.

6.12 De estructura
Al conocer las variaciones es necesario detectar si fueron producto de la
estructura tanto administrativa de produccion o financiera, para verificar si es

correcta dicha variacién o se tiene que tomar medidas correctivas.

6.13 En cantidades absolutas y relativas

Con el analisis financiero, al conocer las variaciones es indispensable tomar en
consideracion si proceden por una modificacion en el precio de venta o el
cambio obedece a la modificacién en el volumen de operaciones realizadas.
Con la aplicacion de estas técnicas, se simplifica la informacién financiera,
situacion que permitird que su interpretacién se realice en una forma mas

sencilla y sin el apoyo de calculadoras.

La primera recomendacion es la simplificacion numérica, presentando la
informacion sin centavos, en miles o millones de pesos, posteriormente con
estas cifras se convierten a por cientos lo que le permite al lector de la
informacion hacer comparaciones en forma dindmica, este procedimiento se

puede aplicar a todos los estados financieros principales o secundarios.

La regla a seguir es:
Estado de resultados
Ventas 100.00%
Costo de Ventas
Gastos
Utilidad neta




Al igualar el importe de ventas al 100.00%, se determina cuanto representa

cada uno de los otros conceptos de este estado.

Cuando la técnica se aplica al balance general, encontramos que el renglén
correspondiente al Total del Activo se iguala al 100 % y posteriormente en cada
uno de los otros renglones del balance general, se determina cuanto

representan en relacion al total del activo.

Balance General

Activo Circulante

Activo no Circulante (fijo)

Activo Diferido

Total de Activo 100 %
Pasivo a Corto Plazo

Pasivo a Largo Plazo

Pasivo Diferido

Capital contable

Capital Social

Reserva Legal

Utilidades Acumuladas

Utilidad del Ejercicio

Total de Pasivo y Capital 100.00%

Al igualar al 100.00% tanto el Total del Activo y el total de Pasivo y Capital, se
obtiene la proporcién que representa cada uno de los renglones de este

estado.

Con la informacion financiera convertida a por cientos, se podran determinar
las tendencias de la empresa al comparar estos datos con los obtenidos en la

empresa en ejercicios anteriores.




6.14 Indices financieros

Se les conoce también como razones financieras; en donde una razoén
financiera sera, entonces, la division de un nimero de los estados financieros
entre otro nimero de los mismos. Para que las razones financieras sean utiles
a la administracion, éstas deben ser comparables contra otras razones
financieras similares que van a servir de parametro de comparacion, se

conocen como razones financieras estandar.

Las razones financieras estdndar se obtienen de tres fuentes principales:
a) Razones financieras basadas en el historial de la empresa
b) Razones financieras basadas en las cifras que la empresa planea o
planeaba alcanzar en un futuro, en base a un presupuesto.
c) Razones financieras basadas en el promedio de cifras a las que

llegan las demas empresas del mismo giro mercantil.

RENDIMIENTO

FLUJO DE
EFECTIVO

PRODUCTIVIDAD

RAZONES
FINANCIERAS

APALANCAMIENTO

Para explicar en que consiste el analisis por medio de las razones financieras,
empezaremos por definir cada una de las clasificaciones en funcién al concepto

gue informan:

= Rendimiento
Es el producto o utilidad que se da a una persona o cosa en funcién a lo que
gasta, cuesta, trabaja, etc. Para efectos financieros debemos entender como el
producto que se obtiene sobre una inversion que se realizo por una persona
fisica o moral.




Las razones financieras de Rendimiento miden la capacidad general de
retribucién a los accionistas por la inversion que hicieron en la empresa

después de atender las obligaciones con los trabajadores, acreedores.

1. Resultado neto a ventas netas

Esta razon se le conoce como “margen neto de utilidades “ nos da a saber el
porcentaje de utilidad o de perdida que se ha obtenido por cada peso de venta
después de haberse incluidlo todos los gastos. Mide lo favorable con que la
empresa ha cumplido su objetivo de obtener utilidades normales de
conformidad con su giro y volumen de sus operaciones, asi como la existencia
0 no de un buen control de costos y gastos: cuando es mas elevado mas
elevado resulta ser el margen neto de utilidades de la empresa, tanto mejor

sera esta.

De considerarse conveniente en algunos casos se podra determinar esta razon
midiendo la utilidad antes de impuesto sobre la renta a efecto de eliminar
cualquier distorsiobn que pudiera producir su determinacion o diferimiento.
Resulta conveniente hacer comparaciones de estas razones por varios
ejercicios, con el objeto de determinar las tendencias de productividad de la
empresa, y de establecer a través de este procedimiento las causas
determinantes de las variaciones para la toma de decisiones pertinentes a fin

de obtener la méaxima redituabilidad en el futuro.

2. Resultado neto a capital contable.

A esta razon se le conoce con el nhombre de “razén de inversion de los
accionistas”, también como “rendimientos de | capital contable”. Nos muestra el
porcentaje de utilidades o pérdidas generadas con respecto al capital contable.
En otras palabras, mide la fuerza productiva de la empresa desde la base del
capital invertido por los socios o0 propietarios, asimismo es indicador de la
rotacion del capital contable y de como se han aprovechado los recursos
propios. Por lo tanto, mientras mas elevado sea este resultado, mas positivo

sera.




3. Resultado neto a activo total

Esta razén es conocida como “el rendimiento de la inversion” o también como
“razon de la inversion total”. Nos da a saber la tasa de retorno ganada por la
empresa respecto de la inversién total, tanto de los accionistas como de los
proveedores, acreedores, otras cuentas por pagar y operaciones financieras
pasivas. Por lo tanto, ademas nos indica la eficiencia de la administracion de la

entidad en generar resultados positivos en base a la disponibilidad de activos.

4. Dividendos en efectivo a resultado neto del ejercicio anterior

Esta razén nos indica el porcentaje de dividendos en efectivo entregados a los
accionistas, decretados y aprobados en la asamblea anual de accionistas
relativos a cada ejercicio fiscal, respecto al resultado neto del ejercicio, ya que
es sabido que los dividendos generados en un determinado ejercicio, se
distribuyen con posterioridad a su aprobacion en la asamblea general de
accionistas para lo cual deben tener presente la amortizacion de las perdidas
de ejercicios anteriores y la creacion de las reservas pertinentes. Desde otro
enfoque, se puede decir que esta razoén representa el porcentaje de utilidad

destinado al pago de dividendos lo que involucra la existencia de efectivo.

5. Resultado por posicién monetaria

Esta razon nos indica lo que representa porcentualmente el resultado por
posicion monetaria respecto a la utilidad o perdida de la empresa, esto es,
reconocer el impacto del efecto inflacionario de los activos y pasivos

monetarios dentro del resultado neto de la empresa.

= Actividad
Si como actividad aceptamos el concepto de Productividad, y es aplicable a
una inversion diciendo que es capaz de producir bienes, servicios, utilidades o

ganancias.

Para efectos financieros, se acepta como productividad el aprovechamiento de
las diferentes inversiones para obtener de ellas mas unidades, servicios,
utiidades o ganancias. Las razones financieras de este indican que tan

efectivamente utiliza la empresa los activos.




6. Ventas netas a activo total

A esta razon se le conoce con el nombre de “razon de la rotacion de activos
totales”. Nos indica la eficiencia con la que la entidad emplea la totalidad de sus
activos en la generacién de las ventas, o bien, que por cada peso de inversion
se generan tantos pesos de ventas. Puede ser asimismo indicador de un
exceso de inversion. Por lo tanto, a mayores ventas peso de inversion, mayor
serd el rendimiento de la inversion, que comprende la inversiébn de los
accionistas y el financiamiento externo. Respecto a las ventas netas, se deben
de considerar las correspondientes a un periodo de doce meses con la
finalidad de poder efectuar comparaciones y tendencias homogéneas en

relacion a otros ejercicios y/o empresas.

7. Ventas netas de activo fijo

Esta raz6n es conocida como “rotacién de activos fijos" o “rotacion de planta”.
Nos da a conocer la productividad del activo fijo y la amplitud o estrechez del
volumen de ventas con margen de ganancias. Si la razon es alta, denuncia
gue los gastos fijos son bajos y por tanto el punto de equilibrio, con gran
volumen de ventas y buen margen de utilidad. Una razén baja nos muestra
gastos fijos elevados, un volumen reducido de ventas con una utilidad minima,
pudiendo situar a la empresa en dificultades econdmicas, en un periodo de

operacion.

La adquisicion de activos fijos tiene la finalidad de eficientar la produccion,
obtener reducciones de los costos, etc. La utilizacién de los activos puede
medirse con referencia as la utilidad de ventas, que tiene una intima relacion

con el costo de produccion.

Esta razén nos indica que por cada peso de inversidén en activos fijos “n” veces
de ventas al afo, periodos de 12 meses; y asimismo estar en condiciones de
efectuar comparaciones homogéneas por varios ejercicios y constatar sus

tendencias en forma satisfactoria.




8. Rotacién de inventarios
Esta se determina considerando si la empresa es comercial o industrial, y el
tipo de inventarios que se manejan en la produccion, asi se ejemplifican

algunos como sigue:

La rotacion de inventarios sirve de control para la politica de compras y de
produccion en una empresa. Nos da a saber el tiempo necesario para convertir
las materias primas, produccion en proceso y produccion terminada a ventas,
asi como cada uno a su siguiente proceso y la disponibilidad de cada uno de
estos inventarios durante todo el afio, que son factores importantes de conocer

en toda empresa.

El inventario requerido para cada industria o comercio es diferente, al tomar en
consideracion la comercializacion o bien el proceso de transformacion a
producto elaborado, asi como la época, en que se pueda adquirir en el
mercado. La rotacion de inventarios debe juzgarse tomando como base las
necesidades de la empresa y los aspectos caracteristicos de los mercados, de
compradores y vendedores en donde la empresa realiza sus actividades,

debido a las tendencias de alza o baja del mismo.

Esta razon nos indica el nimero de veces al afio que las existencias de
inventarios giran o desplazan. En otro sentido, el nimero de veces que se
compran y se venden. Asi mismo, mide la actividad o liquidez del inventario de
la empresa, en convertirse en cuentas por cobrar, a través de las ventas. Una
baja rotacion de inventarios implica una gran inversion en inventarios relativa
a la cantidad necesaria para cubrir la demanda de ventas. Si la rotacion es
muy alta, los inventarios son muy reducidos y representa un nivel bajo de
mercancias con la posibilidad de perdida de clientes y de ventas. Debe
encontrase al punto 6ptimo para cada empresa. Los datos a considerarse en la
determinacion de la rotacion deben ser por periodos de doce meses, para
obtener informacion del nimero de veces de desplazamiento de los inventarios

al ano.




9. Dias de ventas por cobrar

Conocida como “periodo de cobranza”, nos indica el nimero de dias n que el
promedio de las cuentas por cobrar permanecen pendientes de ser
recuperadas. Este periodo de cobranza promedio muestra la eficiencia de la
administracién de la empresa para hacer efectivas sus ventas, y asimismo
refleja las politicas de crédito implantadas. Los dias de venta por cobrar se
derivan de la conversién de la rotacion de cuentas por cobrar a periodos en

base a dias, mediante las siguientes operaciones:

La conversion de la rotacion a dias es conveniente, ya que muestra datos mas
comprensibles. De esta manera, se puede entender que cuando el nimero de
dias sea menor, indica una situacion ventajosa, ya que el ciclo econémico sera
corto, al igual que la recuperacion del efectivo y de los beneficios serd mas

frecuente.

10. Intereses pagados a pasivo total con costo

Nos muestra el porcentaje de intereses pagados en funcion de las deudas
totales con costo a una fecha determinada, asi como el margen de utilidades
financieras respecto de las obligaciones sin costo. Es indicador del costo
integral de financiamiento, o el indice de cobertura de los costos financieros
que la empresa tiene que absorber por la contratacién de créditos externos
necesarios para la consecucion de los objetivos propuestos por la
administracion de la empresa. En una “perspectiva mas amplia, avalia la
capacidad de la administracion de la empresa para poder cubrir los gastos

financieros fijos en proporcion con los de su actividad.

= Apalancamiento
Desde el punto de vista financiero, el concepto de apalancamiento es el
aprovechamiento de las fuentes de financiamiento externas (Prestamos
Bancarios, Bienes tomados en Arrendamiento Financiero, Venta de cartera con
un contrato de Factoraje Financiero, Emisiéon de valores mediante la Bolsa
Mexicana de Valores, etc.) para adquirir bienes para la empresa o para cubrir la

operacion de la empresa.




En general, el apalancamiento aporta beneficios a la rentabilidad del capital
cuando las condiciones econdmicas propicien la expansién de las ventas y la
rentabilidad de los activos sea mayor que la tasa de interés efectiva de la
deuda. Normalmente las razones de apalancamiento deben ser menores de la

unidad, para que la solvencia de largo plazo no se vea afectada.

11. Pasivo total a activo total

A esta razén se le denomina “razén de endeudamiento”, indica la proporcion en
que el total de recursos existentes en la empresa han sido concedidos por los
acreedores de las mismas. Dicho de otra forma, mide la porcién de activos
financiados por deuda o lo que es lo mismo la capacidad de endeudamiento o
apalancamiento y la posibilidad de riesgo de que la empresa pase a manos de

terceros.

Si el resultado de esta razén es elevado, significard que la empresa se puede
encontrar en posibilidades de riesgo financiero, con costos financieros

excesivos y dificultad en la obtencién de créditos.

Por el contrario, cuando el resultado de esta razén es bajo, es indicativo de que
se estara trabajando con recursos propios e implica una mayor proteccién

financiera.

La interpretacion del resultado de ésta razon puede variar de acuerdo con la

naturaleza de la actividad de la empresa.

12. Pasivo total a capital contable

Esta razén nos revela el grado en que los acreedores a corto y largo plazo, y
los accionistas, han contribuido separadamente con sus aportaciones a la
empresa. Mide la proporcién entre deuda-patrimonio. Si esta proporcion resulta
alta, nos indica que la empresa se encuentra en un nivel alto de
apalancamiento financiero. Esto es, sus deudas son mayores a Su propio
patrimonio. Como regla general es aceptable que esta relacion sea de uno a
uno. Es decir, que el capital ajeno sea igual al propio, ya que una proporcion

mayor del pasivo provocaria un desequilibrio y habria peligro de que pasara la




pereza a ser propiedad de los terceros al demandar el pago de sus créditos,

provocando con ello una situacion de inestabilidad.

13. Pasivo en moneda extranjera a pasivo total

Esta raz6n nos revela la constitucion del pasivo respecto a su grado de
integracion por divisas extranjeras y por moneda nacional. Mide la proporcion
de la facilidad y el costo de la habilidad en la obtencion de financiamiento
nacional y extranjero, e indica la vulnerabilidad de la empresa derivada de los
juegos del mercado que inciden en las fluctuaciones cambiarias de las divisas
extranjeras contra el peso mexicano. Al efectuar el analisis y evaluacién de

ésta razon, se debera de tomar en consideracion la paridad técnica.

14. Pasivo a largo plazo a activo fijo

Nos muestra la parte del financiamiento a largo plazo que ha sido utilizado en
la adquisicion de maquinaria y equipo, terrenos, edificios, mobiliario o equipo
de transporte, etc., y que de una forma objetiva pertenecen a nuestros
acreedores, o provienen de fuentes de financiamiento externo a largo plazo. En
otras palabras, nos indica que por cada peso de deuda a largo plazo, “n”

cantidad que se tiene invertida en bienes de activo fijo.

15. Intereses pagados a resultado de operacion

Muestra la proporcion o lo que representan los intereses pagados respecto al
resultado de operacion. Mide el rendimiento de la entidad en su actividad
principal, sin que se vea afectada por los gastos financieros, que de hecho

revelan el costo de la deuda.

16. Ventas netas a pasivo total
El resultado de esta operacion nos indica el nimero de veces al afio que los
créditos han generado un volumen de ventas netas, se deberan considerar las

ventas netas correspondientes a un periodo de doce meses para tal efecto.




= Liquidez
En el area financiera se considera liquidez a la cantidad de efectivo mas los
bienes que puede convertir con facilidad a efectivo (Cuentas por cobrar,
Inventarios y Pagos anticipados) y que la empresa los utilizara para hacer

frente a los compromisos contratados.

Las razones de liquidez nos indican la capacidad de una empresa para hacer
frente a sus obligaciones de corto plazo normalmente un afio o el lapso en que
se cumple el ciclo de comprar-producir-vender-cobrar). Una liquidez estrecha
evita la posibilidad de que la empresa aproveche oportunidades de negocio v,

en casos extremos, provoca insolvencia y quiebra.

17. Activo circulante a pasivo corto plazo

Es denominada también “razén del circulante” o de “capital de trabajo” e “indice
de solvencia”. Nos indica la capacidad de pago a corto plazo de la empresa, asi
como la solvencia de la misma. En otras palabras, nos muestra el nimero de
pesos con los que la empresa cuenta para hacer frente a sus pasivos. Esto es,
cuantos pesos de activo por cuantos pesos de pasivo. Mide la liquidez de la
empresa; es decir se basa en que las deudas a corto plazo estén
garantizadas con los valores de activo circulante, que son los bienes

disponibles con los que se cubriran las préximas deudas a vencer.

Mientras mas alta sea la razon del circulante, sera mayor la capacidad de la
empresa para pagar sus cuentas, y si resulta baja, sera indicativo de que la
empresa no podra cubrir sus deudas en su totalidad a corto plazo.

Es la medida de liquidez mas usual, y es la forma de medir el margen de
seguridad que la empresa mantiene para cubrir las variaciones en el flujo de
efectivo que se genera a través de la transformacion de las cuentas de activo y

pasivo que integran el ciclo financiero a corto plazo.

Para efectuar una interpretacion mas adecuada de esta razén, es necesario
analizar las proporciones que guardan los elementos principales del circulante,

efectivo, cuentas por cobrar e inventarios, ya que cada uno de estos guarda




diferente grado de liquidez, asimismo se requiere tener un amplio conocimiento

de la empresa y de su giro.

18. Activo circulante menos inventarios a pasivo corto plazo

Esta razon es similar a la anterior, s6lo que no toma en cuenta al inventario que
es el menos solvente de los activos circulantes. Se la dan varias
denominaciones como “prueba del acido”, “prueba severa”, “prueba de agua
recia” y “coeficiente de capacidad inmediata de pago”. Esta razon tiende a

eliminar los activos que no son de disponibilidad inmediata.

Nos hace saber la cantidad de activo disponible con que se cuenta, para poder
cubrir los pasivos en un momento determinado y a corto plazo. Mide la
capacidad de la empresa para cumplir las obligaciones de corto plazo a partir
de sus activos mas liquidos, por lo que se concentra en el efectivo, los valores

de realizacion inmediata y las cuentas por cobrar.

Un resultado de aproximadamente 0.50 a 1 es adecuado. Significa que por
cada 0.50 de activo se tiene 1 de deuda, lo anterior en base a un conocimiento

profundo de la empresa y de su giro.

19. Activo circulante a pasivo total

Esta razdn nos hace saber la proporcion que guarda el activo circulante
respecto del pasivo total, de otra forma, cuantos pesos de circulante tiene la
entidad para hacer frente a tantos pesos de pasivo a corto y largo plazo, mide
en qué tanto la deuda total esti garantizada con los valores de activo
circulante, de igual manera indica la capacidad que tiene la empresa para
poder cubrir sus obligaciones tomando en cuenta Unicamente sus activos

circulantes.

20. Activo disponible a pasivo circulante

A esta razon se le conoce también con la denominacion de “solvencia
inmediata”, “pago inmediato” o “razén de liquidez y endeudamiento”. Nos
indica la proporcién que guarda el activo disponible que incluye valores de facil

realizacibn como son el efectivo en caja y bancos, las inversiones temporales




de inmediata realizacion (acciones, bonos y valores), y en ocasiones, se
incluyen las cuentas por cobrar que se presume pueden convertirse
rapidamente en efectivo, para cubrir los créditos de los proveedores y
acreedores a corto plazo. Mide, por tanto, el grado de solvencia y la capacidad
de pago inmediato. La medida en que los recursos disponibles de la empresa

pueden hacer frente a las obligaciones contraidas a corto plazo.

Esta razén arroja un resultado muy rigorista de la liquidez de la empresa al
considerar exclusivamente valores de facil y rapida realizacién, al mismo

tiempo pudiera ser indicador de la existencia de efectivo ocioso.

= Flujo de efectivo
Financieramente, Flujo es el movimiento referente a entrada o salida de
diferentes bienes. Efectivo son los bienes identificables con dinero, como son
Billetes o Moneda fraccionaria, Cheques y las inversiones en valores a corto
plazo. Tomando los conceptos anteriores, se puede decir que Flujo de efectivo
es el “Movimiento del dinero o bienes equiparables a dinero” bien sea en

relacion con la entrada, salida o saldo del mismo.

Diversos autores presentan grupos de razones financieras que cubren los
conceptos de rentabilidad, liquidez, etc., pero para efectos del tema tratado en
este libro, se presentan las razones financieras que la Bolsa Mexicana de
Valores les exige a las empresas que cotizan sus valores (acciones,
obligaciones etc.), las cuales se muestran a continuacion.

Flujo de efectivo

El flujo de efectivo es denominado también “flujo de caja”. Trata los ingreso y
gastos solamente como flujo de efectivo entrante y saliente. El flujo de efectivo
es necesario para satisfacer las obligaciones y adquirir los activos fijos y

circulantes necesarios para logra los objetivos de cualquier empresa.




21. Flujo derivado del resultado neto a ventas netas

Uno de los objetivos de la empresa, es la obtencion de utilidad sobre cada peso
vendido, y una de sus cualidades es que genere efectivo. Con esta razoén, se
analiza el éxito con que la empresa esta generando efectivo, en relacion con
cada peso vendido. Constituye el monto de efectivo generado o requerido
como consecuencia de las operaciones de la entidad. Por medio de este
concepto, se busca medir la calidad de los resultados que arroja el estado de
resultados, esto es, la capacidad de las utilidades para contribuir a la liquidez

de la entidad.

22. Flujo derivado de cambios en el capital de trabajo a ventas netas

Esta razdén representa la rotacion del capital neto de trabajo derivada de las
ventas netas. Existe una intima relacién, ya que los incrementos o
decrementos de las ventas inciden directamente en los componentes del
capital de trabajo. Por ejemplo: a medida que el volumen de las ventas
aumenta, se generan incrementos en cuentas por cobrar e inversiones en
inventarios a efecto de dar continuidad al ciclo de las operaciones, existe
convertibilidad a un mayor capital neto de trabajo, y por tanto, a un crecimiento
sostenido de la empresa, capaz de dar cumplimiento a futuras demandas del

mercado.

23. Intereses pagados arecursos generados (utilizados) por la operacion

Esta razon muestra el porcentaje existente de intereses pagados respecto de
los recursos generados o utilizados por la operacion. Mide los recursos
generados o utilizados de la empresa en base a su actividad principal,
eliminando las operaciones financieras pasivas que se traducen en el efecto

derivado por las aportaciones de los accionistas al capital de la empresa.

24. Financiamiento ajeno a recursos generados (utilizados) por
financiamiento

Esta razén proporciona informacién respecto al porcentaje existente del
financiamiento ajeno respecto de los recursos generados o utilizados por

financiamiento, representando los ingresos obtenidos por la utilizacion de las




operaciones financieras pasivas. Arroja los fondos generados por la operacién

financiera, asi como la efectividad en la asignacion de los mismos.

25. Financiamiento propio a recursos generados (utilizados) por
financiamiento

El resultado de esta operacion representa los fondos generados derivados por
la utilizacién del capital propio. Mide el porcentaje de inversion de origen
propio con el que cuenta la empresa y la efectividad en la asignacion de los

mismos.

26. Adquisicion de inmuebles, planta y equipo a recursos generados
(utilizados) en actividades de inversién

El resultado de esta relacion nos muestra el indice que guarda la adquisicion
de inmuebles, planta y equipo contra la totalidad del efecto de generar o utilizar
recursos provenientes de las actividades de inversion que van a incrementar o
a disminuir del flujo de efectivo provenientes de los recursos generados por la
operacion y el financiamiento para determinar finalmente el flujo total. Por lo
tanto, mide cuantitativamente la proporcionalidad o bien el exceso o el defecto
de inversién por este concepto, y asimismo la utilidad como resultado de la
elevacion de la capacidad de produccién, y de los recursos generados por la

inversion.

Ejemplo, de aplicacion de las razones Financieras a los estados financieros:




SAN DE MEXICO, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS

DEL 01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 y 2005.

VENTAS
COSTOS
UTILIDAD BRUTA

GASTOS GENERALES

UTILIDAD DE OPERACION

GASTOS FINANCIEROS
PRODUCTOS FINANCIEROS
COSTO DE FINANCIAMIENTO

OTROS GASTOS
OTROS PRODUCTOS
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

I.S.R.
P.T.U.
SUMA DE IMPUESTOS
UTILIDAD DEL EJERCICIO

2006 2005
9,326,618.00 7,785,415.00
9,326,618.00 7,785,415.00
7,923,234.00 7,556,370.00
1,403,384.00 229,045.00

55,813.00 57,962.00
14,015.00 11,245.00
41,798.00 46,717.00
59,142.00 49,708.00
1,420,728.00 232,036.00
406,165.00 120,092.00
152,400.00 51,446.00
558,565.00 171,538.00
862,163.00 60,498.00

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRANTE DE ESTE ESTADO FINANCIERO

CONTADOR PUBLICO CERTIFICADO

REPRESENTANTE LEGAL




SAN DE MEXICO, S.A. DE C.V.
BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 y 2005.

ACTIVO 2006 2005 PASIVO 2006 2005
CIRCULANTE A CORTO PLAZO
CAJA'Y BANCOS $ 459,552.00 | $ 170,547.00 [DOCUMENTOS POR PAGAR $ 31,498.00 | $ -
INVERSIONES 269,075.00 232,223.00 |ACREEDORES 2,081,200.00 1,986,426.00
CLIENTES 1,877,876.00 1,183,468.00 |ANTICIPO DE CLIENTES 4,370.00 -
DEUDORES DIVERSOS 422,571.00 221,196.00 {IVA TRASLADADO PENDIENTE DE COBRO - 224,068.00
IMPUESTOS A FAVOR 50,591.00 9,697.00 {IMPUESTO POR PAGAR 397,914.00 193,392.00
SUMA CIRCULANTE $ 3,079,665.00 1,817,131.00 |P.T.U. POR PAGAR 152,400.00 55,592.00
SUMA PASIVO $ 2,667,382.00 | $ 2,459,478.00

NO CIRCULANTE
EQUIPO DE OFICINA $ 224,613.00 | $ 208,705.00 |CAPITAL CONTABLE
EQUIPO DE COMPUTO 97,279.00 96,759.00 |CAPITAL SOCIAL FIJO $ 2,000.00 | $ 2,000.00
EQUIPO DE SERVICIO 4,364,930.00 4,084,159.00 |CAPITAL SOCIAL VARIABLE 2,215,700.00 2,215,700.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 2,562,648.00 2,431,343.00 |APORTAC. FUTUROS AUM. CAPITAL 344,000.00 344,000.00
DEPRECIACION ACUMULADA |- 4,309,839.00 |-  3,587,337.00 |RESUL. EJERC. ANTERIORES 1,082,628.00 1,022,130.00
GASTOS DE INSTALACION 1,647,952.00 1,467,300.00 |RESULTADO DEL EJERCICIO 862,163.00 60,498.00
AMORTIZACION ACUMULADO |- 493,375.00 |- 414,254.00 |SUMA CAPITAL CONTABLE $ 4,506,491.00 | $ 3,644,328.00
SUMA NO CIRCULANTE 4,094,208.00 4,286,675.00

SUMA DE ACTIVO $ 7,173,873.00 | $ 6,103,806.00 SUMA PASIVO Y CAPITAL $ 7,173,873.00 | $ 6,103,806.00

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRANTE DE ESTE ESTADO FINANCIERO

CONTADOR PUBLICO CERTIFICADO REPRESENTANTE LEGAL
SAN DE MEXICO, S.A. DE C.V.
ESTADO DE SANENYEEN RAREAYION FINANCIERA
BSRAVICHEERMERAORINES PR Bl CHAMBREQENGRAES FF 2005

O
7 =2006 2005

UTILIDAD DEL EJERCICIO @ 2163001 % 60 AQ‘Q
CONCEPTO  |mAS SALDO CARGIS ABONDS SALPO

INCREMENTO A LAS DEPRECIACIONES Y ARDRI20% IONES 801,623.00 679,221.081/12/2006

SUMA 1,0b3,7/50.00 739,/19.00

TOS O DISMINUCIONES A: )

CA 'TALSOC@E AS POR COBRAR $ 200000 T 986,677.00 | ~ 44 5$jz71.00"000'00
CAPITAL SOOI ABLE S 2213,700.00 - ; - 2,213,700.00
RESERVA LEEMGOS ANTICIPADOS - -
APORTACPA CABIYAS 344,000.00 - 207,904.00 817,261.Q814,000.00
un E%‘]E Cl%s GENERADOS POR LA OPERA 922’130'00 i 93%; 013 B 1 709]"08: 62800
UTILIDAD DE| IERGR0 801498.00 604o8.00 > 2 8 heznd M 0% B2 16300

FINANCIAMIENTOS - -
TOTAL PRESTAMOS BANCARIOS $ 364232800| % 6049800|$ 92B6100|$ 450449100

RECURSOS GENERADOS POR FINANCIAMIENTO - -
LASI\OT%AWW&W PARTE INTEGRANTE DE ESTE ESTADO HNANCIERO

ADQUISICIONES DE ACTIVO FIJO 428,504.00 | 1,005,191.00

GASTOS DE INSTALACION 180,652.00 121,957.00

CONPAEIC e SO R AT T T ON RETESETATE LA ™™

AUMENTO A EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES: 325,857.00 44,561.00

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES

SALDO INICIAL 402,770.00 358,209.00

SALDO FINAL 728,627.00 402,770.00

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRANTE DE ESTE ESTADO FINANCIERO

CONTADOR PUBLICO CERTIFICADO REPRESENTANTE LEGAL



Aplicacion y analisis de las razones financieras, en base a los Estados financieros

anteriores:
NOMBRE 2005 2006 INTERPRETACION

1. Resultado neto a0.77 % [9.24 % Por cada peso de ventas la empresa

ventas obtiene una utilidad del .0.77% en 2005
y 9.24% en 2006...

2. Resultado neto af1.66% [19.13% | Por cada peso de capital contable que

capital contable tiene la empresa durante 2005 se gano
el 1.66% y para 2006 19.13% ...

3. Resultado neto a0.99% [12.02% | Por cada peso de inversiéon en activo

activo total total, la empresa genera una utilidad de
0.99% para 2005 y en 2006 12.02%

4. Dividendos en efectivo | O 0 El resultado informa cuanto dinero se

a resul. de ejerc. ha decretado como dividendo a los

anteriores accionistas en relacion a la utilidad
acumulada.

5. Resultado  por |0 0 El resultado indica la proporcion que

posicién monetaria representa el importe del Repomo en
relacién a la utilidad,

6. Ventas a activo total 1.27 1.30 El resultado indica que para 1998 se
generaron ventas por $ 190.99 por cada
$ 1.00 invertido en el activo total...

7. Ventas a activo fijo 1.82 2.27 Para 1998 se genero ventas de $27.37
por cada $ 1.00 de inversion en el
activo fijo

8. Rotacién defO 0 Para este ejemplo no hay inventarios,

inventarios pero el resultado nos el numero de
vueltas que da el inventario

9. Dias de ventas por |55 72 El importe de los clientes ,logra cobrar

cobrar cada 55 dias para 2005 y 72 dias para
el 2006

10. Intereses pagados a| 0.02 0.02 La empresa realizo el pago de intereses

pasivo total , por $0.02 cada peso de pasivo total
contratad tanto para 2005 y 2006

11. Pasivo total al activo | 0.40 0.37 Por cada peso invertido en el activo

total total , se consiguié $0.40 y $0.37 de
pasivo total respectivamente

12. Pasivo total a capital | 0.67 0.59 El resultado indica que por cada peso

contable que han invertido los accionistas en el
capital contable, se ha obtenido
financiamiento por $0.67 para 2005 y
$0.59 en 2006

13. Pasivo en monedal| 0 0 El resultado obtenido nos mostraria que

extranjera a pasivo total la, la empresa contrato $0.0 de pasivo
en moneda extranjera por cada peso de
pasivo total ...




14. Pasivo a largo plazo |0 0 La interpretacion del resultado seria ,

al activo fijo gue por cada peso invertido en el activo
fijo, se obtuvo financiamiento a largo
plazo de $0.00 durante 2xxx

15. Interés pagado af0.25 0.03 Los$0.25 para 2005 y $0.03 para 2006

resultado de operacion indican los intereses pagados en
relacion a cada peso de utilidad de
operacion generada .

16. Ventas netas alf3.17 3.50 Para 2005 por cada peso de pasivo

pasivo total total se generaron ventas por $3.17 y
para 2006
$3.50

17. Activo circulante af0.74 1.15 Por cada peso de pasivo a corto plazo

pasivo a corto plazo contratado se tiene una inversion en
activo circulante de $0.74 y $1.15 par a
20005 y 2006 respectivamente

18. Activo circulante | O 0 Para 1998, por cada peso de pasivo a

menos inventario a corto plazo se tienen activos de facil

pasivo a corto plazo

19. Activo circulante a}0.74 1.15 Indica que la empresa en 2005 tiene por

pasivo total cada peso contratado de pasivo total ,
tiene $ 0.74 de activo circulante y 2006
$1.15

20. Activo disponible a}0.16 0.27 Para 2005 por cada peso de pasivo a

pasivo a corto plazo corto plazo contratado, se cuenta con $
0.16 de activo disponible para hacerle
frente al pasivo y en 2006 $0.27

21. Flujo derivado del}0.005 }0.03 Indica que para 2005 la empresa tiene

resultado neto a ventas por cada peso de ventas realizadas, un
flujo de efectivo de $ 0.005 y para 2006
$0.03

22. Flujo derivado de|-14.19 |1.26 Por cada peso invertido en el capital de

cambios en el capital de trabajo, la empresa genero flujo de

trabajo efectivo durante 2005 por $-14.19 y
para 2006 $1.26

23. Intereses pagados a | 0.049 [0.05 El resultado indica que por cada peso

recursos generados por gue la empresa genera de recursos de

la operacion operaciéon, se pagaron intereses
durante 2005 $0.049 y $0.05 en 2006

24. Financiamiento ajeno || 0 0 El resultado muestra que la empresa no

a recursos utilizados por contrato financiamiento a largo plazo ,

financiamiento por no acudir a fuentes internas o
externas durante 1998

25. Financiamiento | O 0 El resultado indica que la empresa

propio a recursos durante 1998, no contrato

utilizados por financiamientos internos ni externos

financiamiento

26. Adquisicion dej0 0 En 1998, por cada peso que la empresa

activos fijos a recursos destino como recursos de inversién se

utilizados en inversion aplicaron en su totalidad en la
adquisicion de activos fijos

6.15 Grado de apalancamiento operativo
Para medir el grado de aplancamiento es recomendable utilizar el grupo de
razones financieras denominadas razones de aplancamiento y endeudamiento

gue se muestran en las razones financieras anteriormente estudiadas.



Cuando las organizaciones, se ven en la necesidad de recurrir a la obtencién
de recursos con terceras personas para cumplir con el buen desarrollo de sus
operaciones, se conoce con el nombre de Apalancamiento Operativo y en el
andlisis financiero, se realizan comparaciones para determinar cuanto se ha
obtenido de financiamiento externo en relacion a la aportacion realizada por los
socios o a las inversiones en activos. El administrador financiero debe conocer
las diferentes fuentes de financiamiento disponibles en el mercado para
seleccionar la mas conveniente para la empresa, tomando en consideracion los
conceptos de , monto, tasa de interés, plazo, garantia solicitadas. Este tema se
desarrolla a mayor profundidad en la materia de Finanzas Il La tesoreria en la
empresa (financiamientos a corto plazo) y Finanzas Ill La administracion de los

activos no circulantes (fuentes de financiamiento a largo plazo)

6.16 Funciény de gestion administrativa
En la gestibn administrativa, es de gran ayuda el uso de las matematicas, ya
gue permiten relacionar ciertas variables y el resultado muestra el
comportamiento y relacion entre ellas, interpretando el comportamiento
histérico de la empresa permitiéndole al administrador financiero tomar
decisiones oportunamente, también permite contar con loe elementos
necesario para la realizacion de los presupuestos . La ventaja del uso de las
matematicas es que la informacién se obtiene de aplicar una formula
preestablecida e interpretar su resultado, pero también permite que este
resultado obtenido se plasme en forma grafica y pueda ser entendido el

resultado por todas las personas que integran a la empresa

6.17 Analisis funcional y grafico

El resultado del andlisis financiero mediante las funciones matematicas,
permite al usuario visualizar los resultados en cuanto a las tendencias que
presentan las diferentes variables, al ser mostradas en graficas denominadas

diagramas cartesianos.

Método de minimos cuadrados. Con este modelo, se relacionan las variables

dependientes e independientes que corresponden a valores obtenidos en la




empresa en periodos anteriores y se obtiene cual es la tendencia en las

operaciones.

6.18 Funciones matematicas
El mundo de las finanzas para poder entenderlas y aplicarlas se basa en
distintas herramientas de las matematicas basicas. Entre ellas se puede

mencionar a las funciones.

Las funciones matematicas tienen la prioridad de relacionar una serie de
variables; de tal forma que permiten entender como se relacionan las mismas;
gue forman parte de una serie de expresiones o0 ecuaciones financieras con el
fin de comprender su tendencia al evaluar una serie de instrumentos y

aplicaciones financieras dentro del campo administrativo y contable.

Se define como una funcion matemética a aquella que permite relacionar el
comportamiento minimo de dos variables; denominadas variable independiente
y variable dependiente respectivamente; para el caso simple. Esto significa

establecer una relacion:

y =f(x)

Donde: y = Variable dependiente.

x = Variable independiente.

La ecuacién anterior significa como una expresion simple puede relacionar a
esta dos variables de tal forma que permita establecer una relacion de caracter

funcional de tal forma que la funcién definida sea financiera.

El modelo de la funcion matematica; utiliza expresiones algebraicas que utiliza

todo tipo de simbolos dentro de los distintos modelos financieros; que son:




a) Coeficientes

b) Literales

c) Exponentes{numerosy literales}
d) Signos.

e) Operadores (Suma, resta, multiplicacion, division, potencia, radicales).

A su vez la funcién matematica busca definir el dominio y el codominio de la
misma; lo anterior significa que el dominio se refiere a todo el conjunto de
valores que puede tomar la funcion a través de su variable independiente (f(x))
a lo largo del intervalo determinado; mientras que el codominio se refiere al
conjunto de valores que puede tomar la variable dependiente de la funcion; con
respecto a los de la variable independiente a lo largo del mismo intervalo (y =
f(x)). Esto significa definir la continuidad de la funcion dentro del intervalo
definido.

Los intervalos que pueden existir dentro de una funcibn matematica pueden
ser. abiertos (de menos Infinito a mas infinito), cerrados (de A a B) o
semiabiertos por la izquierda o la derecha y por consiguiente en la mayor parte
de

constantemente.

los modelos financieros éstos intervalos suelen ser aplicados

En la siguiente tabla se pueden apreciar las diferentes funciones que se
pueden establecer de acuerdo a los distintos comportamientos que muestre su
variable

independiente y los valores correspondientes a su variable

dependiente:

Variable Variable Variable Variable Variable Variable
Independiente | Dependiente | Independiente | Dependiente | Independiente | Dependiente
X Y, X W X Z
X,=0 Y;=1 Xi=-1 W, = X = Z,=0
X:=1 Y;=3 X;=0 W;=0 X,= ;=1
X;=2 Y;=5 Xa=1 W= X3=2 H=1
X,=3 Ya=7 Xy=2 W,=7 Xy=3 Z,="7
Xs=4 Ys;=8 Xs=1 W;=8 X:=4 Z;=8
x$=5 Yﬁ-":g X5=4 W5=9 X5=5 Z¢5=9




De acuerdo con las tabulaciones generadas en la tabla anterior se puede

apreciar lo siguiente:

R/
°

®
%

R/
°

Si se relaciona a y = f(x) (cualquier funcion) se puede ver con claridad, que
y = f(x), si es una funcion ya que cada valor que adopta la variable (x) le
corresponde una la variable dependiente (y); ademés permite establecer la
continuidad de la funcién en donde el dominio seran todos los valores de (x)

mientras que su codominio seran los de (y) para la misma funcién. Esto es:

Variable independiente ::::: Dominio ={0, I', 2, 3, 4, 5} = Valores de (x)
Variable dependiente :::::: Codominio ={1, 3, 5, 7, 8, 9} = Valores de (y)

Si se relaciona a w = f(x) (cualquier funcion); se puede ver con claridad, que
w = f(x), si es una funcién ya que cada valor que adopta la variable (x) le
corresponde una la variable dependiente (w) aunque (w) tome el mismo
valor para diferente asignacion de variable independiente; ademas permite
establecer la continuidad de la funcion en donde el dominio seran todos los
valores de (x), mientras que su codominio seran los de (w) para la misma

funcion. Esto es:

Variable independiente :::::: Dominio ={-1,0, 1,2,3,4} = Valores de (x)
Variable dependiente :::::: Codominio = {1, 0, 1, 7, 8, 9} = Valores de (w)

Si se relaciona a z = f(x) (cualquier funcion); se puede ver con claridad, que
z = f(x), no es una funcién ya que cada valor que adopta la variable (x) no le
corresponde a una la variable dependiente (z); aunque (z) tome diferente
valor para una misma asignacion de la variable independiente; ademas
permite establecer la continuidad de la funcién en donde el dominio seran
todos los valores de (x) mientras que su codominio seran los de (z) para la
misma funcion. Esto es:




Variable independiente::::: Dominio ={0, I' 2, 3, 4, 5} = Valores de (x)
Variable dependiente ::::: Codominio = {0, 1, 1, 7, 8, 9} = Valores de (2)

Ejemplo: Un inversionista decide hacer un préstamo; para esto el quiere
analizar la tendencia del capital en funcién de la tasa de descuento; si se sabe,
que el plazo es de 182 dias y el valor del bien es de $ 127 456. Establecer una
funcidn que permita analizar dicho comportamiento asi como su representacion

grafica.

Los datos del problema son:

M =$ 127,456.00 (valor fijo 6 constante).
t
d
C = ? (variable dependiente).

182 dias (valor fijo 6 constante).

? diaria (variable independiente).

En un diagrama de flujo de caja se tiene:

C =? Variable dependiente Variable
independiente

0 , t(dias)
182 dias Constante

M = $127,456.00 Constante
Donde la funcion sera y =f(X)

Donde: y = capital (c)
X =tasa de descuento (d)




Resultando la siguiente funcién de la Ecuacion:
C =1(d)

De la ecuacion la expresion o relacién que permite relacionar al capital de una
inversion, con la tasa de descuento en un plazo determinado, y con un monto

esperado es:
C = M{1 - (d*(t/360)
En la Tabla siguiente se realiza la tabulacion correspondiente, para distintos

valores de la tasa de descuento (d), para evaluar al capital (C), de la expresion

de la ecuacion anterior resultando los siguientes valores:

Tabulando
C d
122,429 0.0780
120,884 0.1020
118,719 0.1356
118,281 0.1424
115,684 0.1827

Conclusion. La relacion C = f(d), se puede apreciar que se establecio a la
relacion del concepto de descuento simple {C = M(1 -dt)}; donde se puede
apreciar claramente como se comporta el capital cuando la tasa de descuento
se mueve; a su vez el monto y el tiempo permanecen constantes para este
caso; pero cabe aclarar que no es una condicién necesaria y suficiente; dado
gue existen funciones que forman parte de un espacio mas grande denominado

espacio vectorial.

Un espacio vectorial dentro de una funcién financiera implica que existe una
asociacion en conjunto de distintas variables que permiten ver su grado de
asociacion de unas a otras con el fin de observar las tendencias que esta

presentan a través de graficos.




Los graficos son representaciones esquematicas que permiten observar los
distintos comportamientos y tendencias que presentan las funciones
matematicas dentro de los campos financieros.

Para el caso la gréfica que permite determinar el comportamiento de la funcion

analizada se puede observar en la figura siguiente:

©
124,000

122,000 6122429

120,000 \'4@84

118,000 \%719\&18281

116,000
115684
114,000
112,000
7.8 10.2 13.56 14.24 18.27

En la gréfica anterior, se puede observar claramente, que para el problema del
ejercicio a mayor tasa de descuento existe una menor cantidad de dinero

prestado.

6.19 Funciones graficas
Las funciones graficas se derivan del analisis de las funciones matematicas, de
tal forma que permiten visualizar las tendencias de las variables a través de

representaciones gréficas denominados diagramas cartesianos, con el fin de
relacionarlas.

Los diagramas cartesianos son muy utilizados y se conocen también como

gréaficos de dispersién (X- Y) porque estan definidos por coordenadas.



Al eje de la variable independiente se le conocen como los puntos de las
abcisas y al eje de los valores de la variable dependiente se le conocen como
ordenadas.

La unién de cada uno de los puntos que definen la continuidad de una funcion
matematica, cuando ésta se representa en una funcién grafica, se conoce
como el lugar geométrico que la funcion matematica ocupa en la funcion

grafica.

Ejemplo: Un inversionista decide analizar el comportamiento de los precios de
dos acciones, con respecto a los periodos. Las acciones que el inversionista
estiq siguiendo en su interés son Elektra y Bimbo; para esto utiliza como
referencia los Ultimos diez movimientos de cada una. Establezca una funcion
que defina el comportamiento de cada una de las acciones, y represente su

lugar geométrico correspondiente para ambas; es decir su funcion gréafica.

Solucién: De acuerdo con las perspectivas del inversionista, lo primero que
hace es establecer la relacion de la funcién correspondiente a las variables de

interés; resultando, el siguiente andlisis:

Donde la funcion sera y =f(X)
Donde: y = Precio (P)

x = Periodos (n)

Resultando la siguiente funcién de la ecuacion:

P =f(n)

La Ecuacion genera los datos o resultados, por observacion directa del

inversionista, y a su vez, se muestran en la siguiente tabla:

COMERCIAL ALIMENTICIA




Elektra Bimbo

Periodos Precio Periodos Precio
1 12.85 1 34.23
2 12.87 2 32.56
3 12.83 3 32.15
4 12.79 4 36.35
5 12.75 5 37.56
6 12.71 6 34.23
7 12.76 7 32.45
8 12.79 8 31.45
9 12.86 9 30.35

10 12.79 10 29.56

Una vez generados los datos que relacionan a las variables correspondientes

Comportamiento de Elektra y Bimbo

eeeeeeee

en cada una de las acciones, el inversionista va a proceder representarla a

través del lugar geométrico de una funcién grafica; resultando:

Conclusion. Como se pude apreciar el inversionista utilizé tanto las funciones
matematicas, como las funciones graficas, para poder interpretar el
comportamiento de las acciones que a él le interesaron; resultando como se
puede apreciar que las variaciones son mas notorias en la empresa de giro
alimenticio; que en la empresa de giro tienda departamental (comercial); esto
significa que la comercial; permanece con minimas variaciones que la de

alimentos.

6.20 Concepto de variable y constante
Se define como variable a aquella que varia en un determinado instante con

respecto a la funcion definida. Como se dijo anteriormente existen dos tipos de




variables en la funcién que las variables independientes que como su nombre
indica que éstas no dependen del comportamiento que tenga la funcion; asi
como las variables dependientes; las cuales si dependen del valor que tome la
variable independiente en la funcion de analisis en un determinado problema

financiero.

Cuando una variable no tiene cambios o no los presenta se dice que ésta
permanece constante; lo cual es muy a menudo en funciones de carécter
vectorial; es decir en donde existen multiples variables independientes con
respecto a una que es la dependiente; y las combinaciones que se puedan

generar en las mismas.

6.21 Representaciones graficas
Las representaciones esquematicas de otras dimensiones permiten enfocar
mejor al problema dado que puede utilizar diagramas cartesianos de diferente

dimensién o grado de libertad.

Lo anterior significa que los grados de libertad indican el espacio vectorial en
que se va a trabajar la representacion esquematica; si se pretenden trabajar en
una dimension se dice que es unidimensional como son los diagramas de
tiempo o de flujo de caja, si es en dos dimensiones se utilizan los denominados
planos cartesianos; si es en tres dimensiones se utilizan los denominados
octantes cartesianos, si es de cuatro o mas dimensiones se utilizan como

elementos de abstraccion a los espacios vectoriales a través de las matrices.

Las representaciones esquematicas son muy valiosas porque permiten definir
con mayor el funcionamiento y la aplicacién de un concepto; especificamente

hablando de caracter financiero.

Si relacionamos a las variables; con las funciones matematicas y por obvia
razon con la funciones gréaficas; se podra entender el porque del uso de las
representaciones esquematicas dentro de los mdltiple problemas financieros;
entre los cuales se puede mencionar: la valuacién de empresas, la formulacién

y evaluacion de proyectos de inversion, la valuacion de instrumentos de




mercado de dinero, la valuacién del mercado de capitales, el andlisis de riesgo,

la valuacion de instrumentos de mercados de derivados, etc.

6.22 Estadisticas para seguimiento

Cabe recordar que las funciones mateméaticas se auxilian de otros disciplinas
como lo es la estadistica descriptiva y la estadistica inferencial, asi como los
métodos cuantitativos que son aplicados a la administracion ya la contaduria;

asi como herramientas de tipo estocastico y de razonamiento.

Con la utilizacion de la estadistica, se determinara mediante el estudio de un
periodo de tiempo, cual es una variable dependiente y cual una variable
independiente, situacibn que permitirA a los administradores realizar
proyecciones de la informacién financiera. En el &rea matematica, aparece la
técnica de Estadistica, la cual es aprovechada en la administracion de las
empresas, para:

a. Conocer cual ha sido el comportamiento de las diferentes areas.

b. Tener elementos para proyectar informacion (determinar que

sucedera en el futuro de los negocios)

Esta informacion ademas de proporcionar informacién de lo que ha sucedido
en periodos anteriores, se obtiene informacion del comportamiento si ha sido
en forma creciente o decreciente y para el administrador financiero, le permite
estimar que volumen de compras, ventas, cobranza, etc. se presentaran en la
empresa para el futuro y tomar anticipadamente las medidas preventivas. Esta
informacion, se recomienda que comprenda minimo cinco afios de periodos
anteriores, que mostraran los impactos en cambios de gobierno, aumentos de

salarios minimos, etc.

6.23 Métodos de regresiéon més comunes
El método de minimos cuadrados es un método experimental que se utiliza con
la finalidad de resolver un problema a través del ajuste de los valores
observables de un experimento, que relacione al menos dos variables; una

independiente y otra dependiente.




Este método se basa en establecer de los valores ajustables una funcién de
caracter continuo, tomados de una serie de valores observables de caracter
discreto o puntual; lo cual significa que el ajuste de tendencia que se quiera
proyectar continuo para dicha funcion se toma en cuenta desde el punto de

vista que se quiera proyectarla.

El método de regresién mas utilizado para aplicar el método de minimos
cuadrados es el de Regresion lineal simple y mdltiple, aunque existen los de
tendencia no lineal.

Regresién Lineal

La regresion lineal consiste en que la media de la poblacion () yx) esta
relacionada linealmente con la variable independiente (x), al ajustar, los valores
observables del experimento; a través de una ecuacion de regresion de

poblacion, esto es:

(vn) =+ Ox

Donde:
(vix) = Media de la poblacién.

(Parametros estimados.

Los coeficientes de regresion, (][] de la ecuacion anterior, se estiman a partir
de los datos observables de la muestra de una poblacion muestreada; los
cuales se denotardn como (m y b); respectivamente para estimar a la media
por un valor de ajuste el cual es pronosticado a partir de la recta de regresion

muestral:

y=mx+Db
Donde:

y = Valor estimado de la variable dependiente.

x = Valor observable de la variable independiente.

m = Pendiente de la ecuacién de ajuste.

b = Ordenada al origen del modelo de ajuste.




De los modelos definidos por las Ecuaciones anterior se puede concluir que la
regresion lineal tiene como fundamento estimar el valor (y), partir de la recta
de regresibn muestral, derivado de un conjunto de observaciones que
conforman a la muestra de una poblacion determinada para el analisis del

experimento estadistico.

Estimacion de los coeficientes de regresion

Para poder determinar los coeficientes de regresion de una regresion lineal,
estos se hardn una vez determinada la muestra de una poblacion del
experimento a analizar; las estimaciones de minimos cuadrados se hara,

determinando los valores de m y de a partir de las siguientes formulas:

noxyi - [xi Ly
(T — (Ecuacion 1)

nox? - (0x)°

[0 — (Ecuacion 2)

Donde: m = Pendiente de la recta de ajuste.
b = Ordenada al origen de la recta de ajuste.
n = Tamaifo de la muestra o total de datos observables
X = Valores que toma la variable independiente (real).

y = Valores que toma la variable dependiente (real).

Ejemplo. Un empresario realizé al detalle un estudio que consisti6 en
determinar la relacion entre los gastos semanales por concepto de publicidad y

las ventas. De este estudio se registraron los siguientes datos:



Periodos Costos de Pub. Ventas
1 40 384
2 19 402
3 26 397
4 18 365
5 32 476
6 51 440
7 39 498
8 20 412
9 56 556
10 34 529
11 26 475
12 52 515

a) Encuentre la ecuacion de la recta de regresion para predecir las ventas
semanales a partir de los costos de publicidad.

b) Estime las ventas semanales para cada uno de los costos de publicidad
reales.

c) Estime las ventas semanales cuando los costos de publicidad son de $35.

d) Elabore un diagrama de dispersion que muestre todos los datos, tanto

reales como estimados.

Solucién: Para resolver los incisos correspondientes del problema, la solucién

analitica a desarrollar sera la siguiente:

a) Para determinar la ecuaciéon de regresion lineal; que permita predecir las
ventas semanales, de los costos de publicidad; se aplicard el método de
minimos cuadrados, el cual consiste en determinar los coeficientes de
regresion (m y b), para lo cual se muestran los célculos de cada uno de los
elementos de las ecuaciones (1 y 2) los cuales se muestran en la siguiente

tabla:



Periodos Costos de Pub. Ventas ZXiyi ZXi2
1 40 384 15360 1600
2 19 402 7638 361
3 26 397 10322 676
4 18 365 6570 324
5 32 476 15232 1024
6 51 440 22440 2601
7 39 498 19422 1521
8 20 412 8240 400
9 56 556 31136 3136
10 34 529 17986 1156
11 26 475 12350 676
12 52 515 26780 2704

Total 413 5449 | 193476 16179
ZXi Zyi

De la tabla, se determinan los coeficientes de regresién (m vy b); aplicando las

ecuaciones 1y 2, resultando lo siguiente:

Con respecto a la pendiente de la linea de ajuste, se tiene:

(12)(193476) — (413) (5449) 2321712 -- 2250437
m — e ————— = —_——
(12)(16179) - (413)? 194148 -- 170569
71275
3 — = 3.0228169
23579

m = 3.0228169




La pendiente (m = 3.0228169); matematicamente el angulo de inclinacién cuya

tangente es con respecto al eje de las abscisas. Esto significa lo siguiente:

Ang tan (o) = ang tang (3.0228169) = 71.69489398 = 71° 69"

El resultado obtenido anteriormente quiere decir que la linea de regresion lineal
gue va a ajustar a los datos observables de las variables involucradas (costos
de publicidad vs. ventas), tiene un angulo de inclinacion de 71° 69", con

respecto al eje de las abscisas (x).

Con respecto a la ordenada al origen, se tiene:

(5449) — (3.0228169)(413) 5449 - 1248..42338

I — = -
(12) 12
4200.57662
b= = 350.0480517
12
b = 350.0480517

El resultado de la ordenada al origen significa, que si los costos de publicidad
son cero, es decir no se genera ningun costo de publicidad, las ventas
obtenidas son de $350.0480517 miles de pesos; y a su vez nos indica desde
donde parte el grado de tendencia de la curva; la cual se obtiene de la

ecuacion lineal de (y) estimada.

El valor de la (y) estimada (ventas estimadas), para cada una de las

observaciones, se muestran en la tabla:




Costos de Pub. Ventas y estimada
40 384 1773.6761
19 402 1581.79024
26 397 1645.7522
18 365 1572.65282
32 476 1700.57673
51 440 1874.18775
39 498 1764.53868
20 412 1590.92766
56 556 1919.87486
34 529 1718.85157
26 475 1645.7522
52 515 1883.32517

De la tabla se genera la gréfica que representa la linea de ajuste de los datos
observables, a través de un método de regresion lineal; en donde se muestra
tanto la curva de los datos observables, como la curva de regresién y la linea

de tendencia; asi como su ecuacion representativa. Ver gréfica.

REGRESION LINEAL (COSTOS DE PUBLICIDAD VS VENTAS)

700 7

600 1 y = 3.0228x + 350,

¢ Observaciones
—®—Estimado
~— Lineal (Estimado)

VENTAS

300 1

200 7

100 7

-20 -10 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
COSTOS DE PUBLICIDAD



6.24 Métodos de correlacion mas comunes
El analisis de correlacion nos va a indicar la relacion existente entre las
variables dependiente e independiente; esta relacibn no necesariamente es de
causa y efecto o en su caso causal, es decir, puede existir una tercera variable
gue modifica la tendencia de las variables seleccionadas, dando la relacion de

consecuencia.
Formando parte de los métodos de correlacion, tenemos el Coeficiente de

Correlacion (r), este expresa numéricamente el ajuste de la recta en base a los

datos seleccionados y a su vez representa una medida de “x” y”y”

La formula para obtener la correlacion es:

S 2. T
JZXXy?)

X Y X-X=x|Y=-Y=y NG Xy y?
1.0 15 -2.5 -1.8 6.2 4.5 3.2
2.0 2.2 -1.5 -11 2.2 16 1.2
25 2.0 -1.0 -1.3 1.0 13 17
3.0 2.5 -0.5 -0.8 0.2 0.4 0.6
4.0 4.5 0.5 1.2 0.2 0.6 14
4.5 4.0 1.0 0.7 1.0 0.7 0.5
5.0 5.0 15 17 2.2 2.6 2.9
6.0 5.0 2.5 17 6.2 4.2 2.9
>=28|> =267 > =192 | > =159 | > =144

n=8 numeros de términos

> x=28



Sustituyendo:
15.9

[192)a4.4)

r =0.96
Interpretacion, el desarrollo de la formula descrita indica que si el resultado de
r=0 muestra que no existe relacion entre las variables, pero si el resultado es
mayor o menor a 1, se indica que existe una correlacion perfecta, bien sea

positiva 0 negativa.

En el resultado obtenido en el ejercicio se obtuvo el 0.96, que al ser menor a 1
se debe de entender que no hay relacién directa entres las variables

seleccionadas.

Para evitar que el administrador financiero, realice la toma de decisiones en
forma empirica utilizando Unicamente su experiencia en el negocio o la
sensibilidad que se ha desarrollado, se utilizan diversas técnicas cuyo resultado
le permite tener informacion de lo que realmente esta sucediendo en la
empresa y que al comparar esta informacion contra afios anteriores, cifras
presupuestadas, comportamiento del sector o empresas de giro similar,
enfocara su decision sobre bases técnicas y lograra mejorar la liquidez,

rentabilidad, productividad y apalancamiento.




Como se detallo en esta unidad, cuando el administrador financiero tiene
elementos de ejercicios anteriores, los puede utilizar para fijar cual es la
tendencia que tienen las diferentes operaciones que realiza la empresa y con
ello aprovechar esta tendencia para calcular que sucedera en el futuro,
aplicando las diferentes formulas que se tienen en el area de mateméticas,

para convertirlas en una herramienta de apoyo a la administracion.
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Actividades de aprendizaje

A.6.1. Elabora un glosario conceptual de lo presentado en el tema.

A.6.2. Investiga a 3 autores y determina cudl es el enfoque financiero que le
dan a la inversion en los pagos anticipados y créditos diferidos.

A.6.3. Desarrolla los conceptos que integran los cargos diferidos.

A.6.4. Elabora un mapa conceptual de la materia como repaso.

Cuestionario de autoevaluacion

1. ¢Qué se entiende por analisis financiero?
¢, Quiénes utilizan los analisis de la informacién financiera?
¢ Como apoyan en el analisis financiero las ventas?
¢, Como se determina el costo de produccién / servicio?
Menciona la clasificacion de los gastos que realiza una empresa
¢,Cual es la utilidad de conocer el Punto de equilibrio econémico?

Explica el concepto de rentabilidad y Actividad (productividad)

© N o o~ D

Explique los conceptos de Liquidez y apalancamiento




9. ¢Cudl es la utilidad de la aplicaciéon del método matematico de Minimos
cuadrados?

10. Cudles son los aspectos centrales del desempefio de las empresas,
mediante la aplicacion de las razones financieras.

11. Enlista las técnicas de andlisis financiero que conoces.

12. Enuncia cinco funciones del encargado del area de finanzas.

13. De acuerdo con la informacion de la empresa el Farol S.A. estima su

punto de equilibrio econémico.

a. Gastos fijos $ 158,000.00
b. Gastos variables 759,700.00
c. Ventas totales 2,158,100.00
d. Precio de venta por unidad 1,800.00

14. Determina la liquidez, productividad, rendimiento y apalancamiento, con
la siguiente informacion:

IMPORTE
I. Balance General

. ACTIVO
Caja y Bancos 125,000.00
Clientes 1,125,000.00
Inventario 658,000.00
Mobiliario 989,700.00
Depreciacion acumulada (674,000.00)

2,223,700.00

[ll.  Total de Activo

IV. Pasivo
Proveedores 125,000.00




Documentos por pagar a corto 98,700.00

plazo

Capital social 976,600.00

Utilidades acumuladas 289,500.00

Utilidad del ejercicio 733,900.00
2,223,700.00

V. Total de pasivo y capital

VI. Estado de Resultados

Ventas $ 3,190,700.00

Costo de ventas 1,258,200.00

Utilidad Bruta 1,932,500.00

Gastos de administracion 1,198,600.00

Utilidad neta 733,900.00

Examen de autoevaluacion
1. Al formular el andlisis financiero, se determino la rotacién del inventario de
4.71 ¢ Referido a dias que indica este resultado?
a. Cada 471 dias se logra dar una rotacion al inventario.
b. Que la rotacion del inventario es cada 76 dias.
c. Que se realizan 4.71 compras anuales.

d. Cada 200 dias se envian los materiales a produccion.

2. ¢Qué utilidad tiene el determinar la rotacion de cuentas por cobrar?
a. Conocer la fecha en que se recibira el dinero de los clientes.
b. Comparar la politica de crédito a clientes contra la realidad.
c. Verificar el importe de las cuentas incobrables de clientes.
d

. Verificar el descuento que se le ofrecera a los clientes.



3. La empresa Plumero S.A. aplico la razén financiera de rotacién de cuentas

por cobrar, teniendo el resultado de 98 dias, 165 dias y 130 dias. Los

resultados anteriores referidos a la técnica de tendencias, ¢ Qué indican?

a.

4. En

Para el préximo ejercicio el saldo de clientes se podra recuperar en 131
dias.

El crédito maximo a otorgar a los clientes en 165 dias.

Para el proximo ejercicio se considere que la recuperacion de clientes es
de 165 dias.

El crédito a los clientes debe ser de 98 dias méaximo.

la empresa Paris S.A., se tiene el proyecto de vender acredito a los

clientes, conoce que sus proveedores le otorgan 48 dias de crédito. ¢Qué

procedimiento recomienda para fijar el crédito a favor de los clientes?

a.
b
c.
d

5. En

Otorgar menos dias de los que se reciben del proveedor.
Ofrecer el mismo plazo que ofrecen los bancos al otorgar crédito.
Otorgar el mismo plazo que se recibe del proveedor.

Ofrecer el plazo que otorga la competencia a sus clientes.

la empresa el Foco Azul S.A., desea incrementar sus ventas

ofreciéndoles crédito a sus clientes, ¢ Cuéles son los conceptos principales

gue se tiene que investigar antes de autorizar el crédito?

a.
b
C.
d

6. En

La aportacion que han realizados sus accionistas como capital fijo.
El importe del capital de trabajo de los dos ultimos afios.
El importe que tiene invertido en activos fijos neto.

La inversion en inventarios de lento movimiento y articulos obsoletos.

la empresa Casino S.A. se requiere realizar el estudio del historial

crediticio para autorizar el crédito a su cliente El Fauno S.A. (Como se

revisa el historial crediticio?

a.

Revisando las operaciones de ejercicios anteriores, para determinar
como ha pagado este cliente.
Preguntando a los bancos sobre las operaciones realizadas con este

cliente.




c. Contratando a una investigadora de crédito, que informe el
comportamiento con proveedores y bancos de este cliente.
d. Revisando los estados financieros del cliente con la aplicacion de las

razones financieras.

7. Al realizar el analisis financiero, se determino que las ventas ascienden a
$ 800,000.00 y el costo de ventas a $ 615,000.00, qué porcentaje
representa el costo de las ventas.
a. 75.00 %
b. 81.10 %
c. 63.00 %
d. 75.68 %

8. Para realizar el analisis financiero, que técnicas se pueden aplicar:
a. tasas y proporciones, numero de empleados contratados y maquinaria
utilizada.
b. tasasy proporciones, punto de equilibrio y estadisticas.
c. representaciones graficas, ventas realizadas y numero de clientes
atendidos.

d. liquidez, personal y maquinaria utilizada.

9. Al determinar el punto de equilibrio econémico o punto neutro, se obtiene:
a. los gastos y costos fijos de la empresa.
b. los costos y gastos variables de la empresa.
c. las ventas minimas a realizar.
d

las ventas maximas a realizar.



10.La capacidad de produccién instalada en una empresa, se mide con:

a.

b
C.
d

metros construidos en la planta.
numero de clientes que forman su cartera.

numero de maquinaria y equipo utilizado.

. el tipo de administracién que se tiene.

11.Realiza la siguiente practica, en base al Balance General y el Estado de

Resultados (al 31 de diciembre del 2006) de la empresa “El solitario

S.A.’que se le proporciona:

1.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Activo Circulante/
Pasivo Circulante a Corto Plazo.

Calcula e interpreta la siguiente razén financiera Activo Circulante —
Inventario / Pasivo a Corto Plazo.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Costo de Ventas /
Inventario.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Ventas / Clientes.

5. Calcula e interpreta la siguiente razon financiera 365 / Rotacion de

Cuentas por Cobrar.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Pasivo Total / Activo
Total.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Utilidad Neta / Activo
Total.

Calcula e interpreta la siguiente razon financiera Utilidad Neta / Capital
contable.

Utilidad Neta / Activo Fijo Neto.

Los cuales se presentan a continuacion:

La empresa el “El eclipse S.A.”
Balance general
31 de diciembre del 2006.

ACTIVO IMPORTE

Caja y Bancos 35,000.00
Cliente 75,000.00
Inventarios 118,000.00




Pagos anticipados 10,000.00
Activo circulante 238,000.00
Maquinaria 300,000.00
Depreciacién acumulada -60,000.00
Gastos de instalacién 10,000.00
Amortizacion Acumulada -2,000.00
Activo no Circulante 248,000.00
TOTAL 486,000.00
PASIVO Y CAPITAL

Proveedores 65,000.00
Acreedores 40,000.00
Pasivo a Corto Plazo 105,000.00
Préstamo bancos largo plazo 100,000.00
Total de pasivo 205,000.00
Capital Social 150,000.00
Utilidades Acumuladas 85,000.00
Utilidad del ejercicio 46,000.00
Total de Capital Contable 281,000.00
TOTAL 486,000,00

La empresa el “El Eclipse S.A.”
Estado de Resultados
Del 10 enero al 31 de diciembre del 2006

Ventas 4,500,000.00
Costo de ventas 2,890,000.00
Utilidad Bruta 1,610,000.00
Gastos de Operacion

Gastos de Venta 688,844.00
Gastos de administracion 698,700.00
Total de gastos 1,387,544.00
Utilidad en Operacion 222,456.00
Costo Integral de financiamiento

Interés pagado 145,790.00
Utilidad antes de impuesto 76,666.00




.S.R. YP.T.U.

30,666.00

Utilidad Neta

46,000.00

12.En base a los datos que a continuacion se muestra estime el punto de

equilibrio.

La “Eclipse S.A.”

Proyeccion de ventas.

Al 31 de diciembre del 2005.
X Y
ANO VENTAS

2000 1 578,000.00
2001 2 678,000.00
2002 3 725,000.00
2003 4 798,700.00
2004 5 816,478.00
3,596,178.00




RESPUESTAS A LOS EXAMENES DE AUTOEVALUACION

FINANZAS |

Temal Tema?2 | Tema3 | Tema4 | Temab Tema 6

1. a |1lv 1. b 1. c 1. b |1l d 1. b
2. C 2. f 2. C 2. b 2. c|2. b 2. b
3. b |3V 3. b 3. a 3. b |3 b 3. a
4. ¢ 4. f 4. c 4. b 4. c |4. cC 4. a
5 b |5 f 5 a 5 b 5. a |5 d 5 b
6. b 6. C 6. a |6. cC 6. cC

7. b 7. b 7. b |7. a 7. a

8. a 8. d 8. b |8 a 8. b

9. b 9. a 9. a |9 d 9. ¢

10. c 10. a 10. ¢ |10. a 10. c

La razon es de 1.16, y se interpreta que por cada peso de Pasivo a Corto Plazo se
tiene 1.16 de Activo Circulante para hacer frente a los compromisos.

La razén es de 0.59, y se interpreta por cada peso de Pasivo a Corto Plazo, se
tiene Activo Circulante sin los inventarios por $ 0.59.

La razdn es de 24.49, y se interpreta que el inventario tiene una rotacion de 24.49
vueltas en el ejercicio.

La razén es de 60.00, y se interpreta que la rotacion de las cuentas por cobrar en
relacion a ventas es de 60.00.

La razén es de 6.08, y se interpreta que la rotaciébn de cuentas por cobrar,
convertida a dias, se obtiene que los clientes reciben crédito por 6.08 dias.

La razon es de 0.42, y se interpreta que en el apalancamiento, se determina que la
empresa por cada $1.00 invertido en el Activo Total, se ha obtenido financiamiento
por $0.42.

La razén es de 0.09, y se interpreta que en la rentabilidad aplicada al Activo Total,
se observa que por cada $1.00 invertido en el Activo Total se genera una Utilidad
de $0.42.




8. La razdn es de 0.16, y se interpreta que la rentabilidad obtenida por el Capital
Contable, se determina que por cada $ 1.00 invertido por los accionistas, se
genera una Utilidad de $ 0.16.
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