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INTRODUCCTIOMN

LA REALIDAD ECONOIMICA QUE VIVE NUESTRO PAIS Y EL MUNDO EN -
GENERAL, HACEN INDISPENSABLE PARA LA SUPERVIVENCIA DE LAS -

ENTIDADES PUBLICAS Y PRIVADAS, ELEVAR SU GRADO DE EFICIEN--

CIA EN LAS AREAS: ADMINISTRATIVA, OPERATIVA Y FUNDAMENTAL--
MENTE EN LA FINANCIERA,

v ACTUAL DE t AS EMPRESAS PUBLICAS Y PRIVADAS,
DERIVADA EN ESEMCIA DE LA ELEVADA INFLACION, Y QUE HA REPER
CUTIDO EHN RESTRICCIONES CREDITICIAS Y ALTOS COSTOS DE DINE-
RO, TRANSFORMA LA ADMINISTRACION FINANCIERA EH LAS ENTIDA--
DES, DE UNA FUNCION MERAMENTE DE GENERACION DE UTILIDADES -

EN UNA FURCION VITAL PARA LA SUBSISTENCIA DE LAS MISMAS,

EN ESTE TRABAJO DE INVESTIGACION TRATAMOS DE APORTAR AL LEC
TOR RELACIONADO DIRECTA O INDIRECTAMENTE COM LA FUNCION Fl-

HANCIERA DENTRO DE LAS OPGANIZACIORES, ALGUNOS DE LGS ELO--
MENTOS MAS IMPORTANTES OUE COADYUVEN A HACERLO MAS EFICIEN-

TE EN SU LABOR, BAJO CONDICIGHES ECONOMICAS DIFICILES Y CAM

-

BIAWTES.

DENTRO DE ESTOS ELEMENTOS PODEMOS MENCIONAR ASPECTOS TRADI-
CIONALES EN LA ADMINISTRACION FINANCIERA COMO EL ANALISIS -
DE RENTABILIDAD-RIESGO; LA ESTRUCTURA IDEAL DEL PASIVO PARA
FINANCIAR Lo§ ACTIVOS; LAS TECHICAS DE ANALISIS MAS. COMUNES
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PARA DETERMINAR CARENCIAS FINAMCIERAS; LA NECESIDAD DE UN -
CAMBIO EN EL CRITERIO Y LA CONCIENCIA PARA ATACAR LOS PRO-
BLEMAS SUSCITADOS POR LA INFLACION QUE DEBERAM EXPERIMENTAR
DESDE EL DIRECTOR GENERAL HASTA EL OLTINMO DE LOS INTEGRAN--
TES DE LA ORGANIZACION, Y FINALMENTE LA OBLIGACION DE ADE--

CUARSE A LAS VARIANTES CONSTANTES NUE LA CRISIS ECONOMICA -
PROVOCARA POR LARGO TIEMPO,

MUESTRA INNUIETUD AL REALIZAR ESTE TRABAJO DE INVESTIGACION
SE DEBIO PRECISANENTE A LA ACTUALIDAD DEL TEMA E IMPORTAN--
CIA DENTRO DE LAS ENTIDADES, Y CONSECUENTEMENTL SU OBUET!IVO
PRIMORDIAL, ES ATRAER LA ATENCION DEL LECTOR HACIA ESTA RA-
MA FUNDAMENTAL DENTRO DE LA ADMINISTIRACION FINANCIERA, TRA-
TANDO DE 1OTIVARLO A PROFUNDIZAR EN SU CONOCIMIEHNTO Y ACTUA
LIZACION, YA AUE EL FENSMEND INFLACIONARIO SERA UNA PROBLE-

MATICA CONSTANTE EN LA ECONHOMIA HACIOHAL POR MUCHOS AROS.

—2-



CaplTuLo 1. ADMINISTRACION FINANCIERA

EL. CONCEPTO DE ADNMINISTRACION FINANCIERA PUEDE DEFINIRSE EN-

TERMINOS DE LAS FUNCIONES Y RESPONSABILIDADES DEL ADMINISTRA

DOR FINANCIERO, ASPECTO DEL CUAL SE COMENTA AMPLIAMENTE EN -

EL INCISO 1.4 DEL PRESENTE CAPITULO.

1.1, ORJUETIVOS DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA

SE PUEDE AFIRMAR, QUE EL OBJETIVO GENERAL Y PRIMORDIAL DE LA

ADMINISTRACION FINAHCTIERA DEHTRC DE UHMA ORGANIZACION ES LA -

DE “GENERAR LAS MAXIMAS UTILIDADES POSIBLES EN BASE A UNA —-
SISTEMATICA PLANEACION PARA LA OBTENCION E
CURSDS FINANCIEROS",

INVERSION DE RE--

AHORA BIEN, ESTABLECIDO EL OBJETIVC GENERAL, PODEMOS A MODO-

DE FACILITAR SU ANALISIS, DIVIDIRLO EN: OBJUETIVO LIQUIDEZ Y-
OBJETIVO PRODUCTIVIDAD.

']
LA BOSQUEDA DE LA FRCPORCIAN

IDEAL EN LA CONSECUCION DE ES--

TOS DOS OBJETIVOS, PERMITIRA A LA PERSONA ENCARGADA DE LAS -

FINANZAS DEHTRO DE LA ORGANIZACION ALCANZAR EL OBJETIVO GENE
RAL ESTABLECIDO, ]

EXISTEN DIVERSOS FACTORES AUE ES PRECISO CONSIDERAR AL MOMEN
TO DE TOMAR DECISIONES OUE SE RELACIONAN CON CUALQUIERA DE -
LOS DOS OBJETIVOS EM FORMA INDEPENDIENTE. o



LOS RELATIVOS AL OBJETIVO LIAQUIDEZ SONM: FLUJO DE EFECTIVO, -

DEPRECIACIONES, LA RELACION DEL FLUJO DE EFECTIVO Y LOS RE--
SULTADOS, CAMBIOS EN LA PROPORCION DE ENTRADAS Y SALIDAS DE-

EFECTIVO, TENDENCIA INFLACIONARIA DE LA ECONOMIA NACIONAL Y-
LOS CAMBI10OS EN EL SISTEMA TRIBUTARIO.

EN RELACION AL OBJETIVO PRODUCTIVIDAD PODEMOS MENCIONAR: CA-
PACIDAD DE EXPANSION DE LA ORGANIZACION,

CAPACIDAD DE DISTR]
BUCIOMN DE UTILIDADES A LOS ACCIONISTAS SIN COMPROMETER A LA-
ORGANIZACION CON TERCEROS,

FINALMENTE, PARA LLEVAR A CABO UNA BUENA PLAMEACION FINANCIE
RA EN RELACION CON EL OBJETIVO GENERAL ES INDISPENSABLE TO--

MAR EN CUENTA TRES ELEMENTOS QUE SON: OPORTUNIDAD, RIESGOS Y
VALOR ACTUAL.

A} OPORTUNIDAD. SE REFIERE A IDENTIFICAR LA SITUACION MAS-
FAVORABLE PARA LLEVAR A CABO CUALESQUIERA INVERSION DEN-
TRO DE LA VARIEDAD DE MECANISMOS QUE SE ENCUENTRAN EN EL
MFRCADO FINANCIERO; AS! COMO OBTENER RECURSOS EXTERNOS O
iNTERMOS EN EL MOMENTO PROPICIO PARA LA ORGANIZACION,

B) RIESGOS. £ES NECESARIO TRATAR DE CONOCER LOS ASPECTOS NE-

GATIVOS EN QUE SE PUEDE INCURRIR AL EJERCER LA FUNCION -
DE OBTERCION-INVERSION DE RECURSOS FINANCIEROS A EFECTO-

DE DISMINUIRLOS Y TOMAR LA DECISION MAS BENEFICA PARA LA
EMPRESA,

C) VALOR ACTUAL. SE DEFINE AS] AL VALOR REAL QUE PUEDAN TE
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NER LAS UTILIDADES CUANTITATIVAMENTE, EN BASE A LA CAPA-
CIDAD DE ADQUISICIOGN TANTO DE BIENES Y SERVICIOS QUE PA-
RA UNA ORGANIZACION REPRESENTA A TRAVES DEL TIEMPO.

PODEMOS AFIRMAR QUE LA MAXIMIZACION DE LAS UTILIDADES EN
BASE A UNA ADECUADA PLANEACION SISTEMATICA PARA (A OBTEN
CIOH E INVERS1ON DE RECURSOS FINANCIEROS, SE ENCUENTRA -
DELIMITADA POR LA TNTERRELACION DE ESTOS TRES ELEMENTOS-
ARRIBA MENCIONADOS.

1.2. ALcaNnCE Y LIMITAC]ONES

LA ADMINISTRACION FINANCIERA INTERVIENE DENTRO DE LAS ORGANL
ZACIONES CON FINES DE LUCRO, DESDE EL PRECISO MOMENTO DE Su-
CONSTITUCION LEGAL; ES DECIR SE TOMAN EN CUENTA ASPECTOS CO-
MO: GIRO Y VOLUMEN DE SUS OPERACIONES A CORTO Y LARGO PLAZO,
El. BENEFICIO FISCAL PARA 1.OS ACCIOHNISTAS Y PARA LA ORGANIZA-
CION, LOS RECURSOS THICIALES COM QUE CUENTAN LOS ACCIONISTAS,
PARA QUE EN BASE A ESTOS ASPECTOS, SE ELIJA LA FIGURA JURIDL
CA QUE SATISFAGA LOS REQUISITOS, $1 HO TODGS., SI LOS MAS IM-
PORTANTES PARA LA EMPRESA EN TERMINOS FINANCIERQS,

ENFOCANDONOS AL ASPECTO PRIMORDIAL DE NUESTRO TEMA, SIN PER-
DER DE VISTA NUESTRO OBJETIVO GENERAL, SURGEN TRES ASPECTOS-
NUE CONSTITUYEN EL RETO ESENCIAL PARA EL ADMINISTRADOR FINAN
CIERO DENTRO DE LA ORGANIZACION.
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A)

B)

<)

DETERMINAR CUANTITATIVAMENTE LAS NECESIDADES DE INVER- -
SION DE FONDOS DE LA EMPRESA, SIN PERDER DE VISTA LOS IN
DICES DE CRECIMIENTO PLANEADOS A ALCANZAR A LARGO PLAZO.

DETERMINAR LA PROPORCION IDEAL EN LA DISTRIBUCION DE LOS
ACTIVOS ESPECIFICOS, NECESARIOS EN EL ASPECTO OPERATIVO-
DE LA EMPRESA Y QUE REPERCUTIRAN EN LA COMSECUCION DE ==
LOS OBJETIVOS FINANCIEROS F1JADOS.

DETERMINAR ALTERMATIVAS OPTIMAS DE FINANCIAMIENTO, DE MO
DO TAL QUE LA ORGANIZACION CUENTE CON LOS FONDDS RECESA-

RIOS PARA EFECTUAR SUS OPERACIONES, SIN EXPONER EL CON--
TROL DE LA MISMA A CAPITALES AJENOS.

PARA EFECTO DE LOGRAR UNA BUENA DECISION EN RELACION AL PUN-

TO A, SERA NECESARIO TOMAR EN CUENTA:

SELECCIGN DE LA LINEA O LIHEAS DE PRODUCTOS POR LA EMPRE-
SA. :

CAPACIDAD INMEDIATA Y A LARGO: PLAZO ODUCCION,
F1JACION DE PRECIOS.

EVALUACION DEL INGRESO, COSTO Y UTILIDAD,

1.3, EL ADMINISTRADOR FINANCIERO

CONSIDERANDO QUE UNA EMPRESA DE CUALAUIER MAGHITUD Y ACTIVI-
DAD, TIENE LA NECESIDAD DE GUE EXISTA-UNA DIVISION DE FUNCIQ
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NES ADMINISTRATIVAS Y OPERATIVAS PARA QUE PUEDAN CUMPLIRSE -
SUS POLITICAS, FINES Y OBJETIVOS, ES DE SUMA IMPORTANCIA QUE

LA TOMA DE DECISIONES ESTE DE ACUERDO COM LA NATURALEZA FUN-
CIONAL DE CADA AREA Y FUNCION,

POR LO ANTERIOR ES IMPORTANTE QUE EN UNA EMPRESA EXISTA UNA-
PERSONA QUE SE ENCARGUE FUNDAMENTALMENTE DE MAXIMIZAR LA IN-
VERSION DE LOS ACCIONISTAS (PROPIETARIOS) E INCREMENTAR LAS-

UTILIDADES DE £ST0S., AST COMD BUSCAR LA EXPANSION DE LA EM--
PRESA.,

EN VIRTUD DE QUE LA DISTRIBUCION Y MNANEJO DE LOS FONDOS NO -
SE EFECTOA "AUTOMATICAMENTE”, SE REQUIERE DE UM ESPECIALISTA
QUE LLEVE A CABO LAS ORDENES O POLITICAS DICTADAS POR LA DI-
RECCION, GERENCIA O POR EL COKSEJO DE ADMINISTRACION DE LA -
EMPRESA, A ESTE ESPECIALISTA DENTRO DE LA ESTRUCTURA ORGAHNI-
2ACIONAL DE ESTA, SE LE DENOMINA ADMINISTRADOR FINANCIERO O-
GERENTE DE FINANZAS (PARA EFECTOS DE ESTE TRABAJO DE INVEST]
GACION MANEJAREMOS EL TERMINO DE ADMINISTRADUK FiNANCICR

~AY L
[Axp)

EXISTEN VARIAS DEFINICIOHES ACERCA DE LO QUE ES EL ADMINIS-
TRADOR FINANCIERO, ESTO DEPENDIENDG DEL PUNTO DE VISTA DEL -
AUTOR DE CADA TEXTS DE FINANZAS, SIN EMBARGO DE ALGUNA MANE-
RA TODOS LLEGAN A UNA MISMA DEFINICION EN FORMA GENERAL, LA

DEFINICION QUE CONSIDERAMOS ES LA SIGUIENTE:

“Es EL INDIVIDUO QUE PLANEA LOS FONDOS NECESARIOS PARA UN NE
GOC10, ALLEGA DICHOS FONDOS Y A SU VEZ {.OS COLOCA EN USO - =~

EFECTIVOY, ;



EL ADMINISTRADOR FINANCIERO DENTRO DE UNA ORGANIZACION, ES -
DE VITAL IMPORTANCIA EN CUALAUIER SECTOR DE LA DIRECCION DE-
€STA. ALGUNAS DE SUS FUNCIONES O RESPONSABILIDADES SON DE -

NATURALEZA GEMERAL, MIENTRAS NUE OTRAS VARIAN SEGUN EL TIPO~
DE EMPRESA DE GUE SE TRATE.

ASIMISMO EL ADMINISTRADOR FINANCIERO MIENTRAS MAYOR SEA LA -
APTITUD COH LA CUAL ALLEGUE FONDOS Y ENTRE MEJOR LOS DISTRI-

BUYA, OBTENDRA UNA MEJOR RENTABILIDAD Y OPERACION DE UNA EN-
TIDAD.

ENTRE OTROS EL OBJETIVO PRIMORDIAL DEL ADMINISTRADOR FINAN--
CIERC ES EL DE ELEVAR AL MAXIMO POSIBLE LA RIQUEZA, SIN DES-
CUIDAR EL EFECTIVO DESTINADO AL PAGO DE SUS DEUDAS Y OBLIGA-
CIONES A TIEMPO, CON ESTO SE LLEGARA A UNA DISTRIBUCION MAS-
PROVECHOSA DE LOS FONDOS CON QUE CUENTA UMA EMPRESA,

TOMANDO COMO BASE, QUE UNA DE LAS METAS PRINCIPALES DEL ADM]
NISTRADOR FINANCIERO ES LA DE MAXIMIZAR LA INVERSION Y LAS -
UTILIDADES DE LOS ACCIONISTAS, AQUELLAS SE LLEVAN A CABO POR
MEDIO DE LAS FUNRCIONES Y ACTIVIDADES SIGUIENTES:

— ELABORACION DE ESTRATEGIAS GENERALES, AST COMO TODAS LAS
POLITICAS RELACIONADAS CON ASPECTOS FISCALES.

- INTERVIENE EN LA CREACION DE POLITICAS DE DIVIDENDOS, IN
VERSIONES MAYORES DE CAPITAL, AS! COMO DE ADQUISICIONES,

ANALIZA E INTERPRETA ASPECTOS FINANCIEROS, DENTRO DEL DE

-8-



SARROLLO ECONOMICO DEL PAlS,

ANALIZA ASPECTOS FIMNANCIEROS DEMTRO DE LA LEGISLACION FIS
CAL. ' : '

PLANEA Y PREPARA LOS PRESUPUESTOS A CORTO YA LARGO PLA-
zo' e BV U S ) PR

DISTRIBUCION DE LOS CREDITOS' FINANCIEROS, CON RESPECTO A-
LA PLANEACION, POLITICA Y ESTRATEGIA DE LA EMPRESA.

ASESORAR AL CONSEJO DE ADMINISTRACION ENTRE OTROS ASPEC-
TOS Y EL DE LA DISTRIBUCIGN DE INVERSIONES DE CAPITAL,

EN OLTIMA INSTANCIA Y DEPENDIENDO DE LA ESTRUCTURA ORGANL
ZACIONAL DE LA EMPRESA, ES RESPONSABLE DE TODAS LAS ACTI-
VIDADES QUE PUEDAH SER DELEGADAS AL CONTRALOR O TESORERO.

FUNCIONES DEL ADMINISTRADOR FINANCIERO

PARA ALCANZARK 3U3 GBJSITIVOS Y CONSIDERANDO LAS ACTIVIDADES -

MENCIONADAS ANTERIORMENTE Et ADMINISTRADGR FINAMCIERD SE VE-

ENVUELTO EN TRES FUNCIONES GENERALES O PRINCIPALES: PLANEA--

CI10N v CONTROL FINANCIERO, ADMINISTRACION DEL ACTivO, CONSE-
cuci6bn DE Fonbos E INVERSION DE EsTos.

CABE MENCIONAR QUE EL COMPROMISO DEL ADMINISTRADOR FINANCIE-

RO, VARTA CON LA POLITICA INVOLUCRADA, EL TAMAHO DE LA COMPA

SUS PROPIAS POSIBILIDADES Y LAS DE OTROS FUNCIONARIOS Y

DIRECTIVOS,



1.4.1, Praneacidn v CONTROL FINANCIERO

EL ADMINISTRADOR FINANCIERO DEBERA INICIAR TODAS SUS FUNCIO-
MES CON UNA VISION AMPLIA Y TOTAL DE LA OPERACIOGN DE LA COM-
PAfITA RESPECTO A LAS FUNCIONES QUE LE ATAFEN DENTRO DE ESTA.

Lo QUE PRIMERAMENTE LE CORRESPONDE DENTRO DE LA COMPAfITA SON
LOS PLANES A LARGO PLAZ0O, YA SEA PARA LA EXPANSION EN GENE~--
RAL, AS{ COMO LAS SALIDAS DE EFECTIVO CONSIDERABLEMENTE - -
GRANDES CON BASE EN EL CONOCIMIENTO GENERAL PARA PLANEAR Y -
ESTIMAR LAS VENTAS A FUTURO. POR OLTIMO DEBE ESTIMAR LOS FLY

JOS DE EFECTIVO QUE AFECTAN DENTRO Y FUERA DE LA COMPANIA,

POR LO ANTERIOR LAS FUNCIONES DE PLANEACION Y CONTROL FINAN-

CIERO SON DE LAS MAS IMPORTANTES E INTERESANTES PARA EL ADM1
NISTRADOR FINANCIERO EN UNA COMPARTA,

1.4,2, ADMINISTRACION DEL ACTIVO

HABTIENDO PLANEADO A FUTURO LOS FONDOS DE LA EMPRESA, AST co-
MO ALLEGAR FONDOS NECESARIOS A £STA, LA OTRA FUNCION SOBRESA
LIENTE, ES LA DE VERIFICAR S! AQUELLOS FONDOS HAN SIDO INVER
TIDOS O APLICADOS DE ACUERDO A LA ESTRATEGIA FINANCIERA Y -~
LAS POLITICAS DICTADAS POR LA GERENCIA, ES DECIR TRATARA DE-
OBTENER UMA ROTACION ADECUADA DE FONDOS EN PARTIDAS DEL ACTL
VO, YA QUE TODO DINERO INVERTIDO EN ACTIVOS CIRCULANTES O FL
JOS TIENEMN DIFERENTES ALTERNATIVAS DE USO Y A SU VEZ DE LU--
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CRO, DEBE BUSCAR LA MANERA DE DETERMINAR UN EAUILIBRIO EMTRE
LA LIQUIDEZ Y OTRG ACTIVO NMAS LUCRATIVO. ES EL "INTERCAMBIO”
DE LIAUIDEZ Y DE LUCRO, LO QUE DEBE DE CONTEMPLAR EN SUS PLA-
NES, YA QUE ESTOS DOS ASPECTOS A MENUDO CORREN EL RIESGO DE -
UNA MALA ADMINISTRACION CUANDO SE LES CONSIDERA POR SEPARADO.

RESUMIENDO, €L FLUJO DE FONDOS Y DECIDIR LAS ALTERNATIVAS DE-
DISTRIBUCION MAS ADECUADA ENTRE LAS DIVERSAS PARTES DEL ACTI-

VO, SON FUNCIONES QUE ESTAN INTIMAMENTE RELACIONADAS CON EL -
ADIMINISTRADOR FINANCIERO.

1.4.3, ConsecuciON DE FONDOS

EL ADMINISTRADOR FINAKRCIERO DEBE CONSIDERAR LAS POSIBILIDADES
FUTURAS DE FINANCIAMIENTC Y DEBE RELACIONARLAS CON LAS CONDI-
CIONES FINANCIERAS ESPERADAS POR LA COMPARIA,

1.4,4, RESOLUCiISH DL ProBLeMas ESPECTALES

FINALMENTE OTRA DE LAS FUNCIONES ES LA DE ATENDER Y TRABAJAR
EN AQUELLOS PROBLEMAS POCO FRECUENTES PERO QUE SE RELACIONAN
DE ALGON MODO CON EL ACTIVO O ALGON OTRO ASPECTO FINANCIERO,

POR OTRA PARTE DEBE TENER CUALIDADES TALES COMO; BUENOS FUN-
DAMENTOS DE CONTABILIDAD, ENTREMAMIENTO Y COMPRENSION DE LAS

FINANZAS; SIn EMBARGO DEBE ESTAR PREPARADO PARA ACEPTAR CIER
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TAS FUNCIONES QUE ESTEN LIGERAMENTE RELACIONADAS CON SU CAM-
PO DE ESPECIALIZACION,
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CapiTuLo 2.  INELACION

2,1, CONCEPTO

LA INFLACION, SUS CAUSAS Y CONSECUENCIAS ECONOMICAS Y FINAN-
C1ERAS, ACTUALMENTE ES EL PRINCIPAL OBSTACULO A VENCER POR -
LOS PUEBLOS EN SU ESFUCRZO POR LOGRAR SU DESARROLLO Y CRECI-
MIENTO; YA QUE CONTRIBUYE A ACENTUAR DESIGUALDADES, CONTRAS-
TES INJUSTOS Y DESEQUILIBRIOS, NO SOLO DE COYUNTURA, SINO ES
TRUCTURALES.,

AFECTA A TODOS LOS COMPONENTES NE LA SOCIEDAD DE MANERA DIS-
TINTA PERO SIEMPRE INCONTROLADA E INJUSTA, REPERCUTE EN LA -
PARTICIPACION QUE CADA UNO DE ELLOS TIENE EN LOS RECURSOS TQ
TALES DE LA MISMA, TRANSFIRIENDO ENTRE ELLOS RECURSOS EN FOR
MA INENUITATIVA; ESTO POHE EN PELIGRO SIN DUDA ALGUNA, LOS -
FACTORES DE LA ESTABILIDAD SOCIAL Y LOS MOTORES DEL CRECI- -
MIENTO ECONOMICO.

EL CONCEPTO DE INFLACION, SEGON EL L1C. ARMANDO ORTEGA PEREZ
DE LEGN, SE DEFINE LLANAMENTE COMO: "EL AUMENTO CONTINUO Y -
SOSTENIDO EN EL TIEMPO DEL NIVEL GENERAL DE PRECIOS EN UNA -
ECONOMIA, LO QUE SIGHIFICA UNA PERDIDA CONTINUA DEL PODER DE
COMPRA DEL DINERO O, EN OTRAS PALABRAS, UN CRECIMIENTO PER--
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SISTENTE DEL COSTO DE LA VIDA"., (1)

LA CAUSA PRIMORDIAL DEL FENOMENO INFLACIONARIO SE PRODUCE --
CUANDO LA CANTIDAD DE DINERO CIRCULANTE AUMENTA MAS RAPIDA--
MENTE QUE LA DE LGS BIENES Y SERVICIOS, YA QUE A MAYOR INCRE

MENTO DE LA CANTIDAD DE DINERO POR UNIDAD DE PRODUCCION,
TASA DE INFLACION, ES MAS ALTA,

LA-

2.2. DIFERENTES TeonlAs sonrp INFLACIONM

EXISTEN VARIAS TEORIAS SOBRE LAS CAUSAS DEL FENGMENO INFLA--
CIONARIO, ALGUNAS FORMULADAS POR DOCTRINAS SOCID-ECONGMICAS-

BIEN DEFINIDAS, QUE SE REFLEJAN EN SU CONTENIDO. A CONTINUA-
Ci6N LAS MENCIOHAMOS,

2.2.1. PMARXISTA

DEFINEN LA INFLACION COMO N PROBLEMA NETAMENTE CAPITALISTA,

RESULTADO DE LA PRODUCCION MONOPOLISTA Y DE LA CONCENTRACION
DE LA RIQUEZA.

AFIRMA ESTA TEORTA NUE Et. ALZA DE PRECIOS ES CONSECUENCIA --

DEL CONSUMO [RRACIONAL Y DESMEDIDO AUE SUSTENTA LA SOCIEDAD

DE CONSUMO CAPITALISTA, (2)

1. Inflacidn. Estudio Econdmico,
2 T

Financiero y Contable pp. 3-10.
nformacidn Contable Eficiente para Toma de Decisiones en Epoca de

Inflacidn', Sem. Investigacidn, Belmont Garibay y Gallardo Escami-—
Lla, U.N.A.M, 1981,
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2.2.2. ESTRUCTURALISTA

SE APOYA EN EL SUPUESTO DE QUE EN EL CASO DE LOS PAISES SUB-
DESARROLLADOS, LA IRFLACION ES CONSECUENCIA DE LOS DESAJUS~-

TES EXISTEMTES ENTRE EL APARATO PRODUCTIVO Y LA DEMANDA DE -
LA MAYORTA DE LA POBLACION.

LA INFRAESTRUCTURA EXISTENTE, EL SECTOR FINANCIERO € INDUS-~

TRIAL ESTAN ENFOCADOS PARA SATISFACER LA DEMANDA DE BIENES

DEL EXTERIOR O DE PEGUERNOS GRUPOS Y NO DE LA MAYORTA DE LA -
POBLACION,

EN ESENCIA ESTA TEORIA AFIRMA OQUE LA INFLACION ES CONSECUEN-
ClA DE LA CONCERTRACIGN DEL INGRESO, EL DESEMPLEO, LA EXI[S--
TENCIA DE GRANDES SECTORES MARGINADOS Y LA INCONGRUENCIA EN-

TRE LO QUE SE PRODUCE Y LAS NECESIDADES DE LA HAYOR PARTE
DEL PUEBLO. (2)

2.2.3. TEOrR{A DCL AuMENTO DE LA DEMANDA O MONETARISTA

ESTA TEORIA SIMPLEMENTE AFIRMA QUE S1 LA CANTIDAD DE DINERC-

SE DUPLICA Y LA EXISTENCIA DE MERCANCIAS PERMANECIERA JGUAL,
EL NIVEL GENERAL DE LOS PRECINS SE TENDRIA QUE DUPLICAR,

LA EXPLICACION MATEMATICA DE ESTA TEORTA, SEGON IRVING FISHER
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MEDIANTE LA FORMULA MV=PT, EN LA cuaL M = MoONEDA; V = ES LA-
VELOCIDAD DE CIRCULACION DE DICHA MONEDA (VECES QUE ES GASTA

DAY, P = ES IGUAL A LOS PRECIOS Y T = ES LA CANTIDAD PRODUCI
DA,

LA PREMISA DE ESTE MODELO AFIRMA, QUE TODO MOYIMIENTO ES UN-
LADO DE LA ECUACION IMPLICA UN MOVIMIENTO EN EL OTRO, (2)

2.2.4, La TeorfAa DE LA ESCUELA AUSTRIACA

ESTA TEORIA SUPONE QUE LA INFLACION ES EL AUMENTO DE CIRCU--
LANTE, PERO NIEGA QUE SE PUEDA CUANTIFICAR MATEMATICAMENTE,-

PUES LA MONEDA, COMO CUALNUIER OTRA MERCANCIA, DEPENDE DE --
LAS VARIACIONES SUBJETIVAS,

LA INFLACION NO SE PUEDE GRADUAR O ADMINISTRAR AUNQUE SE EM-
PIECE AUMENTANDO EL CIRCULANTE AL MISMO RITMO QAUE LA PRODUC-

CIO6N, ES CASI SEGURO OUE AL POCO TIEMPO LO AUMENTARA MAS RA-
PIDAMENTE., {2}

EN  CORCLUSION ¥ TRATANDO DE RESUMIR LAS CUATRO TEORIAS EX--
PUESTAS, SE PUEDE DEFINIR A LA INFLACION COMO: EL CRECIMIEN-

TO CONTINUO DEL COSTO DE LA VIDA, MOTIVADO PRINCIPALMENTE ==

POR EL AUMENTO DESPROPORCIONADO DE MONEDA EN CIRCULACIGN EN-
RELACION A LA PRODUCCION DE BIENES Y SERVICIOS.
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2.3, CONSECUENCIAS A NIVEL NACIONAL

DESDE INIC10S DE LA PRESENTE DECADA LA MAYORIA DE LOS PAISES

DE AMERICA LATINA, SU PROCESO DE DESARROLLO SE VIO INTERRUM-

PIDO AL ENFRENTARSE A UNA CRISIS ECONOGMICA QUE PRINCIPALMEN-

TE SE MANIFESTO EN LA AGUDIZACIGON DEL PROCESO INFLACIONARIO-

DE CADA PATS, TRAYENDO COMO CONSECUENCIA ENTRE OTRAS, LA CAl

DA

o)

E LOS NIVELES DE PRODUCCION Y GRAVES DESEQUILIBRIOS EN -
LA BALANZA DE PAGOS.

AUNNUE ESTA DIFICIL SITUACION TUVO UN CARACTER GERERALIZADG-

EN LA REGION, SU MAGHITUD Y ALCANCES SE DIEROM EN DIFERENTE-

FORMA EN CADA URO DE LOS PAISES. AST LAS AUTORIDADES FINAN-

CI1ERAS APLICARON DIVERSAS POLITICAS DE ESTABILIZAC1ION ECONO-
MICA PARA ENFRENTARSE A LA CRISIS Y LA IHFLACION,

POR OTRA PARTE, UNO DE LOS PROBLEMAS MAS GRAVES QUE VIVE AC-
TUALMENTE MEXICO, ES LA INFLACIOH, ESTA SITUACION VA TEHIEN-

DO CADA vLZ MAS EHFASIS YA QUE ESTE FENOMENO ECONOMICO ESTA-

PROVOCANDO UN SIHNCMERQ DE CAMBIOS A LOS QUE TRADICIONALMEN-
TE HUESTRO PAIS NO ESTABA ACOSTUMBRADO, POR LO TANTO SE HA -
CONVERTIDO EN PROBLEMATICA DIFICIL DE CORREGIR Y COMBATIR.

AUMQUE EN HUESTRO PATS, NO PRECISAMENTE SE ESTA ENFRENTANDO
A ESTA PROBLEMATICA DESDE INICIOS DE LA PRESENTE DECADA, Sl-
NO DESDE INICIOS DE LA PASADA., ESTE FENOMENO ECONOMICO (IN-
FLACISON) QuE SEGON PARECE SEGUIRA POR LARGO TIEMPO HA PROVO-
CADO UNA CONTROVERTIDA SERIE DE OPINIONES, PUNTOS DE VISTA,-
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SUGERENCIAS CON RESPECTO A SU CONCEPTO, SUS CAUSAS, SU CON-
TROL Y, EN GENERAL., TODOS SuUS EFECTOS, SIN EMBARGO NINGUNO
DE ESTOS HAN SIDO ACERTADOS PARA DIAGNOSTICAR DICHO FENOMENG.

A MANERA DE ANTECEDENTES CON RESPECTO A LA INFLACION EN MEX1-
CO PODEMOS DECIR OQUE ESTA SE INICIO EN EL ANO DE 1973 YA QUE-
EN Afl0S ANTERIORES EL PROMEDIO DE INFLACION NO FUE CONS!DERA-
BLE Y A PARTIR DE 1974 ESTA FUE DE 23,8%. LOS SIGUIENTES - -
AfI0S LAS TASAS FUERON:

1975 11,3% 1981 28.7%
1976 27.2 1982 98.8
1977 20,7 1983 80.8
1978 17,2 1984 59.2
1979 20,0 . 1985 63.7
1920 29.8 1986 105.0

FUENTE: INFORMES ANUALES BANCO DE MEXICO

CoMC SE PUEDE APRECIAR TODO ESTE PROCESO- INFLACIONARIO PROVO
cO QUE PRACTICAMENTE EN 1982 ESTALLARA LA ECONOMIA MEXICANA,
LLEGANDOSE A UNA TASA DE cas! EL 100%, ACARREANDO UNA DE LAS
PEORES CRISIS OUE RECUERDE EL PATS, TRAYENDC CGMO CONSECUERN-
ClA DOS MEDIDAS TRASCENDENTALES:

LA NACIONALIZACION DE LA BANCA Y EL CoNTROL DE CAMBIOS GENE~
RALI1ZADO,
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EL 1MPACTO DE LA INFLACIGN, HA ACARREADO UN SINNUMERO DE CON
SECUENCIAS A NIVEL NACIONAL, PARA EFECTO DE ESTE TRABAJO DE-

INVESTIGACION MENCIONAREMOS SOLAMENTE LAS MAS 1MPORTANTES.

EN LOS OLTIMOS ANOS HA EXISTIDO UN GASTO PUBLICO AUE EXCEDE-
A LOS INGRESOS PUBLICOS Y COMO COMSECUENCIA SE REACTIVA LA -
ECONOMTIA, ESTO SE PUEDE APRECIAR COH LA APERTURA DE EMPLEOS,

SIN EMBARGO TRAE COMO RESULTADO QUE SE GENERE DEFICIT GUBER-
HAMENTAL O PRESUPUESTAL, —

PERO AL RESPECTO SI SE LIMITA EL CIRCULANTE MONETARIO, IMPLL
CARTA REDUCIR RECURSOS A LA ECONOMIA Y CONSECUENTEMENTE, EL-

PROBLEMA SERTA MAS GRAVE QUE EL MISMO QUE SE ESTA TRATANDO -
DE CORREGIR,

EN EL PROCESO INFLACIONARIO EL PESO CADA DIA VA PERDIENDO =--
COMPETITIVIDAD CON LAS MONEDAS EXTRANJERAS, A MENOS QUE HAYA
UNA DEVALUACION, POR ESTA RAZON SE HA COMNVENIDO INVERTIR EN
INSTRUMENTOS QUE PROTEJAN CONTRA LA DEVALUACION, YA SEA PE--
TROBOMNOS, ACCIOHES MINERAS Y METALES O DIVISAS IMTERMNACIONA-
LES, ESTO 0LTIMO ACARREA CONSECUENCIAS NEGATIVAS YA QUE OR)
GINA LA FUGA DE CAPITALES. ASIMISMO OTRO FACTOR DE DEVALUA-
C16N DE LA MOHEDA, SE ORIGINA CUANDO EXISTE UNA ALTA TASA DE
INFLACION (EN MEXI1CO), COH UNA BAJA DE INFLACION EN OTROS --
PAISES DESARROLLADOS (PRINCIPALMENTE E.U.),

CoMO CONSECUENCIA TAMBIEN DE LA lNFLACléN;VEL INCREMENTO-0 -
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AUMENTO A LOS SERVICIOS PUBLICOS SON MAYORES QUE LA TASA ES-
PERADA DE AQUELLA,

LO ANTERIOR PRODUCE INFLACIOM DIRECTA Y RETROALIMENTA NUE--
VOS INCREMENTOS EN CADENA PRINCIPALMENTE PORQUE EL ALZA DE -
LOS PRECIOS DE LOS SERVICIOS PUBLICOS INCIDEN NO SOLAMENTE -
SOBRE CADA PERSONA O FAMILIA, SINO TAMBIEN SOBRE CADA EMPRE-
SA Y POR LO TANTO LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS TIENDEN A IN-
FLARSE CADA VEZ MAS,

CABE HACER MENCION TAMBIEN EL ASPECTO FISCAL EN UN ENTORNO -
INFLACIONARIO, YA QUE ES UN ELEMENTO CENTRAL DE LA LUCHA CON
TRA LA INFLACIOH Y UN INSTRUMENTO EFICAZ PARA PROMOVER EL --
CRECIMIENTO ECONOMICO, A TRAVES DE PROMOVER LA INVERSIGN Y -
LA CAPITALIZACION DE LAS EMPRESAS,

LA INFLACION GENERA INCERTIDUMBRE Y ACTITUDES DE DESCONFIAMN-
ZA, EROSIONA EL COHNSENSO QUE TODA SOCIEDAD REQUIERA PARA UN-

BUEN FUHCIONAMIENTC ¥ ABRE LA PUERTA A DESESPERACIONES INDI-
VIDUALES Y COLECTIVAS.

EN NUESTRO PAIS LAS ESPECTATIVAS INFLACIONARIAS DESALIENTAN-
LA INVERSION Y PROPICIAN A FILTRACIOM DEL AMORRO HACIA EL
EXTERIOR. TAMBIEN INFLUYE EL CFECTO COMBINADO DE LA DISMINY
CI1ON DEL INGRESO REAL Y LA CONSERVACION DE LOS NIVELES DE --
CONSUMO QUE TIENE, COMO CONSECUENCIA, EL DESAHORRO,

CONCLUYENDO, PODEMOS OBSERVAR QUE LA INFLACIGN EN MEXICO HA-
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ALCANZADO NIVELES Y CONSECUENCIAS MUY IMPORTANTES, SIN EMBAR
GO CONSIDERAMOS QUE DICHA PROBLEMATICA SE PUEDE ATENUAR, ME-
DIANTE LA PARTICIPACION Y EL ESFUERZC DE TODOS LOS SECTORES-
DE LA SOCIEDAD, E INCIDIENDO SOBRE ASPECTOS DE ESTRUCTURA --

QUE EN EL PASADO HAN IMPEDIDO IMPULSAR EL CRECIMIENTO ECONG-
MICO SOSTENIDO SOBRE BASES MAS SANAS,

2.4, REPERCUSIONES EN LAS EMPRESAS

2.4.1, ESCASEZ Y ENCARECIMIENTO DEL CREDITO

SIN LUGAR A DUDAS, LA SITUACIOH ECONGHICA ACTUAL, EN UN EN--
TORNO INFLACIOHARIO POR LA OUE ATRAVIESA NUESTRO PA[S ES DE-
LAS MAS DIFJCILES Y COMPLICADAS EN SU ERA MODERHNA,

DENTRO DE ESTE CONTEXTO LA PRGPEHSION AL AHORRO SE VE SERIA-
MENTE LESIONABDA, YA NUE LA GENTE ADVIERTE QUE EL DINERO QUE-
CONSERVE O QUE INVIERTA EN EL BANCO, PIERDE SU VALOR DE UN -
MOMENTO A OTRO.

POR ESTA RAZSH LA INFLACION ES EL PRINCIPAL ENEMIGO DEL AHO-
RRO Y, POR CONSIGUIENTE, CIEGA LA FUENTE DE RECURSOS QUE ALl
MENTAN LAS INVERSIONES, LO QUE EN OLTIMA INSTANCIA TRAE MU--

CHAS CONSECUENCIAS, PRINCIPALMENTE LIMITA O IMPIDE EL DESA--
RROLLO ECONOMICO,

£STA SITUACISN 'PROPICIA QUE EMPRESAS MEDIANAS Y GRANDES, EN-
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CUENTREN REDUCIDAS $US POSIBILIDADES DE CRECIMIENTO DEBIDO,-
EN PARTE, A QUE CADA VEZ QUE SE TORNA MAS DIFICIL CONSEGUIR-

CREDITOS, Y AON CONSIGUIENDOLOS, ESTOS SE CONTRATAH A COSTOS
DEMASIADO ALTOS,

POR LO TANTO, EL ALTC NIVEL DE INFLACION QUE EXISTE EN EL --
PAIS REPERCUTE RAPIDAMENTE EN LAS TASAS DE INTERES DE LOS --
CREDITOS, YA QUE LOS INVERSIONISTAS DISMINUYEN SU CAPACIDAD-
DE AHORRO, POR LO TANTO EXISTE UNA ESCASEZ DE RECURSOS O FON
DOS, DEL CUAL NACE UNA DEMANDA DE ESTOS FONDOS Y ELEVAN LAS-
TASAS DE INTERES PARA LOS CREDITOS DE LAS EMPRESAS PARA QUE-
PUEDAN SEGUIR OPERANDO. ASIMISMO EN LAS EMPRESAS, SE INCRE-
MENTAN SUS €0OSTOS FINANCIEROS, POR (0§ POCOS CREDITOS QUE --
LLEGASEN A CONSERUIR, LO CUAL, ESTOS EN OCASIONES NO SON MUY
CONVENIENTES YA QUE SANGRAN LAS FINANZAS DE LAS EMPRESAS.

FINALMENTE UNA EMPRESA QUE OPERA EN RECESION ECONGMICA, SE -
VE FORZADA A TOMAR MEDIDAS RAZOHABLEMENTE COHERENTES CON LA~
META DE MAXIMIZAR LA INVERSION DE LOS ACCIONISTAS,

2.4,2, COMPLEJIDAD DE LA PLANEACION

EL AMBIENTE DE INCERTIDUMBRE HACE CADA DTA MAS CONFUSA LA PO

SIBILIDAD DE DEFINIR A CORTO Y MEDIANO PLAZO LAS CONDICIONES
DE LA ECONOMIA NACIONAL Y DE LAS EMPRESAS,

CUANDO UNA EMPRESA' SE MAMEJA EM MARCOS [NFLACIONARIOS, CUAL-
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QUIER DESCUIDO EN CUANTO A SU PLANEACION FISCAL., FINANCIERA
Y OPERATIVA, ACARREA PROBLEMAS AQM MAS SERIOS, ES POR ESTO

QUE LA COMPLEJIDAD A LA QUE SE ENFRENTAN LAS EMPRESAS SE --
TORNA MAS AGUDA.

POR ESTA RAZON TODAS LAS EMPRESAS SE TIENEMN QUE ENFRENTAR -~
AL PROBLEMA DE PLANEAR RECONOCIENDO LOS EFECTOS DE LA INFLA
c16H, CUANDO NUESTRA TASA DE INFLACION TENTA un soLo DIGI-
TO Y NUESTRO TI1PO DE CAMBIO CON EL DOLAR TEN[A DOS, EL PRO-
BLEMA DE LA PLANEACION EN GENERAL DE LAS EMPRESAS MO ERA —-
MUY COMPLEJO, EL PROBLEMA DEL ADMINISTRADOR O AHORRADOR ERA
EL DE GENERAR EXCEDENTES PARA INVERTIRLOS.

ACTUALMENTE EL PROBLEMA NO ES SOLAMENTE GENERAR EXCEDENTES-
DE DINERO, SINO COMO Y EN QUE SE VAN A INVERTIR A CORTO, ME
DIANO Y LARGO PLAZO DICHOS EXCEDENTES, Y COMO SE MENCIONO -
ANTERIORMENTE, RECONOCER EL IMPACTO INFLACIONARIO,

POR LO TANTO NOS REFERIMOS EN ESTE CASO A LA ACHIVIDAD DE -
LA PLANEACION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS, YA QUE LA ADMINIS
TRACION DE INVERSIONES CONSISTE EN LA PLANEACION Y CONTROL-
DE LAS INVERSIOHNES FIRANCIERAS.

Con BASE EN LO ANTERIOR LAS EMPRESAS PARA LOGRAR SUS OBJET]
vOS Y METODOS, TIENEN QUE RECONOCER LOS EFECTOS DEL IMPACTO
INFLACIONAR!O, CON RESPECTO A LOS OBJETIVOS PARA INVERSION
SON LOS PARAMETROS DE LIQUIDEZ, RENDIMIENTO, PLAZO Y RIESGO.
A su VEZ, LOS METODOS PARA LOGRAR SUS OBJUETIVOS SON LAS TEC
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NICAS DE ANALISIS DE INVERSIONES,

2.4.3, Demanpa DeE CAPITAL

Como 1.0 HEMDS VENIDO MENCIONANDO ACERCA DE LAS REPERCUSIONES
OUE TIENE UNA ALTA TASA DE INFLACION, UNA DE ELLAS, HA INCRE
MENTADO EN LOS GLTIMOS ANOS UNA CRECIENTE ESCASEZ DE FINAN--
CIAMIENTO Y, POR TANTO EL ENCARECIMIENTO SIN PRECEDENTE DE -
LOS RECURSOS FINANCIEROS PARA LA ACTiVIDAD DE LAS EMPRESAS.

ESTO HA SIDO CONSECUENCIA DE VARIOS EFECTOS EN LOS QUE HABRA
QUE DESTACAR EN PRIMER TERMINO EL FUERTE PROCESO DE ABSOR- -
C10N DEL AHORRO POR PARTE DEL SECTOR PUBLICO A FIN DE FINAN-
CIAR SU ENORME DEFICIT PRESUPUESTAL.

OTRO ELEMENTO DETERMINANTE HA SIDO LA INCERTIDUMBRE Y DESCON
F1ANZA SOBRE LAS PERSPECTIVAS DEL PAIS, POR LO TANTO ESTO --
ACARREA UNA FUERTE DEMAKDA DE RECURSOS FINANCIEROS FRENTE A~
UNA CAPTACION REAL INSUFICIENTE, LA ELEVADA DEMANDA DE CRE-
DITO INTERNA HA PROVENIDO FUNDAMENTALMENTE DEL SECTOR PUBLI-
CO YA QUE EL DEFICIT GUBERNAMEMTAL HA ALCANZADO UNA MAGNITUD
SUPERIOR A LAS METAS PREVISTAS Y SE HA AGUDIZADO LA ESCASEZ-
DE FINANCIAMIENTO EXTERNO., AUNQUE LAS IMPORTANTES COLOCACIC
NES DE CETES POR EUEMPLO, EN EL PUBLICO AHORRADOR HAN SUSTIL-
TUIDO LA CAIDA EN LOS NIVELES DE CAPTACIOGN BANCARIA, EL MON-
TO TOTAL DE AHORRO FIMANCIERO CAPTADO SE HA DETERIORADO EN -
TERMINOS REALES,
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DEBIDO A LO ANTERIOR LAS EMPRESAS SE ENFRENTAN A UNA ELEVADA
ESCASEZ DE CAPITALES PARA PODER ALCANZAR SUS OBJETIVOS, ES -
POR ESTA SITUACION, EN LA CUAL SE DEBE DE DAR ENFASIS PARA

SUS PLANES A FUTURO, CONSIDERANDO EL RITMO DE LA INFLACION Y

ENCONTRAR FINANCIAMIENTO E INVERSIGN DE ESTOS PLANES DE LA
FORMA QUE MAS SE APEGUEN A LOS FINES Y POLITICAS QUE MAS CON
VENGAN A LA EMPRESA Y A LA ECONOMIA DEL PAlS.

2.0,4, ProptEMas CONTARLES

NO CABE DUDA DE QUE LA CONTABILIDAD BASADA EN VALORES HISTG-
RICOS ES TOTALMENTE IRRELEVANTE EN EPOCA DE INTENSA INFLA- -
CION QUE AFECTA AL ENTORNO ECONOMICO DE NUESTRO PAIlS,

EN TALES CIRCUNSTANCIAS LA INFORMACION DERIVADA DE LA CONTA-
BILIDAD TRADICIONAL TIENE GRAVES DEFICIENCIAS QUE DISTORSIO-
NAN LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DE OPERACION DE
LAS EMPRESAS, EN VIRTUD DE QUE ENTRE OTRAS COSAS, LOS INVEN-
TARIOS, ACTIVOS FIJOS, PATRIMONIO ¥ OTROS VALORES NO MOMNETA-
RIOS SE PRESENTAN SUBVALUADOS Y, POR OTRO LADO, LAS UTILIDA-
DES SE EXAGERAH AL CONFRONTAR A LOS INGRESOS ACTUALES LOS --
COSTCS #isTORICOS., ESTA SITUACION ES MUY DELICADA ¥ PUEDE -
INDUCIR A TOMAR DECISIONES EQUIVOCADAS PARA LAS EMPRESAS EN-
PARTICULAR, Y PARA EL PAJS EN SU CONJUNTO,

LA CONTABILIDAD QUE ES UNA HERRAMIENTA OTIL PARA LA TOMA DE-
DECISIONES, TAMBIEN HA SIDO ATACADA AL NO INCLUIR TRADICI1O--
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NALMENTE DENTRO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS UNA FORMA DE VA--
LUAR LA INFLACION, ES DECIR, UNA UNIDAD DE COMPRA QUE REFLE-
JE UNA CANTIDAD UNIFORME EN EL TIEMPO PARA HACER COMPARACIO-
NES REALES. LA RESPUESTA A ESTA PROBLEMATICA SE Di6 EN LOS-
ANOS SETENTA Y LO QUE VA DE LA PRESENTE DECADA, AL ACENTUAR~
SE EL PROCESO INFLACIONARIO.

EN MEXICO AL ENCONTRARSE INMERSO EN ESTA PROBLEMATICA Y APO-
YANDOSE EN COMSULTAS A NIVEL INTERNACIONAL, A TRAVES DEL INS
TITUTO MeExicano DE CoMTanoreEs POBLIcos, A. C. SE DIG ACCION-
POR MEDIO DE BOLETINES A EFECTO DE RECONOCER LOS EFECTOS DE-
LA IHFLACION EN LA CONTABILIDAD,

CoMO PODEMOS APRECIAR TAMBIEN LA CONTABILIDAD DE LAS EMPRE--
SAS SE HA VISTO AFECTADA PCR LA INFLACION POR LO TANTO PARA-
CORREGIR ESA PROBLEMATICA ES CONVENIENTE UTILIZAR LAS DIFE--
RENTES HERRAMIENTAS SUGERIDAS POR DICHA INSTITUCION (IMCP) v
AS] EVITAR MOLTIPLES CONSECUENCIAS A NIVEL DE LAS EMPRESAS Y
DEL PAls.

LAS HERRAMIENTAS A QUE NOS REFERIMOS, SON LAS DIFERENTES PRQ

POSICIONES QUE HA EMITIDO DICHA INSTITUCIONJ SE PUEDEN RESU-
MIR EN LO SIGUIENTE:

A) EmIsiON DE LA CoMISION DE PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD DEL-
INsTITuTO MExICANO DE CONTADORES POBLICOS, A.C., CON CA--
RACTER PROVISIONAL DEL BOLETIN 2 DE LA LLAMADA SERIA AZUL
“REVALUACIONES DE ACTIVO F1J0”, SEPTIEMBRE DE 1669,
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B)

c)

SE RECOMIENDA ACTUALIZAR VALORES DEL ACTIVO F1J0 TANGI--
BLES Y SU DEPRECIACION ACUMULADA, SIGUIENDO LA NORMA DEL

MENCIONADO BOLETIN 2, O CON BASE EN EL INDICE HACIONAL ~
DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.

A PARTIR DE ENERO DE 1980 SE EMITIO LA NORMA DEL BOLETIN

B-7 "REVELACION DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION EN LA IN-
FORMAC 16N FINANCIERA", : T

EMIS1ON DEL BOLETIH B-10 “Rsconoc1H15N10~bEQLQs;EEEcros—
Ta

IFLACISN £ LA INFORMACEGH FINANCIERA®, VIGENTE A
PARTIR DE LOS EJERCICIOS SOCIALES QUE CONCLUYAN EL 31 DE

- 4« a
L=

=)

DICIEMBRE DE 1G8U4, Y OUE DEJA SIN EFECTO EL BOLETIN B-7”",

DE ACUERDO CON ESTOS ANTECEDENTES, SE DERIVA QUE EN ESTOS MQ

MENTOS, SON DOS LOS METODOS PARA ACTUALIZAR LA INFORMACION -
FINANCIERA ¥ QUE SE CONOCEN COMO:

— CONTABILIDAD AJUSTADA A LOS NIVELES GENERALES DE PREC1OS.

— CONTABILIDAD A VALORES ACTUALES,
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CapfTuto 3. ADMINISTRACION DEL EFECTIVO

3.1, Teor!a pDer CapiTAL DE TRABAJO

EL CAPITAL DE TRABAJO SE REFIERE AL MANEJO DE LAS CUENTAS -

CCRRIENTES DE LA EMPRESA QUE THCLUYEN ACTIVOS Y PASIVOS CIR-
CULANTES.

ES UNO DE LOS ASPECTOS MAS IMPORTANTES DENTRO DEL AREA DE LA
ADMINISTRACION FINANCIERA: YA QUE UNA EMPRESA SIN UN NIVEL -
RAZONABLE DE CAPITAL DE TRABAJO, SEGON SUS NECESIDADES ES --
PROBABLE NUE LLEGUE A UN ESTADO DE INSOLVENCIA Y AON MAS, --
PUEDE VERSE FORZADA A DECLARARSE EN NUIEBRA.

CoMo EL OBJUETIVO MAS 1MPORTANTE DE LA ADMINISTRACION DEL CA-
PITAL DE TRABAJO, PODEMOS CITAR EL DE MANEJAR CADA UNO DE --
LOS ACTIVOS Y PASIVOS CIRCULANTES DE LA EMPRESA CUN EL PROFO
SITC DE MANTENER UN NIVEL ACEPTABLE DE CAPITAL DE TRABAJO, -
S1N CONSERVAR AL MISMO TIEMPO UN NIVEL DEMASIADO ALTO DE - -
CUALOUIERA DE ELLOS.

OTRA VENTAJA DEL OPTIMO MANEJO DEL CAPITAL DE TRABAJO, ES SU
UTILI1ZACION PARA EVALUAR EL FUNCIONAMIENTO DE LA EMPRESA EN-
EL TRANSCURSO DEL TIEMPO, ES DECIR, COMPARAR PERTODOS DIFE--
RENTES., ENTRE LAS CUENTAS QUE INTEGRAN EL ACTIVO CIRCULAN--
TE, LAS ESENCIALES SON: EFECTIVO EN CAuAa, INVERSIONES Y VALO
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RES, CUENTAS POR COBRAR E INVENTARIOS,

EN RELACION CON EL PASIVO CIRCULANTE SON: CUENTAS POR PAGAR,
DOCUMENTOS POR PAGAR Y OTROS PASIVOS ACUMULADOS.

CONTABLEMENTE SE TIENEN DOS DEFINICIONES DE CAPITAL DE TRAB&

JO, UNA DE CARACTER GENERAL Y LA OTRA CON UN PUNTO DE VISTA-
EMINENTEMENTE FINANCIERO,

LA PRIMERA DEFINE AL CAPITAL DE TRABAJO. COMO "LAlDJFEﬁENCJA-
ENTRE LOS ACTIVOS Y PASIVOS CTIiRCULANTES DE uNA EMPRESA”,

EL CRITERIO FINANCIERO NOS DICE QUE EL CAPITAL DE TRABAJO -
“ES LA PARTE DE LOS ACTIVOS CIRCULANTES DE LA EMPRESA QUE SE
FINANCTAN CON FONDOS A LARGO PLAZO"” (VER FiG, 1),

AMBAS DEFINICIONES SON ACEPTABLES., YA QUE LAS BASES EN QUE -
SE FUMDAMENTAN SE CONSIDERAN SOLIDAS Y RAZONABLES,

CUANDO EN UNA EMPRESA SUS ACTIVOS CIRCULANTES SOM MAYORES --
QUE SUS PASIVOS CIRCULANTES, SE DICE QUE CUENTA CON CAPITAL-
NETO DE TRABAJO. (VER Fla. 1),

NO EXISTE UNA PROPORCION ESPECIFICA E IDEAL EM EL MONTO DE -
CAPITAL DE TRABAJO DE UNA EMPRESA YA EN LA PRACTICA LO NOR--
MAL ES AUE VARTEN EN FUNCION DE SU ACTIVIDAD ECONOMICA, EXI-
GIBILIDAD DE SUS DEUDAS Y EL GRADO DE LIQUIDEZ DE LOS ACTl--
VYOS CIRCULANTES COH QUE CUENTE,

UN EJEMPLO DE ESTO SON LAS EMPRESAS QUE PRESTAN UN SERVICIO~
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POBLICO CcONCESIONADO (CIA, DE Luz v FUERZA, TELEFONOS DE ME-
x1co, S.A, DE C. V.) 0 LAS DEL GIRO ALIMENTICIO, LAS CUALES-
PUEDEN OPERAR CON UN CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO, YA QUE SUS
PRONOSTICOS DE INGRESOS PRACTICAMENTE ESTAN ASEGURADOS, EN -
CASO CONTRARIOQO SE ENCUENTRAN LA MAYORIA DE LAS EMPRESAS ESTA
BLECIDAS EN OTROS GIROS DE LA ECONOMIA, YA QUE PARA ELLAS SI
ES NECESARIO MANTENER HIVELES PGSITIVOS DE CAPITAL DE TRABA-
JO PARA HACER FRENTE RAZONABLEMENTE A SUS OBLIGACIONES A COR
TO PLAZO. POR LO TANTO, DE LOS OLTIMOS PARRAFOS PONEMUS CON
CLUIR QUE MIENTRAS MAS SEGURAS ESTEN LAS ENTRADAS DE EFECTI-

VO, MENOR SERA EL CAPITAL DE TRABAJO QUE NECESITARA LA EMPRE
SA.

PODEMOS AFIRMAR TAMBIEN EN RELACION CON LA ALTERNATIVA DE --
RENTABILIDAD-RIESGO QUE: ENTRE MAYOR SEA EL MONTO DE CAPITAL
DE TRABAJO CON QUE CUENTE UNA EMPRESA, SU RIESGO POR FALTA -

DE L JOUIDEZ DISMINUIRA, EN CASO CONTRARIO, LA DISMINUCION -
DE CAPITAL DE TRABAUQ CON INCREMENTO EN ACTIVOS FIJ0S AUMEN-

TARA LA RENTABILIDAD DE LA EMPRESA Y TAMBIEN EL RIESGO POR -
FALTA DE LIQUIDEZ (VER Fi1G6. 2),

POR LO CUAL LA SOLUCION IDEAL SERTA BUSCAR UNA FORMULA OPTI-
MA PARA AUMENTAR LA RENTABILIDAD DE LA EMPRESA, TOMANDO EN -
CUENTA EL RIESGO IMPLICITO, ‘

DMINISTRACION DEL CAPITAL -
\A IDEAL EN QUE SE DEBERA DI

OTRA PROBLEMATICA RELATIV
DE TRABAJO, SE REFIERE A LA F
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TRIBUIR LAS OBLIGACIONES QRUE CONTRAERA UNA EMPRESA CON EL --
PROPOSITO DE FINANCIAR SUS ACTIVOS.
AL RESPECTO EXISTEN TRES ENFOQUES: EL ENFOQUE COMPENSATORIO-
(HEDGING) , EL ENFOQUE CONSERVADROR Y EL ENFOQUE ALTERNATIVQ -
ENTRE_10S DOS PRIMEROS.

EN GENERAL EL ENFOGUE COMPENSATORIO, SE REFIERE A LA POSIBI-

LIDAD DE QUE LA EMPRESA FINANCTE SUS ACTIVOS CIRCULANTES CON

PASIVOS A CORTO PLAZO, MIENTRAS GUL SUS NECESIDADES FINANCIE

RAS A LARGO PLAZO SE SATISFACEN CON PASIVOS PERMAMNENTES O A-

LARGO PLAZO. EN CASO DE NECESIDADES IMPREVISTAS O ESTACIONA

LES DE FONDOS CIRCULANTES SE CUBRIRTAN CON NUEVQS PASIVOS A-
CORTO PLAZO.

EN ESTE ENFOQUE EL CAPITAL NETO DE TRABAJO DE LA EMPRESA SE-
RIA = 0, POR LO TANTO EL RIESGO FINANCIERQ POR FALTA DE LJ--

P

UiDCZ 0UE CORRERIA LA EMPRESA SERTA MUY ALTO, AUNQUE EL REN
DIMIENTO DEL CAPITAL TAMBIEN’AUMENTARYA.

DEFINICION FINANCIERA DEL CAPITAL DE TRaBAJO, (FiG. 1}

LoS DATOS DE LA EMPRESA EN CUESTION SON:

ACTIVDO CIRCULANTE $ 2,700.00 Pasivo CIrcuLANTE $ 1,600,00

ACTIVO F1J0 4,300.00 PAsivo a LARGO PLazo 2,400,00

CaP1TAL CONTABLE 3,000,00
ToTtaL Pasivo vy Cap.$ 7,000,00

TotaL AcTive  $ 7,000.00



(o , DEFINICION FINANCIERA
&FIG. B

DEL CAPITAL DE TRABAJO
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Figura 2,

ALTERNATIVA ENTRE PENTABILIDAD ¥ RIESGO

ACTIVG

C1RCULANTE
F1u0

TotaL

PRESA.

$ 2,700.00
$ 4,300.00

LOS DATOS DE LA EMPRESA EN CUESTION SON:

PASIVG Y CAPITAL

PASIVO CIRCULANTE $ 1,600.00
PASIVO A LARGO PLAZO 2,400.00
CAPITAL

3,000.00
£.7,000.00

A) EFECTOS DE UN CAMBIO EN LOS ACTIVOS CIRCULANTES DE LA EM-
SUPUESTOS: LA EMPRESA OBTIENE UM RENDIMIENTO DEL-
“ SOBRE ACTIVGS CIQCULANTES Y UN 125 SOBRE ACTIVOS F1UGS.

Raz0n DE ACTivo CIRCULANTE
UTILIDAD EN ACTIVOS TOTALES
CapiTAL DE TRABAJO

VALOR DESPUES
CONCEPTOS Varor (niclal DEL__CAMBIO
ACTIVO CIRCU~
LANTE $ 2,700.00 $ 2,400.00
Acvivo Fiuso 4,300.00 4,600.00

5.2,000.90 $.7,000.00

. 386 343
$ 570.G0 ¢ 600.00
$1 100.00 $ 800.00
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B)

EFECTOS DE un CAMBIO EN LOS PASIvOs CIRCULANTES

SUPUESTOS: CosTo DE MANTENIMIENTO PASIVO

CIRCULANTE

3%

CosSTo DE MANTEMIMIENTO PASIVO

A LARGO PLAZD

Concertos VALOR.
IN1CcraL

PASIVO CIRCULANTE A .
ACTIVO TOTAL $ 1 600.00

PASIVD A LARGO
PLAZO 2 400,95

RAZON Pasivo Circu-
LANTE A AcTivo To--

TAL .229
CosTo DE FINANCIA~

MIENTO 480,00
CaP17AL DE TraBAJG 1 100.00

8%

VALOR: BESPUES
DEL CAMBIO

$ 1 500.00

2 100.00

.271

465,00

800,00
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FL ENFORUE CONSERVADOR A GRANDES RASGOS SUGIERE SATISFACER-
TODOS LOS REQUERIMIENTOS PROYECTADOS DE FONDOS CON PASIVOS-
A LARGO PLAZO Y OCUPAR FONDOS A CORTO PLAZO EXCLUSIVAMENTE-
EN CASO DE IMPREVISTOS O NECESIDADES DE EMERGENCIA,

EN ESTE SEGUNDO ENFOQUE, LA EMPRESA VA A CONTAR CON CAPITAL
DE TRABAJO EN EXCESO, LO CUAL REDUCE EL RIESGO POR FALTA DE
LIAUIDEZ; SIN EMBARGO AUMENTA €L CO0STC POR DISPONER DE  Fl-

NANCTAMIENTO NO NECESARIO, LO CUAL DISMINUYE LAS POSIBLES -
UTIL IDADES.

FoOR OLTIMO, EXISTE EL ENFOQUE ALTERNATIVO ENTRE LOS DOS PRY
MEROS, QUE EN ESENCIA NO ES MAS QUE UTILIiZAR EL PROMEDIO DE
LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO DE LOS ENFO- -
QUES ANTERIORES, Y CUALQUIER CANTIDAD ADICIONAL DE FONDOS -
OUE SE REQUIERA, SE CUBRIRA CON PRESTAMOS A CORTO PLAZO. -
ANALIZANDO LOS TRES ENWFOQUES PODEMOS CONCLUIR:

EnFoaUE COMPENSATORIO = OPTA POR MAYORES UTILIDADES Y CONSE

CUENTEMENTE CON UN MAYOR RIESGRO.

EnFoquE CONSERVADOR = SE OBTIENEN MENORES UTILIDADES AL AU-

MENTAR EL COSTO DE FINANCIAMIENTO, PERO DISMINUYE TAMBIEN -
EL RIESGO.

ENFOQUE ALTERNATIVO: EN RENTABILIDAD ES MENOR QUE EL ENFO-
QUE COMPENSATOR1O, PERO MAYOR QUE  EL EMFOQUE CONSERVADOR,
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EN RIESGO, ES MENOR QUE EL ENFOQUE COMPENSATORIO, PERO MAYOR-

AUE EL ENFOOUE CONSERVADOR, AUNOUE A MENOR COSTO FINANCIERO,

EN CONCLUSION: LA ELECCION DEL ENFOQUE DE FINANCIAMIENTO IDEAL
PARA LA EMPRESA, DEPENDERA EXCLUSIVAMENTE DEL CRITERIO ADOPTA

DO POR EL ADMINISTRADOR FINANCIERO EN FUNCION DE RENTABILI- -

DAD-RIESGO;, GENERALMENTE SE ELIGE ALGUNA ALTERNATIVA ENTRE AL

TAS UTILIDADES Y ALTO RIESGO,

3.2, LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO

HEMOS HABLADO EN EL PUNTO INMEDIATO ANTERIOR, LA IMPORTANCIA-
QUE TIENE LA ADMINISTRACISN DEL CAPITAL DE TRABAJO DENTRO DE-
LAS ACTIVIDADES FINANCIERAS DE UNA EMPRESA, AHORA VANMOS A EX-
PLICAR LA IMPORTANCIA QUE REVISTE LA ADMINISTRACION DEL EFEC-
TIVe (1) DENTRO DE LAS EMPRESAS Y ENTIDADES.

SE ESTIMA EN ALGUNGS TEXTOS DE LITERATURA FINANCIERA OUE EN -
MUCHAS EMPRESAS Y ENTIDADES SUS ACTIVOS CIRCULANTES REPRESEN-
TAN EL 50% 0 MAS DE SUS ACTIVOS TOTALES, €S POR ESTA RAZON --
QUE LA ADMINISTRACIGN DE DICHOS ACTIVOS €S UN TEMA DF GRAN --
TRASCENDENC1A EN EL CAMPO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA EM-
PRESARIAL,

EL EFECTIVO ES EL ACTIVO MAS LIQUIDO QUE TIENE UNA EMPRESA, Y
ES DE GRAN IMPORTANCIA PARA LAS ACTIVIDADES DIARIAS Y DE COR-

1. Algunos autores denominan a la Administracidn dc! Efectivo Administra-
citn de Fondos,
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TO PLAZO DE LAS EMPRESAS. ASIMISMO EL CONTROL EFICIENTE DEL
EFECTIVO ES UNC DE LOS REQUERIMIENTOS MAS IMPORTANTES DE UNA
ACERTADA ADMINISTRACION FINANCIERA,

PARA QUE LA EMPRESA PUEDA TENER SUS OPERACIONES NORMALES SIN
PROBLEMAS, ES NECESARIO RUE SE TOME EN CONSIDERACIGN LA ADMI
NISTRACION DEL EFECTIVO, YA QUE ES EL DENOMINADOR COMON AL -
CUAL PUEDEN REDUCIRSE TODOS LOS ACTIVOS.

LA FUNCION PRINCIPAL DE LA ADMINISTRACISN DEL EFECTIVO EN --
LAS EMPRESAS, ES EL MANEJO Y GEMNERACION DEL EFECTIVO PARA --
QUE SE TENGA UN FLUJO DE FONDOS ADECUADO A LAS NECESIDADES -
DE OPERACION DE LAS EMPRESAS EN LA CANTIDAD Y OPORTUNIDAD RE
QUERIDA, ASIMISMC SE TENGA LA DISPONIBILIDAD O LIQUIDEZ ADE
CUADA PARA CUBRIR ERQOGACIOHES IMPREVISTAS, ASI COMO PARA - -
APROVECHAR OPORTUNIDADES DE COMPRA. POR OTRA PARTE MANEJAR-
LOS EXCEDENTES DE EFECTIVO A MODO DE IHVERTIRLOS EN LAS MEJOQ
RES CONDICIONES DE RENDIMIENTO ¥ LIQUIDEZ,

LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO TIENE QUE CONTEMPLAR LOS ELE-
MENTOS O FACTORES OUE INTERVIENEN DIRECTA O INDIRECTAMENTE =~
AL CICLO DE FLUJO DE EFECIIVO, AST COMO LA INFORMACION QUE

SE GENERA SOBRE EL MISMO Y LA ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA DE
DICHA FUNCION,

1

GENERALMENTE DENTRO DE UNA EMPRESA O ENTIDAD, TODO GIRA EN

TORNO A LA GEMERACION Y DISPOSICION DE EFECTIVO, ES POR ESTO
OUE CUALOUIER DECISION POLITICA Y CRITERIO QUE SE ADOPTE DE-
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BE DE CONSIDERARSE DENTRO DE LA FUNCISN DE LA ADMINISTRACION
DE EFECTIVO, POR TAL MOTIVO ESTA FUNCION ES SUMAMENTE DELICA
DA Y COMPLEJA. ' s

Ett LA FIGURA 3 PRESENTAMOS ESQUEMATICAMENTE Y A MANERA DE --
EJEMPLO, EL CICLO DE FLUJO DE EFECTIVO, DENTRO DE UNA EMPRE-
SA INDUSTRIAL COMGN,

CoMo PODEMOS APRECIAR EN DICHA FIGURA, PRIMERAMENTE LA EMPRE
SA EMPIEZA A FUNCIOHAR CON LAS APORTACIONES DE FONDOS DE LOS
ACCIONISTAS, AS! COMO DE PASIVOS A CORTO Y LARGO PLAZO; COMN-
LO ANTERIOR ES POSIBLE INVERTIR EN IHSTALACIONES, ACTIVOS FI
JOS, GASTOS PREOPERATIVOS, DE ORGANIZACION, AS[ COMO EN IN--
VERSIONES PERMANENTES. FOR OTRA PARTE TAMBIEN COM DICHOS --
FONDOS SE DA ACCESO A LA COMPRA DE INSUMOS NECESARIOS PARA -
INICIAR LA PRODUCCION (MANO DE OBRA, MATERIA PRIMA Y GASTOS-
INDIRECTOS DE FABRICACION),

ASiMISHG A TRAVE RCCCSC DE TABRICACISN DICHOS INSUMOG-
SE VAN CONVIRTIENDO EMN INVENTARIOS, LOS CUALES MEDIANTE LA -
VENTA SE CREAN CUENTAS POR COBRAR AL CLIENTE (CARTERA). ES--

TAS POR MEDIO DE LA GESTION DE COBRO SE CONVIERTEN EN EFECTL
vo.

LA APLICACION Y DISTRIBUCION DEL EFECTIVO OBTENIDO EN EL PRQ

CESO FINAL DEL CICLO DEL #LUJO DE EFEéTlvo (FIGURA 3), TIENE

QUE SER MAYOR AL EFECTIVO.CON EL QUE INICIO EL CICLO, EL - -

CUAL SE UTILIZA PARA CUBRIR GASTOS OPERATIVOS Y PARA PAGAR -
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EL CICLO DEL FLUJO DE
EFECTIVO EN LA EMPR

Fic. 3

!
:

INVENTARIOS

-/
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PROVEEDORES DE BIENES Y SERVICIOS Y AS{ NUEVAMENTE SE INICIA
EL PROCESO ANTES DESCRITO. CABE MENCIONAR, QUE EL EFECTIVO-
OBTENIDO AL FINAL DE CADA PROCESO INCLUYE UN MARGEN DE UTILJL
DAD SOBRE LOS FOHNDOS COM EL QUE SE INICIA CADA cCicLO.

3.3, TECNICAS DE ANALiIS!S FINANCIERO

EL OBJETIVO PRIMORDIAL DE LA ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE -
TRABAJG, L0 MANE AR ADECUADAMENHTE CADA UNO DE LOS RUBROS DEL
ACTIVO CIRCULANTE, AS! COMO DEL PASIVO A CORTO PLAZO, DE TAL
MANERA QUE SE TENGAN LOS NIVELES APROPIADOS DE ACUERDO A LAS
HECESIDADES DE CADA ENMPRESA.

PGR OTRA PARTE COMO YA MFUHCIONANOS EN EL PUNTO ANTERIOR, LA-
ADMINISTRACION DEL EFECTIVO €S EL MANEJO Y GENERACION DE FON
DOS PARA TENER UN FLU.JO ADECUADO DE ESTOS DE ACUERDO A LOS -
REQUERIMIENTOS DE OPERACIONES DE LAS EMPRESAS, ASIMISMO, SE
TERGA LIQUIDEZ TARA MANEUSAR 1L0OS EXCENENTES DE EFECTIVO A MO-
DO DE INVERTIRLOS EN LAS HEJORLCS CCNDICIONES DE RENDIMIENTO,
LINUIDEZ Y RIESRKO.

Con LG ANTERIOR UBINUEMONDS EN EL BALANCE GEHERAL DE LAS EM-
PRESAS, NO IMPORTAHMDO EL GIRO DE ESTAS, PARA VER LO AUE ES -
EL "ANAL1SIS FINANCIERO"”, TECNICA MUE ESTA MUY LIGADA A L.O -
QUE ES LA "ADMINISTRACION DEL CFECTIVO”,

EL ANALISIS FINANCIERO ES UMA TECNICA QUE EL ADMINISTRADOR -
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FINANCIERO APLICA PARA LA EVALUACION HISTORICA DE UN ORGAHIS

MO SOCIAL, POGBLICO Y PRIVADO, SUS CARACTER[STICAS SOM LAS SI
GUIENTES: ' '

A)  ES UNA HERRAMIENTA O TECNICA FINANCIERA,

B} OUE APLICA EL ADMINISTRADOR FIMANCIERG, GERENTE DE FINAN
zAS, TESORERD, CONMTRALOR, ETC.

€) EL OBJUETIVO PRINCIPAL DEL ANALISIS FlNANClERO ES LA“EVA—
LUACION HISTORICA, £5 DECIR REAL O SEA, E'ALUAC 6 DEL -
PASADO.

D)

DE UNA EMPRESA POBLICA O PRIVADA nesnéﬂspngNTo;ns VISTA
FINANCIERO,

EL METONO DE ANALISIS COMO TECHICA APLICABLE A LA IHNTERPRETA

CiON MUESTRA “EL ORIGEN QUE SE SIGUE PARA SEPARAR Y CONOCER-
LOS ELEMENTOS DESCRIPTIVOS Y NUNERICOS QUE INTERRAN EL CONTE
NiDS DE 1nS ESTADOS FINANCIEROS™

EXISTEN VARIOS METODGS PARA

Liaray

ANALIZAR EL CONTENIDG DE LOS ES~
TADOS FIRANCIEROS, SIN ENBARGO,

TOMANDO COMO BASE LA TECNICA
DL LA COMPARACION,

SOLAMENTE MENCIONARENMOS EL. METODO

MAS ADE
CUADO PARA EL ANALIS!S DE AGUELLOS Y QUE ESTA RELACIONADO -~

Colt EL TEMA QUE NOS OCUPA:

“EL. NETODO DE ANALISIS VERTICAL”, SE CLASIFICA EN:

A} PROCEDIMIENTO DE PORCIENTOS INTEGRALES,
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B) PROCERIMIENTO DE RAZOMES SIMPLES,

C) PROCEDIMIENTO DE RAZONES ESTANDAR,

DICHO METODO SE APLICA PARA ANALLIZAR UN ESTADO FINANCIERO A
FECHA F1JA O CORRESPONDIENTE A UN PERTODO DETERMINADO, PA-
RA MOSTRAR LO ANTERIOR PODEMOS DECIR QUE EL PROCEDIMIENTO -
DE RAZONES SIMPLES SON LAS QUE NOS INTERESAN POR AHORA, YA~
NUE AMALIZA AQUELLOS RUBRCS MAS IMPORTANTES DE LOS ESTADOS-

FINANCIEROS Y AON MAS LOS DEL ACTIVO Y PASIVO CIRCULANTE,
EL PROCEDI!{IENTO DE RAZONES SIMPLES, EMPLEADO PARA ANALIZAR
EL CONTENIDO DE LOS LESTADOS FINANCIEROS,
CAR:

ES OTIL PARA INDI-

A} PUNTOS DEBILES DE UNA EMPRESA.
B)Y PROBABLES ANOMALIAS,

¢) EN CIERTOS CASOS COMO BASE PARA: FORMULAR UN JUIC10 PER-

SOAL.

A CONTINUACION EXPLICAREMOS ALGhNAS RAZOMES QUE CONSIDERA--
MOS SON LAS MAS IMPORTANTES EN EL ESTUDIO DE LA ADMINISTRA-
CIGN DEL EFECTIVO, ANTICIPANDO QUE RO SON LAS ONICAS QUE -~
PUEDAN APLICARSE Y QUE TAMPOCO SE PUEDEN APLICAR EN SU TOTA
LIDAD AL MISMO TIEMPO NI A LA IMISMA EMPRESA,
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3.3,1. RAZONES DE LIiQUIDEZ

ESTE TiPO DE RAZONES MIDE LA CAPACIDAD QUE TIENE ACTUALMENTE
LA EMPRESA PARA CUBRIR SUS COMPROMISOS Y OBLIGACIONES DE VEN
CIMIENTO A CORTO PLAZO, ESTAS A SU VEZ SE SUBDIVIDEN EN:

A)Y Raz6n CIRCULANTE

B) Raz6n DE RAPIDEZ 0 PRUEBA DEL ACIDO
¢) PRrRUEBA RAPIDA ‘

RAZON CIRCULANRTE

A ESTA RAZON ALGUNOS AUTORES DE LITERATURA FINANCIERA, LA DE
NOMINAN RAZOM DE CAPITAL DE TRABAJO, Y SE CALCULA DIVIDIENDO
€L AcTivo CIRCULANTE ENTRE EL PASIVO CIRCULANTE, EL RESULTA-
DO DE ESTA RAZONM NOS MUESTRA CUANTOS PESOS TIENE LA EMPRESA-
INVERTIDOS A CORTC PLAZO, PARA CUBRIR SUS OBLIGACIGHNES A ESE

MISHMO PLAZO., LA Raz6n CIRCULANTE ES LA TECHICA QUE SE EM- -

PLEA CON MAS FRECUENCIA PARA MEDIR LA SOLVENCIA A CORTO PLA-
Z0 DE LAS EMPRESAS.

ACTIVO CIRCULANTE
RAZON CIRCULANTE =

PASIVO CIRCULANTE

LA RAZON DE LIOQUIDEZ SE ANALIZA CONPARANDOLA CON LA DE OTRAS
EMPRESAS DEL MISMO GIRO. ASIMISMO PUEDE SER UN PARAMETRO DE
COMPARAC1GM DEL COMPORTAMIENTO HISTORICO NDE AQUELLA DENMTRO -
DE LA EMPRESA .Y AST OBSERVAR AUMENTOS O DISMINUCIONES.
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RAzZON DE RAPIDEZ O PRUEBA DEL ACIDO

SE CALCULA RESTANDO LOS IRVENTARIOS AL ACTIVO CIRCULANTE Y-
DIVIDIENDO EL RESULTADO ENTRE EL PASIVO CIRCULANTE, (LOS IN

VENTARIOS SUELEN SER EL RENGLON MENOS LIQUIDO DE UNA EMPRE-

SAY, EL RESULTADO DE ESTA RAZON, NOS MUESTRA LA CAPACIDAD -

PARA PAGAR OBLIGACIONES A CORTO PLAZO, SIN TENER QUE RECU--
RRIR A LA VENTA DE INVENTARIOS.

RazON DE RAPIDEZ O
- ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOQS
Pasivo CIRCULANTE

PrRUEBA DEL ACIDO

ESTA RAZOM NOS MUESTRA TAMBIEN LA LIAUIDEZ NETA EN UN MOMEN

TO DADO, YA GUE TOMA AQUELLOS ACTIVOS CIRCULANTES MAS Llaul

Dos, ASI COMO LOS DE FACIL REALIZACION PARA CUBRIR SUS OBLY
GACIONES A CORTO PLAZO.

nisa

AL 1quAal QUE LA RAZON DEL CIRCULAHNTE, LA RAZON DE RAPIDEZ -
SE PUEDE AHALIZAR COMPARANDOLA COH LAS DE OTRAS EMPRESAS --

DEL GIRO, AS! COMO PARAMETROS INTERNOS Y DETERMINAR AUMEN--
TOS Y DISMINUCIONES,

CABE HACER MENCION QUE ESTA RAZON ES USADA POR LOS AMALIS--

TAS BANCARIOS PARA DECIDIR EL OTORGAMIENTO DE PRESTAMOS A -

CORTO PLAZO DE EMPRESAS. A LOS BANQUEROS LES INTERESA PRIN

CIPALMENTE LA POSICION A CORTO PLAZO 6 LIQUIDEZ DE LAS EM--

PRESAS, POR LO CUAL PRESTAN ESPECIAL ATENCION A LAS RAZONES
QuE MIDEN TAL LIQUIDEZ,
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PRUEBA RAPIDA 0 RAzZON DiSPONIBLE

LA PRUEBA RAPIDA SE OBTIENE DIVICIENDO EL SALDO DE LAS CUEN

TAS DE CAJA, BANCOS Y VALORES REALIZABLES ENTRE EL Pasivo -
CIRCULANTE,

PRUEBA RAPIDA ©

DiISPOMIBLES
RAZON DisponiBLE

Pasivo  CIRCULANTE

INMEDIATA QUE TIENE LA-
EMPRESA PARA HACER FRENTE A SUS OBLIGACIONES PRESENTES, ES-

EsTA RAZON NOS MUESTRA LA CAPACIDAD

TO ES, CON CUANTO DINERO CUENTA LA EMPRESA TAMTO PARA CU- -
BRIR SUS OBLIGACIONES ANTES MENCIONADAS, ASI COMO PARA APRO
VECHAR OPORTUNIDADES DE CARACTER ESPECULATIVO PRINCIPALMEN-
TE, AS{ COMO DESCUENTOS POR PROMTO PAGO,

2,22, HKRAZ20NES DE APALANCAMIENTO FINANCIERO

£STAS RAZOHES SE ENCARGAN DE DETERMINAR EN QUE PQRCENTAJE -
SON UTILIZADOS O APLICADOS LOS RECURSOS AJENOS (Pasivos), -

AST COMO LA CAPACIDAD AUE TIENE LA EMPRESA PARA CUBRIR LOS-

INTERESES OUE SE COBRAN POR LA UTILIZACIGN DE DICHOS RECUR-
S0S.

LAS RAZONES DE APALANCAMIENTO FIHANCIERO GENERALMENTE SE --
DIVIDEN EM TRES: e

A) Deuba ToTAL A-AcTIVG TOTAL
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B) ROTACION DEL INTERES Y
¢) RAZGN DE APALANCAMIENTO.

Deupa TotaL A AcTivo FiJo

ESTA RAZON NOS MUESTRA EN QUE PORCENTAJE, LOS RECURSOS QUE
MAMEJA EN SUS ACTIVOS LA EMPRESA, HAM SIDO FINANCIADOS CON
CAPITAL AJENO O DE TERCERAS PERSOMAS,

TENER LA RAZON DE PASIVO A ACTIVO TOTAL, SE DIVIDE-

EL Pasivo ToTAaL (U OBLIGACIONES CON TERCEROS), ENTRE EL AC
Tivo ToTAL, o

PAasivo A ACTIVO
ToTaL =

Pasivo Toval _ ¢
AcTivo TOTAL

DE LO ANTERIOR SE DESPRENDE QUE POR CADA PESO INVERTIDO EN
EL ACTIVO, UN DETERMINADO PORCERTAJE ES FINANCIADO CON RE-
CURSOS AJENOS.

EN TERMINOS GENERALES, LOS ACREEDORES DE LAS EMPRESAS PRE-
FIEREN RAZONES DE ENDEUDAMIENTO MODERADC PCRQUE CUANTO ME-
NOS SEA ESTA RAZON, MAYOR ES LA PROTECCION CONTRA PERDIDAS
EN EL CASO DE LIAQUIDACION DE LA EMPRESA.

EN SITUACIONES NORMALES DE LA ECONOMIA DEL PATS, SE DICE -
QUE ES MAS RENTABLE Y TENDRA MAS CRECIMIENTO UNA EMPRESA, -
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MIENTRAS MAS RECURSOS AJENDOS UTILICE. POR ESTA RAZON LOS -

PROPIETARIOS DE LAS EMPRESAS BUSCAN UNA RAZON ALTA DE APA--

LANCAMIENTO PARA AUMENTAR SUS UTILIDADES, SIH EMBARGO EM LA
SITUACIOGN QUE SE ENCUENTRA EN EL PATS ACTUALMENTE CON UN AL
TO INDICE DE INFLACION Y LAS CONSECUENCIAS QUE TRAE CONSIGO
COMO SON LOS ALTOS COSTOS FINANCIEROS (IHTERESES), DEBE TE-

NERSE EXTREMA PRECAUCION EN LA ADMINISTRACION DE PASIVOS.

ROTACION DE IHTERESLS

ESTA RAZON NOS MUESTRA EN UN DETERMINADG MOMENTO CUANTAS VE
CES MAS PUDO O PUEDE ENDEUDARSE UNA EMPRESA QUE TRABAJE EN-
PUNTO DE EQUILIBRIO (QUE NO GANE N1 PIERDA).

SE OBTIENE DIVIDIENDO LA UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS E !
RESES (UTILIDAD DE OPERACION),
SES.

NTE
ENTRE LOS CARGOS DE INTERE--

VECES QUE SE HA GANADO EL  UTiL1DAD EN DPERACIGN
INTERES

INTERESES

ESTA RAZON MIDE TAMBIEN EL GRADO EN QUE PUEDE DISHINUIR LA-
UTILIDAD ANTES DE CREAR PROBLEMAS FINANCIEROS A LA EMPRESA-
POR INCAPACIDAD PARA CUBRIR SUS COSTOS ANUALES DE INTERES.
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RAZGN DE APALANCAMIENTO

PARA DEFINIR ESTA RAZOH ES NECESARIQ NUE SE ESPECIFIQUE CO-
M0 SE COMPONE (A INVERSION PERMANENTE:

(AcT1VO PASIVO R
CIRCULANTE ~  CrrcuLanTe) = CAPITAL DE TRABAJO

CAPITAL DE , ACTIVO A LAR- L
TRABAJO Go PLaza = -INVERSION PERMANENTE

LA RAZON DE APALANCAMIENTO, HOS INDICA QUE PORCENTAJE DE CA

DA PESO QUE SE INVIERTE EN FORMA PERMANENTE ES FINANCIADO -

COt CAPITAL AJENO. LO ANTERIOR SE OBTIENE DIVIDIENDO EL Pa

Sivo A LARGO PLAZO, MAS EL CAPITAL PREFERENTE, ENTRE LA IN-
VERSION PERMANEMTE.

Razén DE ‘Pasivo A LARGO PLAZO

APALANCAMIENTO

INVERSION PERIMANENTE

A LO LARGO DE ESTE TEMA HEMOS VISTO LA INPORTANC!A QUE RE--

VISTE LA TECHICA DE: “ANALISis FiInNANCIERDY, PARA EL ADMINIS

TRADOR FINARCIERO Y LA RELACION ESTRECHA QUE TIENE CON LA -
ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO Y DEL EFECTIVO, RAZON
POR LA CUAL CONSIDERAMOS PERTINENTE INCLUIRLA EN ESTE TRABA
JO. EL ARNALISIS FINANCIERO ES UNA HERRAMIENTA MUY 1MPORTAN

TE EN LA TOMA DE DECISIONES DEL ADMINISTRADOR FINANCIERO,

-48-



AS] COMO DE CUALQUIER ADMINISTRADOR DE EMPRESAS O GERENTES-
GENERALES EN (O REFERENTE A LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO.

EN LA SITUACION QUE VIVE NUESTRO PATS, SE HACE AON MAS NECE
SARIC NQUE EL ADMINISTRADOR FINANCIERO, SE ALLEGUE TODOS LOS
ELEMENTOS NECESARIOS PARA PODER LLEVAR A CABO UNA OPTIMA AD
MINISTRACION DEL EFECTIVO, Y ESOS ELEMENTOS SOMN ALGUNAS RA-
ZONES COMO LAS QUE SE EXPLICARON ANTERIORMENTE., COMO INDI-
CAMOS AL PRINCIPIO DE ESTE TEMA, £t NOMEDD DT RAZOHES FUEDE
SER EXTENSO; NOSOTROS HEMOS VIS10 BREVEMEMTE LA QUE CONSIDE
RAMOS DE HMAYOR APLICACION EN LA GENERALIDAD DE LAS EMPRESAS.
SI1N EMBARGO A CONTIHNUACION PRESENTAMOS UN CUADRO SINGPTICO-
DE ALGUNAS OTRAS RAZONES, (FIG, U},
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FIGURA 4
CUADROS SINOPTICOS DE RAZONES
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RAZONES:

FORMULAS:

LIQUIDEZ

Disponible

Capital de trabajo
Severa ¢ del §cido
Posicibn defensiva
Hargen de sequridad

Caja y Bancos = Pasivo Circulante

Activo Circulante < Pasivo Circulante

Activo Circulante — Inventarios = Pasivo Circulante
Activo Circulante — Inventarios X 360:Costo Total
Capital de Trabajo = Pasivo Circulante

SOLVENCIA Y ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento
Cobertura financiers
Cobertura efectiva

Pasivo Total = Activo Total

Utilidad antes de Provisiones - Costos Financieros

Utilidad antes de Provisiones + Depreciacidn +
Provisiones + Intereses

FINANCIERAS (se miden y leen en pesos)

Cel Capital de Trabajo RCT
Del margen de sequridad RMS
Severa o prueba de &cido RS
0e Proteccibn al Pasivo Circulante RPCS
Del Capital lnmovilizado RCI
De Proteccifn al Capital Social RPCS
Del Indice de Rentabilidad RIR
De Liquidez disponible R1
De Eudendamiento RE

Activo Circulante + Pasive Circulante
Capital de trabajo <+ Pasive Circulante
Activo r§pido + Pasivo Circulante
Capital Contable + Pasivo Circulante
Activo Fijo Tangible + Capital Contable
Superdvit - Capital Social

Utilidad neta <+ Capital contable inicial
Caja y Bancos + Pasivo Circulante
Pasivo Total + Activo Total
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FORMULAS:

OBJETIVOS:

hcos =~ Pasivo Circulante

Fculante <+ Pasivo Circulante

p Trabajo <+ Pasivo Circulante

}cu1ante — Inventarios = Pasivo Circulante
rculante — Inventarios X 360sCosto Total

Medir el fndice de liquidez disponible

Medir 1a habilidad para cubrir compromisos inmediatos
Medir el fndice de solvencia inmediata

Medir la habilidad para cubrir costos inmediatos
Medir las inversiones de acreedores y propietarios

al + Activo Total

Provisiones + Intereses

ntes de Provisiones = Costos Financieros
ntes de Provisiones + Depreciacibn =

Medir la porcibn de activos financieros por deuda
Medir 1a habilidad de cubrir intereses
Medir la habilidad para cubrir compromisos inmediatos

culante + Pasivo Circulante
trabajo - Pasivo Circulante
ido <+ Pasivo Circulante

ntable < Pasivo Circulante

o Tangible < Capital Contable

-- Capital Social

eta <+ Capital contable inicial

cos + Pasivo Circulante

al <+ Activo Total

Medida para cubrir compromisos en el futuro cercano
Medida de las inversiones de acreedores y propietarios
Medida del fndice de solvencia inmediata

Medida de la protecci6n de propietarios a los acreedores
Medida del origen de las inversiones del activo fijo
Mide la polftica en el reparto de dividendo

Mide el rendimiento sobre la inversi6n de accionistas

Mide el fndice de liquidez inmediata
Mide la porcién de activos financiados por deuda




3.4, LA ADMINISTRACION DEL EFECTiVO

00 ELEMENTO DE PLAHEACION FINANCIERA

UN EJECUTIVO FINANCIERO QUE TIENE A SU CARGO LA ADMINISTRA-
CION DEL EFECTIVO DE LA EMPRESA NO SOLAMENTE ES UN CAJERO -
QUE PAGA Y ACEPTA PAGOS, SuS RESPONSABILIDADES SON BASTAN-
TE AMPLIAS Y TIENE OQUE TOMAR DECISIONES ACERCA DE PROBLEMAS
RELACIONADOS CON LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO,

LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO INCLUYE DECISIONES FINANCIE-
PAS, DE PLANEACIGN Y CONTROL DE ALTO NIVEL; ADEMAS DE SUMA-
IMPORTANCIA PARA LA VIDA DE LAS EMPRESAS Y DETERMINANTE PA-
RA LA CONSECUCION DE RECURSOS Y OBJETIVOS A CORTO Y LARGO -
PLAZO. SON DECISIONES ESTRATEGICAS DE RECURSOS FINANCIEROS

PARA COMPRENDER LO ANTERIOR CONSIDERAMOS CONVENIENTE MENCIQ
HNAR QUE SON LAS ESTRATEGIAS FINANCIEKAS DE UNA EMPRESA, --

PUEDEN RESUMIRSE EN TERMINOS DE : OBJETIVOS, POLITICAS Y -=-
PLANES FINANCIiERGC

o

OBJET!IVOS FINANCIEROS, SON FIMES O METAS VIABLES Y CUANTI-

FICABLES QUE PRETENDE ALCANZAR UNA EMPRESA,

PoLfTicAs FINANCIERAS., REGLAS Y PRINCIPIOS GENERALES QUE --

SIRVEN DE GUIA AL PENSAMIENTO Y ACCION DE LOS SUBORDIMNADOS,

PLANES FINANCIERQS, PROGRAMAS CROMNOLOGICOS CUANTITATIVOS -

EN TIEMPO Y DINERO CON EL OBJETO DE PRECISAR EL DESARROLLO-
DE LAS ACTIVIDADES DE LA EMPRESA,
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PARTIENDO DE ESTOS PLANES FINANCIERNS, A CONTIMUACION MENCIQ

NAMOS EJEMPLOS RELACIONADOS CON LA ADMINISTRACION DEL EFECTL
vO: RO O%

A) TEMDIENTES A ASEGURAR EL CUMPLIMIENTO DE OTR
CASO DE DESVIACIONES. S

B) TENDIENTES A LOGRAR OBJETIVOS DE EXPANSIGN:' PENE
DE MERCADO, DESARROLLO DE PRODUCTOS NUEVOS
MERCADO O COMBINACIGN DE OBJETIVOS. -

PARA CONTINUAR CON EL TEMA DE LA PLANEACION FINANCIERA RELA-
CIONADA CON LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO, ES IMPORTANTE --
QUE MENCIONEMOS SU DEFINICION, CARACTERISTICAS, METODOS Y -~
PARTES DEL PROCESD DE PLANEACION FINANCIERA.

3.4.1, LA PLANEACIGN FINANCIERA

YEs LA HERRANIENTA O TECHICA OUE APLICA SL ADMINISTRADOR Fl-
NANCIERO PARA LA EVALUACION PROYECTADA, ESTIMADA A FUTURO --

CON EL OBJETO DE DESARROLLAR LAS ACTIVIDADES DE UN ORGANISMO
SOCiAL, POBLICO O PRIVADO.

CARACTERISTICAS

A) ES UNA HERRAMIENTA O TECNICA FINANCIERA
B) LA APLICA EL ADMINISTRADOR FINANCIERO
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c) ELjOBJEf1V0~PRINCIPALVDEMQA PvANEA 16N~ FINANCIERA, ES -
LA EVALUACIGH FUTURA, PROYECTADA O ESTIMADA..

D) De una EMPRESA PUBLICA Y PRIVADA.

EXISTEN VARIAS CLASIFICACIONES RESPECTO A LA PLANEACION FI-
NANCIERA, SIN EMBARGO HACEMOS MENCIOM DE LA CLASIFICACION -
QUE SE REFIERE AL TEMA QUE NOS OCUPA, LOS CUALES SON: APA-
LANCAMIENTO Y RIESGO FIMANCIERO DE PRONOSTICO FIMANCIERO, -
(PRESUPUESTO DE EFECTIVO) Y EL CASH FLOW, ETC.

3.4.2. PARTES DEL PROCESO DE PLANEACION FINANCIERA

A) FINES: ESPECIFICAR METAS Y OBJETIVOS.

B) MEDIGS: ELEGIR PoLITiCAS, PROGRAMAS, PROCEDIMIENTOS Y-
PRACTICAS CON LAS QUE HABRAN DE ALCANZARSE LOS OBJUETI--
VoS,

C) RECURSOS: DETERMINAR TIPOS Y CANTIDADES DE LOS RECURSOS

QUE SE NECESITAN; DEFINIR COMO SE HABRAN DE ASIGNAR A -
LAS ACTIVIDADES.

D) REALIZAC!ON: DELINEAR LOS PROCEDIMIENTOS PARA TOMAR DE-

CISIONES, AS[ COMO LA FORMA DE ORGANIZARLOS PARA QUE EL
PLAN PUEDA REALIZARSE.

E) ConutroL: DELINEAR UN PROCEDIMIENTO PARA PREVER O DETEC
TAR LOS ERRORES 0 LAS FALLAS, AS! COMO PREVEHIRLOS O €Q
RREGIRLOS SOBRE UNA BASE DE CONTINUIDAD,
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UNA EMPRESA SE DIRIGE CON EXITO MEDIANTE DECISIONES DICTA--
DAS POR EL SENTIDO COMON, EL BUEN JUICIO Y LA EXPERIENCIA;-
PERO UNA VERDADERA DIRECCIGN DE EMPRESAS REQUIERE LA FIJA--
CION DE OBJETIVOS Y LA CONDUCCION DE LAS OPERACIONES DE MA-
NERA QUE SE ASEGURE EL LOGRO DE ESOS OBJETIVOS, LUEGO ENTON
CES NO SE PUEDE DIRIGIR SIN PLAMEACION FINANCIERA.

POR OTRA PARTE LA MECESIDAD DE EFECTIVO SURGE DE LA FALTA -
DE SINCROMIZACION ENTRE LAS ENTRADAS Y SALIDAS, Y DE LA DI-
FICULTAD DE PREDECIR CORRECTAMENTE ALGUNOS DE ESTOS FLUJOS,
ES POR TAL SITUACION NUE SE HACE NECESARIA UNA EVALUACION -
PROYECTADA O ESTINADA A FUTURO PARA MANTENER UMNA CANTIDAD -
ADECUADA DE EFECTIVO, PARA PODER DESARROLLAR LAS TRANSACCIQ
NES REGULARES Y PARA ENFRENTARSE A LOS REQUERIMIENTOS INES-
PERADOS DE EFECTIVO,

POR OTRO LADO UHA SITUACIOH CONTIMHUA DE SALDOS DE EFECTIVO-
1NADECUADOS PUEDE DAR POR RESULTADO DESAPROVECHAR DESCUEN--~
TOS SOBRE COMPRAS, PRESTAMOS A CORTG FLAZC A TASAS ELEVADAS

DE INTERES, IMAGEN DE CREDITO DETERIORADA Y UNA POSIBLE IN-
SOLVENCIA,

CON LO ANTERIOR PODEMOS OBSERVAR CUE EL ADHINISTRADOR DEL -
EFECTIVO TAMBIEN TIENE QUE UTILIZAR COMO HERRAMIENTA LA PLA

NEACIOMN FINANCIERA PARA PODER LLEVAR A CABO CORRECTAMENTE -
SUS ACTI1VIDADES,

EL PRIMER PASO EN LA TOMA DE DECISIONES DEL ADMINISTRADOR -
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DE FONDOS ES OBTENER UN PRONOSTICO DE FLUJOS DE EFECTIVO Y-
NDE PARTIDAS RELACIONADAS, TALES COMO LAS ESTIMACIONES DE --

VENTAS Y LOS PLANES DE PRODUCCION (SITUANDONOS EM UNA EMPRE
SA INDUSTRIAL). '

CON ESTA INFORMACION Y UN COHJUNTO DE POLITICAS FINANCIERAS
A CORTO PLAZO, SE ELABORA UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO PARA -
AGRUPAR EN FORMA COMPLETA LOS FLUJOS DE FONDOS Y LAS DECI--
SIONES DE LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO., (1)

3.4,%, PRESUPUESTO DE EFECTIVOD

DEBIDO A LA GRAN VARIEDAD DE PRESUPUESTOS FINANCIEROS USA--—
DOS POR LAS EMPRESAS, ES IMPORTAMTE ESPECIFICAR CLARAMENTE-
EL TIPO DE PRESUPUESTO QUE ES MAS RELEVAHNTE PARA LOS PROPO-
S1TOS DE ADMINISTRACION DEL EFECTIVO, EL HORIZONTE 0 PERIQ
NO DE PLANEACION PARA ESTE PRESUPUESTC ES ORDINARIAMENTE ME
NOR O I1GUAL A UN AfO, Y PUEDE SER DE sSOLO 3 0 6 MESES, POR
LO TANTO PCDRRIA SER LUAMADO PRESUPUESTO DE EFECTIVO A CORTO
PLAZO, PARA DISTINGUIRLO DE LOS PROMOSTICOS DE FLUJOS DE --
EFECTIVO A LARGO PLAZO.

EL PROPOSITO PRINCIPAL DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO ES AUXI-
LIAR AL ADMINISTRADOR FINANCIERO EN EL CONTROL DE LOS FLU--

1. En el ambiente financiero frecuentemente se refieren al ''presupuesto
de etfectivo’, como “pronbstico de efectivo”, sin embargo para efec—
tos de este trabajo, usaremos el primer término.
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JOS DE EFECTIVO DIARIOS ¥ SEMANALES DE sSuU EMPRESA, ESTE OB
JETIVO ES UNA RAZON FUNDAMENTAL POR EL QUE LAS EMPRESAS DE-
BEN DIVIDIR SUS PRESUPUESTOS DE EFECTIVO PRINCIPIANDO CON -
INTERVALOS DIARIOS Y SEMANALES, POSTERIORMENTE MENSUALES 0O-
TRIMESTRALES. POR LO ANTERIOR SON MUCHAS DE LAS DECISIONES
DE LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO, SIN EMBARGO LO IMPORTAN-
TE ES EL ASPECTO OPORTUNIDAD DEL PROBLEMA,

PARA ILUSTRAR TODO LO ANTERIOR, PRESENTAMOS UN EJEMPLO SEN-

CILLO DE UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO DIRECTO. {(VER FIGURA 5)

FiGura No. 5 (PRESUPUESTO DE EFECTIVO
(En miles de Pesos)

Enero Febrero Marzo
Saldo del efectivo al iniciarse el perfodo 1,450 1,730 1,150
Entradas:
Yentas de contado 360 300 375
Cobros de cuentas por cobrar 3,750 3,550 3,900
Cobros de documentos por cobrar 50 150 0
Dtrac entradas'de efectivo 25 __ 2o .20
Entradas totales §. 185 4,020 4,29%
Efectivo disponible tota) 5,635 5,750 5,445
Salidas:
Sueldos y Salarios 2,155 2,250 2,350
Pagos de Cuentas por Pagar 1,500 1,950 2,100
Pagoc de Documentos por Pagar 250 350 150
Otras salidas de efectivo 0 50 0
Total de salidas: 3,905 4,600 4,600
Saldo del efectivo al fin del perfodo 1,730 1,150 845
Menos: Saldo de efectivo minimo 1,500 1,500 1,500
Sobrante de efectivo (faltante) 230 (350) (655)
Financiamiento
Inversiones
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EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO TRIMESTRAL DE LA FIGURA NoO. § -
ESTA DIVIDIDO EN TRES PER[ODOS MENSUALES, E INCLUYE LOS REN
GLONES TIPICOS PRINCIPALES DE LA MAYORIA DE LAS EMPRESAS.

LAS OTRAS ENTRADAS DE EFECTIVC INCLUYEN LAS QUE NO SON GENE
RADAS POR LAS OPERACIONES REGULARES, TALES COMO REGALIAS, -~
VENTAS DE ACTIVOS FIJOS Y VENCIMIENTOS DE VALORES NEGOCIA-~-
BLES. OTRAS SALIDAS DE EFECTIVO INCLUYEN PRIMORDIALMENTE -
EL 1.S.R., AS! COMO OTROS IMPUESTOS: LOS DIVIDENDOS EN EFFQ
TIVO, ETC. ESTOS DUS RENGLONES GENERALES PUEDEN SER SUBDI-
VIDIDQS EN CUENTAS INDIVIDUALES DEPENDIENDO DE LA MAGNITULD-
RELATIVA EN PROPORCION AL TOTAL DE FLUJOS DE EFECTIVO,

TENEMOS OUE RECORDAR NUE COMO CUALAUIER OTRQ PRESUPUESTO) -
UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO ES SOLAMENTE UN PLAN QUE SE PRE-
TENDE EJECUTAR EN UN PERIODO ESPECIFICO.

CoMO PODEMOS OBSERVAR LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO A TRA-
VES DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO CONTRIBUYE A QUE SE CUMPLAN
LOS OBJETIVOS Y METAS DE LAS EMPRESAS., Y QUE SE INTEGRA CO-
MO UN ELEMENTO MAS A LA PLANEACION FINANCIERA COMO HERRA~ -
MIENTA PARA LA EVALUACION FUTURA, PROYECTADA O ESTIMADA DE-
LOS ELEMENTOS DESCRIPTIVOS Y NUMERICOS,
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3.5. AporTACIONES AL CONTROL FINANCIERO

PODEMOS AFIRMAR QUE tA ADMINISTRACISN DEL EFECTIVO Y EN GE-
NERAL DEL CAPITAL DE TRABAJO EN UNA EMPRESA, DE ALGUNA HMANE
RA SE ENCUENTRA RELACIONADA CON LA NAYORIA DE OPERACIONES -
INTERNAS Y EXTERNAS DE LA MISMA, SE HACE NECESARIO ESTABLE-
CER CONTROLES DEPARTAMENTALES O PUR AREA FUNCIONAL QUE COAD
YUVEH A LOGRAR LOS OBJETIVOS DE AUMENTAR LA EFICIEMCIA EN -
EL MANEJO DE LOS RECURSOS CON OQUE SE CUENTA, EVITANDD AL MA
X1MO PARALIZACIONES DE FONDOS EN EL PROCESO PRODUCTIVO, VEN
TAS, COBRANZA Y REIMVERSIONES CIRCULANTES O PERMANENTES, --
QUE REDUNDEN EN PERDIDAS O GASTOS FINANCIEROS INNECESARIOS-
PARA LA ORGANIZACION,

EL PRESUPUESTO COMO ELEMENTO DE PLANEACIOM Y COMTROL, ES LA
FORMA MAS GENERALI1ZADA EM LA ACTUALIDAD PARA LLEVAR A CABO-
LA VIGILANCIA EN EL CUMPLIMIENTO DE LO PROYECTADO, LO QUE -
PERMITE SOBRE LA MARCHA COHOCER LAS VARIACIONES, FAVORABLES
0 EN CONTRA QUE SURGEN Y QUE SON ANALIZADAS AL FIHAL CON EL
PROPOSITO DE TOMAR DECISIONES AL RESPECTO.

EN LAS EMPRESAS PRIVADAS, PRINCIPALMENTE CON GIRO DE TRANS-
FORMACION vy cO4ERCIAL, SE EMPLEA COMONMENTE EL PRESUPUESTO DE
TRABAJG, EL CUAL CONSISTE EN ELABORAR INICIALMENTE UN PRESU
PUESTO DE VENTAS POR uM PERTODO DETERMINADO DE ANTEMANO Y -
BASADO EN ESTUDIOS DE MERCADO Y EXPERIENCIAS ANTERIORES. -
POSTERIORMENTE. Y EN BASE A ESTE, SE ESTRUCTURAN PROGRAMAS-
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DE PRODUCCIGN, COMPRA DE MATERIAS PRIIAS, NECESIDADES DE MA
NO DE OBRA DIRECTA, GASTOS INDIRECTOS DE FABRICACION Y FLU-
JOS DE EFECTIVO NECESARIOS PARA DETERMINAR LOS REQUERIMIEN-
TOS DE RECURSOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO Y LAS POSIBLES --
FUENTES DE FIMANCIAMIENTO PARA OBTENERLOS,

EXISTEN OTRAS FORMAS IMPORTANTES QUE APORTAN ELEMENTOS AL -
CONRTROL FINANCIERO, COMO SOh LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS QUE

SE PUEDEN IMPLANTAR EN LOS RENGLONES BAS1COS, TANTO DEL AC-
TIVO COMO DEL FPASIVO CIRCULANTE,

EN PRIMER LUGAR, LA ADMINISTRACION EFICIENTE DEL EFECTIVO Y

VALORES NEGOCIABLES SE PUEDEN INCREMENTAR MEDIANTE TRES DE-
ELLAS NUE soN:

A) PAGAR LAS OBLIGACIONES A CORTO PLAZO CON EL MAYOR RETRA

SO POSIBLE, SIN AFECTAR AL MISMO TIEMPO EL PRESTIGIO --
CREDITICIO DE LA EMPRESA,

B) OPTIMIZAR LA ADMIMISTRACION DEL CICLO INVENTARIC-PRODUC
CIGN PARA AUMENTAR AL MAXIMO LA FRECUENCIA DE LA ROTA--

CION DEL INVENTARIO, LO CUAL SE REFLEJARA EN UNA DISMI-
NUCIOH DE LG5S REQUERIMIENTOS DE EFECTIVO,

C) RECUPERACION PRONTA DE LOS DERECHOS EXISTENTES EN CUEN-
TAS POR COBRAR. E

D) LA MAXIMIZACIGH DE LA ROTACION DE CAJA, TOMANDO EN CUEN
TA LOS TRES PUNTOS ANTERIOKES, MANTIENE AL MINIMO EL NL
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VEL DE CAJA PARA IMPREVISTOS Y OPORTUNIDADES, ADEMAS AU
MENTA LAS UTILIDADES DE LA EMPRESA.

EXISTEN OTRAS ESTRATEGIAS ADICIONALES COMO:

— CONCENTRACION DE CUENTAS EN BANCOS,

—EL JUEGC CON LA COMPENSACION EN EL SISTEMA BANCARIO.

EN RELACION CON LAS CUENTAS POR COBRAR, EL OBJETIVO GENERAL
DE SU ADMINHISTRACION SE ORIENTARA, NO SOLO AL ASPECTO DE --
PRONTO COBRO, SINO PONER ATENCION ESPECIAL A LAS ALTERNATI-
VAS DE COSTO BENEFICIO EN RELACION A LOS TRES CAMPOS QUE --
COMPRENDE UNA EFICIENTE ADMINISTRACIGN DE ESTE RENGLON DEL-
BALANCE. DETERMINACION DE POLITICAS DE CREDITO, CONDICIO--
NES DE CREDITO Y POLITICAS DE COBRO,

LA EMPRESA DEBE DETERMINAR EL NIVEL ADECUADO DE RIESGO QUE-
SE PUEDE ACEPTAR PARA MAXIMIZAR LAS UTILIDADES.
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-Costo de las gestiones adminis-

trativas.
(" Estindares de -Perfodo medio de cobro.
Crédito -Hivel de p&rdidas por cuentas -
malas.
Polfticas -Hivel de Ventas.
de ' B
Crédito -Recopilacibn y evaluacibn de in
g . formacidén de crédito de los so-
‘An8lisis de licitantes para determinar si -
\_-Crédito ~ éstos estdn a la altura de los-
o estindares de crédito de la em-
rresa,

.. - Descuentos por pronto Las modificaciones en cada -
gznd1c1ones pago una de estas variables afec-
Crédito - Perfodo de descuento- tan: Las ventas, utilidades,

por pronto paqo perfodo medio de cobro y es-
- Perfodo de Crédito timacifn de cuentas incobra-

bles de 1a empresa.

- Las polfticas de cré&dito determinan el tipo y alcance -
de las gestiones que se hagan parasa cobrar cuentas venci

ey

4as3.
- Cartas
i - Llamadas teleflnicas
ggg?ﬁg;mzﬁ“t°s - Visitas personales
cobro - Agencias de Cobro

- Procedimientos legales
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EL INVENTARIO GENERALMENTE REPRESENTA UMA INVERSIGN [MPOR--
TANTE DENTRO DE LA ESTRUCTURA FINAHNCIERA DE UNA EMPRESA, -
POR LO QUE CONSIDERAMOS NECESARIOC DARLE LA IMPORTANCIA RE-
QUERIDA A SU ADMINISTRACION, UBIOUEMONOS EN UNA EMPRESA CU
YO INVENTARIN COMPPENDE: MATERIAS PRIMAS, PRODUCCISHN EN PRQ
CESO Y PRODUCTOS TERMINADOS; AQUI ES DE VITAL IMPORTANCIA -
CONTROLAR LOS NIVELES DE INVEHTARIQ EVITANDO ACUMULACIONES-
EXCESIVAS DEL 1\1SMO QUE PUEDAN SIGMIFICAR RECURSOS IMPRODUC
TIVOS QUE SE REQUERIRIAN €N OTRAS AREAS OPERATIVAS,

POR LO TANTO LO IDONEO DESDE EL PUNTO DE VISTA FINANCIERD -
ES MANTEHER NIVELES DE INVENTARIO LO MAS BAJO POSIBLE SIN -
AFECTAR EL PROCESO PRODUCTIVO HORMAL O PROGRAMADO.

ES NECESARIO COMENTAR OUE EL CRITERIO ANTERIOR SE CONTRAPO-
NE POR DIFERENCIA DE FUNCIONES CON LA DE OTRAS AREAS RELA--
CIONADAS; EN VENTAS PREFIEREN NIVELES ALTOS DE [NVENTARIOS-
EN PRODUCTOS TERMINADOS PARA ASEGURAR SUS ENTREGAS, EN PRO

pucciOGn SE ASEGURAN DE NUE EXISTAN MATERIAS PRIMAS DISPONI-

w

LES EN CANTIDAD SUFICIENTE QUE PERMITA UNA PRCDUCCION CON-
TINUA, COMPRAS SE PREOCUPA POR MANTENER ALTOS NIVELES EN MA
TERIA PRIMA,

EN RESUMEN DEBE RESOLVERSE LOS PUNTOQOS DE VISTA COHTRADICTO-
RIOS DE LAS PERSONAS RELACIONADAS DE ALGUNA MANERA CON LOS-

INVENTARIOS PARA LLEGAR A LA OPTIMIZACION EN LA ADMINISTRA-
CIGN DE LOS MISMOS. '
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EXISTEN TECNICAS AUXILIARES ORIENTADAS A LA CONSECUCION DEL
OBJUETIVO EXPUESTO EN LOS PARRAFOS ANTERIORES. EL MAS CONO-
CIDO ES EL LLAMADO $1STEMA ABC DE CONTROL DE INVENTARIOS, -
CONSISTE EN CLASIFICAR AQUEL EN TRES GRUPOS DE.ARTICULOS cuU
YO MAYOR O MENOR MONTO DE INVERSION PARA LA EMPRESA., DETER-

HMIHE EL GRADG DE ATENCION QUE DERA PONERSE EN SU CONTROL.

0TRA HERRAMIENTA COMONMENTE USADA PARA EL CONTROL DE INVEN-
TARIOS ES EL MODELO DE CANTIDAD ECONOMICA DE PEDIDO, ES UN-
HODELO MATEMATICO UTILIZADO PARA CALCULAR LAS CANTIDADES --
ADECUADAS DE PEDIDO, CON LO CUAL SE MINIMIZA EL COSTO TOTAL
DE INVENTARIO DE LA EMPRESA,.

LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO MAS COMUNES EN-
ORDEN DE MENOR A MAYOR COSTO SON:

— CUENTAS POR PAGAR NUE SE ORIGINAN POR COMPRAS EN CUENTA-
ABIERTA; LAS CONDICIONES DE CREDITC COMERCIAL PUEDEN VA-
RIAR EMN RELACION AL PERIODO DE CREDITO, DESCUENTO POR --
PRONTO PAGO, PERIODO PARA DESCUENTU POR PRONTO PAGO Ei -
IHICIACIOH DEL PCRICDC DE CREDITO, LO CUAL AFECTA LAS DE

CISIONES DE COMPRA DE LA EMPRESA,

— PASIVOS ACUMULADOS, MORMALMENTE SALARIOS O IMPUESTOS A -

TRAVES DE CIERTAS RESTRICCIONES LEGALES Y DE COMPORTA- -
MIENTO.

— LOS BANCOS SON LA FUENTE PRINCIPAL PARA NEGOCIAR PRESTA-
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MOS A CORTO PLAZO., LA LINEA DE CREDITO Y EL ARREGLO [E -
CREDITO REVOLVENTE COMONMENTE REQUIEREN SALDOS COMPENSA-
TORIOS. NORMALMENTE LA LINEA DE CREDITO ESTABLECE UNA -
CANCELACION ANUAL EN TANTO QUE EL ARREGLO DE CREDITO RE-
VOLVENTE REQUIERE QUE SE PAGUE UNA COMISION DE COMPROMI-
SO SOBRE FONDOS SIN UTILIZAR. CADA UNO DE ESTOS CONVE--
NIOS DEBE SER NEGOCIADO ENTRE EL SOLICITANTE Y EL BANCO.

— LAS FUENTES EXTRABANCARIAS DE FONDOS A CORTO PLAZO SIN -
GARANTIA INCLUYLH LA VENTA DE DOCUMENTOS HEGOCTABRLES, AN

TICIPO DE CLIENTES Y PRESTAMOS PRIVADOS,

LA GARANTIA PARA UN PRESTAMO A CORTO PLAZO ES NORMALMENTE -
UN ACTIVO CIRCULANTE, COMO CUENTAS POR COBRAR, INVENTARIOQS,

ACCIONES Y BONOS, CUYO VENCIMIENTO EH EFECTO LIQUIDE EL - -
PRESTAMO.

3,6, SuU RELACION con LAS INVERSIOHES

PARA PODER COMENTAR ALGUNOS RAZOHAMIENTOS RESPECTO A LAS -
INVERSIONES DENTRO DE UNA EMPRESA Y SU RELACION CON LA ADMI
NISTRACION DEL EFECTIVO, SE HACE NECESARIO TOMAR EN CUENTA-
EN PRIMER LUGAR LA NATURALEZA DE LA MISMA Y LA CAPACIDAD DE
SUS ACTIVOS PARA GENERAR UTILIDADES. COMBINANDO ESTOS DOS-
ASPECTOS PODEMOS AFIRMAR QUE LA MAYORIA DE LAS EMPRESAS EN-
TODOS LOS SECTORES DE LA ECONOMIA, EXCEPTO EN EL COMERCIO, -



OBTIENEM SIEMPRE MAYORES UTILIDADES DE SU INVERSION POR CON
CEPTO DE ACTIVOS F1JOS, QUE DE ACTIVOS CIRCULANTES., LO AN-
TERIOR SE DERIVA DE QUE ACTIVOS COMO INSTALACIOMES INDUS- -
TRIALES, MAQUINARIA Y EQUIPO DE TRANSPORTACION, PERMITE A -
LA EMPRESA GENERAR PRODUCTOS TERMINADOS QUE EN QLTIMA INS--
TANCIA SE VENDEN CON UTILIDAD,

LOS ACTIVOS CIRCULANTES, A EXCEPCIGN DE LOS VALORES NEGOCIA

BLES, GLRERALMENTE SIRVENM DE COLCHON PARA POSIBILITAR A LA-
EMPRESA A EFECTUAR VEKTAS A CREDITO.

UNA DE LAS OPCIOHES INMEDIATAS AL RESPECTO, ES LA ADQUISI--
C1ON DE ACTIVOS F1JOS CON UNA CAPACIDAD MAYOR PARA GENERAR-
UTILIDADES, LG CUAL SE DETERMINA A TRAVES DE UN ANALISLIS M1
HUCIOSO RESPECTO A: CRECIMIENTO PROGRAMADO DE LA EMPRESA, -
CAPACIDAD Y HECESIDADES DEL MERCADO, ESTADISTICAS DE VENTAS

DE AROS ANTERIORES, CAPACIDAD DE LA EMPRESA PARA HACER FREN
TE AL COMPROMISO FINRANCIERT SJUD ESTQ SIGNIFICA,

EN RELACION CON LOS ACTIVOS CIRCULANTES, EXISTEN EN EL MER-
CADO DE DINEKO, DIFERENTES INSTRUMENTOS DE 1HVERSIOM (CETES,
ACEPTACIONES BANCARIAS, PAPEL COMERCIAL Y EXTRABURSATILES,-
REPORTO, OBLIGACIOHNES, ETC.) SUSCEPTIBLES DE SER APROVECHA
DOS POR LA EMPRESA, DEPENDIENDO DEL RENDIMIENTO QUE OFRECEN
Y DISPONIBILIDAD DE LA INVERSION PARA HACER FRENTE A LOS RE
OUERIMIERTOS FINANCIEROS NORMALES DE OPERACION.

A MANERA DE CONCLUSION SE PUEDE AFIRMAR, QUE S1 UNA EMPRESA
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NO PUEDE GANAR MAS CON SUS INVERSIONES EN ACTIVOS F1JOS QUE
CON SUS INVERSIONES EN ACTIVOS CIRCULANTES, DEBER[A VENDER-
TODOS SUS ACTIVOS FIJOS E INVERTIR SUS RECURSOS EN OTRAS A
TIVIDADES AUE LE SEAN MAS RENTABLES.
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CarfTuLo 4, IMPORTANCIA DE LA ADMINISTRACION DEL
EFECTIVO EN_EPOCA_INFLACIONARIA

4.1, OBJET1VOS

EN EL cAPITULO ANTERIOR, COMENTAMOS ACERCA DEL PRESUPUESTO-
COMO LA MHERRAMIENTA MAS IMPORTANTE EN LA FUNCION DE PLANEA=-
CION Y CONTROL FINAMCIERO, AHORA NOS REFERIREMOS A EL EN -
TERMINOS DEL EFECTIVO EN FORMA ESPECIFlca, COMO CONCEPTO -
DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO, PODEMOS DECIR QUE ES LA ESTIMA
CION DE LAS HECESIDADES DE FONDOS PROYECTADOS HACIA UM FUTY
KO MAS O MENOS INMEDIATO, DEPENDIENDO DE LAS NECESIDADES DE
CADA EMPRESA.

LA NECESIDAD DE ESTA ESTIMACION, NACE DE UNA DE LAS PRINCI-
PALES PREOCUPACIONES DE LA ADMINISTRACION DE UNA EMPRESA, -
NUE ES LA DE DISPONER DE CIERTA CANTIDAD DE EFECTIVO PARA -
HACER FRENTE A SUS OPERACICNES NORMALES Y A LAS EXIGENCIAS-
DE SUS ACREEDORES A CORTO PLAZO: YA NUE EL INCUMPLIMIENTC -
DE LAS OBLIGACIONES CONTENIDAS EN LOS PUNTOS ANTERIORES, --
TRAERA COMO COMSECUENCIA LOGICA LA DISMINUCION DE SU PODER-
DE DISPONIBILIDAD DE CREDITO Y LA OBTENCION DE FINANCIAMIEN
TO EH CONDICIOMES DESFAVORABLES,

'BASE A LOS PROGRA-

EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO SE ELABOR
MAS DE OPERACION QUE PREPARAN LOS DEMAS DEPARTAMENTOS, LOS-
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QUE UNA VEZ DETERMINADOS SE ENVIAN AL DEPARTAMENTO,DEﬂFlNAu
ZAS PARA SU EVALUACION EN TERMINOS MONETARIOS. ‘

LA RESPONSABILINAD DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO, GENERALMENTE
DEBE SER DEL DEPARTAMENTO DE FINAMZAS O DEL ADMINISTRADOR FI
NANCIEPO EN PERSOHA., DEBEN SER PREPARADOS CON INTERVALOS DE
TIEMPO MAS CORTOS QUE LOS PRESUPUESTOS DE LOS NEMAS DEPARTA-
MENTOS, POR LA SENSIBILIDAD DEL FLUJO DE EFECTIVO YA QUE LAS
VARIACIONES ENTRE LOS PRESUPUESTOS Y LOS RESULTADOS REALES -
TIENEN MAYOR IMPACTO EN EL RENGLON DE EFECTIVO QUE EN LOS DE

MAS RENGLOMES DEL BALANCE, Y ESTOS TARDE O TEMPRANO, SE CON-
VIERTEN EN DINERO.

EN EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO, SE PLASMAN LAS CONCENTRACIO--
NES ESTIMADAS DE LAS OPERACIONES QUE ORIGINEN EHNTRADAS O SA-
LIDAS DE EFECTIVO, ES DECIR, SE DETALLAN LOS PROBABLES INGRE
S0S Y DESEMBOLSCS EN TERMINOS MONETARIOS E INTENTA PREDECIR-

rafunn v
W N s .

m

N AE CAMTIDADES ENTRARA ELL EFECTIVO Y CUANDO Y EN
QUE CAHTIDADES SE HARAN LOS PAGOS DE DINERC,

PARA MEJORAR LA UTILIDAD DEL PRESUPUESTO DEL FLUJO DE EFECTL
VGO, CCMG ELEMENTO PARA OPTIMIZAR LA ADMINISTRACION DEL EFEC-
TIVO, ES NECESARIO ANTES DE ELABORARLO, TENER EN CUENTA LOS-
OBJETIVOS QUE SE BUSCAN LOGRAR, ENTRE LOS MAS IMPORTANTES PO
DEMOS RESUMIR: T

A) OBTENER EL EFECTIVO GEMERADO INTERNMAMENTE A TRAVES DE -~
LAS OPERACIONES NORMALES DE LA EMPRESA Y ASI CONOCER LAS
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EXISTENCIAS PROBABLES DE EFECTIVO.

B)Y FACILITAR LA OBTENCION DE FONDOS ADICIONALES, YA QUE ME-
DIANTE UM DETALLADO ANALISIS DE FLUJO DE EFECTIVO, SE OB
TIENE MAYOR GRADO DE CONFIANZA EN LA EMPRESA POR PARTE -
DE LAS PRESUNTAS FUENTES DE FIMNANCIAMIENTO,

€) MEJORAR LA UTILIZACION DEL EFECTIVO MEDIANTE LA ADECUADA
PLANEACION DE SU INVERSION,

D) COORDINAR LAS NECESIDADES HE EFECTIVO DE LOS PRESUPUES—-
TOS DE VENTA, GASTOS E INVERSIONES,

E) COCRDINAR LOS SUMINISTROS DE EFECTIVO A LAS COMPARIAS --
SUBSIDIARIAS, CUANDO SEA ESTE EL CASO, GUE OPERAN CON --
FONDOS CEMTRALIZADOS EN LA OFICINA MATRIZ, A TRAVES Dt -

LA PRESENTACION DE LOS PRESUPUESTOS RESPECTIVOS DE CADA-
SUCURSAL.

£) CONTROLAR Y COMPROBAR LAS

DESCUBRIR LAS POSIBLES DESVIACIONES DE E£STAS,

FINALMENTE CON LA IDEA DE LOGRAR UNA MAYOR PRECISION EN EL -
MANEJO DEL PRESUPUESTO DE FLUJO DE EFECTIVO, SUGERIMUS CGMO

UHA POSIBILIDAD RAZONABLE, ELABORAR VARIOS PRESUPUESTOS IN--
CORPORANDO EN CADA UNO DE ELLOS UMA SUPOSICION DETERMINANTE,
DIFERENMTE Y FACTIBLE RESPECTO AL COMPORTAMIENTO DE LAS VARIA
BLES CLAVES: LO CUAL PUEDE PERMITIR AL ADMINISTRADOR FINAN~—
CIERO DECIDIR EL CURSO DE ACCION A SEGUIR CONFORME SE PRESEN
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TEN LAS VARIACIONES, SEAN EXTERNAS O INTERMAS DEL AMBIENTE-
ECONOMICO EN QUE SE DESENVUELVE LA EMPRESA,

4,2, IMPORTANCIA

LOS IMPACTOS QUE CAUSA LA INFLACION DENTRO DE LAS FINANZAS-
EN LAS EMPRESAS, SON MUY GRAVES AL CGRADO DE CONDUCIRLAS A ~
SU DESAPARICION, POR ELLO ES IHDISPENSABLE REFORZAR CIERTAS
AREAS DE LAS COMPARTAS A MODO QUE PUEDAN PREPARARSE PARA EN
FRENTAR EL RETO QUE ESTE FENOGMENO REPRESENTA,

LA PLANEACION ES UNA ESTRATEGIA IMPORTANTE QUE DEBEN CONSI-
DERAR LAS EMPRESAS, TOMARNDO ESPECIAL IMTERES EM EL ENTORNO-
ECONGMICO PREVALECIENTE EN LA ZONA DONDE SE DESENVUELVEN --
AST COMO EN EPOCAS DE INESTABILIDAD O ANORMALIDAD MANIFIES~-
TA EN LA VIDA ECONOMICA DE UN PAIS O EN SITUACIONES INFLA--
CiOMARIAS COMO LAS GUE ESTA EXFLRIMINTANDS

MENICO, APROY.IMA

DAMENTE DESDE 1972 A LA FECHA.

AHORA BIEN EL OBJETIVO PRIMORDIAL DE LAS EMPRESAS DESDE EL-
PUNTO DE VISTA FINANCIERO ES, ALLEGARSE LOS RECURSOS NECCSA
R10OS PARA SATISFACER SUS DIVERSAS ACTIVIDADES Y CON ESTO A-
SU VEZ GENERAR MAS UTILIDADES QUE FINALMENTE A TRAVES DE DI
VERSOS CICLOS FINANCIEROS SE TRANSFORMAN EN EFECTIVO EN LAS
CANTIDADES ADECUADAS PARA PROPORCIONAR LA LIAUIDEZ NECESA--
RIA PARA LA AGIL OPERACION.
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ASIMISMO LA VELOCIDAD COHN QUE SE TRANSFORME EL DINERO EN -
BIENES Y SERVICIOS, Y ESTOS A $SU VEZ EN DINERO NUEVAMENTE,-
OPTIMIZARA EN TERMINOS GEMERALES LA ADMINISTRACION DEL EFEC
TIVO Y Lo MAS IMPORTANTE INCREMENTARA LA RENTABILIDAD DE LA
INVERSION DE 1.OS PROPIETARIOS DE LAS EMPRESAS,

POR LO ANTEPIOR LA ADMINISTRACION FINANCIERA A TRAVES DE --
LOS ULTIMOS A0S HA EXPERIMENTADO CAMBIOS SUSTANCIALES AUN-
UE EL BALANCE SIEMPRE HA RECIBIDO ESPECIAL ATENCION, OLTI-
MAMENTE,. SE HA [NCREMENTADO £1 INTERES POR Su anALISIS, -
ASIMISMO LA MAYORIA DE LAS DECISIONES FINANCIERAS SON CONSL
DERADAS COMO LOS ASPECTOS DE MAYOR IMPORTANCIA EN LAS FINAN
ZAS CORPORATIVAS.

EL CAMPO DE LA ADMINISTRACIOH FiHANCIERA JUNTO CON EL DE LA
CONTABILIDAD ESTAN INTIMAMENTE RELACIONADOS CON LA ECONOMIA
DEL PATS, POR TAL MOTIVO ES IMPERATIVO QUE EL ADMINISTRADOR
FINANCIERO ESTE ENTERADC DEL SISTEMA INSTITUCIONAL EN EL --
CAMPO QUE SE DESARROLLE, AS[ COMO DE CUALQUIER CAMBIO EN LA
POLITICA MONETARIA YA QUE ESTO SE VA A REFLEJAR EM EL CAMPO
DE SUS DECISIONES, SOBRE TODO EN LO REFERENTE A AQUELLAS -~
MAS RESTRICTIVAS PARA ALIEGAR A LA EMPRESA FONDOS Y HACER--
LOS MAS RENTABLES.

CONSIDERAMOS QUE POR TALES CIRCUNSTANCIAS SE HACE AON MAS -
IMPORTANTE, OPTIMIZAR LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO DE LAS
EMPRESAS, : IR S
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PARA PODER OPTIMIZAR LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO, LA AL-

TA DIRECCION DEBE LLEVAR A CABO LAS SIGUIENTES ACTIVIDADES:

A} EVALUACION PERIODICA DE (0S SISTEMAS ADMIMISTRATIVOS,
B) CUMPLIMIENTO DE LAS POLITICAS DE LA EMPRESA.

C) OBJETIVIDAD DE LA ESTRUCTURA ORGANICA,

D) PLANEACION FINANCIERA EN FORMA INTEGRAL.

£} SupEeviIsION Y ACTUALIZACION DEL PERSONAL

Y POR OLTIMO:

TEHTENDO PRESENTES LAS NATURALES IMPLICACIONES FINANCIERAS-
DE LA INFLACION, EL AREA FINANCIERA DEBE REFORZARSE EN DE--
TERMINADAS ACTIVIDADES QUE DEBEN LLEVARSE A CABO, O MODIFI-
CARSE DIVERSAS PRACTICAS PARA GARANTIZAR LA ESTABILIDAD, L}
NUIDEZ, RENTABILIDAD ¥ CRECIMIENTO DE LAS EMPRESAS, EsTA -~
FUNMCION ES RESPONSABILIDAD DE LA DIRECCION GEMERAL, PERO SU
OPERACISN ES DELEGADA EN EL EJECUTIVO FINAHCIERO GUIEN A SU
VEZ COADYUVA EN LA TOMA DE MEJORES DECISIONES TANTO DE OPE-

RACIONES A CORTO Y LARGO PLAZ0, AST COMO EN LA OBTENCION v-
APLICACION DE RECURSOS,

4,2.1, NECESIDAD DE CONCIENTIZAR A LOS ADMIMISTRADORES
FINANCIEROS A OPTIMIZAR LOS RECURSOS

HABIENDO MENCIONADO EN PARRAFOS ANTERIORES “LA IMPORTANCIA-
DE LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO”, CONSIDERAMOS IMPORTANTE
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COMENTAR LOS SIGUIENTES PUNTOS QUE PUEDEN SERVIR DE REFEREN

CIA Y APOYO PARA LOS ADMINISTRADORES FIHNAHCIEROS EN CONTEX-
TOS INFLACIONARIOS:

A) ANTE LA ESCASEZ DE RECURSOS SER MAS EFICIENTES Y RACIO-
NALES EN EL USO DE LGS MISMOS, ’
B) PRODUCCION DE BIENES Y SERVICIOS DIVERSIFICADOS. = -

c) CaMB10 DE ESTRUCTURAS PRODUCTIVAS,

D) APROVECHAMIENTO DE RECURSOS.
E) DECISION Y EMPERD EN ALCANZAR OBJETlvoer;METAs;‘

F) CAMBIO CUALITATIVO DE LA ACT!TUD DE ENFRENTAR RETOS.

LA SUPERVIVENCIA A CORTO PLAZO ES UN REQUISITO PREVIO PARA-
EL EXITO A LARGO PLAZO EN CUALAUIER TIPO DE ENTIDAD., EN RE
SUMEN, LA MAGNITUD DE LA RESPONSABILIDAD DE O
MINISTRACION DEL EFECTIVO COMO COADYUVANTE EN LA PLANEACISH
ESTRATEGICA Y EN LA OPERACICGH FINANCIERA BAJO CONDICIONES -
DE CRISIS ECONOGMICA, POLITICA Y SOCIAL QUE CARACTERIZAN AL-
FENOMEHO INFLACIONARIO, CONSTITUYE UN VERDADERO RETO AL QUE
DEBE ENFRENTARSE EL EJECUTIVO FINANCIERO,

Lds PROFESIONALES QUE DE ALGUNA FORMA ESTAN LIGADOS A LA AD
HINISTRACION FINANCIERA EN LAS EMPRESAS EN MEXICO; EN ESTOS
AfI0S DIFTCILES, MAS QUE UNA LAMENTACION DEBE SERVIR PARA RE
FLEXIONAR Y PONER EN PRACTICA, LA CAPACIDAD, CREATIVIDAD Y-
LFICIENCIA, IMPERATIVO PARA LA SUPERVIVENCIA Y SOBRE TODO -
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APROVECHAR AON MAS LOS RECURSOS COMN LOS QUE CUENTAN EN LOS-
ORGANISMOS; SOCIALES, PUBLICOS Y PRIVADOS,

4.3, ALTERNATIVAS DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO

4,3.1, DE INVERSION

PARA INICIAR CON EL TEMA DE LAS ALTERNATIVAS DE INVERSION -
ES PRECISO DAR UNA EXPLICACION, ACERCA DE LA PALABRA "INVER
SION” (EL ACTO DE INVERTIR RECURSOS).

SE PUEDEN INVERTIR RECURSOS DE MUCHOS TI1POS EN UMA ENORME -
VARIEDAD DE COSAS O ACTIVIDADES. SE PUEDE INVERTIR DINERO-
EN UNA EMPRESA, PLANTA Y ENUIPO, ACCIONES, CETES, UNA TIEN-
DA, ALHAJAS, CUADROS, ETC. ASIMISMO, SE PUEDE INVERTIR -~ =
TIEMPO ¥ ENERGTA EN UN DEPORTE,

LO QUE TIENEN EN COMON LOS ACTOS DE INVERSION ES LA APORTA-
Cc16N DE RECURSOS A ALGO, ' o

POR LO TANTO UNA DEFINICIGN DE LA INVERSION QUE AéARcAR;A'-

EMTONCES; “LA APORTACIGN DE RECURSOS PARA OBTENER UN BENEFL
CI0 FUTURO”, R N

ASIMISMO ES IMPORTANTE SENALAR LA DIFERENCIA QUE. sxxs1e EN-
TRE LO QUE ES LA INVERSION “REAL Y F[NANCIERA" o

LA INVERSION REAL EN EL CASO DE LAS PERSONAS HORALES”ES”LA—
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QUE EFECTUOAN EN BIENES TANGIBLES COMO: PLANTA Y EQUIPO, TE-
RRENOS, INVENTARIOS E INMUEBLES; ESTO SE HACE CON EL PROPO-
SITO DE ASEGURAR LA OPERACION HORMAL DE LA EMPRESA,

LA INVERSION FINANCIERA SON LOS RECURSOS QUE SOBRAM DESPUES
DE LA OPERACION DEL HEGOCIO. CUANDO LLEGA EL MOMENTO DE --
UTILIZARLOS, ESTOS RECURSOS (EXCEDENTES)}, SE CONVIERTEN EN-
INVERSIONES REALES, O GASTOS, EN SU CASO. UNA DE LAS CARAC
TER[STICAS PRINCIPALES DE LOS EXCEDENTES ES QUE SEAN “LIQUL
DOS”, ES DECIR, DE FACIL REALIZACION,

PROCEDEREMOS AHORA A ESPECIFICAR LO QUE ES EL CONCEPTO "LI-
QUIDEZ” v Los “MERCADOS ORGANIZADOS” (SISTEMA FINANCIERO),

EMPECEMOS CON EL CONCEPTO DE "LINUIDEZ”. PoR LIQUIDEZ SE -
ENTIENDE QUE LA INVERSION EN CUESTION SE PUEDE COMPRAR Y --
VENDER CON FACILIDAD. LOS BIENES TANGIBLES, COMO PLANTA Y-
EQUIPO, TERRENOS Y NUCHOS OTROS, POR EL CONTRARIO NO SON LI
QUIDOS EN ESTE SENTIDO.

En camBlo, Lo0S CETES, FETrROBONOS Y OBLIGACIONES SI LO SON,~
EN TERMINOS GENERALES., ESTA ES LA DIFERENCIA PRINCIPAL - -

ENTRE BIENES INTANGIBLES (EN ESTE CASO VALORES FINANCIEROS)
Y BIENES TANGIBLES.

CABE MENCIONAR OQUE EXISTEN BIENES TANGIBLES AUE TIENEN UM -
ALTO GRADO DE LIGUIDEZ COMO SON: ORO, PLATA, METALES COMO -
ZINC, PLOMO Y CGBRE. ESTOS BIEMES TANGIBLES SE VUELVEN LI-
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QUIDOS POR LA EXISTENCIA DE UN MERCADO ORGANIZADO EN QUE
PUEDEN COMERCIAR LIBREMENTE,

POR LA EXISTENCIA DE UN MERCADO ORGANIZADO, EL ORO, LA PLA-
TA Y MUCHOS OTROS PRODUCTOS SE HAN VUELTO BIENES FINANCIE--
ROS, POR LA LIAUIDEZ QUE ESTOS MERCADOS LES HAN PROPORCIONA
Do, POR LO TANTO, LA CONDICION NECESARIA PARA LA LIQUIDEZ,
NO ES SOLAMENTE LO TANGIBLE O HO DE UN BIEN SINO LA EXISTEN

CiA Dt Ui MERCADD ORGANIZADD PARA SU COMPRA VENTA,

EL MERCADO DE VALORES DE MEX1CO ES UN EJEMPLO DE UN MERCADO
ORGANIZADO,

AHORA BIEN, UBINUEMONOS EH EL ENTORHO DEL SISTEMA FINANCIE-
RO MEXICANO, EL CUAL TIENE SU CLASIFICACION EH: MERCADO DE-
DINERO Y MERCADO DE CAPITALES,

EL MercaDpQ DE DINERQ: ES LA ACTIVIDAD CREDITICIA QUE REALL

ZAN INSTITUCIONES PUBLICAS, PRIVADAS £ INVERSIONISTAS (PER-
SONAS FISICAS O I'ORALES) CON EL FIN DE SATISFACER A SUS NE-

CESIDADES DE FINANCIAMIENTO E INVERSION A CORTO PLAZG, Es-
UN MERCADO DE INSTRUMENTOS DE RENTA FlJA DE REALIZACION IN-
MEDIATA. ACTUALMENTE EL MERCADO DE DINERO I1NCLUYE OPERACIQ
HES CON LOS SIGUIENTES INSTRUMENTOS PRINCIPALES:

— CERTIF1CADO DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. (CETES).

- ACEPTACIONES BANCARIAS, :

- PAPEL COMERCIAL, BURSATIL Y EXTRABURSATIL,
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— PAGARE DE LA TESORERIA DE LA FEDERACIGN.

— PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO Y CER
TIFI1CADOS DE DEPOSITO BANCARIO,

— REPORTOS: BiB’'s, BORU’s, PAGARES v CETES, PETROBONOS,-
OBLIGACIONES Y B.B.D, i

EL MERCADO DE CAP1TALES.- Es LA ACffVJﬁADrCREDlTICIA -
QUE REALIZAN I1WSTiTUCTIORES POBLICAS, PRIVADAS E INVERSIONIS--
TAS (PERSONAS FISICAS O MORALES) CON EL FIN .DE SATISFACER A -
SUS NECESIDADES DE FIMARCIAMIENTO E INVERSION A LARGO PLAZO.

ES EL MERCADO DE INVERSION (INCLUYENDO RENTA FIJA, RENTA
VARIABLE E INSTRUMENTO DE PROTECCIOGN) A LARGO PLAZO, A ESTE -

TIPO DE MERCADO LO INTEGRAN LOS SIGUIENTES INSTRUMENTOS: .

— ACCIONES

OoLiGacIOonLs: HIPCTECARIAS, QUIRDNERAFARIAS Y CONVERTI

— Bonos DE InDEmMnizACION BancarRia (BiB’S).
— DBONOS DE ReGuLACiSN UrBana (BORU'S),
— Bonos Bancarios DE DesarroLLo (BBD).

— SOCIEDADES DE INVERSION: RENTA VARIABLE., RENTA FIuA Y
Car1TAL DE RIESGO.
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A CONTINUACION VAMOS A ENUMERAR LOS DIFERENTES INSTRUMENTOS
DE INVERSIOGN TANTO A CORTO Y LARGO PLAZO (MERCADO DE DINERO

Y DE CAPITALES), NUE EN EL ACTUAL ENTORNO INFLACIONARIC QUE
VIVE EL PATS, HAN TENIDO MAS DINAMICA.

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (CETES)

SON TITULOS DE CREDITG AL PCRTADOR EM LOS CUALES SE CONSIG-
NA LA OBLIGACION DEL GOBIERNO FEDERAL A PAGAR UMA SUMA DE -
DINERO EN FECHA DETERMINADA, L0S CETES SE EMITEN POR COH--
pucto DE LA S.H.C.P. vy EL BANCO DE MEx1CO, ACTOA COMO AGEN-
TE EXCLUSIVO PARA SU COLOCACION v RETENCION, SUS PLAZOS SON
A 28, 91 v 182 plAs, SuU COTIZACION ES LA TASA DE DESCUENTO-
Y SU RENDIMIENTO ES EL DIFERENCIAL ENTRE EL PRECIO DE COM-
PRA BAJO PAR Y EL PRECIO DE VENTA A VALOR DE REDENCION.

ACTUALMENTE LA POPULARIDAD DEL CETE SE HA DEBIDO A SU ALTA-

LIQUIDEZ, SU ABSOLUTA SEGURIDAD (POR LA GARANTIA EXPLICITA-
DEL GOBIERNO FEDERAL).

ACEPTACIONES BANCARIAS

ESTE INSTRUMENTO LO ANALIZAREMOS ENVTEMA'SUBSECUENTE; REFE-
RENTE A LAS ALTERNATIVAS DE FlNANClAMIENTO.
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EN ESENCIA LAS ACEPTACIONES BANCARIAS, SON UN PRESTAMO HE--
CHO POR EL BANCO A UNA EMPRESA (DOCUMENTADG POR UNA LETRA -
DE CAMBIO ACEPTADA POR EL BANCO). ESTA LETRA (0 ACEPTA- -
CION) LUEGO SE COMERCIA O DESCUENTA EN EL MERCADO DE DINERO
A TRAVES DE UNA O VARIAS CASAS DE BOLSA. AUNQUE EL DESTINO
DE LLOS FONDOS ES LA EMPRESA PRESTATARIA, EL RIESGO PARA EL-
INVERSIONISTA ES SOBRE EL BANCO ACEPTANTE.

SIN EMBARGO, EL BANCO, EN VEZ BE FONDEARSE POR MEDIO DE LOS
DEPGSITOS DEL PGBLICO, LO HACE POR MEDIO DE FONDOS DEL MER-
CADO DE DINERO. ' B

LAS ACEPTACIONES BANCARIAS NORMALMENTE TIENEN PLAZOS DE VEN
CIMIENTO ENTRE 7 v 182 DIAS. ' '

LA TASA DE RENDIMIENTO DE LAS ACEPTACIONES SE FIJA COH BASE
EN UNA NEGOCIACION ENTRE FL BANCO ACEPTANTE Y LA CASA DE —-
BOLSA COLOCADORA, CON REFERENCIA A LA TASA A LA CUAL SE ES-
PERA QUE SALDRA LA SIGUIENTE EMISION DE CETES.

PAPEL. COMERCIAL

ESTE TIPO DE INSTRUMENTO, TAMB!EN SERA ANALI1ZADO EN EL SI-
GUIENTE PUNTO, SIN EMBARGO A CONTINUACION SE COMPLEMENTA -~
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CON SUS ANTECEDENTES Y CARACTERISTICAS,

ANTECEDENTES

EL PAPEL COMERCIAL ES UN INSTRUMENTO MEDIANTE EL CUAL UNA -
EMPRESA PUEDE ALLEGARSE DE RECURSOS FINANCIEROS A CORTO PLA
C, AL NEGOCIAR CON OTRA LA COLOCACiON DE UNO O VARIOS PAGA
RES POR ELLA EMITIDOS, UTILIZANDO GENERALMENTE PARA DICHA -

COLOCACIUN LOS SERVICICS DE Ul INTERMEDIARIO FINANCIERO.

EL VOLUMEN DE OPERACIONES CON ESTE INSTRUMENTO HA VENIDO RE
GISTRANDO UN CRECIMIENTO SIN PRECEDENTES COMO CONSECUERCIA-
DE LA COYUNTURA ECONOMICA POR LA QUE ATRAVIESA EL PAlS, LA-
CUAL HA OCASIONADO QUE EL ACCESO A LOS RECURSOS PROVENIEN--

TES DE INSTITUCIONES DE CREDITO NACIONALES Y DEL EXTERIOR -
SE HAYA LIMITADO Y EHCARECIDO.

PAPEL COMERCIAL BURSATIL

LA EMPRESA QUE DESEE EMITIR PAPEL COMERCIAL, ADEMAS DE TE--
NER SUS ACCIOHES QUE COTICEN EN EL MERCADO DE VALORES, DEBE
RA ESTAR AL CORRIENTE EN LA ENTREGA DE SU INFORMACION A LAS
AUTORIDADES, Y CUIDAR QUE SUS ACCIONES SEAN DE LAS QUE TIE-
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NEN BURSATILIDAD Y ACEPTACION ENTRE EL PUBLICO INVERSIONIS-

TA.

EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL SE COLOCA EN DESCUENTO Y ES TO-
MADO EN SU TOTALIDAD POR TESORER[AS DE EMPRESAS A TRAVES DE
LA O LAS CASAS DE BOLSA COLOCADORAS., LAS CUALES LO OFRECEN-
COMO INSTRUMENTO DE MERCADO DE DINERO,

LoS PAGARES QUE RESPALDAN LA EMISION DE PAPEL COMERCIAL BUR
SATIL 30N CUIRUGRAFARIOS ¥ HO SE REQUIERE GUARDAR NINGUNA -

RECIPROCIDAD EHN ESTE TIPO DE ENISIONES,

PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL

ESTE INSTRUMENTO TIENE ACCESO A TODAS AQUELLAS EMPRESAS QUE
PUEDAN OTORGAR GARANTIAS SUFICIENTES, QUE RESPALDEN A SATIS
FACCION DEL TOMADOR, LA EMISION:; YA QUE A DIFERENCIA DEL PA
PEL CGOMERCIAL BURSATIL, SON CONTADAS LAS EMPRESAS A 1aS QuE
Ui POSIBLE TOMADOR E INVERSIONISTA EX!GE GARANT{AS.

REPORTOS

UN REPORTO ES UNA OPERACION DE COMPRAVENTA DE UN INSTRUMEN-
TO DEL MERCADO DE DINERO (AUNQUE TAMBIEN SE PUEDE HACER UN-
INSTRUMENTO DEL MERCADO DE CAPITALES), EN ESTA OPERACION -
LA CASA DE BOLSA PACTA CON EL INVERSIONISTA VENDERLE EN EL-
PRESENTE UNO DE LOS INSTRUMENTOS ARRIBA DESCRITOS {(CON MAS-
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FRECUENCIA EL CETE) EN UN MOMENTO DETERMINADO, PACTANDC SI-
MULTANEAMENTE SU RECOMPENSA A UN PLAZO PREDETERMINADO, GA--

RANTI1ZANDOLE UN RENDIMIENTO DURANTE EL PLAZO CONVENIDO,

PARA EL INVERSIONISTA LA VENTAJA DE ESTE TIPO DE OPERACION-
ES QUE AMPLIA EL RANGO DE PLAZOS DISPOMIBLES, EN EL CASO DE
OUE EN EL MERCADO NHO HAYA {HNSTRUMENTOS CON EL VENCIMIENTO -
REQUERIDO, PARA LA CASA DE BOLSA ESTAS OPERACIONES IMFLI--
CAN LA POSIBILIDAD DE GANANCIA SI EL RENDIMIENTO QUE SE PAC
TA CON EL CLIENTE ES MEROR AL RENDIMIENTO AL NUE SE COMPRO-
EL INSTRUMENTO,

MESA DE DINERO

£ LA ACTUALIDAD LAS SOCIEDADES NACloHALES DE CREDITO SON -
TAMBIEN INTERMEDIARIOS FINANCIEROS, ES DECIR REALIZAN FuNl--
CIONES DE CASAS DE BOLSA, YA QUE DAN ATENCIGH CORPORATIVA -
EMPRESARIAL A CLIENTELA PREFERENTE, EN OTRAS PALABRAS ES UN
SERVICIO ESPECIALIZADO QUE COHSISTE Eh MANTEMER UNA ESPECIE
DE "INVERTARIO” DE INSTRUMENTOS A CORTO PLAZ0 (CETES, Acee-
TACIONES, PAPEL COMERCIAL) PARA OFRECER A SU CLIENTELA LA -
MEJOR ALTERNATIVA DE INVERSION,

LA MESA DE DINERO O MEZCLA DE INVERSIONES ES UMA MEZCLA DE-
LOS DISTINTOS IHSTRUMENTOS AUE LA CASA TIENE EN SU INVENTA-
RI10O.

LA MEZCLA O COMBINACION QUE SE HACE DE ESTOS lNSTRUMENTOS -
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DEPENDE DE LA CAPACIDAD DE LOS BANCOS PARA ESTIMAR MOVINMIEN
TOS EN LAS TASAS DE INTERES Y COMPRAR INSTRUMENTOS CON UNA
MEZCLA ADECUADA DE RENDIMIENTO, RIESGO Y PLAZOQ.

BCONOS DE INDEMWIZACION BANCARIA BIB’S.

SON LOS INSTRUMENTOS QUE SE EMITIERON EH 1983 PARA INDEMNI-
ZAR A LOS ACCIONISTAS DE LOS BANCOS OUE SE NACIONALIZARON -

EL PRIMERO DE SEPTIEMBRE DE 1582,

EL MECANISMO DE SU EMISION CONSISTIO EN QUE SE CALCULSG, PA-
RA CADA BANCO, UN PRECIO DE INDEMNIZACION POR ACCION CON BA
SE EN EL VALOR CONTABLE DE CADA BANCO EN EL DTA DE LA NACIQ
NALIZACION,

LA TASA DE IKTERES DEL BIB SE FIlJA TRIMESTRALMENTE SEGON EL
PROMEDIO DE LA TASA DE INTERES DEL DEPGSITO BANCARIO A TRES
A FECHA
PAGO DE INTERES, ESTA FORMA DE FIUAR SU TASA DE INTERES IM
PLICA QUE EL BIB OFRECE UN RENDIMIENTO OUE FLUCTOA SEGON EL
NIVEL DE LA TASA QUE SE FIJE Y EL PRECIO A NUE SE ENCUENTRA

EL INSTRUMENTO EN EL MERCADO.

EL BIB HA TENIDO GRAN LIQUIDEZ DESDE SU INTRODUCCION AL MER
CADO DE VALORES. SIN EMBARGO, SE HA COTIZADO DURANTE CASI-
TODA SU VIGENCIA ABAJO DE SU VALOR NHOMINAL DE ($100 MN) ,
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4,3,2. DE FINANCIAMIENTO

ANTE EL ENCARECIMIENTO DE LOS RECURSOS TRADICIONALES DE FI-
HANCIAMIENTO, LAS EMPRESAS SE HAN VISTO ORILLADAS A HACER -
USO DE FUENTES ALTERNAS DE CREDITO, COMO EL PAPEL COMERCIAL.
OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS, ETC., ENTRANDO AST A COMPETIR-~

DIRECTAMENTE CON EL GOBIERNO POR LOS ESCASOS RECURSOS DISPO
NIBLES,

i VOLUMEN ALARMANTE QUE ESTABRA TOMANDO LA DEUDA INTERNA --
DEL SECTOR PUOBLICO OBL1GO A LAS AUTORIDADES A ECHAR MANO DE
LA ONICA FUENTE BARATA DE CREDIYO DISPONIBLE, ES DECIR HA--
CERSE DE RECURSOS VIA ENCAJE BANCARIO, A FALTA DE UNA ES--
TRUCTURA FINANCIERA APROPIADA QUE LE DE ACCESQ A MEDIOS ES-
PECIALES PARA HACERSE DE RECURSOS, HA DEPENDIDO TRADICIONA[L
MENTE DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS DEL PAIS PARA FINAN-

CIAR NO SOLO SU CRECIMIENTO SINU TAMBIEN SU CAPITAL DE TRA-

™A A
L2 a3V IV

INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO FARA LAS EMPRESAS
EN MEXICO

LAS OMICAS ALTERNATIVAS VIABLES QUE HAN QUEDADO PARA LAS --
GRANDES EMPRESAS SE CIRCUNSCRIBEN A LA EMISION DE OBLIGACIQ
NES, A LAS ACEPTACIONES BANCARIAS Y A LA EMISION DE PAPEL -
COMERCIAL BURSATIL Y EXTRABURSATIL,
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OBLIGACIONES

ESTA ES UNA FORMA DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO POR LO GE
NERAL SUPERIOR A LOS TRES AMOS, Y CONSISTE EN LA EMISION DE
TITULOS POR PARTE DE UNA EMPRESA COM LA PROMESA DE PAGAR A-

SUS POSEEDORES, DE ACUERDO A PLAZOS ESTABLECIDOS, INTERES Y
CAPITAL,

EL RENDIMIENTO DE ESTOS INSTRUMENTOS SE ESTABLECE GENERAL--~

&T
WENTE EN PURTOS ¢

m
[{3]

® UN PORCENTAJE DETERMINADD POR ENCIMA -
DE LOS RENDIMIENTOS OFRECIDOS POR tAS S.N.C, o0 tos CETES., -
LOS PAGOS DE INTERESES SUELEN SER MENSUALES O TRIMESTRALES,

MIENTRAS QUE EL CAPITAL SE AMORTIZA DE ACUERDO A REEMBOLSOS
CONVENIDOS.

LAS OBLIGACIONES PUEDEN SER HIPOTECARIAS, QUIROGRAFARIAS Y-
FIDUCIARIAS CONVERTIBLES, DEPENDIENDO DE LA GARANTIA QUE SE
OTORGUE. SU CARACTERISTICA PRINCIPAL ES LA DE QUE NORMAL-~-
MENTE ESTAN ATADAS A PROYECTOS ESPEC{FICOS DE INVERSION, LO
QUE IMPLICA ESTUDIOS TECNICOS, ELABORACION DE PROYECTOS Y -
LAS RESPECTIVAS AUTORIZACIOHES DE LA COoMIS1ON NACIONAL DE -
VaLores, ast coMo DE LA BoiLsa MEXICANA DE VALORES,

UNA LIMITANTE IMPORTANTE ES QUE ESTE INSTRUMENTO ESTA RES--
TRINGIDO A EMPRESAS REGISTRADAS EN BOLSA, HACIENDOSE EXCEP-
CIONES SOLAMENTE CUANDO SE SATISFACEN UNA SERIE DE REQUISI-

TOS EAUIPARABLES, EN GRAN MEDIDA, A UNA INSCRIPCION NORMAL=-
EN BOLSA,
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ACEPTACIONES BANCARIAS

SON LETRAS DE CAMBIO GIRADAS POR LAS EMPRESAS USUARIAS DEL-
CREDITO A SU PROPIA ORDEN, LAS CUALES SOMN ACEPTADAS POR INS
TITUCIONES DE BANCA MOLTIPLE Y COLOCADAS ENTRE LOS INVERSIQ
NISTAS A TRAVES DE CASAS DE BOLSA.

LAS ACEPTACIONES BANCARIAS COMO YA COMENTAMOS SON OPERACIO-
NES DE CREDITO A CORTQ PLAZO, POR LO GENERAL MENOR A UN ARO,
Y AL IGUAL QUE EL PAPEL COMERCIAL O LOS CETES, FUNCIONAN A-
TRAVES DE TASAS DE DESCUENTO, OFRECIENDO NORMALMENTE RENDI-
MIENTOS SUPERIORES A LOS DE ESTOS INSTRUMENTOS.

EN ESTOS MOMENTOS DE RESTRICCION CREDITIC!A, LAS ACEPTACIO-
NES BANCARIAS CONSTITUYEN LA ONICA SALIDA QUE LES HA QUEDA-
DO A LOS BANCOS PARA FINANCIAR, AL MENOS PARCIALMENTE, LAS-
DEMANDAS DE CREDITO DEL SECTOR PRIVADO DEL PAls,

A TRAVES DE LAS ACEPTACIONES, LAS INSTITUCIONES DE CREDITO-
{ FO5iBiILIDAD DE ALLEGARSE RECURSOS POR PARTE DE LOS
INVERSIONISTAS, Y COLOCARLOS LIBRES DE ENCAJE LEGAL ENTRE -
LLOS DEMANDANTES DE CREDITO, CON LA VENTAJA PARA LOS INVER--
SIONISTAS DE RUE EL BANCO APARECE COMO AVAL DE LA OPERACION,

PAPEL COMERCIAL BURSATIL

LA VIGENCIA DE ESTA LINEA DE CREDITO ES DE UNA DURACION MA-
XIMA DE UN ARO, Y LOS TRAMITES Y LA INFORMACIGN NECESARIA -
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QUE SE DEBE ENTREGAR A LA Coi1siOn HACIONAL DE VALORES, DE-
MORAN AL MEKOS TRES MESES,

UNA DIFICULTAD IMPORTANTE EN EL MANEJO DE ECTOS [NSTRUMEN--
TOS ES EL HECHO DE QUE SE REQUIELRE ELABORAR UNR PROSPECTUS -
EN EL CUAL SE TI1ENE QUE CUMPLIR CON TODOS LOS REQUISITOS —--
QUE SOLICITA LA ComistiOn Hacionar nE VALORES, [sTO REQUIE-
RE, COMO EN ELL CASO DE LAS OBLIGACIOHES, DE PERSONAL ALTA--
MENTE ESPECIALIZADO EN EL. AMEA DE FIiliALZAS, #OR PARTE DE --

LAS EMPRESAS NUE DESEAN ACUDIR A ESTE INSTRUMENTO, HACIENDQ
1.0 POCO ACCESIBLE A LAS EMPRESAS MEDIANAS Y PEQUERAS.

LINEAS DE CREDITO BANCARIAS A CORTO FLAZO

UNA ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO I1MPORTANTE SON LAS LINEAS
DE CREDITO QUE A LAS SOCIEDADES HACIONALES DE CREDITO SON -

DE GRAH UTILIDAD SIEMPRE NUE SE OPERE DENTRO DE CIERTOS LI-
MITES,

UnA CoMPLICACION SECUNDARIA SURGE CUANDO UNA COMPARTA PERTE
NECIENTE A UNA "HOLDING"” REQUIERE INCREMENTAR SU LINEA DE -
CREDITO PARA FINANCIAR SU CAPITAL DE TRABAJO PUES, APARTE -
DE LA INFORMACION FINANCIERA ACTUALIZADA, LAS S.N.C. A VE--
CES REQUIEREN DE AVALES CRUZADOS ENTRE LA COMPARTA OPERADO-
RA Y TENEDORA, GENERANDO EN OCASIONES CONFLICTOS CON CLAUSU

LAS CONTRACTUALES QUE SE TIENEH CON ACREEDORES EXTRANJEROQS,
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PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL

OTRA OPCION ES EL PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL. ESTE TIPO
DE FINANCIAMIENTO CONSISTE EN UN PAGARE HOMINATIVO A CORTO-
PLAZO EMITIDO POR UNA SOCIEDAD MERCANTIL, EN EL CUAL SE PAC
TA LA OBLIGACION DE PAGAR AL TENEDOR FIMAL, EM UN LUGAR Y -
FECHA DETERMINADA, EL CAPITAL E INTERES,

CoMo sSU NOMBRE LO INDICA, ESTA ES UNA OPERACION EFECTUADA -

AL #aRGEN DE LOS IRTLRMEDIARIOS FINANCIEROS TRADICIONALES.-

DONDE LOS PARTICIPANTES SUELEN SER PERSONAS F[SICAS 0 MORA-
LES DE RECONOCIDA SOLVENCIA,

UNA DE LAS PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE ESTE INSTRUMENTO-
ES QUE NO TIENE LIMITES EN LOS MONTOS A EMITIR, "SIENDO.LOS-
PLAZOS MAS COMUNES LOS DE 28 v 90 bDIas. .

EL coSTO DE ESTE TIPO DE FINANCIAMIENTO ES VARIAELE},SIN EM
BARGO OSCILAN ENTRE LA TASA HOHINAL OFRECIDA POR LoS CETES-

MAS UM DIFERENCIAL.

EL FACTOR FUNDAMENTAL PARA OBTENER RECURSOS POR ESTE MEDIO-
ES LA GARANTIA QUE SE OTORGUE AL ACREEDOR; EMTRE LAS GARAN-
TIAS MAS CONUNES ESTAN:

— CARTAS DE CREDITO OTORGADOS POR S.M.C.

— DEPGs1TOS DE VALORES (PETrRoBonos, CETES, eTc.) EN S.N.C.

— GARANTIAS A TRAVES DE CONTRATOS DE'PRENDA'(ESCROW AGREE-

MENTS )., :
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LA MAYOR VENTAJA BAJO ESTA ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO ES
QUE SE PUEDEN OBTENER EN POCO TIEMPO CREDITOS SIGNIFICATI--
VOS PARA FINANCIAR CAPITAL DE TRABAJO.

DE HECHO EL PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL HA REPRESENTADO -
DESDE 1985 UNA DE LAS MEJORES OPCIONES DE FINANCIAMIENTO DE
LAS EMPRESAS.

OTRAS ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO

FACTORING

BAUO LAS CIRCUNSTANCIAS ACTUALES, LA VENTA DE CARTERA (Fac-
TORING), AUNAUE COSTOSA, CONSTITUYE UNA BUENA ALTERNATIVA -

DE FINANCIAMIENTO PARA LAS EMPRESAS MEDIANAS Y PEQUERAS,

LA PRINCIPAL VENTAJA CON LA VENTA DE CARTERA ES LA FLEXIBI-
LIDAD FINANCIERA, YA OUE UNHA COMPAIITA, AUMENTA SU LIQUIDEZ-
AL LIBERAR CAPITAL DE SUS CUENTAS POR COBRAR Y PUEDE REAC--
CIONAR RAPIDAMENTE A CUALOUIER CONDICISN QUE SE LE PRESENTES
ADEMAS SE OBTIENE MAYOR RENTABILIDAD, YA QUE EL PRODUCTO DE
LA VENTA DE LA CARTERA FUEDE SER INVERTIDO EN ACTIVOS QUE -
AUMENTEN LA PRODUCTIVIDAD DE LA EMPRESA,

ADICIONALMENTE, LA VENTA DE LA CARTERA PERMITE A LAS EMPRE—
SAS MEJORAR LAS PARTIDAS DENTRO DE SU BALAMCE.

ESTE TIPO DE OPERACIONES ENCAJA PERFECTAMENTE CON LA SITUA-
CIGN ACTUAL DE MUCHAS EMPRESAS MEDIANAS, PEQUERAS EN MEXIcO.
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PUES AL ESCASEAR EL CREDITO, ESPECIALMENTE EN EL GIRO DE
BIENES DE CONSUMO, EL "FACTORING" LES PERMITE CONTINUAR CON

SUS OPERACIONES SIN MENOSCABO IMPORTANTE DE SU ESTRUCTURA -
FINANCIERA Y PRODUCTIVA.

ENMISION DE ACCIONES

AUNQUE TEOSRICAMENTE LA EMISION DE ACCIONES PUEDE CONSTITUIR
UNA FUENTE DE RECURSOS PARA UNA EMPRESA, LA SITUACION AC--

TUAL DEL PATS, AST CcOMO EL TAMARO RELATIVO DEL MERCADO AC-

CIONARIT ¥ LA

L]
-k
m

TANICAS BAJO LAS OUE OPERA, NO PERMITEN EN
ESTOS MOMENTOS CONSIDERAR MUY VIABLE ESTA OPCION,

ES PRUDENTE MENCIONAR ALGUNAS RECOMENDACIONES PARA LA COMN--
TRATACION DE FINANCIAMIENTOS, AUE SON VALIDAS BAJO CUALQUIER
CIRCUNSTANCIA, PERO RELEVANTES EN £POCAS IHFLACIOMARIAS:

-~ MANTEHER UNA ACTITUD PERMANENTE DE HEGOCIACION, AON Cual

DO EN EL MOMENTO MO SE ESTE GESTIONAKRDO UNA OPERACION DE
v, L0 CuAl IMPLICA SOSTENER CON LAS FUENTES DE -
FINANCIAMIENTG, UNA CONTINUA COMUNICACION PROPORCIONAN--~
DO, EN FORMA REGULAR, INFORMACION SOBRE LA MARCHA DE LA-
EMPRESA; ESTO INCIDIRA EN FACILITAR Y MEJORAR LAS CONDI-

CIONES PARA NEGOCIAR Efl EL MOMENTO PRECISO EH QUE SL RE-
QUIERA.

TENER ESPECIAL CUIDADO EN LAS CONDICIONES DE LOS¥CQNTRA-
TOS, INCLUSO DE MAMERA ESPECIAL, EN AQUELLAS—QUE}'SiN‘~—
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SER DE CARACTER ECONOMICO, PUEDEN RESTAR LIBERTAD DE AC-
CiOGN A LA EMPRESA EN DETERMINADOS MOMENTOS,

EVITAR EN LO POSIBLE EL OTORGAMIENTO DE GARANTIAS REALES

SOBRE LOS ACTIVOS, YA QUE POR EL NATURAL AUMENTO DE SuU -
VALOR -CON MOTIVO DE LA INFLACION- ACABARAN RESULTANDO -
EXCESIVAS PARA LOS MONTOS PRESTADOS, CON LA INJUSTICIA Y

PELIGRO QUE ESTO ENTRARNA.

EN REALIDAD, LO MAS IMPORTANTE Y CIERTAMENTE DIFiCit, PE
RO QUE DEBE INTENTARSE, ES BUSCAR UN RAZONABLE EQUILI- -

BR10O DE LA PALANCA FINANCIERA CON TODAS SUS VENTAJAS Y -
EL GRADO DE RIESGO INCLUIDAS.

4,4, SuGERENCIAS GERERALES

HEMOS TRATADO A TRAVES DE ESTE TRABAJO, COMENTAR TODOS LOS~-
ELEMENTOS QUE INTERVIENEN DIRECTA E INDIRECTAMENIE BN UNA -

EFICIENTE ADMINISTRACION DEL EFECTIVO DENTRO DE UN AMBIENTE

ECONOMICAMENTE ESTABLE, AS] COMO EL EFECTO QUE SOBRE ELLOS-

ESTA PROVOCAKRDO LA CRISIS INFLACIOMNARIA MUNDIAL., LOS CUALES

MEHOR PROPORCION SEGUN LOS PROBLE
MAS CARACTERISTICOS DE LA ECONOMIA DE CADA PAlS,

SE MANIFIESTAN EN MAYOR O

UBICANDONOS ESPECIFICAMENTE EN LA EMPRESA, ES NECESARIO PA-
RA HACER FRENTE A LA PROBLEMATICA CAUSADA POR EL FENOGMENO -
INFLACIONARIO, TOMAR UNA SERIE DE MEDIDAS QUE VAN DESDE UN-
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CAMB1O DE ACTITUD MENTAL POR PARVE DE LOS ALTOS DIRECTIVOS-
PARA HACERLE FRENTE, IMPLEMENTAR O MODIFICAR POLITICAS, ES-
TRATEGIAS Y PROCEDIMIENTOS, HASTA IMPLANTAR UN SISTEMA DE -
ADMINISTRACION DE EFECTIVO ACORDE A LAS CIRCUNSTANCIAS. EN
RELACION AL PARRAFO ANTERIOR, NOS PERMITIMOS PRESENTAR ALGU
NAS SUGERENCIAS, LAS CUALES SE AGRUPAH ER TRES PARTES:

4,4,1. ADMINISTRATIVAS

L.L4,2, FINaNCIERAS B s

4,4.3. ESTABLECIMIENTO DE UN S:sjsuA'DEtADMiniSTRAcidu_ns
EFECTIVO. B =

4,4,1, ADMINISTRATIVAS

A) LOS DIRECTORES DE EMPRESA DEBEMN ENTENDER Y ACEPTAR QUE-
LA INFLACION SERA UNA REALIDAD EN LA ECONOMIA MEXICANA-
EN L0S PROXIMOS ARQS, Y POR TANTO, HABRAN DE PREPARARSE
A VIVIR COK ELLA POR UN LARGO PERIODO DE TIEMPO,

B} SE DEBE ACEPTAR, EN CONSECUENCIA, LA NECESIDAD DE UN RE

DISENO MODULAR EN LA ESTRATEGIA PARA ALCANZAR LOS oBJE~
TIVOS DE LA EMPRESA,

€) SE TENDRA QUE RECOHOCER QUE DENTRO DE ESA POLTTICA REDL
SEFRADA, TIENE PARTICULAR IMPORTANCIA UN CAMBIO EN LAS -
PRIORIDADES QUE TRADICIONALMENTE HA VENIDO MANEJANDO.

D) EL CONCEPTO DE EFICIENCIA OPERATIVA, ENTEHNDIDO COMO EL-
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E)

F)

G)

H)

MAXIMO APROVECHAMIENTO DE TODCS LOS RECURSOS DISPONI- -
BLES PASA A CONSTITUIR DEFINITIVAMENTE, EL PRIMER LUGAR

EN LA ESCALA DE PRIORIDADES DENTRO DE LAS ESTRATEGIAS -
EN LA ORGANIZACION,

LOS CRITERIOS RESPECTO A LOS PLAMES DE CRECIMIENTO DE-
BEN MODIFICARSE PARA ANTEPONER LA CALIDAD A LA CANTIDAD,
AL PREVALECER LA CONVICCIGN DE GUE EN PERIODOS DE CRi--
SIS EL MaYNR CRECIMIENTO NO ES NECESARIAMENTE AQUEL QUE
MEJOR SE ADAPTE AL LOGRO DE LOS OBJUETIVOS.

UNA ACTITUD PRUDENTE HABRA DE CARACTERIZAR TODOS SUS --
ANALIS1S DE ALTERNATIVAS, DE CURSOS DE ACCION Y TOMA DE
DECISICHES, ORLIGANDO A MODIFICAR A SU VEZ, SU PROPIA -
POSTURA ANTE EL RIESGO; IMPLICANDO UN CAMP.U EN LAS ME-
TAS DE UTILIDADES, EN LAS TASAS DESEADAS DE JRECIMIENTO

Y EN LOS CRITERIOS PARA EVALUAR LAS CPORTUNRIDADES DE IN

VERSION, EXFANSISN ¥ DIVERSIFICACION,

EN LA MEDIDA EN QUE UNA DE LAS CARACTERISTICAS DEL FEND

MENO INFLACIONARIO ESTA CONSTITUIDC POR LA INCERTIDUM--

S
BRE Y LA iNESTABILIDAD, FS HECESARIO NUE LAS POLITICAS-
EMPRESARIALES CORRESPONMDIENTES DEBAN DESARROLLARSE DEN-

TR DE UN MARCO DE FLEXIBILIDAD Y DIVERSIFICACION,

LOS CONCEPTOS ETICOS Y LA CONCIENCIA DE RESPONSABILIDAD
SOCIAL HABRAN DE REFORZARSE Y CONSTITUIR UNA PIEDRA AN-
GULAR DENTRO DE LA EMPRESA Y EN LAS ACTITUDES DE DIRI-
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GENTES Y ACCIONISTAS,

1) PARA CONCLUIR CON LAS SUGERENCIAS ADMINISTRATIVAS, CON-
VIENE INSISTIR EM LA NECESIDAD DE APLICAR CRITERIOS DE-
ORDEN FINANCIERO EN TODAS LAS DECISIONES ESTRATEGICAS Y
OPERATIVAS, '

4.,4.2., FINANCIERAS

ESTRUCTURALMENTE, LA DIRECCION FINANCIERA ABARCA LAS FUNCIQ
NES DE TESORER[A Y CONTRALORIA; EN ESTA OLTIMA RECAEN LAS -
RESPONSAB!LIDADES DE INFORMACION Y CONTROL, AMBAS DE PRIMOR
DIAL IMPORTAHCIA EN CONDICIONES NORMALES, PERO MUY PARTICU-

LARMENTE EN UNA SITUACION INFLACIONARIA,

ALGUNAS SUGERENCIAS ENFOCADAS PRINCIPALMENTE A LAS ESTRATE—
GIAS, ACTITUDES Y PRACTICAS NUE CAEN DENTRO DEL AMBITO DE -
LA FUNCION FINANCIERA, ENTONDIDA Eid 5US ASPECTOS DE TESORE-
RIA, Y QUE REYiSTEN SINGULAR IMPORTANCIA ANTE EL FENOMENO -
INFLACIONARIO, SON LAS SIGUIENTES:

A) EL INDIVIDUC nuE ESTE AL FRENTE DE LA FUNCIOGN FINANCIE-
RA DEBERA SER UNA PERSONA PROFESIONAL ALTAMENTE CALIFI-
CADA, CON AMPLIA EXPERIENCIA Y CON CUALIDADES PERSONA--
LES DE MORALIDAD, INICIATIVA, AGILIDAD Y SOCIABILIDAD,

B) LA INFORMACION FINANCIERA QUE SE PRODUZCA DEBE REUNIR -
CARACTERISTICAS DE MAXIMA CALIDAD, CUMPLIENDO ASPECTOS-

-94-



)

D)

DE OPORTUNIDAD, IMPORTANCIA, ACCESIBILIDAD, CONFIABILI-

DAD Y SUFICIENCIA; ADEMAS, DEBERA FORMULARSE BAJO CRITE
R10S DE ACTUALIZACION DE VALORES,

SIN PRETENDER ACONSEJAR UN DETERMINADO METODO DE ACTUA-
LIZACION DE VALORES, YA QUE ELLO DEPENDE EN GRAN PARTE-
DE LAS CARACTERISTICAS ESPECTFICAS Y NECESIDADES PRO- -
PlAas DE LA EMPRESA, £% IMPORTANTE INSISTIR EN LA NECES]
DAD DE REEXPRESAR LA INFORMACION FINANCIERA HISTORICA,-
ANTE EL CONVENCIMIENTO DE LA PERDIDA DE SU SIGHIFICADO-
Y EFECTIVIDAD AL UTILIZARSE COMO INSTRUMENTO DE ANALI--

S1S Y DE ORIENTACION A LA TOMA DE DECISIONES EN UN AM--
BIERTE INFLACIONARIO,

EL EJECUTIVO FINAKCIERO, AL IGUAL QUE EL DIRECTOR DE LA

EMPRESA, DEBE ESTAR PLENAMENTE IDENTIFICADO CON LAS CAU

SAS Y CONSECUENCIAS DE LA LAC1AN v, ADEMAS MANTENER-

SE INFORMADO EN FORMA CONSTANTE RESPLCTC A DIVERSOS IN-
DICADORES ECONGMICOS, TANTO EN EL PAYS COMO EN EL MEDIO

INTERNACIONAL, ENTRE LOS CUALES MENCIONAREMOS:

- INDICE DE PREC10S

- INDICE DE INVERSION

- INDICE DE EMPLEO

INDICE DE CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA
- TASAS DE INTERES s

-~ PARIDADES MONETARIAS
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€)

F)

G)

H)

- CIRCULANTE MONETARIO

TAMBIEN ES CONVENIENTE Et. CONOCIMIENTO Y MANEJO DE CON-
CEPTOS FINANCIEROS TALES COMO:

i

PALANCA FINANCIERA

ESTRUCTURA FINANCIERA A CORTO Y LARGO

VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO ..

CoSTO DE CAPITAL

COHSIDERAMOS INDISPENSABLE MANTENER'ﬂN CONOC!M‘ENTO PRO
FUNDO Y ACTUALIZADO AL MAX{MO EN REFERENCIA A LAS DISPQ
SICIONES FISCALES APLICABLES, TANTO POR LAS OBLIGACIO--
NES QUE SE DERIVEN DE ELLAS, COMO POR LAS OPORTUMIDADES
OUE LAS MISHMAS BRINDAN, YA SEA EN FORMA INDIRECTA, A --
TRAVES DE SUBSIDIOS O ESTIMULOS A ACTIVIDADES CONCRETAS;
O BIEN EN FORMA DIRECTA, MEDIANTE LA PUESTA EN PRACTICA
DE UNA ADECUADA PLANEACION FINANCIERA,

EL ADMINISTRADOR FINARCLEKUY PREFERENTEMENTE DEBERA Eg--
TARK FAMILIARIZADO CON LAS PRACTICAS BANCARIAS Y DE Fi--
NANCIAMIENTO, ADEMAS DE ACTUALIZARSE CONTINUAMENTE AL -
RESPECTO PARA HACER FRENTE A LAS NUEVAS MODALIDADES QUE
ESTAS OPERACICHES ADOPTAH CON FRECUENCIA A NIVEL NACIO-
NAL £ INTERNACIOHNAL.

COMO COMSECUENCIA DEL PUNTO ANTERIOR, DEBERA PROCURAR -
UNA CONSTANTE Y ESTRECHA COMUNICACION, TANTO FORMAL CO-
MO INFORMAL, CON LOS CIRCULOS BANCARIOS, BURSATILES Y -
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FINANCIEROS, INCLUSIVE A NIVEL INTERNACIONAL SI FUERA -
MNECESARIO, Y ADOPTAR LA ACTITUD PERMANENTE DE USUARIO -
REAL O POTENCIAL DE CREDITO,

u.4,3, ESTABLECIMIENTO DE UN SISTEMA DE ADMINISTRACION
DE EFECTIVO SR i

LA FUNCIGN DE ADM[NISTRACiGﬁ DEL.EFECTIVOJVCORD YA LG COMEN
TAMOS ANTERIORMENTE DEBE TENER UN ENFCQUE INTEGRAL; ES DE-
CIR, DEBE COMPRENDER A LA TOTALIDAD DE LAS ACTIVIDADES QUE-
DIRECTA O INDIRECTAMENTE INTERVIENEN O AFECTAN AL CICLO DEL
FLUJO DEL EFECTIVO, LA INFORMACION QUE SE GEMERA SOBRE EL -
MISMO Y LA ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA DE DICHA FUNCION, POR
LO GENERAL, LA GRAN MAYORIA DE LAS DECISIONES, PCLITICAS Y-
ACCIONES EN UNA EMPRESA O ENTIDAD, IMPLICAR TARDE O TEMPRA-
NO LA GENERACION O DISPOSICION DE EFECTIVO, POR LO QUE DI--
CHA FUNCION ES SUMAMENTE DELICADA Y COMPLEJA,

PARA ESTABLECER UN OPTIMO SISTEMA DE ADMIRISTRACION DE EFEC
TIVC ES NECESARIO LLEVAR A CABO UN ESTUDIO PREVIO DE ESTA -
NATURALEZA, Y ES INDISPENSABLE CONOCER CON UN DETALLE PRO--

FUNDO CUAL ES EL CICLO QUE SIGUE EL FLUJO DEL EFECTIVO EN -
LA EMPRESA,

PARA HACER POSIBLE EL LOGRO DE ESTE OBJETIVO, ES CONVENIEN-
TE LLEVARLA A CABO MEDIANTE LA APLICACION DE UNA METODOLO--—
GIA FORMAL QUE COMPRENDE DESDE EL ANALISIS DE LA PROBLEMATL
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CA QUE IMPIDE LA OPTIMIZACION DEL FLUJO DE EFECTIVO, HASTA-
LA IMPLEMENTACION DE LAS MEDIDAS NECESARIAS PARA LOGRARLO.

EL PROPOSITO FUNDAMENTAL DE ESTOS COMENTARIOS EN ESPECIAL -
ES EL PRESENTAR LOS ASPECTOS BASICOS EN LA METODOLOGTA SE--
GUIDA PARA LA CONDUCCIGH DE ESTUDIOS DE ADMINISTRACIGN DEL-
EFECTIVO DE EMPRESAS O ENTIDADES PUBLICAS Y PRIVADAS CON'Fl
NES PREPONDERANTEMENTE ECONOMICOS, AUN CUANDO PUEDE SER - -

APLICABLE PARCIALMENTE A ENTIDADES CON FINES DE CARACTER SQ
CIAL.

ES NECESARIO ACLARAR QUE, EXISTEN DIVERSAS METODOLOGIAS PA~
RA EL ESTUDIO Y ESTABLECIMIENTO DE UN SISTEMA DE ADM:N(STRg
CION DE EFECTIVO, POR LO CUAL, LA QUE AQul SE PRESENTA ES -

TAN SOLO UNA RECOMENDACION, EN NINGUN MOMENTO INTENTA SER -
DE CARACTER (N1cCO,

ENTRANDO EN MATERIA, EN LA FIGURA NHO, 6 SE MUESTRA EL DISE-

HO DE UN SISTEMA DE ADMINISTRACION DE EFECTIVO EN TERMINGS-
GENERALES.

LA METODOLOGTIA QUE PRESENTAREMOS COMPRENDE LAS SIGUIENTES -
FASES: EL ESTUDIO GENERAL DE CICLO DE OPERACION DE LA EM--
PRESA Y DE SUS ENTORNOS, DENTRO DE LOS CUALES PODEMOS MEN--
CIonAR: LOS PRODUCTOS O SERVICIOS QUE VENDE, EL PROCESO PRQ
DUCTIVO, EL SISTEMA DE DISTRIBUCION, LA ESTRUCTURA DE ORGA-
NIZACION, SUS PLANES ESTRATEGICOS, SUS OBJETIVOS Y poLlTi--
CAS GENERALES, LOS MERCADOS DE SUS PRODUCTOS Y SERVICIOS, -
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SUS FUENTES DE INSUMO, SU PERSONAL Y EL MERCADO DEL MISMO,-
LA TECNOLOGIA uTILIZADA, ETC. TODOS ESTOS ASPECTOS SE VEN-
AFECTADOS DE UNA U OTRA FORMA POR EL FENOMENO INFLACIONARIO,

POR LO QUE SU RELACION LA PRESENTAMOS EN LA FIGURA NO, 7, -
PARA UNA MEJOR COMPRENSION,

METCDOLOGIA PARA EI ESTABLECIMIENTO DE UN SISTEMA
DE ADMINISTRACION DE EFECTIVO

A) DIAGHNOSTICO DE LA OPERACION ACTUAL,

— DETERMINACION DEL CICLO DEL FLUJO DE EFECTIVO EN LA~
EMPRESA Y DE SUS ENTORNOS INTERNO Y EXTERNO,
VER EJEMPLO, EN LA FIGURA No, 8

— DELIMITACION DE LOS PROCESOS OPERATIVOS QUE INTERVIE
NEN EN EL CICLO DEL EFECTIVO

VER EJEMPLO, EN LA FIGURA No. 9

— ANALISIS DE LAS ACTIVIDADES QUE SE REALIZAN EN Di- -
CHOS FROCESOS.

— ANALISIS DE LAS PoLITICAS Y PROCEDIMIENTOS PARA EL -
MANEJO DEL EFECTIVO,

— ANALISIS DE LOS METODOS DE PLANEACION Y PRESUPUESTA-
CI6N DEL EFECTIVO.

— AHALISIS DEL SISTEMA DE INFORMACIGN Y COMUNICACIGN -
SOBRE EL EFECTIVO. ' T

— ANALISIS DE LA UBICACION DE LA RESPONSABILIDAD DE AD
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Fics., 8 CALCULO DEL CICLO CGHTABLE DEL EFECTIVO
- EXPRESADO_EN DIAS PROMEDIO

SUPUESTOS :
PROMEDIO DE VENTAS MENSUALES (OLTIMOS 2 MESES) = $ SO0,00Q
{M1LES)

PROMED!IO DEL COSTO DE LAS VENTAS DE LOS OLTIMOS 2 MESES ~-
$300,000 (Mytes)

PROMEDIO DE LAS COMPRAS DE LOS OLTimos 2 MEsES = $ 350,600
(MILES)

PROMEDIO DE LOS SALDOS DIARIOS DE LOS ULTIMOS Z MESES DE:

CARTERA = § 800,000 OuLes)
IHVENTAR]OS = § 700,000 (miLES)
PROVEEDORES = $& 400,000 (MILES)
PROMEDIO DEL SALDO DIAS
NE CARTERA 800,000 = 48
PROMEDIO DE VENTA
DIARIA
(500,000 / 300 16,667
PROMEDIO DEL SALDOC !
DL INVENTARICS 700,000 = : R 4 £
PROMEDIO DE COSTO ’ ' P S s
DIARIO (300,000/30) 10,000
PROHEDIO DEL SALDO L
DE PROVEEDORES _ 406,000 = ,(3“)1"
FROMEDIO DE COMPRA
DIARIA (350,000 7/ 30) 11,667 v
CICLO CONTABLE DEL EFECTIVO ) : gg‘brAs
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B)

c)

D)

MINISTRACION DEL EFECTIVO,

AHAL1SIS DE LA RENTABILIDAD DE LA EMPRESA,

— ANALISIS DE LA DISPOSICION DEL PERSONAL CON RESPECTO

A LA OPTIMACIGN DEL EFECTIVO.

ESTUDIO DE LA PROYECCION DE LA EMPRESA

PLAN DIRECCIONAL
PLAN ESTRATEGICO
PLANES TACT1COS

MODELO FINANCIERO

EVALUACION DE LA CAPACIDAD CREDITICIA DE LA EMPRESA

-~ ANAL1IS1S DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA ACTUAL Y PRO--

YECTADA, Y COMPARACION CON LA ESTRUCTURA-OBJETIVO,

ANAL1S1S DE LAS RELACIOMES ACTUALES CON BanCOS Y CA
SAS DE BGL3AS Y EVALUACION DE LA FACTIBILIDAD DE ME
JORARLAS O AMPLIARLAS,

DETERMINACION DEL COSTO DE CAPITAL DE LA EMPRESA,

A COR1U PLAZG

A LARGO PLAZO

INTEGRAL

ANALISIS DE LAS CAUSAS Y EFECTOS DE LA PROBLEMATICA DE-

TECTADA, GENERACION Y EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE SO-
LUCION,
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i Fla.,

Ad

c)

9. PROCESOS OPERATIVOS QUE INTERVIENEN EN EL

CICLO DE CFECTIVO

COlPRAS-FABRICACION O MARUFACTURA-ALMACENES

PLANEACION ¥ FROGRAMACIOGN DE PRODUCCISN Y ADQUISICION
DE ItSUMOS :

DisPONIBILIDAD DE Insumos

MANTENIMIENTO DE EQULPO

CONTROL DE LA PRODUCCION-CONTROL DE CAL!DAD-DESP:RDX-
cio

CAPACITACION DEL FERSTHA
PRODUCT IVIDAD
AcTuaL1ZAactiOu TechoulGlica
ALMACENAJE

Repucci6n peE COSTOS Fiu0S.

VENTAS-DISTRIBUCION-CORRANZA

PROCESAMIENTO DE PEDIDUS .
SisTEMAS DE PRECIOS Y DESCUENTOS
PoLITICA DE ANTiICIPOS E [NTERESES
AUTORIZACION DE CREDITO
DESCuLNTCos ear PRONTO PAGO
REMUNERACION A VENDEDORES
ENTREGA DE L0S PRODUCTOS
FacTuraciGn

COBRANZA

COMPRAS-RECEPCION-PAGO

PoLfTica DE ComprAS
FROCEDIMIENTO DE COMPRAS

ConTroL DE CALIDAD En RECEPCION
ENTRADA A ALMACENES
PROGRAMAC 16K DE PAGOS

APROVECHAMIENTO DE DESCUENTOS

10T




E)

F)

DISERO CONCEPTUAL DEL SISTEMA

FORMALIZACION DEL SISTEMA

OBUETIVOS
PoLITiCAS

ESTrRUCTURA

PROCEDIMIENTOS
EDIOS

REPORTES E INFORMES
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CONCLUSIONES

PARA CUALQUIER ENTIDAD; PUBLICA O PRIVADA, ES INDISPENSA-
BLE QUE SE TENCGA UNA OFTIMA ADMINISTRACISH FINANCIERA,
QUE EL OBJETIVO PRINCIPAL DE £STA,

YA
ES LA MAXIMIZACION DE-
LA INVERS!ON DE LOS ACCIONISTAS O DUEMNOS SUSTANCIALMENTE-
Y PERMITE TAMBIEN ENFOCAR DIVERSOS AMALISIS Y ACCIONES PA
RA PROCEDER A LA TGOMA DE GRAM NONERO DE DECISIONES FINAN-
ClERAS.

EN LA SITUACIOGN NUE SE ENCUENTRA EL PATlS (1987), EL ADMI-

NISTRADOR FIHANCIERO JUEGA UN PAPEL MUY IMPORTANTE DENTRO

DE LAS ENTIDADES Y EN EL PADS £l GEMERAL, EN CUANTO A SU-
HIVEL DE PREPARACION, LA TRASCENRDENCIA DE SUS FUNCIONES Y
CAPACIDAD PARA TOMAR DECISIONES,

EL FENOMERG iHFLACIONARIO EN MEXICO, DE HECHO PROVIENE -~

DESDE EL INICIO DE LA DECADA PASADA, SIN EMBARGO AL PRE--

SEMTE Afio (1GB7) HA VENIDO AGUDIZANDOSE, EN TAL VIRTUD HA
TRAIDO Y TRAERA CONSECUENCIAS Y REPERCUSIONES EN EL FUTU-

RO At PATS EN GENERAL, POR LO TANTO LAS ENTiDADES TIENEN

QUE ACOSTUMBRARSE A OPERAR EN UN AMBIENTE INFLACIONARIO -
POR MUCHOS Af10S MAS.

LAS ENTINADES DEBEN CAMBIAR SUS POLTTICAS Y OBJETIVOS, PA
]RA HACER FRENTE A LAS CONSECUENCIAS QUE TRAE CONSIGOD EL -
IMPACTO INFLACIONARIO; EN CUANTO A LA ESCASEZ Y ENCARECI-
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MIENTO DEL CREDITO, LA INCERTIDUMBRE PARA PLANEAR ADE--

CUADAMENTE Y RECONOCER EL EFECTO DE LA INFLACION EN LAS
CIFRAS CONTABLES.

LA ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO, ASI COMO LA -
DEL EFECTIVO SON ELEMENTOS IMPORTANTISIMOS PARA IMPUL-~-
SAR EL DESARROLLO DE LAS EMPRESAS Y DEL PATS EN GENERAL,
YA QUE CUBREN TODAS LAS INVERSIONES NUE HACEN LAS EMPRE
SAS EN ACTIVOS A CORTO PLAZO Y DEL ACTiVO EN GENERAL: -
POR OLTIMO, LA ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO --

ABARCA TODOS LOS ASPECTOS DE LA ADMIHISTRACION DEL ACTL
VO Y PASIVO CIRCULANTES.

CUALQUIER PERSONA QUE DE ALGOM MODO ESTE RELACIONADA --
CON LA ADMINISTRACION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS, DEBE-
TOMAR CONCIENCIA Y CRITERIO PARA OPTIMIZAR LOS RECURSOS
FINANRCIEROS MATERIALES Y HUMAHOS CON QUE DISPONGA.

LA ADMIMISTRACION DEL EFECTIVO, ENH AMBIENTES INFLACIONA
RIOS ES UNA HERRAMIENTA MAS, PARA APROVECHAR Y RATIGHA-
LIZAR LOS RECURSOS DE CUALQUIER ENTIDAD.

AL PRESENTE Aflo (1987) SE PRONOSTICA QUE EL FENOMENO Iy
FLACIONARIO Y EN GENERAL LA CRISIS ECONOMICA QUE ESTA -
SUFRIENDO NUESTRO PAIS, CONTINQOE POR VARIO0S AROS MAS,

POR LO TANTO ES UN RETO A ENFRENTAR POR TODOS LOS MEXI-
CANOS PARA_REFLEXIONAR Y TOMAR CONCIENCIA SOCIAL DE LA-
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PROBLEMATICA; PONER EN PRACTICA TODA NUESTRA CAPACIDAD Y
EFICIENCIA EN CADA UNA DE LAS ACTIVIDADES QUE NOS CORRES
PONDA REALIZAR,

ToDQO PROFESIONAL DE LA CQNTADURTA Y FUNDAMENTALMENTE LOS
QUE DE ALGUNA FORMA ESTAN LIGADOS A LA ADMINISTRACION F1
NANCIERA, ESTOS AFOS DIFICILES DEBEN SERVIR PARA DESARRQ
LLAR AN MAS SU IMAGINACION, ACTUALIZACION, RESPONSABILL
DAD SOCIAL, ETICA PROFESIOMAL, CREATIVIDAD Y EFICIENCIA,
PARA LA SUPERVIVEHCIA DE LAS ENTIDADES POBLICAS Y PRIVA-
BAS, EN BENEFITIO PROPIO v DEL PAIS EN GENERAL.
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