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" INTRODUCCION "



INTRODUCCTION
LA IMPORTANCIA DE LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO.

"El control eficiente del efectivo es uno de los requeri-
mientos mids importantes de una acertada administracion fi-
nanciera, va que, el efectivo es la sangrc de las empresas
y su circulacién constante y saludable a través dc la operan
cién completa del negocio, se ha demostrado repetidas veces

que, es la base de la solvencia empresarial." 1/

La necesidad del efectivo surge de la falta de sincroniza-
cibn entre las entradas y salidas de efectivo va que los
flujos que resultan de pagar pasivos circulantes son rela-
tivamente predecibles, porque generalmente, sabemos la fe-
cha en que vencen las facturas, pero las entradas futuras
a caja son mids dificiles de predecir. Por lo tanto, debe
mantenerse una cantidad adecuada de efectivo para rcalizar
las operaciones normales y para posibles requerimicntos
inesperados de cfectivo, a esta reserva se le definc como

saldo minimo de efectivo o caja.

1/ B.B. Howard y M. Upton, Introduction to Business

Finance.



Es aquif donde sec presenta cl primer dilema para el Tesore-
ro o Administrador Financiero, que es, determinar el nivel
minimo de cfectivo que necesite mantenerse en el negocio

mes con mes.

Mientras mds predecibles scan las entradas a caja, menor

serd la reserva que tenga que dejarse.

Para tener una probabilidad mayor de tener suficiente efec-
tivo para pagar las cucntas, una empresa ante todo debe
tratar de cfectuar ventas, ya que, en muchos casos, esto
ocasiona el recibo inmediato de fondos y en otros, da ori-
gen a cucntas por cobrar que finalmente pueden convertir-

se en cfectivo.

Lo que se quicre decir con lo anterior es, que mientras la
empresa esté generando ventas y cobrando cuentas a medida
que vencen, debe de haber suficiente efectivo para satisfa-

cer las obligaciones de pagos por caja.

El efectivo o caja se mantiene principlamente en bancos
como una cuenta corriente, esto no genera ningén interés,
de tal manera que, si la empresa acumula una caja demasia-
do grande a sus nccesidades, el sobrante se canaliza a va-
lores negociables o inversiones temporales que generan un

determinado rendimiento.
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Una eficiente administracién de caja consiste cn mantener

el nivel minimo de efectivo, sin afectar la liquidez de la
empresa, esto bajo el supuesto de que ganarfa mis con sus
activos fijos que con sus activos circulantes. Con lo ante-
rior se explica la relacién.entrc liquidez y rendimiento.
Esto es, a mayor caja mis liquidez pero menos rentabilidad;

y por el contrario, a menor caja menos liquidez pero mis ren-

tabilidad.

Las estratepias bdsicas que debe de utilizar la cmpresa cn

el manejo de efectivo son las siguientes:

1) Cancelar las cuentas por pagar tan tarde como sea posible,
sin deteriorar su imagen crediticia, pero considerando tam
bién un posible descuento por pronto pago.

2) Rotar el inventario las mds veces posibles, evitando asi,
el agotamiento de existencias que puedan ocasionar un cic-
rre de produccidén o una pérdida de ventas.

3) Hacer efectivas las cuentas por cobrar lo mis pronto posi-

ble.

Un indice que se utiliza para vigilar lo anterior, es el de

rotacién de caja.

El ciclo de caja de una empresa sc define como la cantidad de
tiempo que transcurre a partir del momento en que la empresa

hace una crogacién para la compra de materias primas hasta cl



momento en quc se¢ cobra por la venta del producto terminado.

Rotacibn de caja = 360 dfas

ciclo de caja

Mientras mis alta sca la rotacién de caja de una empresa menos

caja requicre.

La rotacibén de caja también se puede incrementar a través

de una correcta sincronizacién de las corrientes de efectivo,
esto se logra mediante una solicitud de fondos mis frecuente

por parte de las diversas compaiifias u oficinas, a la Tesore-

ria Corporativa.

Otro aspecto importante es vigilar el flotante o saldos no com
pensados, siendo esto ¢l dinero inmobilizado en cheques que
han sido emitidos pero que estén todavia en trdnsito no habien

do sido cobrados atn.

El importe del flotante puede ser estimado al predecir con cer
teza cuando se pagarén los cheques, inclugo puede mantenerse
un saldo negativo en libros y la cantidad de saldos no compen-
sados invertirse dia a dfa, para 1o cual se requiere de una

administracién de fondos centralizada.

La administracién del cfectivo sec puede resumir en la necesi-
dad que la empresa tiene de saldos en efectivo y el riesgo y
costo de mantcener saldos inadecuados o excesivos. Las empre-
sas determinan el monto de fondos disponibles o faltantes por
medio de un presupuesto de caja o de efectivo, ¢l cual forma

parte de la planeacién financicra.




cCAPITULO

" PRESUPUESTO DE EFECTIVO "



PRESUPUESTO DE EFECTIVO.

El presupuesto de efectivo, también conocido con el nombre
de presupuesto de caja, de tesorerfa, financiero o de movi
miento de fondos; es el método mids fundamental por medio
del cual podemos predecir, prevenir o planear el movimien-
to de cfectivo. Esto es, los ingresos y egresos de efecti-
vo que la empresa obtendrd y tendrd que pagar si se llevan
al cabo las operaciones presupuestales durante cierto pe-
riodo dec ticmpo, para que, conb asc cn esto, se puedan
planecar y coordinar las operaciones financieras de la empre
sa, con ¢l objeto de obtener el miximo beneficio asi como

cl de cumplir con el objetivo de liquidez.

De esto podemos concluir que el presupuesto de efectivo ayu-
da en forma importante al Tesorero a complir con el objetivo
de la funcién financicra, la cual consiste en obtener los
fondos necesarios para la operacidén de 1a empresa, cn las
condiciones mdas favorables, para asI poder lograr sus metas

y objetivos.

A continuacién cnunciamos algunas de sus funciones en forma

mis detallada.



Proporciona una estimacién de las cantidades de dine-
ro que se recibirdn y de los desembolsos que se deben
hacer, asi como la fecha en quc ocurrirdn los mismos

como resultado de las operaciones normales de la enti-

dad.

2.- Indica las fecha y las cantidades de los fondos adicio
nales que se necesitariin a corto plazo, asi como la
mejor forma de¢ aplicar o invertir, en su caso, los ex-
cesos de fondos que pudieran existir, v con esto la
creacién de controles para mejor utilizacidén de los
fondos disponibles.

3.- Establece un nlan para el control constantc de inver-
siones y pagos, conforme a las estimaciones hechas dc
las funciones de la empresa.

4.- Coordina todos los presupuestos de operacién de acuer-
do a las demandas de efectivo.

IMPORTANCIA

El presupuesto de efectivo para la planecacién y control del

efectivo, es de suma importancia, ya que si sc lleva al cabo



adecuadamente, serd clave para asegurar los objetivos de la

empresa que son liquidez y productividad.

Entendiendo por liquidez la capacidad de pago que tiene la
empresa a corto plazo y por productividad la utilizacién de

los recursos materiales de la misma.
VENTAJAS

- Permite conocer las fechas de los desembolsos en efec-

tivo y asi planear y organizar los pagos.

- Es el medio idéneo para planear la correcta y oportuna
utilizacién del dinero tanto del generado por la opera
cibén como de lo obtenido en préstamo, procurando la -

optimizacibén de dichos préstamos a un costo minimo.

- Intenta obtener el mayor rendimiento invirtiendo de 1la
mejor manera posible, y con un bajo nivel de riesgo, -

los excedentes de tesoreria,

- Permite preparar estados financieros proforma cn forma

periodica.



DESVENTAJAS

- Los valores que presenta el presupuesto de efectivo
son de confianza relativa ya que estin basados en es-
timacioncs hechas por otras drecas y en hechos que de
antemano se sabe, variardn el presupucsto, tales como
inflacién, condiciones del mercado, disposiciones fis

cales, etc.

- La exactitud del célculo disminuye marcadamente a medi-

da que los pronésticos se extienden hacia el futuro.

CICLO FINANCIERO DEL FLUJO DE EFECTIVO

El conocimiento del flujo de efectivo de un negocio es de mg
cha utilidad para comprender como se administra ¢l efectivo,
adem4s con el flujo de efectivo podremos entender en una me-
jor forma el significado y objetivo del presupuesto de efecc-

tivo.

En la actualidad los directores financieros y tesoreros han
dado mayor atencibn al andlisis del flujo dec fondo o de -
efectivo como base para la toma de decisiones, lo cual redun
da en una efectiva plancaci6n financiera y administracién

del cfectivo,



En todo tipo de empresa y durante toda su existencia, ocu-
rre una corricnte continua de efectivo, que principia con
la inversibn dec los accicnistas como son terrenos, edifi-
cios, maquinaria vy cquipo, sucldos, salarios, y diversos

gastos de operacidn.

Posteriormente vience la etapa de operacién en la cual se re-
queriri de efectivo para poder transformar la materia prima
en productos terminados, los aue a su vez se venderdn para
obtener asi cfectivo o una cuenta por cobrar, que al reali-
zar la cobranza se convertird nuevamente en efectivo comple-

tindosc ¢l ciclo.

sto ¢s, el flujo de efectivo se genera por las operaciones
propias de la empresa como son: comprar, transformar, ven-
der y cobrar. Dicho flujo de efectivo es el ciclo mis con-

tinuo y renetitivo dentro de toda empresa.

Las fuentes de recursos dentro del flujec de fondos pueden ser
internas vy externas; las fuentes internas son las fuentes
mis regulares dentro del flujo y tienen su origen en las
operaciones propias de la empresa, bfiisicamente en las ventas,
porque al realizar la venta dec inventario el dincro usi ob-

tenido fluye directamente al reciniente del efectivo, esto si



es al contado; si la ventu'es;agcrédito, como sucede fre-
cuentemente, ¢l saldo de cuentas: por cobrar aumenta v s6lo
hasta que se realiza la cobranza el dinero regresa al reci-

piente del cfectivo,

Las fuentes externas tienen su origen en cualquier tipo o
fuente de financiamiento y por medio de éstas se puede incre-
mentar la potencialidad de los recursos de efectivo de la
empresa para obtener el grado deseado o necesario de liquidez
para que &sta pueda hacer frente a sus obligaciones o para

que pueda respaldar sus planes de accién.

En cuanto a las salidas de efectivo dentro del flujo de fon-
dos, se puede decir aue las mds frecuentes son: por compras
de materiales, accesorios para la produccién, pago de sueldos,
gastos de venta y administracidén, intereses, impuestos y pago

de pasivos.

Una vez conociendo el flujo de efectivo, la tarea del Tesore-
ro serd la de lograr el equilibrio entre los flujos de entra-
da y los flujos de salida de efectivo; pero también deberi
analizar si las salidas de efectivo son superiores a las cn-
tradas en algln momento dado, para asi evitarlo, ya que dc
succder esto, la empresa podria ser incgpaz de cumplir con

sus compromisos.



Para evitar esta situacién puede avocarse a los cambios que
reducen su saldo de efectivo, obteniendo fondos adicionales
de fuentes externas al negocio o bien reduciendo las cuentas

por cobrar o inventarios, esto es, aumentar su rotacién,

El tesorero deberd analizar también las fuentes de entrada y
deberd determinar en qué momento tendrd excedentes para bus-
car la mejor manera de invertirlos, as{ como el plazo, para

obtecner con esto un beneficio adicional por el rendimiento -

que nos proporciona dicha inversién.

Por lo anterior, ¢l tesorero debe tener a la mano una herra-
mienta que le permita visualizar con toda anticipacién, cué-
les serin las necesidades o excedentes de efectivo que tendri
1a empresa en un perfodo dado, y esto se logra por medio del

presupuesto de efectivo.

DIFERENCIAS ENTRE EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO Y EL FLUJO DE

EFECTIVO.

Es conveniente resaltar las difercncias quec hay entre el pre-
supuesto de efectivo y el flujo de efectivo para no tener un
concepto errbneo de cada uno de cllos y para evitar confusio-

nes.
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A continuacién se exponen las principales diferencias:

1.)

2.)

Por su concepto:

Por

El1 presupuesto de efectivo, como ya vimos, es el
método por medio del cual, podremos planear y pre-
decir los ingresos y egresos del cfectivo si se llc¢
van al cabo las operacioncs presupuestadas durante
cierto periodo de tiempo que generalmente no c¢s ma-
yor de un afio, y asi poder planear, coordinar y
controlar los flujos de efectivo que tendrd la cm-

presa en ese periodo.

E1 flujo de efectivo es el registro histérico de -
los ingresos y egresos habidos en la empresa duran
te un periodo de tiempo determinado, tomando en -
cuenta, para su registro contable, la fecha en que
se percibid el movimiento de efectivo y no la fecha

de la operacién que lo originé.

su utilizacibn:

El presupuesto de efectivo permite planear la si-

tuacion del cfectivo de la empresa de acuerdo con



3.)

Por

las operaciones que se realizarén con la sufi-
ciente anticipacién que permita adoptar las me-
didas precautorias, ya sea para obtener el di-
nero necesario y cubrir el deficit a tener en
determinada fecha; o bien, utilizar el efectivo

excedente en inversiones mis productivas.

El flujo de efectivo al mostrarnos ¢l movimien-
to de los ingresos y desembolsos reales que

ha tenido la empresa, nos permite controlar el
efectivo de una mejor manera, ya que podemos com
parar la situacién real con la presupuestada y
determinar variaciones o desviaciones que se ana

lizarfn para adoptar as{ las medidas correctivas.

su elaboracién:

El presupuesto de efectivo se prepara estimando
los ingresos normales y extraordinarios median-
te un anflisis histérico de plazos de recupera--
cibén de las ventas (rotacibén de cartera) y con
base a las politicas de crédito que la empresa

aplique durante el periodo presupuestado, con
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esto se podrd estimar en forma aproximada cudnto
y cuindo se recibir4 el efectivo, Los desembol
sos se estiman con base en los presupuestos de
las diferentes 4reas de la empresa, determinando
qué partidas originan salidas de efective asi co-
mo la fecha del desembolso, esto es en base a po--
ljticas de la empresa o en base a experiencias

anteriores.

El flujo de efectivo se prepara estableciendo un
sistema que contabilize las operaciones en el mo-
mento en que se percibe el ingreso o se realiza

el desembolso.

Se puede decir que el presupuesto de efectivo y el flujo de
fondos son complementarios uno del otro, ya que el primero
presenta la situa;ién en forma proyectada y el segundo en

forma real, y al realizar una comparacién entre los dos, -
surgen las variaciones que el tesorero debe analizar para
asi tomar las medidas correctivas y con esto hacer més efi-

ciente la administracidén del efectivo.



Para profundizar mds en el flujo de efectivo, ya que el
presupuesto de cfectivo lo trataremos posteriormente, men
cionaré algunos aspectos que presenta el boletin B-11, pu

blicado por cl Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos.

En la actualidad, la crisis de liquidez por la que atra-
viesan las cmpresas, derivada principalmente del crecimien
to sin precedente del costo del dinero, asi como del in-
cremento en las necesidades de efectivo resultantes de la
inflacidén y las fluctuaciones cambiarias; han provocado
que la informacién relativa a la capacidad de la entidad
para generar flujos de efectivo asi como su capacidad para
aprovechar fuentes alternativas de financiamiento y oportu-
nidades de inversidén, se convierta en factor clave para la
evaluacién de decisiones de inversién y de crédito por par-

te de los usuarios generales.

Considerando lo anterior, la Comisién ha concluido que es
necesario sustituir el actual estado de cambios en la si-
tuacién financiera con base en capital de trabajo, elabo-
rado de acuerdo a los lineamientos del boletin B-4, por el
estado de cambios en la situacién financiera en base a flu

jo de efectivo conforme al boletin B-11.



E1 estado de flujo de cfectivo a que se refierc cl citado
boletin, ademis de informar respecto al flujo de efectivo:
generado por la operacidén, proporciona la informacién rc-

lativa a los cambios en la situacibén financiecra.

OBJETIVOS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Proporcionar informacién Gtil y confiable que lc permita al

usuario general: .

- Aquilatar la capacidad de la entidad para generar flu-
jos de efectivo a través de sus operaciones.

- Evaluar la solvencia y liquidez de la entidad, comple-
mentando la informacién proporcionada por ¢l estado de
situacién financiera y el estado de resultados.

- Formarse un juicio acerca de la manera ecn que la admi-
nistracién:

obtuvo y aplicé el efectivo.
respondié a sus compromisos financieros.
. hizo frente a sus necesidades y oportunidades de

inversibn.

Bases de elaboracién. -

Incluye el efectivo y los valores negociables o inversiones

temporales.



Por otra parte, el punto de partida para su elaboracibn es
un andlisis del estado de resultados de la entidad asi como
de las variaciones totales en el estado de situacién finan-
cicra, scparando las rcales y virtuales. Entendiéndose por
virtuales cualquier variacién de las partidas del balance
gencral que no tiene un impacto directo e inmediato sobre la
posicibén de cfectivo o valores negociables. Por ejemplo,
las fluctuaciones cambiarias representan un cambio virtual
en tunto no sc¢ cfectue ¢l pago o cobro del pasivo o activo
respectivo. lgualmente, el increcmento en el valor de los
activos y su contrapartida en el capital contable no afectan

el efectivo de la entidad.

Los elementos que integran el estado de flujo de efectivo
son los siguientes:
- flujo de efectivo de operacién.
- fuentes de financiamiento,.
- inversiones y otras aplicaciones del efectivo.
- aumento o disminucién en la posicibén de efec-

tivo y valorcs negociables,



Flujo de efectivo por operacibn.

Representa ¢l monto de efectivo gencrado o requerido como
consecuencia de las operaciones de la entidad y se compone

de las siguientes partidas:

a.) E1 resultado del periodo ajustado por los ingresos y
gastos incluidos en el estado de resultados que no
requieren o generan recursos de operacién. Ejemplo
de estas partidas son las depreciaciones, amortizacig
nes, aplicacibén a resultados de cargos o créditos di-
feridos, provisiones, resultado por posicién moneta-

ria, fluctuaciones cambiarias, etc.

Por recursos de operacibn se entienden:

- El efectivo y las inversiones tcmporales,

- Los inventarios de operacién.

- Las cuentas por cobrar o por pagar, derivadas dc
las transacciones reflejadas por el estado de re-
sultados y que por lo general provocaridn un flujo
de efectivo dentro del ciclo normal de operaciones

de la entidad.



b.)

c.)

d.)

Recursos derivados de la operacién. [Esta partida
representa los recurscs generados o requeridos por
las operaciones de la empresa., Se obtiene ajustando
la utilidad o pérdida del ejercicio por los ingresos
0 gastos que no generan o requicren recursos de ope-

racién.

Inversidén o financiamiento neto de operacién. En es-
te caso es necesario analizar cada una de las variacio
nes en las partidas que integran los recursos de opera
cibn, excepto el efectivo, los valores negociables y
los préstamos a corto plazo; dependiendo del comporta-
miento de estas partidas y la forma en que se adminis-
traron, se conocerd si el flujo de recursos de operacibn
s6lo incrementd las cuentas.por cobrar o si requirié -
financiamiento a través de cuentas por pagar, en conse-
cuencia, se concluird si la operacién generé o demandb

efectivo.

Flujo de efectivo de operacién. Es el flujo de recur-
sos de operacién mds o menos el financiamiento ncto o

inversién neta de operacién.



Fuentes de Financiamiento.

Adicionalmente al efectivo generado por las operaciones,
la empresa pudo haber obtenido efectivo a través de otras

fuentes como pudieran ser:

- Contrataci6n de créditos bancarios o piblicos
a corto vy largo plazo.

- . Aportacidn de los accionistas en efectivo.

- Efectivo derivado de eventos extraordinarios

como pudiera ser una venta de activo fijo.

Inversiones y otras Aplicaciones del Efectivo.

Dentro de los usos y aplicaciones del efectivo de la entidad

se incluyen conceptos como los siguientes:

- Inversidn en propiedades, planta y equipo.

- Pago de pasivos bancarios o pliblicos a corto y
largo plazo.

- Pago de dividendos.

- Efectivo aplicado a eventos y/o transacciones cx-

traordinarias.
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Aumento o disminucién _en la posicién de efectivo y

valores negociables.

La suma algcbraica de los elementos que integran el cstado
de flujo de efectivo explica la variacién anual neta en el

renglén de efectivo y valores negociables.

RLEGLAS DE PRESENTACION

El estado de flujo de efectivo debe presentar en forma ex-
presa y separada todos los aspectos de financiamiento v de
inversi6n de las opcraciones que afectan a la empresa en un
periodo determinadn, asi como el flujo de efectivo generado
o requerido por las operaciones normales correspondientes al

periodo.

La administracién de la empresa es responsable de asegurar
una revelacibn suficiente de dichos cambios dentro de las

notas o los estados financieros bésicos.

En la siguiente pdgina se presenta un ejemplo del estado de

flujo de efectivo.



ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR LOS AROS TERMINADOS EL ___DE

FLUJO DE OPERACION

Utilidad de operacitn

Depreciacién y amortizaciones

Provisi6én por prima de antiguedad,
pensiones y jubilaciones

Recursos de operacién

Cuentas por cobrar
Inventarios
Proveedores

Flujo de operacion antes
de financiamiento e I.S.R.
y P.T.U.

Gasto por financiamiento
Intereses acumulados por pagar

Flujo de operacién antes
de T.S.R. y P.T.U.

Impuesto sobre la renta y reparto

de utilidades a trabajadores
Impuestos diferidos
I.S.R. y P.T.U. por pagar

Flujo de efectivo de operacidn

OTRAS FUENTES DE EFECTIVO
Créditos bancarios
Aportacifén de Accionistas
Otros

APLICACIONES DE EFECTIVO

Pago de pasivo

Pago de dividendos

Inversién en planta y equipo
Otros

Aumento en efectivo e inver
siones temporales

DE 19__ Y 19___
198 __ 198 ___
$ $
$ $
$ $
$ $
$ $
$ $
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Determinacibén de periodo y métodos para elaborar el

presupuesto de efectivo a corto plazo.

Los presupucstos por su duracién se clasifican en a corto

plazo y a largo plazo.

A corto plazo.- Su duracibén ndxima puede ser hasta de un
afio y pueden hacerse diario, semanal, tri-
mestral, anual, esto depende de las necesi

dades de informacibén que tenga la empresa.

A largo plazo.- Cubre periodos mayores a un afio y. comprende
estimaciones muy generales de los ingresos

y egresos.

Se debe tener presente quc mientras mayor sea el perfodo pre
supuestal mayores variaciones o desviaciones existirén entre
las estimaciones y los hechos reales. La mayoria de los pre
supuestos a corto plazo estén disefiados para indicar a la ge
rencia las altas y bajas en el ciclo del efectivo. General-
mente aquellas empresas que estdn sujetas a constantes fluc-
tuaciones necesitan usar presupuestos de periodos cortos y -
las que tengan flujos mids predecibles podrfin cmplear presu--

puestos mis largos, los cuales sc utilizariin biisicamente para



la plancacibn financiera. Este trabajo se referird fnica--

mente al presupuesto de efectivo a corto plazo.

Métodos para elaborar el presupuesto de efectivo a corto

plazo.

Bdsicamente existen dos métodos:
1.) El método de los ingresos y egresos de caja, y

2.) El método del ingreso neto ajustado.

E1 método de ingresos y egresos de caja simplemente intenta
proyectar las partidas de efectivo en el momento que se pro-

ducen.

Para elaborarlo se puede recurrir por separado a los distin-
tos presupuestos de la empresa, analizando los efectos que

en cada uno de ellos tengan sobre la cuenta de caja y bancos.
En esta forma, de cada presupuesto se eliminan las partidas
que no producen movimientos de efectivo, tales como la cance-
lacién de cuentas incobrables, la aplicacién de cobros y pa-
gos anticipados, los cargos por depreciacién, amortizacién,

revaluacibén de activos, etc., etc.,



La aplicacién de este método cs bastante sencilla y sélo

exige un conocimicnto adecuado de las operaciones que rea-

liza la empresa y la forma en que esta opera.

Las ventas, los presupuestos de desembolsos de capital y 1las
programaciones de produccibén, suministran los datos mis im-
portantes con respecto a los principales flujos recurrentes

de efectivo que la cmpresa tenga. El presupuesto de la enti-
dad proporciona informacién en cuanto a los anticipos a subsi-
diarias, compras y ventas de activo fijo y otras partidas que
tiecnen un efecto no recurrente sobre los flujos de efectivo.
Ademds de las estimaciones corrientes, los resultados de los
afios anteriores pueden ayudar a evaluar las premisas que se
utilizardn para preparar el presupuesto. Una combinacién de

ambas dan al tesorero los instrumentos bdsicos que necesita.

La confiabilidad de este pronfstico se apoyari fuertemente en
la precisién del pronéstico de ventas. Un error en las esti-
maciones de las ventas, generalmente apareceri como un error
en los cobros que se prevean de las cuentas por cobrar y ten
drd influencia sobre los egresos, ya que las programaciones

de produccibén se ajustardn a las ventas cambiantes.



Al pronésticar los desembolsos de capital, el 4 ea corres-
pondiente deberd proporcionar los datos necesarios para cs
timar la fecha del pago; la dificultad mayor que se prescnta
para estimar con precisién estas crogaciones, es en el avance
de la obra o proyecto y las fechas de los pagos para cuando -

la construccibén esté totalmente terminada.

Otras partidas que estdn incluidas en el presupucsto, como

son, impuestos, sueldos y salarios, publicidad, seguros, di-
videndos, etc. pueden determinarse de mcjor manera a partir
de las estimaciones que proporcionen los difercntes departa-

mentos interesados.

A continuacibn presento un ejemplo de este presupuesto de

efectivo.
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METODO DE INGRESOS Y EGRESOS DE CAJA

Mensual Mensual Mensual Aumento
real del pron6s- real de o dis-
afo ticado este minucién.

pasado. este aflo. afio,

INGRESOS DE CAJA

Cobranza de cuentas por
cobrar

Ingreso por dividendos
Ventas de activo
Otros

Total de ingresos
de Caja

EGRESOS DE CAJA
Gastos de operacidn

Impuestos sobre la renta
Desembolsos de capital
Némina

Publicidad

Seguros

Pago de la deuda

Gasto de intereses
Dividendos

Otros

Total egresos de Caja

Neto Ingresos y Egresos

Saldo Inicial en Caja y
Bancos

Aumento (disminucién) en
préstamos bancarios

Inversiones en valores
negociables

Saldo final en Caja y

Bancos EE T L 1 Z=s===Ss== SERE==SSgs =SEEsS=ssSSsa=
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El método del ingreso neto ajustado.

Este método se basa en el hecho de que la contabilidad se
lleva a base de lo'devengado', por leo que partiendo de una
utilidad neta presupuestada, se puede ajustar dicha utilidad
aumentando o deduciendo las partidas que no significan entra-
das o salidas de efectivo para llegar a la cifra que signifi-
ca el flujo de fondos producido por las operaciones de la em-

presa en el periodo que se trate.

Este pronéstico se relaciona con los cambios en las partidas
del balance general, particularmente, las cuentas de capital

de trabajo.

Para elaborar este estado es necesario:

1.) Determinar la utilidad neta presupuestada.

2.) Elaborar con base en el estado de pérdidas y ganancias
el balance presupuestado para el mismo periodo proyec-
tando todas y cada una de sus cuentas.

3.) Comparar las cuentas del balance presupuestado con las
cuentas del balance del ejercicio inmediato anterior.
{Excepto caja), y anotar las variaciones como movimien-~

to de efectivo,



Esto Gltimo cquivale précticamente a ir ajustando la utili-

dad neta presupucstada para obtener la corriente de efectivo,

Enseguida presento un ejemplo de un presupucsto de efectivo

con este método.
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METODO DE INGRESO NETO AJUSTADO

ler. tri- ler. tri- 1ler. tri- Aumento

mestre mestre de mestre de o dis-
del aiflo este afio este afio minucién
pasado pronosti- real

real cado

FUENTES DE EFECTIVO
Utilidad neta
Provisi6n para I.S.R.

Depreciacién

Dividendos pagados por
las subsidiarias

Venta de valores
Otros

Total del efectivo
suministrado.

APLICACION DEL EFEC-
TIVO

Aumento en cuentas
por cobrar

Aumento en inventarios

Aumento en propiedades,
planta y equipo

Disminuci6n en cuentas
por pagar

I.S.R. pagado
Dividendos pagados
Reduccién de la deuda

Otros .

Total aplicacién
del efectivo

Neto de Efectivo

Saldo Inicial en Caja
y Bancos

Aumento (disminucién)
en préstamos bancarios

Inversiones en valores
negocialbles

Saldo final en Caja y
Bancos snossxszo= EESSSTUASSS SESSRISTSISE OSSEISTIETSESS



Ventajas y desventajas de cada método.

E1l método de ingresos y cgresos de caja, es de mayor ayuda
en el control diario del efectivo en tanto que el método -
del ingreso neto ajustado tiende a producir una estimacién
miés precisa de la posicibn de efectivo en los pronésticos

2
mas prolongados.

kn el método de ingresos y egresos de caja, una limitacién
importante e¢s que no nos indica el movimiento de capital de
trabajo con tanto detalle, siendo el método de ingreso neto
ajustado el que estd mis enfocado a evaluar las cuentas de

capital de trabajo.

E1 sistema mis sbélido de pronéstico de efectivo, generalmen-
te combina los dos métodos, utilizando un prondstico trimes-
tral o anual del ingreso neto ajustado para verificar, por -
ejemplo, las lineas de crédito y un pronbstico diario semanal
o mensual de los ingresos o egresos para mantener un controel
estrecho sobre 1a posicibn del efectivo y ayudar en la inver

sién total del superabit temporal del efectivo.



CAPITULO

1

' INVERSION SOBRANTES DE TESORERIA "



INVERSION SOBRANTES DE TESORERIA.

Para situarnos un poco, mencionaré qué cs el mercado de

dinero.

El mercado de dinero es intangible ya que se origina por
las relaciones entre los oferentes y demandantes de fondos
a corto plazo. El mercado de dinero existe porque hay per
sonas, cmpresas, gobiernos, intermediarios financieros,
etc., que cuentan con fondos temporalmente ociosos que de-
sean colocar en alguna clase de instrumento a corto plazo
que genere intereses; en tanto que otras personas, gobier-
nos, empresas, intermediarios financieros, etc., se encuen
tran en situaciones en donde necesitan en forma temporal --
financiamiento adicional, por lo tanto este mercado reune a
proveedores y solicitantes de fondos a corto plazo. De es-
ta manera se propicia un uso mis intensivo de los saldos

mantenidos en la economia.

Exceptuando cierto tipo de transacciones entre bancos, las
operaciones del mercado de dinero se hacen en valores-nego
ciables que son instrumentos del mercado monetario a corto

plazo que pueden convertirse f4cilmente en efectivo.



Las caracteristicas bdsicas de los valores negociables tic-

nen que ver con ¢l grado de su posible conversién. Para que
un valor sea verdaderamente negociable debe tener dos carac-
teristicas bésicas: 1) un mercado fécil, y 2) ninguna proba

bilidad de pérdida de su valor.

Las personas o cntidades que desean comprar instrumentos en
el mercado de dinero, pueden hacerlo por medio de una casa
de bolsa o un banco. Generalmente los bancos y casas de bol
sa fraccionan los valores negociables para ponerlos a dispo-

sicién en denominaciones mids bajas que la emisién inicial.

Una cmpresa pucde ser emisora de algdn valor negociable ac-
tuando, en este caso, como vendedor primario, o bien puede
vender los valores que haya comprado y deseen liquidar antes

de su vencimiento, actuando aquf como vendedor secundario.

Lo m4s vpriactico es invertir los excedentes de tesorerfa a
través de una casa de bolsa, para lo cual nos ponemos en
contacto con el asesor de inversiones o ejccutivo de cuenta
que, a su vez, nos podrd asesorar en qué tipo de instrumento
nos conviene invertir o nos dird las condiciones imperantes

del mercado. Esto es, si estd ofrecido o demandado, ademis



presenta la ventaja de que, las operaciones se pueden cerrar
telefénicamente ahorrdndonos tener que ir al banco, ya que
por lo general, la casa de bolsa envia un cobrador por el -
cheque, el cual se entregari a cambio de un recibo y poste-
riormente nos enviardn la carta factura en la cual se mencio

nan las condiciones e instrumentos de la operacidn pactada.

Antes de continuar me gustarfa hacer un paréntesis, para
hablar de las circunstancias que pueden afectar a las inver-

siones.

Podemos afirmar que hay diversos factores que afectan al

mercado de dinero, y en forma general podrian ser las si-

guientes:
a) Polfticas.-

- Cambio de gobierno,
- Cambios legislativos,

- Conflictos armados, violencias, huelgas, etc.

b) Econbmicas. -

- Variaciones en la situacibn econémica general

del Pais.



c) Sicolégicas.-

- Rumores, generalizacién de temores.

- Difusién de noticias tenedenciosas.

Causas Politicas

Salvo los conflictos armados y la violencia, que 16gica-
mente no traen ningdn beneficio a la comunidad, los cam-
bios de gobierno o legislativos pueden tener repercusio-

nes benéficas o perjudiciales para la inversién.

Causas Econbmicas

La marchd econémica del pafs es determinante para un manc
jo sblido y eficaz de las inversiones, ya que de no vivir
un momento econbmico razonablemente normal, podrian surgir
factores que influirian negativamente en este mercado fi-

nanciero.

Causas Sicolbgicas

Las causas de naturaleza sicoldgica se materializan en ge-
neral en forma de reumores, corrientes colectivas de temor
y difusién tendenciosa, Estos factores provocan comporta-

mientos impredecibles de los inversionistas que en algunas



circunstancias reaccionan obedeciendo en mayor grado a

los "chismes" que al buen criterio,

Lo anterior lo podrcmos ver mds objetivamente en el si-

guiente cuadro resumen:

Causas Clase Medidas en que pueden afec-
tar sus inversiones
Polfgices  Uambios de Gobierno - (Pueden sfectaris tante
. . . N i
{lambios Legislativos gativamente) =
-Conflictos -(La afectan negativa-
mente)
Econémicas -Situacién gencral - (Pueden afectarla, en
del Pais caso de ser decidida-
mente negativa)
Sicolégicas -Rumores - (Son peligrosas, pero

tienen una vigencia 1li-
mitada cuando no se con
firman o resultan exa-
gerados),

-Temores

-Difusibén de noticias

tendenciosas,

Si sc cuenta con estc clima previo de ausencia de problemas
politicos y econémicos, podemos ingresar en un segundo pla-

no de andlisis para decidir en que invertir.



Las condiciones éptimas que tradicionalmente ha de reunir
una inversidn son:

Scguridad, liquidez y rendimiento, lo que quiere decir,
suficiente garantia de que nos se perderi dinero en la in-
versibn, facilidad de convertirla en efectivo, '"liquidez"

y posibilidad de que se obtenga un rendimiento por la in-
versibén, No es fécil que una inversién reuna a la vez ta-
les condiciones, Claro es que hay inversiones que parecerén
ofrccer, cn algln momento, estas tres condiciones, y que,
sin embargo, luego recsulta que fallaron en alguna de ellas;
pero en general se actua siempre sin saber a ciencia cierta
lo quc ha de succder en ¢l futuro; por lo tanto hay que dc¢
cidirse en su oportunidad por la que se presente como mis
favorable sin olvidar los tres aspectos ya mencionados y

que han de tomarse siempre muy en cuenta,

a) Seguridad.
Lo primero que piensa el que hace una inversién, es
que su compra tenga la mixima probabilidad de no ex-
perimentar una pérdida apreciable en su valor, es decir,
siempre busca la seguridad. Obviamente, a mayor riesgo
mayor rendimiento, pero como el objeto de la cmpresa no
es producir con sus inversiones en valores necgociables,
las tesorerias se inclinan més por la scguridad quc por

el rendimiento.



b)

c)

Liquidez.
La liquidez del valor es una condicién muy importan
te en la inversidén ya que es la prontitud con que se

convierte en efectivo.

Es esta una interesante condicién porque ¢l dinero
que cn algln momento nos sobraba e invertimos a un
determinado plazo, puede suceder quc lo necesitemos
antes del vencimiento y si éste no es un instrumento
altamente liquido, y que sea fécil de colocar en el
mercado secundario, no lo podrfamos realizar y por lo

tanto tendriamos que irnos al vencimiento,

Por lo anterior, debe invertirse en bienes cuya con-

versibn a dinero sea lo mis fécil y rédpida posible.

Rendimiento.
Esto por traduccibén literal, se entiende como el pro-

ducto o utilidad que una cosa da o rinde.

En términos financieros, es el interés que se obtiene

por una determinada inversién,

Ahora si, después de hablar en forma gencral de las circuns-

tancias que afectan a las inversioncs y de las condiciones
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que dcben rcunir, trataré de resaltar las principales ca-
racteristicas de los diversos instrumentos de inversifn

que nos ofrece el mercado de dinero.

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION -‘CETES

Son tftulos al portador emitidos por el Gobierno Federal

a través de la Secretarfa de Hacienda y Crédito PGblico,
la cual emite un titulo miltiple (es decir por toda la -
cmisién), en cl cual se consigna la obligacién de pagar
una suma fija de dinero a un vencimiento determinado y =
lo deposita en c¢l Banco de México, el cual actfia como -

agente exclusivo para su colocacibn.

Los CETES son tftulos de crédito con valor nominal de -
Diez Mil Pesos cada uno y el plazo méximo de vencimiento
hasta septiembre de 1984 era de 91 dfas, mes en que se -
colocd la primera emisidén por Veinte Mil Millones de Pe-

sos del CETE a 182 dias.

En este trabajo me referiré exclusivamente a los CETES

con vencimiento a noventa y un dfas.
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Los CETES se venden a una tasa de descuento, as{ por ejem
plo, si se compra un CETE en $8,800.00 que en 91 dfas ten
dr4 un valor de $10,000.00 la ganancia al vencimiento ser4
de $1,200.00 equivalente a un rendimiento anual del 54.69%.
La ganancia estd representada por la diferencia entre el
precio al que se adquieren los CETES y el monto quc se ob-

tiene al venderlos o cobrarlos al vencimiento.

As{ permite satisfacer diversas necesidades de inversién: .

Plazo Fijo:

-Emisién larga.- - Compréndolos en el momento de su
colocacién y vendiéndolos hasta su
vencimiento, con esto el rendimien
to no esté sujeto a variaciones con
motivo de cambios en las tasas de -
descuento.

-Emisién corta, - Comprando alguna emisién en circula-

cién y mantenerla tan sblo unos dfas,
el rendimiento puede ser menor, por
el proceso de aproximacién al venci-

miento.
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-Rendimicnto cierto.- Consiste en la obtencién de una
tasa de interés fijando un plazo
de 3 a 45 dfas por medio de opera
ciones de reporto, pudiendo ser -

éstas renovables.

-Rendimiento variable.- Resulta de comprar una emisién y
venderla en cualquier momento antes

de su vencimiento.

Todas las operaciones que se realizan con CETES, se harén
finicamente a través de las casas de bolsa, ya que son las
entidades autorizadas para operar los certificados, general-

mente existen trece emisiones en circulacibn.

La ganancia que resulte por la diferencia entre el precio
pagado al adquirir el CETE y el monto recibido al venderlo
o cobrarlo al vencimiento, constituye un ingreso acumulable

para efectos del Impuesto Sobre la Renta.

E1l momento en que se considera realizada la ganancia es

cuando dichos valores se venden o se cobran a su vencimiento.

La venta de CETES no da lugar a pago de I.V.A.
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Los CETES constituyen hoy c¢n dia la mejor forma de invertir
fondos a corto plazo con posihilidades de recuperacién inme

diata y con un rendimiento atractivo. p

PAPEL COMERCIAL

El papel comercial consiste en un pagaré con vencimiento
determinado en el aue la empresa emisora registrada en la
Bolsa, se obliga a pagar una cantidad fija de dinero cn fe-
cha futura con una garantia cuirografaria, es decir, sin

comprometer activos especificos.,

La emisora celebra un contrato de colocacién con una Casa de
Bolsa, la cual efectlia la colocacién primaria de los titulos
y los deposita en el Instituto Nacional para el Depdsito de
Valores (INDEVAL), sefialando nombres e importes que deben

acreditarse.

Este papel es colocado en base a una tasa de descuento va-
riando su vigencia de 15 a 90 dias. Son emitidos por impor
tes de $100,000.00 o mdltiplos de esta cifra en moneda nacio

nal hasta un maximo de $1,000'000,000.00.
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Por ejemplo, si se compra un papel comercial en $95,800.00
y que cn 28 dias valdrd $100,000.00 en ese lapso se obten-
dria una ganancia de $4,200.00 lo que equivale a un rendi-

miento anual del 57.15%.

La ganancia esti representada por la diferencia entre el
precio al quc se adquicre y el monto que se obtiene al ven-

derlo o cobrarlo a su vencimiento.

Calculado en funcibn del tiempo de tenencia éste podrd ser:

- De su colocacién al vencimiento,

- De una emisién en circulacién al vencimiento.

- Con rendimiento garantizado en un plazo determinado,
sin importar la fecha de colocacién ni vencimiento,

mediante una operacién de reporto.

La ganancia que resulte por la diferencia entre el precio
pagado al adquirir el papel comercial y el monto recibido
al venderlo o cobrarlo a su vencimiento, constituye un in-

greso acumulable para efectos del I.S.R.



E1l momento en que se¢ considera rcalizada la ganancia cs
cuando dichos valores se vendan o se¢ cobren a su venci-

miento.

La venta de papel comercial no da lugar al pago del [.V.A.
En comparacién con los CETES, estos documentos presentan un
mejor rendimiento, sin embargo, su liquidez no es tan gran-

de como la de éstos.

ACEPTACIONES BANCARIAS

Nacen en 1981 con el objeto de proporcionar nuevas alterna-
tivas de financiamiento, sobre todo a las empresas pequefias
y medianas, y enriquecer la gama de instrumentos de inver-

sién del mercado de dinero.

Son operadas en forma extra-bursatil, esto es, su operacién
no se registra en Bolsa y consiste en letras de cambio gira
das por empresas constituidas en México y aceptadas por ins

tituciones de crédito mexicanas,
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El girador endosa las aceptaciones para su colocacibn la
cual se rcaliza cn privado por las casas de bolsa, institu-
ciones responsables de su negociacién en el mercado secunda

rio.

Su valor nominal es de $100,000.00 y su precio se determina
por la tasa de descuento y c¢l plazo de la emisibn, el que es

variable, aunque con una duracibén promedio de 28 dias.

Ejemplo: Si adquirimos una aceptacién bancaria en $85,800.00
y que en 28 dias valdrd $100,000.00, en ese lapso se obtendr4
una ganancia de §4,200.00 equivalente a un rendimiento anual

del 57.15%.

En caso de que la aceptacibn bancaria se venda antes de su
vencimiento, la tasa podria aumentar o disminuir como conse-
cuencia de las variaciones que en su caso sufran las tasas
que rigen en el mercado con posterioridad a ia fecha en que

se adquirieron los titulos.

La ganancia que resulta por la diferencia entre el precio

pagado al adquirir las aceptaciones bancarias y el monto re-



cibido al venderlas o redimirlas, constituye un ingreso

acumulable para cfectos de I.S.R,

La ganancia se realiza cuando dichos valores se venden o

se cobran a su vencimiento,

Las tasas de descuento son muy atractivas y el riesgo en
este instrumento es pricticamente nulo, al tener a una ins-
titucibén bancaria como aceptante y responsable de la garan-

tia de pago a su vencimiento,

Por lo general el rendimiento que ofrecen las accptacicnes

bancarias es intermedio entre CETES y papel comercial.

OBLIGACIONES

Son titulos de crédito que representan una parte proporcio-
nal de un crédito concedido a una empresa organizada como
sociedad anénima, Estos titulos contienen la promesa por -
parte de la empresa (emisora), de pagar a sus posecedores en
los plazos preestablecidos una determinada cantidad por con
cepto de intereses, los cuales son calculados sobre el monto
del capital sefinlado en los titulos, y de restituir ese monto

mediante amortizaciones convenidas.
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Segln la garantia que los respalda pueden ser:

a) Prendaria. - Tienc como garantia un derecho real
constituido sobre un bien mueble ena

jenado.

b) Hipotecarias.- Garantizadas por bienes inmuebles
perfectamente localizados y determina
dos. Esta garantia debe ser superior

al monto del crédito.

c) Quirografaria.- Son aquellas en las que el deudor res-
ponde del cumplimiento de sus obliga-
ciones con todos sus bienes, o sea, -
estdn garantizados por la solvencia -
econémica y moral de la empresa y res-

paldados por sus bienes y activos.

Es la méds fiel representacién de una inversién de renta fija,
ya que el inversionista lo que est4 haciendo es prestarle di--
nero a la empresa que ha emitido las obligaciones a cambio de

una cantidad fija de intereses.
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lLLa tasa de interés que pagan las obligaciones son revisa-
bles cada mes y se calculan sobre la base que resulte mis
alta entre los depbsitos bancarios a plazos de 30 a 539 -
dias para personas fisicas y la tasa de rendimiento neto de

los CETES a plazo de 91 dias.

El pago del interés es en forma trimestral.

La vigencia de cada cupbén es de 90 dfas y su valor nominal
es de $100.00; su liquidacién es 48 horas, tanto a la venta

como a la compra.

Una modalidad muy interesante de este tipo de inversién son
las obligaciones quirografarias convertibles en acciones, -
las cuales resultan ser una obligacién directa por parte de
la empresa que nos paga intereses regularmente sobre ese prés
tamo y que nos restituye el capital en cierta fecha estipula-

da, generalmente de 10 a 15 afios.

Se les 1llama convertible porque otorgan un incentivo adicio-
nal al propietario del titulo que, si asi lo desea, puede

ejercer el derecho de conversifn que la obligacibn tiene, -
convirtiéndola en una accibébn de la empresa con un descuento.

En otras palabras, quien adquiere una obligacién puede utili-



zar dicha obligacibn y convertirla en una accién de la
misma empresa, por lo cual pasarfa de obligacionista a accio

nista de la compaiia.

Su interés puede ser flexible o abierto lo cual significa
que durante toda la vida de la emisidnde las obligaciones,
el inversionista recibe, por ejemplo, un 2% arriba del ren-
dimiento que proporcionan los certificados de depbsito ban-
cario a plazo fijo de un afio. Dicho interés puede ser tam-
bién flotante, ajustable, por ejemplo semestralmente, en
funcibn de las tasas brutas de intereses que hayan sido auto
rizadas para los pagarés bancarios a un aflo, adiciondndole

2 6 2.5 puntos de porcentaje, pero siempre superior al ban-

cario.

La ganancia por intereses derivada de inversién en obligacio

nes, constituye un ingreso acumulable para cfectos de I.S.R.

La ganancia por intereses debe de conocerse a medida que se

devengan, atn cuando estén pendientes de cobro.



No se efectuard retencidén alguna por concepto de I.S.R. a
las sociedades que cobren intecrescs derivados de estas in-

versiones.

En resumen, las obligaciones presentan las siguientes venta-

jas y desventajas,

Las ventajas pucden ser las siguientes: Seguridad en el ca-
pital; una renta fija superior a la de los depbdsitos bancu -
rios a plazo fijo; posibilidad de obtener una ganancia dc
capital al venderla cn un momecnto oportuno; liquidez en 4§
horas., Las desventajas que presenta, es que no hay el suf:-

ciente producto para satisfacer la demanda.

PETROBONOS

Son titulos valores (documentos) emitidos por Nacional Finan-
ciera como Sociedad Fiduciaria; sc venden mediante fideice-
miso irrevocable constituido cntre el Gobicrno Federal a tra
vés de la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico y Naciomal

Financiera, S.A.



A estos titulos se les llama certificados de participacién

ordinarios y amortizables que representan el derecho a:

1) 1 rcembolso de la inversién inicial,
2) Un rendimiento minimo garantizado, y
3) Una parte alicuota del incrcmento, en su caso,

del precio de los barriles de petrdéleo, en fi-
deicomiso irrevocable de NAFINSA en su calidad

de socicdad fiduciaria emisora,

Los Petrobonos se cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores
y se consideran colocados entre el gran pGblico inversionis
ta, esta caracteristica d4 al inversionista la garantfa dc
liquidez, ya que en cualquier momento puede vender sus tf{tu-

los en el mercado secundario,

Las caracteristicas de los Petrobonos han variado de emisién
a emisién para adaptarse a las condiciones del mercado; sin

embargo, todas las emisiones de Petrobonos han coincidido en:

- Son titulos de crédito emitidos a plazo de¢ 3 afos con

valor nominal de $1,000.00 o sus mltiplos.

Ofrecen un interés anual garantizado, quc se paga tri-

mestralmente.



- Lstdn garantizados por los derechos de un contrato de
compraventa de petréleo crudo, aportados a un fideico-
miso irrevocable,.

- Los inversionistas en Petrobonos pueden tener un rendi-
miento adicional en funcién al aumento que en su caso
tenga el barril de petrbéleo en el mercado internacional,
En adicién, toda vez que la cotizacién del petrbleo se
rcaliza en dblares, el petrobono ofrece cierto respaldo
ante una cventual devaluacibén del peso mexicano.

Aln cuando el precio en dblares del petrbleo no sufriera
modificaciones, el deslizamiento del peso frente al do-
lar origina incremento en el valor de los Petrobonos.

- La disminucién en el precio internacional del petréleo
puede acarrear pérdida para los inversionistas en Petro-
bonos, no obstante, que algunas emisiones garantizan un
precio minimo con base para la amortizacién de los mis-

mos.

La ganancia por intereses derivada por la inversién en Petro-
bonos constituye un ingreso acumulable; estas ganancias deben
reconocerse a paso y medida que se devenguen, afin cuando es-

tén pendientes de cobro.
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No se efectuard retencién alguna por concepto de I.S.R. a
las sociedades mercantiles que cobren intereses derivados

de éstas inversiones.

El petrbleo que respalda las emisiones de Petrobonos en -
circulacién, se denomina "crudo de calidad normal de expor
tacibn del 4rea del Itsmo', este petr6leo es el de mayor

calidad y precio que produce nuestro Pais.

De lo anterior podemos resumir que los Petrobonos ofrecen
una tasa de interés garantizada a su tenedor, sin embargo,
su rendimiento estd més ligado a su garantfa y a la paridad
vigente del peso controlado/dolar, que a la tasa de interés
ofrecida como rendimiento garantizado., Asi, los movimien-
tos a la alza del dblar en relacién al peso y del precio del
petrdleo, se resienten favorablemente en la cotizacién del
Petrobono y, por ende, en la expectativa de rendimiento que

este valor ofrece.

Lo arriba mencionado indica que la ganancia que puede obte-
nerse en Petrobonos depende de la diferencia que exista en-

tre el precio al que se adquiere el valor y cl que tenga al



momento de su amortizacién (precio de amortizacién = a pre
cio de exportacibn de barril de petrbleo x precio del délar

controlado x contcnido de barriles por titulo).

Durante el tiempo en que se realize la inversién y dependien
do de las expectativas reflejadas en su cotizacién en la Bol
sa, el precio del Petrobono puede fluctuar diariamente, ofre
ciendo al inversionista la posibilidad de obtener interesan-

tes rendimicentos a corto plazo.

Estas variantes, justamente, son las que hacen al Petrobono
un instrumento activo de gran aceptacién por el plGblico, lo

cual le ha proporcionado una gran liquidez en el mercado.

Asimismo, los Petrobonos constituyen un instrumento idéneo

para ecl invefsionista, ya quec dada la diferencia en los pla-
z0s de vencimiento de las emisiones, se pueden adecuar a sus
necesidades, tiempos y expectativas, sin problemas de liqui-

dez,
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BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL PAGO DE INDEMNIZACION

BANCARIA (BIB'S)

En el Diario Oficial de la Federacién del pasado 4 de julio
de 1983 se public6 un Acuerdo de la Secretarfa de Hacienda

y Crédito PGblico que sefiala las caracteristicas de la emi-
sién de los Bonos del Gobierno Federal para el Pago de la -
Indemnizacién Bancaria (BIB'S). A continuacibén se detallan

las principales:

a) Son nominativos y estén garantizados directa e incondi-

cionalmente por los Estados Unidos Mexicanos.
b) Tienen un valor nominal de $100,00.

¢} El plazo para su amortizacién venceré el 31 de agosto
de 1992, con un periodo de gracia hasta el 31 de agosto

de 1986.

d) Se amortizardn en siete pagos por anualidades vencidas;
el primero corresponderd al lo. de septiembre de 1986.
Los seis primeros equivaldrén al 14% de su valor y el

séptimo al 16% restante.



e)

£)

g)

Devengarén intereses sobre saldos insolutos a partir
del lo. de septiembre de 1983; dichos intereses se pa-
gardn trimestralmente los dias primero de los meses de
marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, a par

tir del lo. de marzo de 1984.

Las tasas de interés serin equivalentes al promedio arit
mético de los rendimientos miximos autorizados para depb
sitos bancarios en moneda nacional a plazo de 90 dias,
correspondientes a las cuatro semanas inmediatas ante-

riores al trimestre de que se trate,

Son negociables, estdn inscritos en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios y se cotizan en la Bolsa Me-

xicana de Valores.

Los BIB'S son considerados valores de renta fija, toda vez

que dan a sus titulares el derecho a un interés. El inversio

nista puede, sin embargo;

Obtener una ganancia adicional, representada por la di-
ferencia entre el importe desembolsado al adquirir el
BIB y el monto recibido al enajenarlo, cuando éste G1-

timo es mayor,
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Esta posibilidad se presenta cuando, una vez adquiri-
dos los BIB'S, disminuyen las tasas de interés que ri
gen en el mercado (en este caso, para obtener en un -
periodo determinado un rendimiento similar al que da

derecho el BIB, se requerird una ‘inversibn mayor).

- Sufrir una pérdida, representada por la diferencia en-
tre el importe desembolsado al adquirir el BIB y el mon
to recibido al enajenarlo, cuando éste Gltimo es menor.
Esta posibilidad se presenta cuando, una vez adquiridos
los BIB'S, aumentan las tasas de interés que rigen en
el mercado (en este caso, para obtener en un perfodo
determinado un rendimiento similar al que da derecho el

BIB, se requeriri una inversién menor).

La ganancia derivada de la venta de BIB'S es ingreso acumu-
lable, dicha ganancia es el resultado de restar del precio
de venta la inversién original (precio pagado al adquirirla)

sin ajuste alguno.

En caso de que el precio de adquisicién sea mayor al de ven-
ta, en vez de un ingreso acumulable, serd una pérdida dedu-

cible.



La ganancia de intereses debe de conocerse a paso y medida

en que se devenguen, alin cuando estén pedientes de cobro.

No se efectuari retencién alguna por concepto de I.S.R. a
las sociedades que cobren intereses derivados de estas in-

versiones.

La operacién en Bolsa de los Bonos de Indemnizacién Banca-
ria constituyé una nueva alternativa de inversibn cuya coti-
zacién fue muy cambianfe en un principio, ya que existié un
exceso de oferta de aquellos ex-accionistas bancarios con -
participaciones minoritarias o pequefias que tuvieron conge-
lados sus recursos por casi un afio y trataron de realizar pa-

ra tener liquidez.

‘Lo anterior fue transitorio y en el corto plazo, el precio
de mercado se ajusté en los niveles adecuados que permiten
tener un rendimiento de acuerdo a las condiciones del propio

mercado.

Algunas de las ventajas que podemos observar son las siguien

tes:

- Se amplia la gama de alternativas de inversibn,



- Es una excelente inversidén de acuerdo al descuentoc que

se maneje.
- Instrumento ideal para las carteras de los fondos.

- En condiciones de tendencia de las tasas a la baja, el
inversionista tiene un beneficio al asegurar una tasa

alta durante el trimestre respectivo,.

- Los rendimientos que ofrecen los BIB'S son comparables

a los que se pueden obtener con papel comercial,

- Permiten mancjar tasas sumamente interesantes sin riesgo.

CERTIFICADOS DE DEPOSITOS BANCARIOS - CEDES

Los Certificados de Depbsitos Bancarios son t{tulos de crédi-
to que amparan un depbsito en una institucién bancaria y otor

gan a su titular el derecho de percibir un interés.

Estos depb6sitos pueden ser, de acuerdo al plazo, en depbsi-
tos retirables en dias preestablecidos como son: dos dfas a
la semana, un dia a la semana, un dfa al mes y dos dias al
mes; o a plazo fijo que van de 30 a 725 dias. Scmunalmente

los diarios publican las tasas méximas de interés aplicable



a estos depbsitos segln disposicibén del Banco de México.

Para hacer atractivo este instrumento, las casas de bolsa
compran gran volumen y asi lo pueden fondear entre sus clien

tes a plazos mis cortos,

E1 invertirlos en un banco no es recomendable, ya que por los
plazos a que se¢ manejan, los intereses que rinden resultan in
feriores a las tasas de inflacién, lo que ocasiona una pérdi-
da de capital en términos reales,

El interés que se gana es un ingreso acumulable para el I.S.R.

PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO

Estas inversiones se documentan en pagarés expedidos por las
instituciones de crédito a nombre del inversionista. Dichos
pagarés podrin negociarse con cualquier persona fisica o mo-
ral, en la inteligencia, al igual que los depésitos bancarios,
que las instituciones de crédito no podrén pagarlas anticipa-
damente ni otorgar créditos o préstamos con garantia de los

mismos.



Los plazos podrén contratarse entre 3, 6, 9y 12 meses,.

El rendimiento a que se contrata esta operacibn permanecer4
fijo durante toda su vigencia. Los intereses que devenguen
estas inversiones serdn pagaderos integramente a su venci-
miento y no en forma mensual como sucede traténdose de lés

Depbsitos Bancarios a Plazo Fijo.

Aunque las tasas nominativas de interés de los pagarés son
superiores a las de los CEDES, desde el punto de vista finan
ciero, sus rendimientos efectivos serén semejantes en virtud
del distinto tiempo en el que se pagarén los intereses de unos

y otros instrumentos.

Este nuevo sistema para el pago de intereses permitirid al in-
versionista conocer. exactamente, desde la contratacién de la
operacifn el importe total de los intereses que devengarid su
inversién hasta el vencimiento, comparindolo fécilmente con

las ganancias que ofrecen otros instrumentos de inversién.

El interés que se gana es un ingreso acumulable para el -

I.S.R.
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

Para la empresa, es de vital importancia el financiarse
a corto plazo, ya que en muchas ocasiones con esto sos-

tiene gran parte de. su activo.circulante.

Una de las decisiones mis importantes que deben tomarse
con respecto a los activos y pasivos circulantes de 1la
empresa es determinar como utilizar los pasivos circulan-

tes para financiar los activos circulantes.

Existen varios enfoques para determinar una estructura fi-

nanciera de capital adecuada:

- E1l enfoque compensatorio.,
Este enfoque requiere que la empresa financie sus ne-
cesidades a corto plazo con fondos a cortos plazo y
las necesidades a largo plazo, con fondos a largo pla-
zo. Las variaciones estacionarias en los requerimien-
tos de fondos de la empresa se satisfacen utilizando
fuentes de fondos a corto plazo en tanto que las nece-
sidades permanentes o fijas se satisfacen utilizando

fuentes de fondos a largo plazo,



- El enfoque conservador.
Este consiste en financiar todos los requerimientos
proyectados de fondos con fondos a largo plazo, y uti-
lizar fondos a corto plazo en.caso de un desembolso
inesperado o de una emergencia. Es dificil imaginar la
forma en que este sistema podr{a ponerse realmente en
ejecucién, ya que ciertas herramientas financieras a

corto plazo son inevitables.

Para una empresa serfa muy difficil mantener un nivel muy
bajo en sus pasivos circulantes ya que éstos, se origi-

- nan del proceso de hacer negocios.

Comparando el enfoque conservador con el compensatorio, re-

sulta que el compensatorio es mis rentable pero méds riesgoso;
este enfoque produce utilidades altas pero a un riesgo alto,
en tanto que el enfoque conservador produce utilidades bajas

a un riesgo bajo.

El contraste entre estos sistemas indica claramente la alter
nativa entre rentabilidad y riesgo. Por lo tanto, lo mis
recomendable, es una estrategia que encuentre el equilibrio
entrc el enfoque compensatorio de altas utilidades-alto riesgo

y el enfoque conservador de bajas utilidades-bajo riesgo.



Para estudiar el financiamiento a corto plazo vamos a cla-
sificarlo en los créditos que no requieren garantia y los

que si requieren garantia.

Fuentes de Financiamiento a Corto Plazo.sin Garantia,

Este tipo de financiamiento consiste en fondos que consigue
la empresa sin comprometer activos fijos especificos como
garanti{a, y pueden ser esponténeas (son el resultado de las
operaciones normales del negocio), otras son las fuentes ban

carias sin garantia y otras fuentes son las extra-bancarias,

Esponténeas. -

En este tipo de fuente, podemos citar las cuentas por pagar

y como dijimos antes, son esponténeas porque éstas aumentan

a medida que aumentan las ventas, como consecuencia del incre-
mento en las compras de insumos para producir a niveles nés
altos. De ser posible la empresa debe aprovechar siempre es-
ta fuente de financiamiento, ya que a menudo no se pagan inte

reses,

Las cuentas por pagar se originan por los suministros a cré-

dito que obtiene la empresa de sus proveedores registrindola
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como tal en el pasivo circulante, A esto también se le co-

noce con el nombre de crédito comercial.

Entre los aspectos m4s importantes de las cuentas por pagar
estin los tipos de condiciones de crédito que ofrecen los pro-
veedores, éstas, establecen el periodo de crédito, el monto
del descuento por pago de contado, el perfodo para descuento
por pronto pago y la fecha en que se inicia el perfodo de

crédito.

Periodo de Crédito.- Es el nGmero de dfas que transcurren
hasta que se requiere el pago total. El1 perfodo de crédito

normalmente es de 30, 60 6 90 dias.

Pago de Contado.- Esto consiste en el pago al proveedor
contra la entrega del bien. De esto se desprende el término

C.0.D. (cobrar o devolver) y el C.,A.D. (cobro antes de entre

ga).

Generalmente las condiciones C.0.D. se conceden solamente a
clientes de quienes se piensa puedan constituir un riesgo de
crédito y el término C.A.D. se utiliza para designar esta cla

se de arreglo.



Los términos C.0.D. y C.A.D. realmente no representan un
crédito que el proveedor conceda al cliente, ya que no que-
da evidencia de una cuenta por pagar. Puede considerarse,

como una compra al contado.

Descuento por pronto pago.- Si en las condiciones de pago
se ofrece un descuento por pronto pago éste es normalmente
del 1 al 5%. Es en realidad un descuento porcentual sobre el
precio de compra que se concede al comprador si paga dentro

del perfodo para el descuento por pronto pago.

Desde el punto de vista del proveedor de crédito cuyo obje-
tivo es recuperar sus cuentas por cobrar répidamente, un des
cuento por pronto pago representa un incentivo para que el
comprador pague prontamente. La utilidad menor a causa del
descuento se compensa por los cobros acelerados. El compra
dor, cuya costumbre es dilatar sus cuentas por pagar, tendré

que analizar qué es mis ventajoso para su empresa.

El perfodo de descuento por pronto pago especifica el nfimerc
de dias después de la iniciacién del crédito en que puede to-
marse el descuento por pronto pago; normalmente este perfodo
es de 5 a 20 dfas. El perfodo de descuento cs m4s corto a

mayor descuento y mds -largo a menor descuento.



Iniciacibn del Perfodo de Crédito.- Este se establece co-
mo parte de las condiciones de pago del proveedor. Se pue
de especificar de varias maneras; como fecha de factura,

fin de mes, mediados de mes, o al recibo de la mercancia.
Fuentes bancarias sin garantia,-

El tipo principal de préstamo que hacen los bancos a las em-
presas es el préstamo a corto plazo y autoliquidable. Los
préstamos se denominan autoliquidables cuando el ebjetivo -
del banco para otorgarlos es suministrar financiamiento a la
empresa para cubrir necesidades estacionales o ciclicas, cs-
to es, que tienen por objeto ayudar a la empresa en perfodos
criticos de mixima necesidad financiera, siendo que con el

uso de crédito ofrece el mecanismo para cubrir dicho periodo,

Los bancos prestan fondos a corto plazo sin garantfa de tres
formas principales:

- Por medio de documentos.

- Otorgando 1ineas de crédito,

- Mediante arreglos de crédito revolvente.



Por medio de documentos.- Normalmente este tipo de prés-
tamo es para cuando una empresa necesita fondos adicionales
durante un perfodo corto, pero no cree que continfie esta ne-

cesidad.

El instrumento que resulta de este tipo de préstamos sin ga-

rantia, es un documento que firma el beneficiario del crédito
y éste estipula las condiciones del crédito, perfodo de éste,
y la tasa de interés que se carga. Generalmente tiene un

vencimiento de 30, 60 y 90 dias.

El interés que se cobra es casi siempre superior al CPP (cos
to porcentual promedio). Los bancos por lo regular, no otor
gan esta clase de créditos a las empresas si consideran a

éstas riesgosas.

Linea de crédito.- Es un convenio entre la emprésa y el banco,
que establece el monto de préstamos a corto plazo sin garantia
que el banco pone a disposicién del solicitante., Normalmente

es por un perfodo de un afo.

Una 1fnea de crédito no es un préstamo garantizado pero esta-
blece que si el banco tiene fondos disponibles permite que el

usufructuario utilice hasta cierta cantidad,
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Tomando como base nuestro presupuesto de efectivo podrfamos
estimar el importe de los préstamos miximos y arreglar una
linea de crédito para tal cantidad. Esta lfnea de crédito
debe satisfacer nﬁestras necesidades estacionales no tenien

do que usarla por mis de un afio.

El cargo por interés sobre una linea de crédito se establece

normalmente sobre la base del CPP mds un tanto por ciento.

Una vez que se define la tasa de interés que se cobrard, se
debe determinar el método para computar los intereses. Este

se puede pagar al vencimiento de un préstamo o por adelantado.

S5i el interés se paga al vencimiento, la tasa real de inte-
rés que se paga es igual a la tasa nominal; cuando el inte-
rés se paga por adelantado, se deduce del préstamo, de tal ma-
nera que, el que recibe el préstamo obtiene menos dinero del
solicitado, lo que por consecuencia, eleva la tasa de interés

efectiva sobre la tasa nominal pactada,

Ejemplo: Si un banco le presta a una empresa $1'000,000.00

al 48.0% anual, por un perfiocdo de un afio.



Interés pagado al vencimiento:

Tasa efectiva = 480,000 = 48.0%
17000,000
Interés pagado por adelantado:
Tasa efectiva = 480, 000 = 77.4%
620,000

E1l pago por adelantado, hace asi, que la tasa de interés
efectiva sea mayor que la tasa nominal. Estos préstamos se

otorgan a una tasa de descuento,

E1 monto de la linea de crédito es la cantidad mixima que la
empresa puede deber al banco en cualquier momento; nunca el

saldo del préstamo puede exceder a la linea de crédito.

Un banco normalmente incluye ciertas restricciones o condi-
ciones como parte del convenio de una linea de crédito, sien~

do las mAs usuales las siguientes:

- Cambios en la operacibén.- Esto significa que un banco
pueda reservarse el derecho de revocar la linea si ocu-
rre cualquier clase de cambios mayores en las operaciones
de la empresa. El banco se reserva el derecho de aprobar
cualquier cambio en 1la administracién o en la naturaleza

de las operaciones de la empresa,



Saldos compensatorios. - Esto quiere decir, la recipro
sidad que la empresa deba tener con el banco, para ésto,
el banco requiere que el deudor mantenga un determinado
saldo en una cuenta corriente, este se fija por un porcen
taje sobre el monto prestado. Normalmente se requieren

saldos compensatorios del 10 al 20 %.

Fuentes Extrabancarias de Financiamiento a Corto Plazo sin

Garantia. -

La disponibilidad de estas fuentes de financiamiento depende

en gran parte de la naturaleza, volGmen y medio en que opera

la empresa.

Las fuentes mis comunes son documentos negociables, anticipo

de clientes y préstamos privados.

Documentos negociables,- A estos se les conoce como papel
comercial: hay bursatil (cotiza en bolsa) y extrabursatil

(no cotiza en bolsa); aqui me referiré al bursatil.

El papel comercial es un documento que emiten empresas de
alta reputacibn crediticia para allegarse fandos a corto
plazo, con la promesa de pago a su vencimiento adicionado

con un determinado rendimiento.
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En el capitulo anterior hablamos de este instrumento des-
de el punto de vista de inversién, aqui me refiero a éste

como una alternativa de financiamiento.

Este documento negociable se vende directamente al compra-
dor o por medio de una casa de bolsa, estas reciben una

comisibén por colocarlas entre el piiblico inversionista.

Para ejemplificar esto, detallo las caracterfisticas de una

emisién de papel comercial que colocbé una casa de bolsa.

Tipo de documento:

Pagarés a corto plazo denominados "Papel Comercial".

Valor Nominal:
El valor nominal de los pagarés serd de $100,000.00 o sus

mfiltiplos.

Monto autorizado para circular:

El monto autorizado por la Comisifn Nacional de Valores
para circular, es de $100'000,000.00 {Cien Millones de Pe-
sos, 00/100 M.N.)/y la autorizacién se otorga por un plazo
de un afio, contado a partir de la fecha de la primera emi-

sién.

e
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Emisiones:
Se podrd realizar una sola emisibn, o bien, hacer varias
emisiones, las cuales en su conjunto no podridn exceder el

monto autorizado para circular,

Plazo:
Los titulos podr4n ser colocados entre un plazo minimo de
15 dfas y un médximo de 91 dias, atendiendo a la necesidades

de la empresa.

Tasa de descuento:

Los titulos son colocados a una tasa de descuento variable
que seri determinada de comfin acuerdo entre la empresa emi-
sora y la casa de bolsa, en cada una de las emisiones que

se efectuen.

Tasa de rendimiento:
En virtud de que los titules son vendidos bajo la par, su
rendimiento est4 dado por la diferencia entre su valor de

compra y el de venta, o0 en su caso, el de amortizacién.

Depositario:
Los pagarés que amparan las emisiones de papel comercial
quedarén depositadas en el Instituto para el Depbsito de

Valores (INDEVAL),.
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Pago de los tfitulos:

Los titulos se pagaréin el dia de su vencimiento en el
domicilio del Instituto para el Depfsito de Valores o en

las oficinas de la empresa emisora.

Inscripcién y cotizacibén de los titulos en bolsa:
Los titulos objeto de las ofertas de papel comercial se

encuentran inscritos y se cotizarin en la Bolsa Mexicana

de Valores, S.A. de C.V.

Clave de pizarra:
La clave de identificacién de las emisoras estari integra-
do por la clave de bolsa de la emisora y los digitos que

identifiquen el afio y las emisiones parciales respectivas.

Posibles adquirientes de la emisién:
El papel comercial podr4 ser adquirido libremente por per-
sonas fi{sicas o morales, de nacionalidad mexicana o extran-

jera, siendo elegibles las empresas industriales, comercia-

les y de servicios.

Objeto de la emisién:

El objetivo de la emisién es contar con una fuente adicio-
nal de financiamiento del mercado de dinero para hacer fren
te a las necesidades financieras durante este periodo, as{i
como, contribuir al desarrollo del mercado de valores al

proporcionar una alternativa mis de inversién.



Destino de los fondos:
Los fondos netos provenientes de las emisiones de papel
comercial serdn utilizados para financiar los requeri-

mientos adicionales de capital de trabajo.

Autorizaciones y registro de la Cémara Nacional de Valores,

La publicacibén del presente prospecto, asi como la emisibn y
registro de los titulos materia de esta colocacién de papel
comercial, fueron autorizados por la C.M.V., conforme oficio

de fecha .

La inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Interme-
diarios no implica certificacién sobre la bondad del valor o

la solvencia de la emisibn.

Este tipo de financiamiento es mis econbmico que el crédito
bancario, sin embargo, el banco debe ser la fuente principal
para negociar dinero a corto plazo sin garantia; ya que sobre
un préstamo bancario se paga el interés sobre saldos insolu-
tos y en el papel comercial se paga el interés a su venci-
miento, pudiendo suceder que la empresa paga intereses sobre
fondos que no necesita realmente., Otro punto a considerar es

la facilidad de acceso,



Anticipos de cliente.- Esto consiste en que los clien-
tes pagan antes de recibir la totalidad o parte del bien

o mercancia que tiene intenci6n de comprar.

En muchos casos en que se esté fabricando sobre pedido,
el cliente puede estar mis que dispuesto a hacer un ade-
lanto sobre la mercancia para financiar parte de los cos-

tos de produccién.

Préstamos privados.- Estos podrian ser otorgados por los
accionistas adinerados de empresas pequeifias, sobre todo,

ya que estos estarfan de acuerdo en prestar su dinero para
sacar de una crisis a la empresa de la que son propietaries;
otra forma de préstamo privado seria suspender temporalmen-
te el pago de comisiones a sus agentes vendedores. Lo an
terior tan solo es por citar algunos ejemplos, ya que exis

ten muchas de estas alternativas.

Vale la pena mencionar que a medida que una empresa incurre
P4 . 3 .

en sumas mis y mis grandes de financiamiento a corto plazo

sin garantia, se llega a un nivel en el cual los proveedo--

res de fondos a corto plazo encuentran a la empresa sumamen

te riesgosa para concederle créditos adicionales sin garan-

tia.



Fuentes de financiamiento a corto plazo con garantfa.-

Un préstamo con garantia es aquel para el cual el pretamis-
ta exige una garantia colateral cntendiéndose por ésta, la
prenda que se mantiene para respaldar el crédito, esto sc

hace mediante un contrato (convenio de garantfa).

Las condiciones del préstamo bajo las cuales se mantdicne la
garantfa, se adjuntan o forman parte del convenio de garantia,
en estas condiciones se especifica los requisitos para cance-
lar la participacibn en garantfa, la tasa de interés sobre

el préstamo, fechas de desembolso, de pagos, etc.

Las mds usuales formas de financiarse a corto plazo con garan
tia, son el gravamen abierto, el recibo de depbsito, y el -

préstamo con certificado de depésito.

- Gravamen abierto.- E1l término gravamen significa un dere-
cho sobre la propiedad de otro, por tanto, gravamen abierto
representa un derecho general sobre un grupo de activos;
por ejemplo, en el caso del inventario, un gravamen abier
to ofrece al prestamista una prenda sobre un nfmero deter

minado de los elementos que integran dicho inventario.
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La garantia bajo el gravamen abierto permanece en manos
del prestatario, que también retiene el tftulo de propie-
dad. Este tipo de financiamiento no otorga sumas muy ele
vadas y una de las razones, es por la clase de garantia,
debido a los gastos en que se incurre con su liquidacién

si el prestatario no paga.

Recibos de depbésito.- Un préstamo con recibo de depésito
es aquel que se hace contra una garantfa especifica que
permanece en poder del prestatario, pudiendo ser cualquier

activo tal como inventario o cuentas por cobrar.

El prestatario al vender parte de la prenda, debe trasla-
dar cierta parte del producto al prestamista o dar garan-

tia adicional para el préstamo.

Para controlar los préstamos con recibo de depbsito, el
prestamista normalmente hace verificaciones perfodicas al

prestatario inventariando la prenda.

Los préstamos con recibo de depbsito se hacen normalmehte
cuando el solicitante tiene una garantia que pueda identi-

ficarse f4cilmente, de otra manera, puede que tenga que
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utilizarse un gravamen abierto, esto es, una garantia
especifica se puede identificar mais fdcil que un dere-

cho general.

Este tipo de préstamo radica primordialmente en la confian

za que el prestamista le tenga al prestatario.

Préstamos con certificados de depésito.- Este tipo de
préstamo es normalmente un préstamo con garantia de inven-
tario, permite que el prestamista tenga control de la ga-
rantia; ya que el prestatario no puede vender ninguna par-
te de la garantia sin permiso por escrito del prestamista.
Este tipo de préstamo implica m4s gastos administrativos
que el gravamen abierto y este costo es por parte del pres

tatario.

A continuacién vamos a profundizar un poco de las caracte-
rfsticas que ha de tener la garantfa para préstamos a corto

plazo con garantia.

Hay varios factores con respecto a las caracter{sticas de-

seables de 1la garantia y son: vida de la garantia, liquidez,
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el porcentaje del préstamo sobre el valor de la garantia,

la tasa de interés y la comisién que se cargue.

- Vida de la garantia.- Generalmente los prestamistas
de fondos a corto plazo con garantia prefieren una ga-
rantia cuya vida esté ligada con el término del présta
mo, ya que, coordinando esto el prestamista tiene la
seguridad de estar protegido durante la vida del prés-
tamo y hasta cierto punto tiene la seguridad de recupe-
rar ficilmente sus fondos, liquidando la prenda en caso
de que el prestatario no cumpla con los términos del

préstamo.

- Liquidez de la garantia.- Normalmente el prestamista se
inclina por 1los acfivos circulantes como garantia, cuen
tas por cobrar o inventarios; y si es un préstamo a 90
dias, cuida que el plazo promedio o rotacién no sea
superior a los 90 dias. Mientras menos aceptable sea
la garantia que tenga una empresa en forma de activo -
circulante, es menos el dinero a corto plazo que ésta

pueda conseguir,.



Porcentaje de préstamo.- Después de que un prestamista
determina la garantfa aceptable para una empresa, debe
determinar la suma que esti dispuesto a prestar sobre el
valor de libros de esa garantia; normalmente se maneja un

porcentaje que va de 30 a 90%.

Los porcentajes para préstamos son bajos en gravAmenes
abiertos, mds altos en recibos de depbsito y en los prés-
tamos con certificados de depbsito es menor si la garantia

no es muy liquida y mayor si lo es.

Tasa de interés y comisiones.- La tasa de interés que se
carga en este tipo de préstamos es mis alta a los préstamos
sin garantia y, esto es, porque la negociacibén de adminis-
tracibén en este tipo de préstamos es mis dificil y compli-

cada que la de los préstamos sin garantia.

Las fuentes principales de préstamos a corto plazo con ga-
rantia para las empresas son los bancos comerciales y las

compafifas financieras comerciales.

Los bancos, la mayoria de préstamos que otorgan lo hacen
sin una garantia especifica; pero algunos también conceden
este tipo de préstamo. En cambio para las compafi{as finan

cieras comerciales es.su principal tipo de operacibn.
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Una compafiia financiera comercial es una institucién fi-
nanciera sin autorizacibén gubernamental para operar como
banco, que concede préstamos con garantia sobre cuentas

por cobrar, inventarios, etc.,, solamente otorgan présta-

mos con garantia y pueden ser a corto y largo plazo.

Las principales compafiias financieras comerciales, entre
otras, son la Corporacibén Financiera Internacional, Cor-
poracién Financiera Transamericana. Como estas compafifas
normalmente atraen los prestatarios de riesgo mis alto, sus
cargos por intereses son mayores que los que exigen los

bancos.

Utilizacibn de cuentas por cobrar como garantia.-

Para obtener financiamiento con este tipo de garantia existen
dos técnicas, la pignoracifn y la factorizacifén de cuentas

por cobrar,

- Pignoraci6bn de cuentas por cobrar.- La pignoracibn es la
cesién de cuentas por cobrar resultando ser una garantia
altamente 1lfiquida.

Hay diferentes tipos de pignoracién y uno de éstos, con-



siste en que el prestamista analiza los antecedentes de
los pagos, determinando que cuenta representa una garan-
tia segura. Un prestamista no concede un préstamo si

cree que tendrd que liquidar la garantia.

Otro método es aceptar un gravamen sobre todas las cuentas
por cobrar., Este tipo de arreglo de gravamen abierto se
utiliza normalmente cuando la cartera de la empresa se
forma con cuentas que en promedio tengan un valor peque-
fio, en este caso, no se justifica el costo de evaluar ca-
da cuenta por separado para determinar si es aceptable,

En esta situacibén, el prestamista controla la totalidad

de las cuentas pignoradas; por la dificultad que represen-
ta 1o anterior, el préstamo que se otorga con esta garantia
es por lo general menor del 50% sobre el valor de libros

de las cuentas.

Tomando como base el método de pignoracién sobre cuentas
escogidas, el proceso puede ser el siguiente: seleccibn

de cuentas aceptables, el ajuste de cuentas aceptables, la
determinacién del préstamo y la notificacién y cobro de las

cuentas pignoradas,
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- Seleccibn de cuentas aceptables.- Suponiendo que la em-
presa tenga un volGmen de cuentas por cobrar que se jus-
tifiquen como garantfia, el prestamista analiza cuales de
ellas son mis aceptables y as{ determina la garantfa mj-

xima aceptable,

- Ajuste de cuentas por cobrar aceptables.- Se refiere al
ajuste al valor de éstas que se hace por las devoluciones
y descuentos previstos, ocasionando con esto que la garan
tfa disminuya automiticamente. Para protegerse contra es
to, el prestamista reduce normalmente, en un porcentaje

fijo, el valor de la garantia aceptable.

- Determinacibn del préstamo.- Una vez que el prestamista
haya seleccionado las cuentas aceptables y haya hecho los
ajustes por devoluciones y descuentos correspondientes,
debe determinarse el porcentaje que se va a prestar contra
la garantfa; para cuentas por cobrar seleccionadas el por

centaje varfa entre un 50 y un 90%.

- Notificacién y cobro.- La pignoracién de cuentas por co--
brar se hace normalmente sin notificar al cliente, con lo

cual el cliente sigue girando sus pagos a la empresa; si el



cliente es notificado, éste pagari directamente al pres-
tamista. El arreglo sin notificacién es un tipo de prés-
tamo con recibo de depésito, ya que el prestatario conti-
nfla cobrando a su cliente, en este caso, al prestatario se
le exige remita al prestamista los pagos recibidos sobre
las cuentas pignoradas, de no hacerlo, incurre en un abu

so de confianza.

Factorizacién de cuentas por cobrar (Factoring).- La fac-
torizacién de cuentas por cobrar consiste precisamente en
vender las cuentas por cobrar a una compafiia financiera co-

mercial o a un factor.

Un factor es una institucibén financiera que compra cuentas

por cobrar a las empresas.

La factorizacién de cuentas por cobrar realmente no implica
un préstamo a corto plazo, pero es similar al préstamo con

cuentas por cobrar como garantia.

Un factor, como un prestamista sobre pignoracién de cuentas
por cobrar, selecciona las cuentas que esté dispuesto a com

prar ya quc &1 asume el riesgo.
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Normalmente las empresas que factorizan las cuentas, lo
hacen con base de continuidad, vendiendo todas sus cuen-

tas por cobrar a su factor.

El acuerdo de factorizacibn implica procedimientos de se-
leccién, notificacién, falta de recurso, reservas del fac-
tor, fechas de pago, adelantos y excedentes, asi como cos-

tos de factorizacidn.

Notificacién.- Por lo general se le notifica al cliente y

este gira el pago directamente al factor,

Falta de recurso.- Esto significa que el factor coanviene

en aceptar todos los riesgos del crédito.

Reservas del factor.- Después de que un factor selecciona
las cuentas que se vayan a factorizar, se separa un porcen
taje de las cuentas para cubrir cualquier devolucién o des
cuento que se haga sobre la mercancia vendida. Por lo ge-

neral el porcentaje varfa entre un 5 y un 10%,

Fechas de pago.- Normalmente al factor no se le exige que
pague a la empresa hasta que la cuenta se haya cobrado o
hasta que llegue el Gltimo dfa del periodo de crédito, lo

que ocurra primero.



Adelantos y excedentes.- Por lo regular el factor esta-
blece una cuenta con la empresa en donde conforme cobre
las cuentas o venzan éstas, deposita en dicha cuenta, si
la empresa no dispone de este dinero, existe un excedente
sobre el cual el factor paga un interés, pero si por el
contrario requiere de anticipos, la empresa es la que pa-
ga un interés; el factor ante esta situacién mantiene una

reserva sobre las cuentas factorizadas.

Costo de factorizacién.- Incluye las comisiones de fac-
torizacién que son los pagos que se hacen al factor por
los gastos de administracién, asf{ como también por el ries
go que adquiere. E1 porcentaje que el factor cobra oscila
entre 1 y 3% sobre el valor nominal de la compra. El in-
terés que cobran a las empresas por anticipo es superior
al CPP y el interés que suelen pagar sobre los excedentes

es menor a éste.

Cada arreglo de factorizacibn es (nico seglin sea la empre-
sa y las ventajas y desventajas que esto ofrece sélo se
pueden evaluar conociendo las condiciones espec{ficas que

se establezcan.



Inventario como garantia.-

El inventario es conveniente como garantfa, ya que normal-
mente tiene un valor en el mercado mayor que en libros, el
cual se utiliza para establecer su valor como garantia. No
todos los inventarios son convenientes como garantfa, y a -

continuacién describo los factores que hay que considerar,

- Tipos de inventario.- Normalmente los que se dejan como
garantia son el de materias primas y el de artfculos ter-
_minados.

- Propiedades fisicas del inventario.- Si el valor de éste

se reduce simplemente con el paso del tiempo o requiere

condiciones especiales de almacenamiento, puede no ser co-

veniente como garantfa.

- Facilidad de mercadeo.- Si un inventario puede venderse

f4cilmente en el futuro a un precio que sea igual a por lc

menos su valor en libros, entonces es probable que sea cor -

veniente como garantia.

Los diversos financiamientos que se pueden obtener utilizando

como garantfa los inventarios son los siguientes:



Gravamenes abiertos sobre inventarios.- Un prestamista
puede estar dispuesto a garantizar un préstamo con el in-
ventario, bajo un gravamen abierto, si la empresa tiene un
nivel estable de inventario, que consista en un grupo di-
versificado de mercancfa. Como es diffcil que el presta-
mista verifique la existencia del inventario, generalmente,
presta menos del 50% sobre el valor en libros del inventa-

rio promedio.

Préstamos con recibo de dep6sito de inventario.- Bajo este
tipo de arreglo de préstamo, el inventario permanece en ma-
nos de los prestatarios. En el caso de un préstamo con re-
cibo de depdsito, el prestatario recibe la mercancfa y el
prestamista la paga. El prestamista registra un gravamen
sobre los artfculos que se financian, el cual contiene una
relacibén de cada articulo junto con su descripcién y nfmero

de serie.

El prestatario esti en libertad de vender la mercancia pero

se le exige que gire al prestamista la suma que se haya pres
tado contra cualquier artficulo, junto con el interés corres-
pondiente, inmediatamente después de hacer la venta; el pres

tamista levanta entonces el gravamen sobre el artficulo.
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Prestamos con certificado de depdsito.- Un préstamo con
certificado de depbésito, consiste en que un banco comer-
cial o una compania financiera comercial obtiene control
de la garantfa pignorada, aquf el prestamista obtiene el

miximo grado de garantia.

El almacenamiento del inventario en garantfa se puede ha-
cer en almacenes de dep6sitos pfiblicos o generales y pri-

vados o particulares,

Almacén de depésito pGblico - es aquel que estd localizado
en la vecindad geogréifica del prestatario. El almacén re-
gistra la entrada de las mercancfias relacionéndola en un
recibo de almacén de depbsito, anotando la cantidad, nd-
mero de serie o de lote y el valor estimado, este recibo
se le envia al prestamista quien registra entonces un gra-

vamen sobre todos los articulos relacionados.

Almacén de depbsito privado. - consiste en que el presta-
mista contrata una compafifa para que instale un depbsito
en el local del prestatario o arriende parte de éste al
prestatario, o tan sélo por medio de cuerdas, cercar la

mercanc{a que garantiza el préstamo.



- 101 ~

En los dos tipos de almacén, s6lo puede haber salida de

mercancia mediante aprobacifn escrita del prestamista.

Aunque la mayoria de los certificados de depfsito no son ne-
gociables, algunos lo son, lo cual quiere decir que el pres-

tamista puede transferirlos a terceros.

El costo de este tipo de préstamo es por lo regular mis alto
debido a la necesidad de contratar y pagar a un tercero que

es el almacén de depfsito.



CAPITULO

IV

" SERVICIOS BANCARIOS A TRAVES DE UNA
TERMINAL DEL BANCO EN LA EMPRESA "
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SERVICIOS BANCARIOS A TRAVES DE UNA
TERMINAL DEL BANCO EN LA EMPRESA

Las realciones con las instituciones bancarias son importan
tes para la empresa, ya que es a través del sistema bancario,

que se implementa un plan dec administracién del efectivo.

Por medio del banco manejamos nuestra cuenta corriente y en
ocasiones aprovechamos su capacidad crediticia para financiar

nuestros requerimientos ciclicos o estacionales.

Antes de que el tesorero de una empresa decida con qué ban-
cos hay que operar, tenﬂré que analizar cuales son sus reque
rimientos de efectivo por medio de los pronésticos diarios,
semanales y mensuales, para con esto, darse una idea de los
ingresos y egresos que se presupone tendrd y asi determinar
los saldos operativos de efectivo que se requerird; esto
sirve para analizar la capacidad que tenga el banco para sa-
tisfacer nuestras necesidades presentes y futuras, esto es,
tendrd que evaluar las facilidades que ofrezca un banco para
transferir fondos a diferentes partes de la repfiblica o al

extranjero, el que pueda acreditar oportunamente los depbsi-
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tos que nos hagan, tanto locales como fordneos, su capaci-
dad para otrogar créditos, la asesoria que nos pueda dar en
inversiones en valores, etc., en resumen, el banco que se
elija deberd proporcionarnos todas las facilidades para mane

jar correctamente nuestra tesoreria.

Es recomendable concentrar las cuentas en un nimero reducido
de bancos, ya aue con esto la empresa puede aumentar su im-
portancia como cliente en un determinado banco, mientras mayor
sea la cuenta, mds se esmerard el banquero en proporcionar un
buen servicio, asi mismo, el traspaso de fondos de una cuenta
a otra se simplifica por estar en el mismo banco, y como con-

secuencia la reciprocidad que damos es mayor.

El banco con una administracién agresiva, que estd dispuesto a
proporcionar servicios adicionales, adecuarse a las necesida-
des de la empres, y otorgar facilidades al ciente a costo com-
petitivo, agradari mis que aquelo que no muestre interés en
servir al cliente, que cobra comisiones elevadas y que para el

otorgamiento de créditos no es tan accesible como otro.

La mayoria de los servicios bancarios se pagan con los saldos

compensatorios, que es el dinero aue sec mantiene en el banco
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como cuenta corriente o inversiones. El problema estd en
determinar ¢l costo de los servicios bancarios para poder
fijar la reciprocidad que la empresa deba tener con el

banco.

El sistema bancario ha progresado considerablemente en defi-
nir sus costos y evaluar partidas tales como dep6sitos, che-
ques pagados, 6rdenes de pago, y otros servicios. Sin embar-
go, cada banco es distinto, tanto en tamaﬁo,vestructura, po-
liticas, por lo que no existen costos corrientes para los ser-
vicios bancarios y tampoco existe una fdérmula sencilla para
fijar los niveles correctos de los saldos necesarios para man-

tener buenas relaciones con el banco.

Es importante resaltar que para la eleccifn de un banco, no
s6lo hay que considerar los servicios operacionales que pro-
porcione, sino que también es de vital importancia para 1la
planificacién del efectivo de la empresa, conocer la disponi-

bilidad de crédito que ofrezca dicho banco.

Dentro de toda la gama de servicios que proporciona un banco,
quiero comentar el cue nos di a través de una terminal de
computadora instalada en la oficina del cliente y que estd co-

nectada al banco.
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Algunos de los bancos que ofrecen este sistema de cémputo

son: Citibank, Banamex y Bancomer.

El que voy a describir a continuacién, es el de Bancomer,
que se denomina Bancomer Siempre (Servicio Inmediato Empre-

sarial).

Este sistema tiene por objeto el que el cliente realice sus
‘operaciones bancarias desde su oficina efectuando traspasos
de fondos al instante y atendiendo sus solicitudes de servi-
cio en forma inmediata. Todo dentro de sistemas de seguridad
que garantizan la integridad y confidencialidad de sus opera-

ciones.

En la actualidad el sistema le permite integrar un programa
de administracién de fondos de todas sus cuentas en la ciudad
de México, Guadalajara, Monterrey, Puebla, Cuernavaca, Cuau-

tla y Nuevo Laredo.

Todas las operaciones son apoyadas por la infraestructura de
sistemas computarizados de Bancomer, sus 4reas operativas y de

servicio,
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Inscripcién de empresas al servicio.-

Se formula una solicitud de inscripcién en la que se indica-
r4 las cuentas que se desean incluir (cheques, valores a dias
preestablecidos, valores a plazo fijo, y cartera) de todas las

plazas integradas en el sistema,

Se indicarin también los nombres de las personas autorizadas
por la empresa y su nivel de facultades, para efectuar consul-
tas, realizar transferencias de fondos y solicitar servicios,

As{ mismo el o los teléfonos que se usardn para el servicio.

El banco dar4 la asesoria necesaria para la correcta utiliza-

cién del servicio.

Lineamientos generales.-

a) Del Servicio y la Operacién:
-Este servicio se proporciona de lunes a viernes de
8:00 a 14:00 horas.
-Para efectuar cualquier operacibén o consulta con rela-

cibén a una cuenta, deberé estar registrada en el servi-

cio.,
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-Entre cuentas de cheques pueden realizarse traspasos
de fondos, aln cuando éstas se manejen en diferentes
plazas,

-Las transferencias de fondos entre cuentas de cheques
y valores a dias preestablecidos, se efectlia dentro de
la misma plaza.

~Los traspasos se efectuardn dentro del saldo disponi-
ble en la cuenta a la cual se realice el cargo, y si
se trata de una cuenta de valores a dias preestableci-
dos en la fecha de retiro,

-Las solicitudes de los diversos servicios se atenderdn
a la brevedad posible. Las operaciones en CETES, Acep
taciones y Petrobonos, se efectuarin por conducto de
un funcionario especializado, quien confirmaré el cie-

rre de la operacién el mismo dfa.

b) De Seguridad y Control:
-E1 acceso al servicio se rige por un sistema de claves
de seguridad a cuatro niveles, dentro del cual la em-
presa determinari las facultades que desea otorgar a
cada uno de sus funcionarios autorizados.
I. Consultas,

II. Consultas y traspasos.
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I1I. Consultas, traspasos y solicitudes.
IV. Consultas y confirmacién de solicitudes

de 6érdenes de pago.

-Para efectuar cualquier operacién, el funciomario
autorizado por la empresa debe indicar las tres

claves de seguridad registradas en el sistema:

1. Clave de 1la empresa.
2. Clave personal del funcionario,
3. Clave secreta del funcionario.

-E1 sistema verifica las claves en forma automitica
no aceptando intentos al azar, ni permitiendo el ac-

ceso a personas desconocidas por el mismo sistema.

-E1l sistema guarda un registro de las operaciones rea-

lizadas por cada funcionario autorizado.

-E1 funcionario puede cambiar su clave secreta en el

momento en que lo considere pertinente. Simplemente
anota la nueva después de haber indicado 1a anterior,
con esto, el archivo de claves se actualiza automiti-

camente,

-Los clientes recibirin diariamente los comprobantes de



- 110 -

los traspasos realizados el dia hébil inmediato an-
terior, asi como los resultados de las solicitudes, que
se hayan atendido, a través de la sucursal en que se

encuentra asignada la cuenta.:
Descripcién General del Equipo.,-

Para realizar todas las funciones integradas dentro del servi--
cio, sflo se requieren tres componentes: un aparato teleféni--
co, una terminal y un elemento de comunicacién denominado con-

vertidor de sefal (MODEM).

- Teléfono.- Se utiliza un aparato ya instalado en la
empresa, puede ser una linea directa o conmutada. Se

recomienda una linea directa,

- Terminél.- Esta consta de una pantalla (que es el me-
dio de comunicacién visual entre el cliente y los regis
tros del banco) y una consola con teclado alfanumérico
para seleccionar la informacién deseada o realizar la

transaccién requerida,

- Convertidor de sefial (MODEM).- Es el aparato que per-
mite la comunicacién entre la terminal del cliente y el

sistema, a través del teléfono.-
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Funciones Integradas al sistema, -

Menfi general de funciones:

C
T
S
F

Meni de

[} ~ [+, [ 3, £~ S X ~N et

MenG de

R | N

Consultas
Traspasos
Solicitudes

Fin Operaciones,

consultas:

Tasas de interés

Tipos de cambio

Cotizaciones de CETES y Aceptaciones
Cotizaciones de Petrobonos

Saldo de sus cuentas registradas

Estado de cuenta de una cuenta en particular
Informacién general de su cuenta

Revisién de traspasos y solicitudes del dia

traspasos:

De cheques a cheques

De cheques a valores en dias preestablecidos
De valores en dias preestablecidos a cheques
De valores en dias preestablecidos a valores

en dias preestablecidos.
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MenG de solicitudes:
1  Aclaracibn
2. Orden de pago
3  Chequera
4 Copia de estado de cuenta
5 Compra/Venta de CETES o 'Aceptaciones

6 Compra/Venta de Petrobonos

Descripcién detallada de funciones.-

1,

Consulta:

Tasas de Interés,- Se proporcionan las tasas de in-
terés vigentes durante la semana: valores retirables
en dias preestablecidos, valores a plazo fijo y valo-

res con intereses liquidables al vencimiento.

Tipos dé cambio,- Se presentan los tipos de cambio en
compra/venta vigentes a la apertura del dfa, de las

principales monedas extranjeras de uso comercial y 1la
tasa prima (prime rate) de los Estados Unidos, asi co-

mo las cotizaciones del Centenario, oro y plata.

Cotizaciones de CETES y Aceptaciones.- Se proporciona
diversa informacién con respecto a estas opcraciones -

bursdtiles.
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Cotizaciones de Petrobonos.- Se indican:: las coti-

zaciones sefialando la emisifn, vencimiento, precio de
mercado en moneda nacional, nGmero de barriles que am
para cada certificado, y el precio por barril, minimo

garantizado en délares.

Saldo de sus cuentas registradas.- Se presentan los
saldos de todas sus cuentas de cheques, valores a dias
preestablecidos, valores a plazo fijo y cartera en la
ciudad de México, Guadalajara, Monterrey, Puebla, Cuer-
navaca, Cuautla y Nuevo Laredo. Dichos saldos son los
existentes en los registros del banco a la fecha y hora

de consulta.

Estado de cuenta de una cuenta en particular.- Se pre--
senta el estado de una determinada cuenta de cheques o
valores a dias preestablecidos, incluyendo como miximo
las cien filtimas transacciones efectuadas hasta el dfa
anterior a la fecha de consulta, ordenadas de la més
reciente a la mis antigua de acuerdo con la fecha de
operacibén e indicando al principio de cada pégina el

saldo actual,

Informacibén general de su cuenta.- Se proporciona -

informacién complementaria de sus cuentas:
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Cheques.- Saldo promedio del més de cada uno de los
Gitimos doce meses.

Valores a dias preestablecidos.- Saldos al dfa Glti-
mo de cada mes, de los {iltimos doce meses.

Valores a plazo fijo.- Importe de cada titulo que se
tiene en administracién.

Cartera.- Saldo al corte del mes inmediato anterior.

8. Revisibn. de traspasos y solicitudes del dia.- Se pre-
senta la relacién de traspasos y solicitudes efectuadas
durante el dfa, hasta el momento de la consulta,

Traspaso:

1. Entre cuentas de cheques.- Entre dos cuentas de cheques
registradas en el sistema, pueden realizarse traspasos
de fondos, aln cuando éstas se manejen en diferentes
plazas. El traspaso se efectfia automiticamente entre
las cuentas seleccionadas.

2, De cheques a valores a dias preestablecidos.- Este tipo
de traspasos se realiza automiticamente entre cuentas
registradas de la misma plaza.

3. De valores retirables en dias preestablecidos a cuenta

de cheques.- Se efect@ian en forma automitica entre cuen
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tas registradas de la misma clase, debiendo observar

se la fecha preestablecida de retiro.

4, Entre cuentas de valores a dias preestablecidos.- Se
efect@ian automiticamente entre cuentas registradas de
la misma plaza, observéndose el dia preestablecido
de retiro.

Solicitud:

1. Aclaracibn.- A través de esta funcibén se atenderén sus
solicitudes de aclaracién o verificacién respecto a los
saldos y movimientos de sus cuentas registradas de che-
ques, valores a dias preestablecidos, valores a plazo
fijo y cartera.

2. Orden de pago.- Se tramitari a la brevedad posible.

El cliente proporcionari los datos respectivos como: im
porte de la operacibén, cuenta de cheques a la que se -
efectfia el cargo, datos del beneficiario, forma de pago,
etc.

3. Chequera.- Se atenderén solicitudes de talonarios de

una determinada cuenta de cheques, indicando el nGmero

de 1la misma y el tipo de talonario requerido,
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Copia del estado de cuenta.- Sus solicitudes de es-
tado de cuenta serédn tramitadas en forma inmediata a

través del Centro de Atencibn a Clientes.

Compra/venta de CETES o aceptaciones.- Estas operacio
nes seran atendidas por conducto de un funcionario del
banco, quien se comunicari con el cliente para acordar

el cierre de la operacién.

A través de la pantalla se solicitard al cliente la in-
formacifén respectiva, como la cuenta de cheques que se
empleari para la operacifn y el importe miximo a com-
prar o vender. En caso de compras anotari el nfimero
de dias que desea tener la inversifén y el rendimiento
minimo con el cual aceptaria la inversién. En caso de
no registrar este Qiltimo dato, se considerari que acep

ta la operacién al rendimiento que pague el banco.

Compra/venta de Petrobonos.- Estas operaciones serén

efectuadas dentro de las 48 horas siguientes a la soli-
citud del cliente, por un funcionario bancario, que se
pondrd en contacto con la empresa para acordar el cie-

rre de la operacién.

El cliente proporcionari la cuenta de cheques a emplear,

la clave de la emisién requerida y el importe miximo de
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la operacién, asi como el importe miximo a pagar en

compras o el minimo para aceptar la venta.

El banco otorga asesoria integral para optimizar la utiliza--
cibn del servicio a través del ejecutivo de cuenta que atien-
de sus requerimientos bancarios y un funcionario especializa-
do en los aspectos técnicos del sistema y su aprovechamiento

en el campo de las finanzas.

Los beneficios que presenta este sistema, entre otros, pueden
ser los siguientes:

De orden financiero.

- Mayor disponibilidad de sus recursos, dada la rapidez
de los traspasos entre sus cuentas,

- Optimizacién en el manejo de capital de trabajo por la
reduccién de saldos en cuentas por cobrar, en caja y
bancos.

- Disminucibén de flotantes y saldos en cuentas de cheques.

- Oportunidad de inversiones bancarias.

De caricter administrativo.

- Mayor control de su cobranza gracias a su aplicacién

inmediata.
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Agilizacién de trémites bancarios.

Conocimiento exacto de saldos y movimientos en cuen-
tas de cheques.

Facilidad para la planeacién de flujos de efectivo.
Reducci6én de costos con la eliminacién de trémites,
tales como, telefonemas, comunicados por escrito, vi-
sitas a la sucursal, envio de mensajeros, etc.

Mayor seguridad en la transferencia de su dinero.
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MANUAL DE CENTRALIZACION DE FONDOS
DE UN GRUPO CEMENTERO

GENERALIDADES

Es polftica del Grupo manejar en forma consolidada y centra

lizada los fondos monetarios de todas las Unidades Operati-

vas con el propbésito de mejorar la planeacién y el control

del efectivo en funcién de las inversiones planeadas y los

financiamientos externos requeridos.

Esta centralizacién busca ademds las siguientes ventajas

corporativas:

1. Incrementar la productividad de nuestros recursos finan-

cieros mediante:

Una reduccibn de los saldos de las cuentas de cheques,
al agrupar en un solo fondo las necesidades combina-
das de liquidez de las distintas Unidades Operativas
del Grupo.

Reduccién en los gastos financieros del Grupo, ya que
Gnicamente se recurrird al financiamiento externo cuan
do existan déficits a nivel consolidado.

Mejores rendimientos de nuestras inversiones de efecti
vo, al contar con un fondo para inversiones mayor que
permitird su colocacién a plazos mayores que los que
son posibles al pulverizarse las inversiones por cada

Unidad del Grupo.

A —
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- Mejores condiciones en los financiamientos externos,

al centralizar su negociacién,

2. Capitalizar la fuerza financiera del Grupo en los tra-
tos bancarios, propiciando la obtencién de servicios y

ventajas adicionales,

3. Mejorar el control y la coordinacién de los movimientos
de fondos intercompafifas, evitando tiempos ociosos del
dinero en circulacién, ya que este tipo de traspasos se

hardn mediante simples asientos en libros.

Para tal efecto, se ha planeado un sistema de consolida-
cién de efectivo que por sus propbésitos puede dividirse

en dos grandes sectores: -

a) Distribucién semipermanente de recursos dentro del

Grupo.

b) Centralizacién de efectivo.

Distribucién semipermanente de recursos dentro del Grupo.-

Una distribucién semipermanente de efectivo sucederi cuando
se determinen unidades operativas con déficits o superévits
de efectivo, procediéndose via dividendos y/o aumentos o re-
ducciones de capital a equilibrar tal situacibn, de acuerdo

con los objetivos corporativos,

Centralizacién de efectivo,-

Su objeto principal es la centralizacibén de los fondos gene-
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rados por las operaciones diarias del Grupo, con el objeto
de hacerlos accesibles a cualquier unidad operativa del -

mismo, sin importar quien los hubiese generado.

II. OBJETIVOS DEL MANUAL.

1. Establecer las polfticas y procedimientos para operar el

sistema de Centralizacién de Efectivo.

2. Proveer a las unidades operativas y a la Tesorerfa Corpo-
rativa, de suficiente informacién y control para un mane-

jo adecuado del efectivo del Grupo.

3. Definir las responsabilidades y obligaciones en el manejo
de efectivo por las distintas unidades del Grupo, asi como

por la Direccibn de Finanzas,

ITI. DEFINICIONES.

Los siguientes términos tendrén en este sistema el signifi-

cado que en cada caso se menciona:

Cuentas Cobradoras: Cuentas de cheques que las Unidades Ope

rativas deberdn abrir a su nombre en Bancomer, en cada una de

las localidades que efectfien depbsitos bancarios.
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Las Cuentas Cobradoras serén utilizadas exclusivamente para
depositar en ellas el importe total de los ingresos que dia
riamente reciba cada Unidad Operativa y mediante la expedi-
cién de un cheque de la Cuenta Cobradora se efectuar4 el

traspaso de fondos a la Cuenta Mancomunada.

Cuenta Mancomunada: Cuenta de cheques No. 100000-0 abierta

en Bancomer a nombre de Servicios Profesionales (la cual es
el Corporativo del Grupo) "O" (cada una de las empresas del
Grupo) y a la cual diariamente se deberdn traspasar los fon-

dos existentes en cada una de las Cuentas Cobradoras.

Cuenta Pagadora: Cuenta de cheques que deberd tener o abrir

en Bancomer, cada una de las empresas del Grupo y que ser#
abastecida de fondos mediante traspasos efectuados por el De-
partamento de Tesorerfa tomando los fondos necesarios de la
Cuenta Mancomunada.

La Cuenta Pagadora seri utilizada por la Unidad Operativa pa-

ra cubrir sus gastos normales de operacibn,

Cuenta (s) Secundaria(s): Cuenta(s) de cheques que podré(n)

ser abiertas por el Contralor o Gerente Administrativo de cada
Unidad Operativa en cualquier Institucién de Crédito cuando

asf lo estimen indispensable para facilitar sus operaciones.

Movimiento Centralizado: Aviso de cargo (aumento en el saldo)

o crédito (disminucién) que generard el Departamento de Tesore-
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ria por haber realizado un cobro o pago por cuenta de una

Unidad Operativa para que ésta lo registre contablemente.

Pagos Intercompafifas: Avisos que generari la Unidad Opera-

tiva deudora dando instrucciones a la Tesorerfa Corporativa
de liquidar adeudos a favor de otras Unidades Operativas del

Grupo.

Iv. CLAVES DE COMPANIAS,

Denominadas en este manual como Empresas o Unidades Operati-
vas, se les asigna una clave del 001 al 030 a cada una de
ellas. (En este caso, el Grupo esta formado por 30 empresas).
Asimismo, la Tesorerfa Corporativa abrird las siguientes

cuentas:

096 Partidas por identificar
097 Comisiones
098 Inversiones en valores

099 Productos financieros.

Estas cuentas s6lo podrdn ser afectadas por instrucciones espg

cificas de la mencionada Tesoreria,



- 125 -

V. POLITICAS.

A) Distribucibén semipermanente de recursos dentro del Grupo.

- Este tipo de transferencia de fondos sélo deberd usar
se para traspasos monetarios permanentes con base en
los objetivos corporativeos de localizacién de fondos

dentro del Grupo,

- A principios de cada afio, o cuando se requiera, se reu-
nirdn asambleas generales ordinarias o extraordinarias
para aprobar las siguientes resoluciones:

- Pago de dividendos.
- Aumentos o disminuciones en el Capital

de la Unidad Operativa.

- Los traspasos monetarios mencionados en el punto ante-
rior, serédn considerados definitivos hasta que otra

asamblea los modifique.

B) Centralizacién de efectivo,

- Las polfticas aquf descritas serdn aplicables a cual-

quier movimiento de efectivo comprendido en el Punto "A".

Los ingresos de cualquier tipo, de las distintas Unida-
des del Grupo, deberén ser depositados diariamente en

la Cuenta Cobradora que cada Unidad tendrd. La persona
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que efectGe el depbsito, invariablemente solicitard
al funcionario bancario, que tome "en firme' los che-

ques que se depositen.

Diariamente se deberdn traspasar los fondos de la Cuen-

ta Cobradora hacia la Cuenta Mancomunada.

La cantidad a traspasar ser4 determinada diariamente

por la persona designada para tal efecto de cada Unidad
Operativa por el Contralor o Gerente Administrativo de
cada Empresa, de acuerdo con el siguiente procedimiento:
Obtendrd el saldo de la Cuenta Cobradora segdn el Banco,
que podré ser positivo o negativo, y le adicionari el
importe del depésito que ese dia vaya a efectuar en la
Cuenta Cobradora. La cantidad a traspasar serd el impor
te cerrado a miles de pesos inmediato inferior a la suma
antes mencionada, mis la cantidad constante por empresa,
la cual se detalla en el anexo No. 1, y que serviré

para facilitar la identificacién de las partidas que apa-
rezcan acreditadas en el Estado de Cuenta de la Cuenta
Mancomunada. que el Banco entrega diariamente a la Teso-

reria Corporativa.

Las Unidades Operativas establecidas en el 4rea metro-
politana de la ciudad de México, librarédn un cheque de

la Cuenta Cobradora por el importe a traspasar a la Cuen
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ta Mancomunada y depositardn dicho cheque "en firme"
para que el Banco efectfie el crédito correspondiente

en la Cuenta Mancomunada.

Las Unidades Operativas establecidas fuera del 4rea
metropolitana de la ciudad de México, solicitardn una
orden de pago a favor de la Cuenta Mancomunada, la
cual se liquidard con un cheque de la Cuenta Cobradora
que deberd librarse por el importe a trasmitir més los

gastos de la transferencia.

Las distintas Unidades del Grupo contardn con cuentas
de cheques pagadoras, diferentes de la Cuenta Mancomu-
nada, para liquidar sus gastos de operacifén normales;
éstas serén abastecidas de fondos mediante requisicio-
nes (ver reporte No. 1), que harédn a la Tesoreria Cor-
porativa, por una cantidad suficiente para cubrir los

desembolsos proyectados para la semana siguiente.

Todas las transferencias de fondos intercompafifas serén
realizadas por la Tesoreria Corporativa, a peticién de
las Unidades Operativas, mediante movimientos en los
saldos que las Unidades involucradas mantienen con la
Cuenta Mancomunada. Por tanto, no habr4 movimiento f{-
sico de fondos para cualquier tipo de pago intercompa-

fifa (ver reporte No.2).
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Habré pagos que por sus caractetisticas, magnitud o
moneda (Interés y capital de pasivos, Seguros, etc),
segln indicaciones de la Tesorerfa Corporativa, serén
realizados centralmente y aplicados a las distintas

Unidades del Grupo. (Reporte No. 3)

Las distintas Unidades serdn responsables de efectuar
sus cobranzas de acuerdo con las polfticas estableci-
das. La centralizacibén de fondos no las libera de esta
responsabilidad, ni de la de asegurarse una posicién

adecuada de liquidez.

Cualquier crédito, independientemente de su monto, plazo,
tipo, o moneda, serd negociado Gnicamente por la Tesore-

rfa del Grupo, la cual distribuird su monto y cargari

los intereses correspondientes entre las distiﬁtas Unida-

des Operativas del Grupo.

Las Unidades Operativas mostrardn en el rubro "Efectivo
en caja y Bancos", de sus estados financieros, los sal-
dos (positivos o negativos) que tengan en la Cuenta de

Cheques Mancomunada y nunca como saldos intercompaffas.

Ninguna Unidad del Grupo podri abrir cuentas de cheques

sin la previa notificacibén a la Tesoreria del Grupo.

El control de los saldos de efectivo en la Cuenta de

Cheques Mancomunada y de los montos de inversiones en
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valores deberd realizarse diariamente por la Tesorerfa

Corporativa.

El saldo diario que a las distintas Unidades les corres
vonde dentro de la Cuenta Mancomunada de Cheques seré
determinado por los depbésitos recibidos en la Cuenta Man
comunada en México y las provisiones de fondos que se

hubiesen hecho a las Unidades Operativas.

La Tesoreria Corporativa hari mensualmente la distribu-

cién a las empresas del Grupo, de los rendimientos gana
dos por las inversiones efectuadas con fondos de la Cuen
ta Mancomunada. Esta distribucién se realizari en pro-
porcién directa de la suma diaria de los superdvits

que cada empresa haya mantenido durante el mes, en que

se ganaron los rendimientos, en la Cuenta Mancomunada.

Los sobrantes de algunas Unidades Operativas se canali-
zardn a cubrir los déficits que otra(s) pudiera(n) pre-
sentar. A la Unidad Operativa que presente déficit se
le cargarid un interés, por el tiempo que mantenga dicho

déficit.

Las Cuentas de Cheques Pagadoras y sus respectivas cuen
tas secundarias deberin mantenerse con el menor saldo
posible, que serd determinado conjuntamente por el Con-

tralor de la Unidad Operativa y el Tesorero.
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- La Tesorerfa Corporativa proporcionard a cada empresa,
semanalmente, un estado de cuenta, detallando cada mo-
vimiento registrado por aquélla en la semana anterior,
(depésitos, transferencias, pagos intercompafifas, movi-
mientos centralizados y asientos de correccién). Cuan
do el Gltimo dfa h4bil del mes no coincida con un vier
nes, el Estado de Cuenta se cortaré de acuerdo a dicho

Gtimo dia.

- El Contralor o Gerente Administrativo de cada empresa
es responsable de conciliar sus registros con los esta

dos de cuenta que reciba de la Tesorerfia Corporativa.

- El Contralor o Gerente Administrativo de cada empresa
enviari a la Tesoreria Corporativa, dentro de los pri-
meros 20 dfas del mes siguiente, una conciliacién entre
la cifra que de la Cuenta Mancomunada presente en su
Balance (formando parte del renglén de Efectivo en Caja
y Bancos) y la cifra registrada por la Tesorerfa Corpo-

rativa seglin el Estado de Cuenta recibido de'ésta.
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ASPECTOS FISCALES.

Son tres las situaciones que pueden presentarse:

a)

b)

c)

Que haya un excedente de fondos en la Cuenta Mancomunada
que pueda invertirse.

Que alguna(s) Unidad(es) Opeiativa(s) tenga(n) déficit en
su saldo en la Cuenta Mancomunada, que seri cubierto con
excedentes de otra(s) Unidad(es) Operativa(s).

Que el Departamento de Tesorerfa Corporativa obtenga alg(n
financiamiento externo, el cual seré registrado en alguna(s)

Unidad(es) Operativa(s).

Inversién del excedente de la Cuenta Mancomunada

Los productos financieros derivados de las inversiones que

se realicen, serdn distribuidos entre las distintas Unida-

des Operativas, en proporcién directa de la suma diaria de

los superdvits que cada Unidad Operativa haya mantenido du-
rante el mes en que se obtuvieron los rendimientos en la

Cuenta Mancomunada.

Estos productos financieros constituirdn un ingreso acumu-
lable de la Unidad Operativa que los reciba, para efectos

del Impuesto al Ingreso Global de las Empresas.

El Departamento de Tesorerfa Corporativa notificard mensual

mente el importe de los intereses ganados por las distin-
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tas Unidades del Grupo, mediante un aviso de ''pago in-

tercompafifas*'.

Déficits de algunas Unidades Operativas

- Cuando una o varias Unidades Operativas presenten déficit
en la Cuenta Mancomunada, el Departamento de Tesoreria
Corporativa determinari la forma de cubrirlos mediante los
superdvits de otras Unidades Operativas o mediante crédi-

tos externos, si aquéllos no son suficientes.

- En el caso de que los déficits sean cubiertos mediante los
superivits de algunas Unidades Operativas, la Unidad Opera
tiva prestamista cargard a la prestataria un interés igual
o mayor al promedio de los intereses que la primera hubiera
pactado por financiamientos externos recibidos. (De acuer-
do con el Articulo 26, Fraccién X de la Ley del Impuesto
Sobre la Renta). En caso de que la prestamista no cuente
con financiamientos externos, la tasa de interés a aplicar-
se serd la que resqlte de agregar 2.5 puntos al promedic de

rendimiento de inversiones de la Cuenta Mancomunada.

- Para efectos del Impuesto sobre la Renta, los intereses de
vengados segOn el pirrafo anterior serdn deducibles para -
la Unidad Operativa prestataria y constituirén un ingreso

acumulable para la Unidad Operativa prestamista.
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- Existe la necesidad de soportar el pago de los intereses
mediante recibos que deberd4 firmar la Unidad Operativa
que actle como prestamista. El Departamento de Tesorerfa
calculard los intereses y lo notificard a la Unidad pres-
tamista para que efect@e su cobro a la prestatdria, contra

expedicién del recibo correspondiente.

- Para efectos del I.V.A., las Unidades Operativas que cobren
intereses, deberin trasladar este impuesto en forma expresa
en sus recibos, y considerarlo al presentﬁr su declaracién
correspondiente.

El I.V.A., que paguen las Unidades Operativas, por los in-
tereses que les sean cargados, seri acreditable de acuerdo

con las disposiciones de la propia ley.

- Estos intereses deber4n ser pagados directamente por la
Unidad Operativa prestataria a laUnidad Operativa presta-
mista. Esta serd la Gnica excepcifén existente en cuanto
a la politica general, que se refiere a que todos los pa-
gos intercompafifas deberdn ser efectuados mediante simples
asientos en los registros, que para cada Unidad Operativa
se mantendrdn en la Cuenta Mancomunada, debiéndose esto a
que de esta forma se tendrin més elementos para soportar

su deduccién para efectos fiscales,

Financiamientos Externos

- En el caso de créditos externos, el Departamento de Teso-



- 134 -

reria serd el encargado de su obtencidén, pero la documen-
tacién seréd expedida por el Banco a nombre de la Unidad

Operativa pretatéria.

Los pagos de intereses y capital correspondiente, serén

efectuados por el Departamento de Tesorerfa por cuenta de
la Unidad Operativa prestatiria; pero los recibos corres-
pondientes del Banco serdn emitidos a nombre de la Unidad

Operativa prestataria.
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VII. RESPONSABILIDADES.

'

Distribucién semipermanente de

recursos:

-Recomendacién de dividendos inter-

compafiias a los respectivos Consejos.

-Recomendacién de aumentos o disminu-
cibén del Capital Social a los respec
tivos Consejos,

-Elaboraci6bn de actas de Consejos y
de Asambleas Generales.

-Vigilar el cumplimiento de las actas
anteriores y traspasos monetarios.

Centralizacién de efectivo:

Inicio del sistema

' Difusién y explicacibn del sistema.
-Seleccibn del Banco

-Apertura de la Cuenta Mancomunada y
avisos a las Unidades Operativas.

-Apertura de las Cuentas Cobradoras ne-
cesarias y aviso a Tesorerf{a.

A,

[\]
kS
e
[&
Q L] o
™ o OS
= (=] [=] ] Lalis)
O 0] O Aol -1 e [N o]
o ®) e MO L)
U Nl U U] O [Liv]
Rl -] Ol & o
v Ol O O L)
] el el B e
ord oef] el @ o] @ O 5
Al ARl Al - (& Re=]
X X
X X
X

X

X

X

X




- 136 -

-Apertura de las Cuentas Pagadoras y
aviso a Tesoreria.

-Centralizacién de los fondos moneta-
rios del Grupo al inicio de operacio-

nes.

Operacién del sistema

-Elaboracibn de requisiciones semanales
de fondos.

-Transferencias de fondos a Cuentas Pa
gadoras y vigilancia de 1a transfe-
rencia.

-Depbésitos de cobros, etc., de las
Unidades Operativas a la Cuenta Co-
bradora, en forma diaria y su traspa
so a la Cuenta Mancomunada.

-Vigilar la oportunidad con la que el
Banco acredita en la Cuenta Mancomu-
nada los depdsitos efectuados por las
Unidades Operativas.

-Vigilancia de cheques devueltos,

-Elaboraci6én del Reporte Semanal para
el pago de cuentas intercompafifas.
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-Ajustes en la Cuenta Mancomunada de-
rivados de los pagos de cuentas inter
compafiias.

-Elaboracién de avisos de movimientos
centralizados

-Ajuste en los libros de la Unidad
Operativa provocado por un Aviso de
Movimiento en la Cuenta Mancomunada.

-Distribucién de los productos y gastos
fimancieros con base en los superdvits
diarios en la Cuenta Mancomunada.

-Obtencién y negociacién de financia-
mientos externos y localizacién entre
las distintas Unidades del Grupo,

-Notificacibn de aperturas de cuentas
de cheques secundarias

-Determinacibn del saldo adecuado en
las cuentas pagadoras y en las secun-
darias.

Control y conciliaciones

-Elaboracién y envio mensual del Pro-
néstico de Caja Trimestral,
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-Consolidacién y andlisis del Pro-
néstico de Caja Trimestral.

-Revisién del saldo real de cada em-
presa con el pronosticado.

-Administracién y conciliacién bancaria
de la Cuenta Mancomunada.

-Administracién y conciliacién bancaria
de las Cuentas Cobradoras, Pagadoras
y Secundarias.

-Proporcionar a cada empresa un Estado
de Cuenta semanal, en el que pueda co
nocer los movimientos registrados por
la Tesorerfa Corporativa, asi como su
saldo diario segln los registros de
ésta.

-Elaborar la conciliacién mensual de
saldos de la Cuenta Mancomunada entre
los registros de cada Empresa y el Es
tado de Cuenta que reciba de la Teso-
rerfa Corporativa, enviando copia a

-ésta de dicha conciliacibén dentro de
los 20 primeros dfas de cada mes,
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-Elaborar los asientos de correccién,
derivados de las conciliaciones men-
cionadas en el punto anterior.

-Vigilar que se mantengan los menores
saldos posibles en las Cuentas Paga-
doras y en las Secundarias,

-Vigilar que el saldo que cada empresa
tenga en la Cuenta Mancomunada se
muestre como efectivo o sobregiro en
el Tenglén de Caja y Bancos de sus
Estados Financieros.

Aspectos Fiscales

-Acumulacién para efectos del ISR de
los productos financieros ganados.

-C4lculo de los intereses e impuestos
(IVA) correspondientes a los finan-
ciamientos que una Unidad Operativa
otorgue a otra.

-Cobro de los intereses ganados de
acuerdo con el punto anterior,

-Elaboracién de los recibos por los
intereses ganados por los financia-
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mientos que la Unidad Operativa
prestamista otorgue a la prestata-
ria.

-Elaboracién de las declaraciones y
pago de los impuestos correspondientes
(IVA).

-Envio al Departamento de Tesorerfa
Corporativa de los originales de las
declaraciones de impuestos pagados
correspondientes a financiamientos re-
cibidos por instituciones extranje-
ras (ISR).
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ANEXO No. 1

Todos los depdsitos que cada Unidad Operativa realice para
que el Banco las acredite en la Cuenta Mancomunada, deberén
ser por un importe cerrado a miles de pesos, més una canti-
dad adicional correspondiente al nGmero de clave que se le

asignbé a la compaiifa,

Ejemplo:

Si la empresa a la que se le asigno el nGmero 010 deposita
$1'000,000.00, el depbsito tendrd que ser por $1'000,010.00
para con esto identificar qué empresa hizo el depésito en la

cuenta mancomunada.



FECHA
PARA: DEPARTAMENTO DE TESORERIA CORPORATIVA
DE: ‘
NOMBRE EMPRESA
REQUISICION DE FONDOS PARA LA SEMANA DEL DE AL DE DE 198

{DATOS EN MILES DE .PESOS)
" Los FONDOS SOLICITADOS SEUTILIZARan DI PROBABLEEN QUE EL BANCO CARGARA EN LA CUENTA PAGADORA LOS CHEQUES LIBRADOS

PARA CUBRIR: LUNES MARTES  IMIERCOLES | JUEVES VIERNES TOTAL
SUELDOS Y SALARIOS $ $ $ $ $
IMPUESTOS :

PROVEEDORES I/

ACREEDORES I/

COMPRAS DE ACTIVO FI40

TRANSFERENCIAS A CTAS. SECUNDARIAS
ESTABLECIDAS EN PLAZAS DIF. A LA
DE LA CUENTA PAGADORA.

OTROS 1/

e Ty e e R D T Ty

FAVOR DE TRANSFERIR A NUESTRA LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES TOTAL

CUENTA PAGADORA, LOS FONDOS $
SOLICITADOS DE ACUERDOQ CON EL

~ SIGLIENTE PROGRAMA:
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REPORTE No, 2

CENTRALIZACION NE FONPOS -
ORDEN DE PAGO INTERCOMPASIAS

A: Departamento de Tesorerfa Corporativa.
De

NOMBRE UNIDAD OPERATIVA

Favor de liquidar las siguientes cuentas a la compatfifa

A+B+CeD
CIFRA CONTROL

D

Ndm, Documento TEC M A U IMPORTE

A B

>,
o) ::
o>

CONCEUPTO IMPORTE

Loa vencimientos anteriores representan la liquidacién de la cuenta corriente en la
semana del al

FORMULO REVISO CAPTURO
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CENTPALIZACION DE FOXDOS
AVISO DE MOVIMIENTO CENTRALIZADO
CORROS POR SU CUENTA

A:

NOMBRE UNIDAD OPERATIVA

De: Departamento de Tesoreria Corporativa.

A4+B=C
VEC I A JCLAVE
Num, Documesto {Dja | mEs ARD | _cCla. IMPORTE CIFRA CONTROL

Con esta fechs su saido en la Cuenta Mancomunada ha sido aumentgdo en el importe arriba

abotado por los siguientes conceptos:

IMPORTE

FORMULO REVISO CAPTURO
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CENTPALIZACION DI TONDOS
AVISO DE MOVIMIENTO CINTRALIZARO
PAGOS POR SU CHENTA

NOMBRE UNIDAD OPERATIVA

De: Departamento de Tesoreria Corporativs.

A4BaC
Nim. Documento | oimT s 2xa—] LMVE IMPORTE CIFRA CONTROL

A B o

Con esta fecha su saldo en la Cuenta Mancomunada ha sido disminuido en el importe arriba
anotado por los siguientes conceptos: .

IMPORTE

FORMULO REVISO CAPTURO
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CONCLUSIONES

Es importante reflexionar sobre la grave crisis econdmica
que actualmente atravesamos, la cual, se agudiza cada ve:z
mis por 'la falta de liquidez, derivada del elevado costo

del dinero, asi como del incremento en las necesidades de
efectivo por la creciente inflacifn y devaluacidn de nues-

tra moneda.

Asi pues, cobra relevancia la actuacidn del tesorero para
analizar la capacidad que la entidad tiene para generar flu
jos de efectivo y seglin sea el caso; aprovechar oportunida-
des de inversibn o fuentes alternativas de financiamiento.
Es por lo anterior necesario que el tesorero conozca a tra-
vés de una adecuada comunicacibn con las diferentes &reas de
su empresa las expectativas a corto plazo utilizando asi el
presupuesto de efectivo como una herramienta de planeacidn

financiera.
La inversidn de excedentes de tesoreria o de fondos temporal
mente ociosos que la entidad realice, deberd cubrir preferecn

temente tres condiciones: seguridad, liquidez y rendimiento.

En lo que respecta a fuentes de financiamiento a corto plazo,
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vimos que existen diferentes alternativas, con garantia y sin
€lla, pero lo mds importante creo yo, es la decisifn del teso
rero de utilizar dichas fuentes para capital de trabajo o pa-
ra inversiones permanentes , 1o que dependiendo de los flujos
esperados por la empresa, marca la disyuntiva entre rentabili

dad y riesgo.

La evolucifn que ha tenido el sistema bancario queda de mani
fiesto en la gama de servicios que actualmente proporcionan,
ayudando considerablemente al tesorero a una mejor administra-

cibn del efectivo.

Bajo el esquema de centralizacidn de fondos podemos obtener,
en términos generales, una mayor rentabilidad, un mayor poder
de negociacibn y un mejor control de los recursos monetarios

de la empresas.,
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