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INTRODUCCTION

La insuficiencia o mala administracidn de un Capital de Tra
bajo es determinante en el fracaso de los negocios, por lo que es nece-
sario el estudio de éste a nivel interno y externo, debido a su estre-

cha relaci6n con las operaciones normales diarias de una Empresa.

Existen dos definiciones de Capital de Trabajo de acepta-

cidn general:

1. Capital de Trabajo, excedente de Activo Circulante so-
bre Pasivo Circulante suministrado por los Acreedores
a Largo Plazo y por los Accionistas. Definicifn de ca
récter cuaiitativo puestc gque 21 exceso de Activo Cir-
culante sobre el Pasivo Circulante, representa un fndi
ce de estabilidad financiera o margen de proteccién pa

ra los acreedores actuales y para futuras operaciones

normales.

Cuando el Capital de Trabajo depende de la disponibili
dad inmedfata segiin 1a naturaleza 1iquida de Activos
Circulantes como: Caja, Inversiones Temporales, en
efectivo; Cuentas por cobrar e Inventarios, éste no pue
de aumentar por préstamos bancarios ni por ampliacién

de crédito de los Acreedores.



2. Capital de Trabajo, importe del Activo Circulante; defi
nicién de cardcter cuantitativo, representa el importe

total de los recursos usados en las operaciones normales.

En la presente exposicidén, el Capital Neto de Trabajo
(definicién # 1) corresponde al exceso del Activo Cir-
culante sobre el Pasivo Circulante. Existe un déficit
de Capital Neto de Trabajo si el pasivo circulante exce
de al activo circulante; mientras que el Capital de Tra

bajo corresponde al activo circulante (definicién # 2).

E1 Estado financiero del Capital de Trabajo, nos muestra
los orfgenes de los recursos y ia aplicacidn de los mismos; es decir,
nos muestra las varjaciones que ha sufrido el Capital de Trabajo en una

empresa, dentro de un perfodo determinado, por lo que &ste se clasifica

como bdsico-dinémico.

Financieramente, recusros es sinénimo de Capital de Trabajo,

Situacién Financiera y Capacidad de Pago a Corto Plazo y sus fuentes y/o

aplicaciones se deben a:

a) Operaciones normales

b) Otras operaciones

La férmula del Capital de Trabajo, base de su Estado Finan-
ciero es la siguiente:



€CT = PnoC + CC- Ano¢C

CT: capital de Trabajo
P no C: Pasivo no Circulante
cC: Capital Contable
Ano C: Activo no Circulante

De donde, el Capital de Trabajo pwede aumentar al existir

orfgenes de Recursos, cuando:

a) Aumente el Pasivo no Circulante
b) Aumente et Capital Contable

¢} Disminuya el Activo w0 Circulante

+ Pno C
+ CT = + CC = Recursos

- Amn C

AsT mismo, el Capital de Trabajo puede disminuir al existir



aplicaciones de recursos, siempre y cuando:

a) Disminuya el Pasivo no Circulante

b) Disminuya el Capital Contable

c) Aumente e) Activo no Circulante

- PnoC
- CT = - cC = Aplicaciones >
+ Ano C

De donde se deducen 6 reglas; 3 de origenes (recursos) y

3 de Aplicaciones.

La presente estd dedicada a resumir lo mis genérico posible
la funcidn econdmica de la financiacién de empresas en torno al Capital

de Trabajo y cémo debe llevarse a cabo con efectividad esa funcidn.

La funcién financiera consiste en proporcionar los fondos

suficientes que necesitan las empresas y/o la efectiva utilizacidn de



Estos, en las actividades de éstas, en las md3s favorables condiciones a

l1a luz de los objetivos fijados.

La sfituacidn financiera como veremos, es con frecuencia tal
que las operaciones presentes y futuras de los negocios tienen que ser

adaptadas a los fondos disponibles y no déstos a las operaciones.

A efecto de interpretar y hacer frente eficiente y sagazmen
te a sus necesidades de fondos, el funcionario financiero tiene que com
prender el negocio y mantenerse en contacto con tedas las faces de sus

operaciones,

El lector debe apreciar en este trabajo el hecho de que e}
estado de origen y aplicacidn de recursos, preparado lo mis genérico,
no trata de ilustrar todas las corrientes de fondos a través de un nego
cic durante un perfodo. Dichc es3tadsc es frecuentamente preparado de

una forma algo distinta aunque con la misma informacifn esencialmente.

En el desarrollo de este tema, se ve el uso de las propor-
ciones en el andlisis financiero y éstas son simplemente un medio de ha
cer resaltar en términos aritméticos las relaciones que existen entre
las cifras extrafdas de los Estados Financieros. Las proporciones mds
usadas caen dentro de tres agrupamientos genéricos de acuerdo con su

uso y son:

1) Medidas de Rentabilidad



2) Medidas del uso del Activo

3) Medidas de la Situacién Financiera

Veremos como la base del &xito de los negocios, es esen-
cial que se realice un esfuerzo vigorose, bien estructurado y persis~
tente para mantener el activo de la empresa, trabajando duro y produc~
tivamente, y el funcionario financiero juega un papel preponderante en

estos casos.

Para fundamentar lo antes expuesto, 10s puntos que se p]aﬂ

tean en esta tesis, son los siguientes:

Capftulo 1.
Cansideraciones: Aquf se ven las generalidades del Capi-
tal de Trabajo, se presentan por orden de liquidez; o sea, Su proximi-

dad al dinero en efectivao.

Capitulo 2.

Fuentes: Andlisis de las fuentes de orfgen mds comunes

del Capital de Trabajo.

Capitulo 3.

Aplicaciones o usos: Andltisis de los mds importantes.



Capftulo 4.

Presentacién del Estado Financiero del Capital de Trabajo:
E1 estado de los cambios en el Capital Neto de Trabajo es por un perfio-
do y se presenta un resumen de los cambios en las posiciones financie-

ras circulante y a largo plazo de una empresa.

Capitulc 1.

gEstado de origen y aplicacidn de recursos: Sus generalida-

des, diferencias, objetivos y contenido.
Capituls 2.

Fuentes y aplicaciones de los recursos: Andlisis de su cop

cepto, origen y aplicacion,

Capftulo 3.

Operaciones que crean recursos: Andlisis de las principales.

Reglas para formular un estado de origen y aplicacién de re

cursos: Presentacidn y ejemplo.

Capftulo 1.

Hoja de trabajo.



Capitulo 2.

Presentacién.

Capitulo 3.

Ejemplos.
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CAPITULO I
CONS IDERACIONES :

A} Concepto.

E1 Capital de Trabajo, es el activo neto que proviene y

respalda a los acreedores a largo plazo y a los propietarios.

E1 nombre de Capital de Trabajo se le dd porque estd
constituido por los bienes circulantes netos con los que trabaja una en
tidad lucrativa para cumplir con el objetivo para el cual fue creada;
comprar, vender, cobrar, etc., y cuya velocidad de rotacion amplfa el

Capital de Trabajo.

De la velocidad de la rotacion del Capital de Trabajo, de«
pende la magnitud de las utilidades de las empresas comerciales que in-
corporadas éstas, conjuntamente con 1os cargos por depreciacién y amor-
tizacién, incrementan en cada vuelta el Capital de Trabajo ¢ Capital

Circulante.

El término Capital Circulante, se usa frecuentemente para
designar a aquellos activos que son cambijados con relativa rapidez, de
efectivo a costo de operacién e inventarios, a cuentas por cobrar, a

efectiva respectivamente,

E1 Capital de Trabajo o Capital Circulante, es la diferen-
cia entre el activo circulante y el pasivo circulante, proveniente

del pasivo a largo plazo (a una fecha determinada de una empresa),



de los créditos diferidos, del capital contable; incluyendo las utili-
dades, de la~enajenacifn de activos no circulantes y de las recuperacio

nes de los cargos por depreciaciones y amortizaciones.
B) Bruto o Neto

Existen dos conceptos de Capital de Trabajo de acepta-

cién general:

- Capital de Trabajo Bruto.

Corresponde a la suma total del activo circulante de
una empresa, y estd integrado por el importe total de los recursos uti-
1izados en las operaciones normales; e¢liminands todos aquelles que no
procedan de las actividades propias de su giro, como es el caso de los

deudores diversos, las acciones por inversiones, bonos y valores, etc.

- Capital de Trabajo MNeto.

Corresponde al excedente del activo circulante sobre
el pasivo circulante, estd integrado por los bienes o derechos circulan
tes; despu€s de pagar el pasivo a corto plazo, o sea, los recursos li-
bres de compromiso para garantfa de los acreedores a corto plazo. Po-
driamos definir lo anterior como los recursos de una empresa dentro de
un ciclo econdmico y que son utilizados para el logro de una solvencia,

estabilidad, productividad y el rendimiento de un negocio.



C) tlementos del Capital de Trabajo Neto.

Activo Circulante: Pasivo Circulante:

Efectivo en Deuda a Corto Plazo

Caja y Bancos Cuentas y/o Documentos por
pagar.

Valores tlegociables. Acreedores Diversos.

Cuentas y/o Documentos Otro Pasivo Circulante.

por cobrar,

Inventarios. Capital de Trabajo Neto.
- Productos terminados.

- Productos de Proceso.

- Materia Prima o Mer-

cancias.
Otro Activo Circulante Aumento en el Capital Neto de

Trabajo.
Concepto de los elementos del Capital de Trabajo MNeto:
Activo Circulante:

Es aquél que posee el mayor grado de disponibilidad, como el

efectivo 6 un activo que se pueda convertir en dinero en cualquier mo-

mento.



Efectivo en Caja y Bancos:

Cantidad de dinero que tiene una empresa.

Valores Negociables:

Inversiones a corto plazo.

Cuentas y/o Documentos por Cobrar:
Cantidad que le deben a la empresa por la venta de mercan-

cfas o servicios a crédito. Si el cliente convino en firmar un documen

to, 1a cuenta se denomina documento por cobrar.

Inventario:

Cantidad de mercancia que la empresa comprd o produjo para
su venta.
Acciones, Bonos y Valores:
Titulos y/o Documentos que contienen un beneficio o derecho
econémico a los propietarios.
Pasivo Circulante:

Deuda a corto plazo.

Cuentas y/o Documentos por Pagar:

Cantidad que se debe a los proveedores de mercancias; si se
firma un documento la cuenta se denominard documentos por pagar. Los
préstamos bancarios a corto plazo se incluyen en este Gltimo rengldn.

Acreedores Diversos:

Adeudos que no tienen su origen en 13 compra de mercancfas



propias del giro de la empresa ni titulos de crédito.

Capital de Trabajo:

Diferencia entre activos circulantes y pasivos circulantes.



Ejemplo:

Compafita X,

A.

Estade de los cambios en el Capital de Trabajo Neto a}
31 de diciembre de 1985

partidas del

Cambio de Trabajo
31 de diciembre Neto 1985.

Capital de Trabajo-Cambios. 1984 1985 Aumento Disminuc.
Activo Circulante:
Caja $ 44,000, $ 30,000, $ 14,000,
Valores negociables 18,000. 30,000. 12,000.
Cuentas por cobrar 26,000, 36,0060. 10,000.
Inventarios 44 ,000. 66.000. 22,000,
Prod., Terminade
Producc. en Proc.
Materia Prima o
Mercancfas
Otro activo circulante 4,000, 2,000. 2,000.

Total del Activo Circulante:$ 136,000. 3 164,000. § 44,000. $ 16,000.

Pasivo Circulante:

Cuentas por pagar $ 18,000. $ 22,000. S 4,000.
Documentos por pagar 6,000. 4,000. 2,000.
Otro pasivo circulante 6,000. 6,000.

Total del Pasivo Circulante: $ 30,000. $ 32,000. $ 2,000. S 4,000,

Capital de Trabajo Neto

$106,000.

$132,000. $ 46,000. §$ 20,000.

Aumento en Capital Neto
de Trabajo

$ 26,000.*
$ 46,000. $ 46,000.

* Obs8rvese cuidadosamente que aunque las cuentas por pagar y otro acti-

vo circulante disminuyd, hubo un aumento en el Capital de Trabajo Neto.



CAPITAL DE TRABAJO NETO - FUENTES Y APLICACIONES
Fuentes que aumentan el Capital de Trabajo Keto:

venta de Acciones

de capital a su valor a la par. S 4,000,
Resultado
de las operaciones normales 32,000.*

{Utilidad neta $§ 30,000.

m8s depreciacién 2,000.)

Total de las fuentes que

aumentan el Capital de Trabajo Neto $ 36,000.
Aplicaciones del Capital de Trabajo
Neto que lo disminuye:

Pago de dividendos. 10,000,
AUMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO NETO. $_26,000.

Informacién adicional 1985

1. Bepreciacidn durante el afio S 2,000,
2. Vta, de acciores de capital

a su valor a la par 4,000,
3. Page de dividendos 10,000.
4, ytilidad neta del Adfio. 30,000.

* Utilidad neta, la cual no fue pagada, representd el Capital Neto
de Trabajo obtenido de las operaciones corrientes.



En caso de que el pasivo circulante, fuera mayor o igual
que el activo circulante, existirfa un déficit de Capital de Trabajo

Neto.

Al no existir Capital de Trabajo, financieramente, en una
empresa; su situacién serfa alarmante, puesto que sy solvencia serfa
minima y la estabilidad pricticamente nula, lo que sfgnificarfa que el

negocio pricticamente estarfa en poder de terceros.

En la presente tesis, el Capital de Trabajo corresponde al
activo circulante y el Capital de Trabajo Neto al exceso del activc cir

culante sobre el pasivo circulante.

D} Congruencia

E1 Capital de Trabajo de una empresa debe ser congruen-
te para conducir sus operaciones sobre una base econdmica sin restric-

ciones financieras, para evitar un desastre.
Concretando, un Capital de Trabajo:

1. Coadyuva a la empresa en los efectos adversos en
los valores del activo circulante.

2. Hace factible el pago oportuno de las obligaciones
y el aprovechamiento oportuno de los descuentos.

3. Asegura el crédito de 1a empresa y da seguridad an-

te emergencias tales como huelgas, siniestros, depresiones, etc.



4. Permite un nivel de inventario capaz de satisfa-
cer las necesidades de los clientes.

5. Permite operar condiciones de crédito favorables a
los clientes.

6. Capacita a la empresa a fluir mds eficientemente

en la obtencién de materiales, servicios y suministros.

En la medida que el activo circulante excede a las ne-
cesidades del Capital de Trabajo, 12 empresa tendr3 exceso de Capital

de Trabajo y é€ste puede ser resultado de:

1. Una emision de bonos o acciones de capital superior
a las necesidades de Ja adquisicidn da activo no circulante.

2. La venta de activo no circulante, no rremplazado.

3. La utilidad de operacidn o utilidades que no se
aplican al pago de dividendos en efectivo, adquisicién de activo fijo u

otros fines similares.

La polftica de acumular demasiado activo circulante,
no requerido en las operaciones corrientes de una empresa, consiste en
tener un poder adquisitivo oportuno en el futuro en cuanto a tecnologfa,

ampliacién, adquisicidn de propiedades o eauipo.

Un excesa en el Capital de Trabajo suele ser tan desfa-
voratle como un Capital de Trabajo insuficiente, por su impoructividad.

Los fondos no empleados significan una pérdida de interes o de utilidad,



1.

estimula los pagos excesivos de dividendos y normalmente conducen a in-

versiones innecesarias.

E) Insuficiencia

Un déficit de Capital de Trabajo en una empresa, es oca

sionado por una o varias modalidades:

1. Por

pérdidas de operacion (estado de pérdidas y ga-

nancias), y/o cargos directos a utilidades no distribuidas.

Las

pérdidas de operacién son debido a:

Un volimen de ventas insuficiente en relacitn
al costo.

Rebajas sobre ventas, motivadas por la competen
cta, desproporcionadas en relacién al costo y
los gastos.

Gastos excesivos con clientes morosos.

Un incremento en gastos no proporcional al au-~

mento en las ventas o a 105 ingresos.

Las pérdidas de operacidén no siempre reducen el Capital de

Trabajo, tal es el caso

en que si las deducciones de gastos tales como

depreciacifn, agotamiento y amortizacifn, que no comprenden el uso de

Capital de Trabajo 6 el

incurrir en un pasivo exceden a la pérdida
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neta. Las pérdidas netas de operacién, disminuyen las utilidades no dis

tribufdas.

2. Por pérdidas excesivamente extraordinarias, como por
ejemplo:
-~ Una baja en el valor de mercado del inventario.
-~ Desastres ocasionados por fenfémenos naturales,
robos, desfalcos, etc., Que no estén cubfertos
por un seguro.

- Sentencias desfavorables en huelgas e impuestos.

Una pérdida extraordinaria origina una reduccién en los va-
lores del activo circulante 6 en la creacién de un pasivo circulante.
Ninguno de los dos casos podrd ser compensado por un cambio favorable

del Capital de Trabajo.

3. Por no obtener de otras fuentes los recursos nece-

sarios para la expansidn de la empresa.

4. Por una politica poco conservadora de dividendos.
Se continda el pago de dividendos, para cubrir una apariencia finan-
ciera favorable, a pesar de que ni las utilidades ni el efectivo lo ga-

ranticen.

5. Por una inversidn de fondos corrientes en el acti

vo fijo, la adquisicidn de valores a largo plazo en otras empresas el
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pago de un pasivc originado por la compra de activo fijo.

6. Por insuficiencia si:

- No se acumulan los fondos necesarios para la 1i
quidacién de bonos a su vencimiento o para el
retiro de las acciones preferentes.

- Existe una provisién para un fondo de amortiza-
cidn cuyas necesidades sean excesivas en rela-

cién con la utilidad neta anual.

7. Por un incremento en precios, no requiriendo por es
to de mids inversidn para mantener el mismo nivel fisico de inventario y

active fijo, as{ como para financiar las ventas a crédito.

F) Factores que lo afectan

tas necesidades de Capital de Trabajo de las empresas en

particular, depende de:

1. El tipo de negocio:
- De servicio.

En este tipo de giro, la empresa tiene una nece
sidad de Capital de Trabajo relativamente baja, detido a la rdpida rota
cién de sus inversiones en inventarios y cuentas por cobrar, Algunas em
presas obtienen gran parte de su Capital de Trabajo facturando por ade-
lantado el suministro de los servicios, tal es el caso de los recibos

de teléfono, luz y agua, entre otros arrendadoras, instituciones de cré
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dito, bancos, etc.

~ De transformacidn.

E1 principal problema, en este tipo de empresa,
consiste en las grandes inversiones en sus inventarios y cuentas por

cobrar en contraste con su lenta rotacidn. En comparacién con la empre

sa de servicios, Ja de transformacién no sélo requiere de una fuerte

inversiGn en el activo fijo, sino tambidn en el activo circulante. Por

consiguiente, las empresas que transformen requerirdn de un Capital de

Trabajo mayor gque el de aquellas que iGnicamente vendan 10 ya industria-
1izado.

E1 tiempo de transformacién, obtencidn y costo de 1la

mercancfa.

Mientras mds tiempo transcurra en la industrializacidn

de la mercancia & en su obtencidn, mayor serd la necesidad de Capital

de Trabajo. Ademds, &sta necesidad variard en relacién al costo unita-

rio de la wercancfa vendida. Existen empresas que por su proceso de

fabricacidn pueden reponer sus existencias inmediatamente, por lo que

requerirdn de un inventario mds pequefio que 1as que necesitan varias

semanas para reponer sus existencis.

Por ejemplo, las empresas que
fabriquen locomotaoras o sistemas de aire acondicionado, tendrdn una

necesidad mayor de Capital de Trabajo que las que fabriquen equipo de

oficina o bolfgrafos. Las empresas dedicadas a producir articulos que

requieren de un procesc de afejamientoc o de secads como el tabaco, la
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madera, los licores; requieren una cantidad grande de Capital de Trabajo.'
3. E1 volumen de ventas.

A mayor volumen de operaciones, mayor necesidad de
Capital de Trabajo, debido a 1a inversibn del mismo en costos de opera-

ci6én, inventarios y cuentas por cobrar. El crecimiento operacional be-

neficia a 1a empresa, 10 que debe aprovechar en un uso md3s eficiente de
su Capital de Trabajo, debido a que su posici6n crediticia le serd favo

rable en cuanto a las compras de mercancias en grandes cantidades a pre
cios sumamente bajos.

4, Llas condiciones de compra-venta.

- Compras.

Entre mas favorables sean las condiciones de
crédito para obtener mercancias, menos efectivo se invertird en el in-
ventario,

La obtencidn de mercancias puede o no autofi-
nanciarse, si una empresa compra a base de 90 dfas de crédito, puede
adquirir efectivo de la venta de lo adquirido antes de ser liquidado,

as{ como también conceder amplias condiciones de crédito a los clien-

tes, 10 que beneficiaria en un mayor Capital de Trabajo al aumentar el
volumen de cuentas por cobrar.

- Ventas.

Si se realizan descuentos en las ventas de pago



de contado o pronto pago @ los clientes, la rotacidn de cuentas por co-
brar redundard en una inversidn menor en este rubro y en un minimo cos~

to en cuentas fncobrables.
5. La rotacidn de Imventarias.

Mientras mayor sea la rotacidn de inventarios, me-
nor serd el riesgo de pérdidas ocasionadas por bajas en precios; cam-
bios en 1a demanda 6 en el estilo, asf como también ocasionard un cos-
to menor en llevar los inventarios; ademds pignorando éstos, Se puede
obtener Capital de Trabajo en efectivo sin que esta operacidn afecte la

rotacién de) inventario.
6. La rotacidn de las cuentas por cobrar.

Entre mds rdpida sea la recuperacifn de este rubro,
menor serd la necesidad de Capital de Trabajo. Esto se puede lograr a
través de administrar acertadamente la concesign de crédito, las condi
ciones de venta y la cobranza., Para que el Capital de Trabajo no se
quede estdtico, una rotacidn elevada del inventaric debe ir acompaiiada
de una similar en las cuentas por cobrar. E1 “factoreo", consistente en
la venta o sesién de las cuentas por cobrar como garantfa, es un procedi

miento para aumentar su rotacién.
7. El1 ciclo de los negocios.

Las empresas, en su €pocas de prosperidad, aprove-

chan para proveerse de inventarios futuros a precios bajos asegurando
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de esta forma un nivel adecuwado de existencias, razdn por 1a cual serd

necesario una cantidad mayor de Capital de Trabajo.

En épocas de depresidn, los negocios prdsperas pue-

den convertir sus excedentes de inventarios y cuentas por cobrar en efec
tivo.

El exceso de efectivo puede ser utilizado para:
~ Acumularlo.

Comprar valores negociables.

- Pago de pasivos.
Solventar pérdidas en épocas de depresidn.

8, una posible baja del valor del activo circulante.

Al verse afectados 1cs valores negociables, los in-

ventarios y las cuentas por cobrar en su valor real en relacidn con su
valor en libros, se producird una bajaz en el Capital de Trabajo. Ante
dicha contingentia, para prevenir un posible desastre, 1a empresa debe
mantener yna cantidad grande de efectivo ¢ de inversiones temporales.

9. Las ventas estacionales y uniformes.

La empresa que por su giro tenga ventas de tipc es-
tacion3dl, requerird de una cantidad mdxima de Capital de Trabajo por el
periodo que tenga que hacer frente a la demanda, en cambio tendr3d un

excedente del mismo durante el receso de las ventas. Muchos negocios

estacionales diversifican sus l7neas de productos para contrarrestar el
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problema y lograr una utilizacidn mds efectiva del Capital de Trabajo:
reducir la rotacidn de empleados y una distribucién de los costos indi-
rectos. La empresa que tenga un volumen de ventas mis o menos uniforme

durante el aflo, no tendrd problemas de diversificacidn.

G) Suministro.
E1 Capital de Trabajo puede dividirse en dos partes:

1. Capttal de Trabajo Hormal.

2. Capital de Trabajo estacional.

E1 Capital de Trabajo normal o ;ennanente en su mayorfa,
debe ser suministrade per los 2ccionistas, ya sea por medio de 1a venta
de acciones de capital o por la reinversi6n de utilidades empresariales.
A mayor Capital de Trabajo permanente por medio de los propietarios, ma

yor serd el cr&dito de que l1a empresa pueda disponer.

Otras fuentes permanentes:
- Emisién y venta de valores a largo plazo.
- Pasivos a largo plazo.
Los puntos anteriores, comprenden entre otras:
Obligaciones que se deben pagar después de un afio, prés
tamos bancarios, préstamos de otras instituciones financieras, bonos y
tftulos de valor que emite la empresa y que pueden ser adquiridos por el
piblico o por instituciones financieras, con un vencimiento general en-

tre los diez y treinta afios, pagando una tasa fija de interés, 1o que
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significa un riesgo empresarial; sin embargo, si se puede ganar mis so-
bre lo prestade cn relacidon a lo que se pague de intereses, &sta se be-
neficiaria; a esto se le 1lama “comerciar con el capital”. No obstante
10 anteriar, vna administracitn conservadors piensa que el rendimiento
extraordinario queda nulificado por el riesqo, par 10 que, excepto en
empresas de servicios pablicos, se trata de reducir la deuda.
- Generalmente las fuentes de Capital de Trabajo

variable o temporal, provienen de los préstamos bancarios a corto plazo,
de las aceptaciones comerciales y del crédito a cuenta abierta. Estas

mismas fuentes proporcionan Capital de Trabajo permanente.
ventajas y desventajas de las fuentes de recursos:

ventajas.

Su bajo costo de capital después de impuestos, com-
parado con el de otras fuentes, son transferibles. Significan un recur
so permanente, lo que facilita la planeacidn a largo alcance.

Desventajas.

Riesgo financiero, ya que tienen un vencimiento fijo
y una carga prolongada debido a los servicios de intereses y capital,
sin embargo, éste se puede ver contrarrestado si la empresa recurre a
"coemerciar con el capital”.

En el capftulo dos veremos 1as fuentes m T . omunes
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del Capital de Trabajo, mds en detalle.

H} Relaciones financieras:

a) Razones financieras o Tndices.

Es la relacion entre dos cantidades de los estados
financieros de una empresa, que se obtienen dividiendo una cantidad en-

tre otra y que se miden y leen en unidades monetarias.

El propésito de usar razones en el an8lisis de los
Estados Financieros, es reducir la cantidad de datos a una forma prScti
ca y darle un mayor significado a la informaci6n. Este propdsito no se
logra si se calculan demasiadas razones.

Las razones no dan respuestas concluyentes, inducen

a la persona que toma las decisiones a poner mayor atencidn en ciertas
Sreas.

Existe un niamero casi ilimitado de razones financieras.
La razén o razones particulares seleccionadas para ser usadas, depende
de l1a evaluacidn o evaluaciones que requiera una compafifa. (Cuadros:
pdginas 20.a y 20.b).

Para establecer un orden al respecto y en base a2

esta tesis, las razones se clasificaradn dentro de las siguientes cate-

gorfas bdsicas:
~ Liquidez.

Determinacién de la capacidad en la emrpesa pa-
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ra pagar sus pasivos a corto plazo, mediante la conversidn de sus acti-

vos circulantes en dinero.
Productividad.

Utilidad neta

R.P.
Capital contable
Determinacién de la relacifn que existe entre los

articulos producidos y los recursos que fueron necesarios para ello, es

decir, controlar los gastos y obtener una utiiidad dptima de los recur-

sos econdmicos comprometidos.
Apalancamiento Financiero,

Total del Pasivo

R.AF, =
Total de los Activos

Miden 1a extensién con la cual una empresa ha fi-

nanciado sus activos con fuentes de fondos que no pertenecen al propie-

tario G accionistas.
2

Eficiencia.
Utilidad Neta después de Impuestos

R.E. =
Tota) de Activos
Ventas Netas

Utilidad Neta después de Impuestos
Total Activos

Ventas letas
3%

o sea: 127 = 4% x

Lo anterior indica el porcentaje de efectividad con
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el que una empresa ha estado administrando sus activos.

Nota:

E1 estudic de la razdn especifica para

este tema serd el de la liquidez y me apoyaré en los datos del siguien-

te cuadro:

Cuadro de la Razén de LIQUIDEZ

RAZON

~Disponible

-Capital de
Trabajo

-Severa o del
acido

-Posicidn
defensiva

-Mirgen de
seguridad

FORMULA

Caja y banmcos
Pasivo Circulante

Activo Circulante _

pPasivo Circulante

Act.Circ. - Inv,

Pasivo Circulante

Act.Circ. - Inv. x 360

Costo Total

Capital de Trabajo -

Pasivo Circulante

Resumen del cuadro anterior:

- Disponible.

OBJETIVO

Medir el indice de
liquidez disponible.

Medir la habilidad
para cubrir compro
misos inmediatos.

Medir el indice de
solvencia inmedia-
ta.

Medir la habilidad
para cubrir costos
inmediatos.

Medir las inversio
nes de acreedores
y propietarios
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1984 1385
R.D. = (Caja y Bancos . $ 44,0CC. _ 1.37 $_36.008. _ -.94
Pasivo Circulante $ 30,000. $ 32,000.

gEsta razén indica que la empresa, en 13884, tenfa
$ 1.47 de inmediatacdisponibilidad para cada $ 1.060 de pasivo circulan-
te, 1o que significaria que después de liquidarls totalmente, le queda-
ria un remanente de $ 0.47. En cambio, en el afio de 1985 fue todo lo
contrario, ya que por cada peso que debfa, contaba dnicemente con $ (.94

para cubrirlo.

- Capital de Trabajo 1984 1985

R.C.T. _ Activo Circulante - $ 136,000 4.5 $ 164,000 _ s.1
Pasivo Circulante $ 30,000 S 32,000

Esta razén indica que la empresa en el afio de 1983,
tenfa $ 4.5 de activo circulante para pagar cada $ 1.00 de obligacidn a
corto plazo. En el afio de 1985, tenfa § 5.1 por cada $ 1.00 para el mis
mo concepto. Estas razones pueden ser buenas o malas tanto como la de
1a regla prdctica que nos dice que una razén del circulante de 2 a 1,
indica una situacidn financiera sana, en general, los cambios en la mag
nitud y naturaleza de las partidas del activo circulante pueden producir
efectos favorables o desfavorables sobre la solvencia de la empresa, es
decir, cada Compaiia, dependiendo de su giro, tiene sus propios proble-

mas y caracteristicas, las cuales se reflejardn en sus propias razones.
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- Severa o del 3cido

_ 1984 1985
R.S.A.-Act.Circ. - Inv. _ $ 136,003-44,000 _ 3.1 _ $ 164,000-66,000 _3.1
Pasivo Circulante $ 36,000 $ 32,000

€sta razdn se simplifica suprimiendo los inventarios
de los activos circulantes, para proporcionar una prueba mds rigurosa de
1a capacidad de la empresa para pagar sus deudas a su vencimiento. La
reqgle practica para esta razén es de $ 1.0C, debido a que los activos

que se usan en este calculo son muy l1iquidos.

Esta razén indica que la empresa tenia $ 3.1 en cada
afo, de activo de inmediata realizacidn, por cada $ 1.00 de deuda a cor-
to plazo. Una situwacidn semejante se considerz con tfrmincs generales,
para los negocios comerciales e industriales, que su solvencia es satis-
factoria ya que esta situacidn es superior al 100¢¥ de los que nos indica

la regla prictica.

- Posicidn defensiva

~ Margen de seguridad

1584
R.M.5. - Capital de Trabeajo . $ 106,000 _ 3.5
Pasivo Circulante $ 30,000
1985
$ 132,000 _ 4.1
$ 32,00C

€sta razdn nos dice que los propietarios y acree-

dores a largo plazo en 1984, invirtieron S 3.5 y en 1985, $ 4.1, en
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activo circulante por cada $ 1.00 de inversidn de los acreedores a cor-
to plazo. La raz6nde $ 1.00 a $ 1.00 en este caso, también se conside

ra de orden practico.

b) Método de porcientos integrales.
En este método obtenemos una mejor apreciacidn gue

la determinada por medio de las razones financieras o indices.

Ejemplo con datos del estado de los cambios en el

Capital de Trabajo, expuesto con anterioridad:

Nota:
P En 1984, el pasivo circulante de $§ 30,000 es el 100%

En 1985, el pasivo circulante de $ 32,000 es el 100%

ALTERNATIVAS
1984 1985

Cuentas: Parcial = Total % Parcial 1 Total 2
Caja y Bancos $ 44,000 147 147 $ 30,000 94 94
Valores Negoc, 18,000 60 207 30,000 94 188
Cuentas por cobrar 26,000 87 294 36,000 113 301
Inventarios 44,000 147 447 66,000 206 507
~Prod. Term.

-Prod. Proc.

~M.P., o merc,

Otros 4,000 13 454 2,000 6 513

Total: $ 136,000 $ 164,000
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En la primera alternativa, basta con el renglin de
caja y bancos para cubrir toda la deuda a corto plazo y sobrar un rema-
nente del 47Z. E1 erceso en todos los renglones, es claro en ambos ca-
sos, 1o que obligarfa a un estudio en cada uno de ellos. No obstante
en la segunda alternativa, el efectivo no es suficiente, pergo en valores
negociables tenemos para cubrir la diferencia y mids. Salvo el estudio

propuesto en las demds cuentas, la solvencia es por demds sana.

c) Método Grafico

M&todo por demids obvio, dada su objetividad. Para

su interpretacidn, se puede recurrir a la explicacidn del método ante-

rior.

ALTERNATTIVAS

1984 1985

Otros Otros

Inventarios Inventarios

Cuentas por cobrar Cuentas por cobrar

valores negoc. Valores negoc.

Caja y Bancos r33§773—7 Caja y Bancos Pasivo l

d) Método de Yendencias
fste método no es posible aplicarlo en esta exposi-
cidn por contar Gnicamente con dos alternativas y para efectos de é&ste,
serfa necesaric tener los catos de por lo menos tres ejercicios y hasta

un madximo de cinco para apreciar la relacidn del activo circulante en
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funcién al pasivo circulante.

e) Método de Aumentos y Disminuciones

Este método se refiere a los elementcs que se utili

zan para la formulacién del Estado de Origen y aplicacidén de recursos,

actualmente conocido con el nombre de Estadoe de Cambios en la situacidn

financiera y le corresponde a:

Un origen de recursos, una disminucién al Capital
de Trabajo

Una aplicacién de recursos, un aumento al Capital
de Trabajo

Una disminucién al Capital de Trabajo puede dar
lugar a:

- Una disminucidn al capital contable

- Un aumento de activos fijos

~ Una disminucién de pasivos a largo plazo

Un aumento a! Capital de Trabajo proviene de:

- Aumentos de capital contable

- Aumentos de pasivo a largo plazo

- Disminucién de activos fijos

1) Importancia

La importancia de un estudio respecto al Capital de Tra

bajo de una empresa, es vital, ya que el andlisis financiero, tanto in-



28.

terno como externo, esti estrechamente relacicnado con sus operacio-
nes normales diarias. Una insuficiencia o mala administracién del mis-

mo, e€s un factor importante en el fracaso de los negocios.
J) Administracién

E1 administrador financiero, con los elementos mencio-
nados con anterioridad y los que a continuacidn expondré, serin bdsicos
en la toma de las decisiones adecuadas para mantener el Capital de Tra-
bajo ideal, 1o mds productivo posible, sin que por esto se vea afectada

su solvencia o su estabilidad.

La administracidn del Capital de Trabajo abarca todes
los aspectos administrativos del activo circulante y del pasivo circu-

lante, y 85ta tiene dos funciones principales:

- El nivel de activo circulante que ha de mantener

El activo circulante varfa con las ventas, esta va-
riacidn depende de la politica con que se manejan 1as mismas. S$i una
empresa opera con una politica agresiva, mantendrd pocas existencias en
su activo circulante, esto reducird el nivel requerido de inversidn y
aumentari el rendimiento sobre la misma. E1 trabajar con este tipo de
politica, implica el riesgo de auedarse sin efectivo, Sin inventarios

o de perder ventas dada la restriccidén del crédito.

- Lla relacidn entre tipos de activos y su forma de fi-

nanciariento
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Una buena polftica serd la de uniformar los venci-
mientos del activo y pasivo, financiando activos a corto plazo con deu-
das a corto plazo y activos 2 largo plazc con deudas a largo plazo o

venta de acciones,

Ambas funciones de la polfitica de 1a administracién
de Capital de Trabajo, suponen una relacidn reciproca entre riesgo y ren

dimiento,

tas fuentes de financiamiento de la inversidn, de-

berdn ser las mis propicias para obtener el beneficio deseado.

Tenemos una seleccidn entre dos tipos bdsicos de fi-

nanciamiento:

- Pasivo (Externc)
- Capital contable (Interno)

Las caracter{sticas son:

- Que el pasivo, es la obligacidn en que incurrimos
al obtener un préstamo.
- E) capital contable es la participacién de los so~

cios en el activo de la empresa.

A continuyacién se muestran las fuentes y formas de

financiamiento.
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’Acciones Comunes

Acciones Preferentes

/Ob'ligaciones Hipotecarias

{nternos: < Obligaciones Convertibles:<0b1igaciones Prendarias
Obligaciones Quirografarias

| LEmisién de Valores :

Crédito Refaccionario

| rlnstituciones Bancarias: <‘V}ﬁpou-zca Industrial
Craditos Simples

\Créditos Directos

{
FUENTES <
{Recursos) i [Venta con Reserva de
i Externos: < Dominio
\ FProveedores : < Préstamos Refaccionarios
L Con Garantfa Bancaria

Con titulos de Crédito

Comunes
Arrendamiento: De operacidn

Financiero



Corto Plazo: <

Plazo Medio: é

Largo Plazo: /¢
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FORMAS DE FINANCIAMIENTO

Crédito Comercial

Factorizacién de Cuentas por Cobrar
Descuento de Documentos

Préstamos Directos

Lineas de Crédito

Cartas de Crédito

Préstamos Refaccionarios
Arrendamientos
Préstamos de Habilitacidn o Avio

Factorizacidn de Cuentas por Cobrar

Préstamos no Especificos para la Industria
Agricultura o la Ganaderia

Préstamos Hipotecarios

Préstamos Libres

Arrendamientos

Emisién de Obligac. [C"“"e"”b‘es

No Convertibles

Emisién de Acciones [?referentes

Comunes
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a) Importancia
La administracién del Capital de Trabajo y algunos

de los aspectos que lo hacen importante:

- La administracion del Capital de Trabajo signifi
ca la consagracién del administrador financierc al estudio de las ope-

raciones internas normales de la empresa.

- El administrador financiero, desde el punto de
vista anterior, debe hacer una consideracidén especial en el activo cir-
culante ya que suele representar mis de la mitad del activo total, lo

que constituye una gran invarsidn relativamente inestable.

- E1 activo circulante es importante para el ad-
ministrador financiero de una empresa pequeila, dado que ésta tiene ac-
ceso limitado al financiamiento a largo plazo, por lo que debe traba-
jar con crédito comercial y préstamos bancarios a corto plazo, lo cual

afectard al Capital Neto de Trabajo, al aumentar su pasivo circulante.

- Lla administracién y su relacién entre el creci-
miento de las ventas y la necesidad de financiar el activo circulante,
es estrecha y directa. Una de sus funciones principales consiste en
ajustar los cambios en el nivel de actividades de ventas de la empresa,
provocados por factores estacionales, ciclicos y aleatorins. Por
ejemplo, si el promedio de cobranza es de 30 dfas y las ventas ascien-

den a $ 1,070,000 al dia, se tendrd una inversidn en cuentas por cobrar
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al mes de $ 30,000,000 y si las ventas se duplican, la inversidn en

cuentas por cobrar serd reciproca. Los incrementos en las ventas, im-
plican una necesidad inmediata en inventarios adicionales y de saldos
en efectivo, de seguir el crecimiento de las ventas, no s8lo estos as-
pectos serdn necesarios, se encesitardn mds activos a large plazo que
también hay que financiar. Sin embargo, estas fnversiones que son ex-
traordinariamente importantes para el desarrollo empresarial a largo

plazo, rara vez son tan urgentes como las del activo circulante,

b) Diferencias entre la deuda a largo plazo y la
deuda a corto plazo.
Entre mds fondos se obtengan de fuentes a largo
plazo, mds conservadora serd la polfitica de Capital de Trabajo de la
empresa, sin embargo, &sta se vale del crédito a corto plazo por la

flexibilidad que éste ofrece, asi como el costo y riesgo.
- Flexibilidad

Cuando una empresa necesita fondos con la finali
dad de acumular inventarios para hacer frente a su incremento ciclico
de ventas, o para financiar cuentas por cobrar derivadas de dichas ope-
raciones, se recurrird a la obtencidn de un préstamo a corto plazo. Es
te se invertira en inventarios y al venderlos, se convierten en cuentas
por cobrar, y éstas a medida que las cobremos, los fondos estardn regre
sando a caja, teniendo de este modo lo escencial para liquidar el prés-

tamo.
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- Costo

La tasa de interes es frecuentemente mis baja en

deudas a corto plazo que en las de largo plazo:

Plazo H

30 dfias 100.0% Pagando Anticipadamente los
60 dias intereses

90 dfas 110.0 al 113.0% Pagando intereses al

vencimiento

6 meses

1 afio

3 afios Del 110.0 a1 113.0%

§ afios M3s el 1.25% Sobre el C.P.P.
10 afios
20 adfos

- Riesgo
La deuda a corto plazo, siendo menos costosa,

es mis riesgosa que cuando se contrata a largo plazo, por las siguien-

tes razones:

la. En un préstamo a largo plazo, los intere-
ses serdn relativamente estables con el tiempo, en cambio a corto pla-

20, éstos tendrin grandes fluctuaciones.
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Largo Plazo
Tasa de interes

Afos. z Afios 3
s 1 Del 110.0 al
10 Del 110.0 al 2 113.0 mas
15 113.0 mas 3 1.25% sobre
20 1.25% sobre 4 el C.P.P,
25 el C.P.P, 5

2a. Un préstamo importante a corto plazo

que no pueda ser cubierto a tiempo, o que no se pueda ampliar el plazo
para saldarlo. puede obligar a una empresa a declararse en quiebra. No
obstante lo anterior, se pueden establecer lineamientos para cada tipo
de activo circulante, y contamos con m&todos para examinar los distin-
tos tipos de financiamiento a corto plazo y largo plazo, (ver cuadros
de formas y fuentes de financiemiento): y su efecto en el costo de ca-
pital.

- Costo de Capital

Cantidad de dinero que se paga por ha-
cer uso de un capital, ejemplo: en un préstamo bancario, serd necesa-
rio pagar un importe por intereses, éste serd lo que nos cueste hacer
uso del dinero del bance. En una sociedad anénima, la empresa usa el

dinero de los socios a cambio de pagar, ésta, dividendos que represen-

tan el costo de capital,
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c¢) Relacidn entre el activo circulante y el

activo fijo.

No obstante, qQue tantc en el activo circulante co-
mo en el pasivo circulante, se requiere un andlisis de inversién. Es
decir, se requiere estimar 10s efectos de tales inversiones sobre las

utilidades, la relacicn es diferente en dos aspectos fundamentales:

- Si aumenta el activo circulante de 1a empresa,
principalmente en efectivo y valores negociables, y se mantiene cons-
tante la produccién y las ventas, el riesgo de la empresa se verd re-

ducido tanto como el rendimiento general del activo.

- Si los valores del activoe fijo y del activo
circulante, estidn en funcién de las ventas esperadas, anicamente el
activo circulante se podrd ajustar a 1as ventas reales a corto plazo.
Esta estructura queda dentro de)l dominio de la administracidn del Ca-

pital de Trabajo.
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Relacién entre el activo circulante y
1a produccidn de 1a empresa:

Activos
Circulantes
(millones de pesos)

------------------ p.1.
60 H

»

[

1]
80 oo oo pi3
3 L. p1. i
30 |oooee pi2 i

)
25 fecenoe pL3 '
150,000 300,000

Produccidn (unidades)

- Polftica de produccidn conservadora
Se conservan grandes saldos de efectivo y de
valores negociables, ademds existencias de seguridad de inventarios y
la empresa eleva al maximo las ventas con una polftica de crédito que

origina un alto nivel de cuentas por cobrar,

- Politica de produccidn normal, menos conserva-

dora.

- Polftice de produccifn enérgica y arriesgada.

Nota para la explicacién del cuadro anterior.

El activo fijo de l1a empresa se supone de $ 50 millo-



38.

nes con 1a opcidn de ser alterado para hacer frente a fluctuaciores a

corto plazo en la produccidn.

En 1a polftica Ho. 1, vemos que con una produccifn de
150,000 unidades, se requiere de $ 35 millones de activo circulante,

frente a $ 25 millones en la polfitica nimero 3.

Si se requiere un incremento de la producci6n a corto
plazo, de 150,000 a 300,000 unidades, ¢l valor del activo circulante,
aumentard reciprocamente. En la polftica nimero 3, el aumento sdlo
liega a $ 40 millones- En conclusién, 13 politica mis endrgica con-

ducird a una tasa de rendimiento mis alta y como consecuencia a un ma-

yor riesgo.

d) Andlisis de riesgo-rendimiento

aplticado al activo circulante

£1 efecto del cuadro anterior, en la rentabilidad

esperada, se ilustra en lo siguiente:



39.

Polftica Politica Politica
Conservadora Normal Energética
Ventas:
Unidades 300,000 300,000 300,000
Pesos $ 150,000,000 $ 150,000,000 $ 150,000,000
Utilidad antes de
impuestos e interés 20,000,000 20,000,000 20,000,000
Activos Circulantes 60,000,000 50,000,000 40,000,000
Activos Fijos 50,000,000 50,000,000 50,000,000
TOTAL ACTIVOS: $ 110,000,000 $ 100,000,000 $ 90,000,000
Tasa de rendimiento s/activos: 18.2% 20.0% 22.2%

(Ut. antes de impuestos e in-
tereces, entre activo)

En la polftica conservadora, el rendimiento sobre
activos es del 18.2%, 20% para la normal y un 22.2% en la enérgica. La
politica enérgica es la mis arriesgada en estos casos, porque las pérdl
das de ventas, la pérdida de crédito comercial entre los clientes y la
mala posicidn de cré&dito causada por las malas razones de liquidez, se-

rian suficiente para que la tasa real de rendimiento oscilara muy por

deba jo del 22.2% previsto.

e} Formas de coordinar los

Activos y Pasivos Circulantes

Para establecer una polftica dptima, serfa necesa-
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rio una informacidon mis detallada sobre un cumplejo conjunto de varia-
bles, informaciSn por demis imposible hoy en dia. Se progresa en 1a
construccidn de modelos de simulacidn, disefiados para obtener efectos
de polfticas financieras alternativas incluidas las decisiones sobre
Capital de Trabajo, pero con tales modelos es imposible obtener real-
mente soluciones Gptimas, y menos en tiempos tan inciertos como los de
nuestra actual economia. MNo obstante, podemos establecer lineamien-
tos o escalas de valores, para cada tipo de activo circulante o fijo,
y contamos con métodos para examinar las distintas formas y fuentes

de financiamiento (cuadro No.p3l), a corto, mediano y largo plaze, as¥

como sus efectos en el costo del capital.

f) Administracién del Active Circulante

En este tema, examinaré en un estudio general la
administracién de la inversifn Sptima de la empresa, en un activo cir-
culante especifico, como es el efectivo, los valores negociablies, las

cuentas por cobrar y los inventarios,
- Administracidn del Efectivo,

£n épocas como la actual, de altas tasas de in-
teres, periodos de dinero dificil, y precios inflacionarios de materias
primas y servicios, la empresa debe tener un sistema eficiente de la ad
ministracién del efectivo, para proporcionar esa paorcidn extra de redi-

tuabilidad que permita hacerla mis competitiva. Para una buena adminis
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tracién del efectivo, la planeacifn serd de vital importancia.
- Por quf debe mantenerse dinero

La empresa identifica los siguientes motives y

razones para mantener un nivel razonable de liquidez:

MOTIVOS
- De tramsacciones

La necesidad de una cantidad minima de
efectivo para 1levar a cabo operaciones cotidianas, depende principal-
mente de la naturaleza de cada empresa. Por ejemplo, las ventas esta-
cionales, que pueden dar origen a la necesidad de mantener un saldo de-
terminado de efectivo, para la compra de inventarios, como sucede en el
negocio de conservas alimenticias, que sdlo puede adquirir materias pri
mas durante la época de cosechas, las tiendas donde sus niveles de ven-

tas mis altos ocurren en determinadas €pocas: navidad, reyes, etc.
- De precaucidn

La necesidad de conservar efectivo se
satisface con una planeacién apropiada, medfante la tenencia de una
fuente de efectivo disponible, o de activos de ficil conversidon, como

1a inversi6n en valores a corto plazo o valores realizables.
- De especulacién

Que consiste en tener suficiente liqui-
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dez, para poder aprovechar las oportunidades de obtener los benefi-
cios que se le puedan presentar a la empresa. Por 1o general, la acu-
mulacidn de efectivo no es con el fin de especular en el futuro. Se

acumulan fondos para satisfacer necesidades futuras especificas.

RAZONES

- Tasas de interes altas.
Las cuales constituyen una alternativa
para los saldos ociosos que no producen interes. La inversidn de es-

tos saldos en valores realizables, pueden producir un efecto importan

te en las utilidades empresariales.
- Condiciones de dinero dificil

A mayor tasa de interes, mayor serd la
dificultad para obtener dinero; por lo que es mejor tener una inver-

sién que una deuda,
- Nueva tecnologfa

Los sistemas computarizados de informa-
cidén, ofrecen a3 las empresas ventajas como las de proporcionar saldos
en efectivo disponible al dia siguiente del cierre de operaciones. Con
informacién de esta clase, y con el desarrollo de nueves tipos de in-

versiones a corto plazo, existen pocas excusas para tener dinero ocio-

sO.
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Para la administracion de efectivo, en
tiempos criticos, la planeacién financiera es de suma importancia. Un
presupuesto de efectivo es (til al planificar inversiones temporales,
asf como para saber cudndo obtener a crédito fondos a corto plazo.

La planeacion financiera permite al administrador del efectivo, equi~
librar dos objetivos primordiales de una empresa: una liquidez ade-

cuada y una alta redituabilidad.

- Administracién de valores negociables

Existen dos razones principales por lo
que las empresas incluyen fuertes cantidades de valores negocialbes a

carto plazo en el activo circulante:

la.) Como sustitutos del efectivo
2a,) Como necesidad de una inversidn tem-

poral

Existen muchos tipos de valores negocia-
bles que se caracterizan por ser temporales, negociables y de facil

conversion a efectivo (Liquidez). Ver cuadro de Fuentes y formas de

financiamiento.

Las reservas de efectivo normalmente se in

vierten en valores negociables de poco riesgo y de corto vencimiento.

- Administracidon de cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se refieren a las



a4,

reclamaciones gue una entidad tiene con otra, por la venta de sus

articulos y/o servicios que no hayan sido al contado.

Las cuentas y documentas por cobrar, son
activos circulantes menos liquidos que el efectiva y los valores nego
ciables, dade que lleva tiempo recuperarlos y por lo general represen-

tan una parte sustancial de este activo.

- Yaluacidn de las cuentas por cobrar

Las empresas desean cobrar todas las
cuentas, cosa que no es comin en un 1007, por lo consiguiente si se
tiene conocimiento de que una cuenta no se cobrari, debe dejar de ser
un activo.

- fechz 2e vencimiento

Lapso que ha de transcurrir hasta Su co-
bro, mientras mas awplio sea el intervalo entre la venta y el cobro,
mayor serd 1a diferencia entre el valor actual descontado y el valor
al vencimiento. En una cuenta por cobrar, esta diferenciy serd minima,
pero en documentos por cobrar serd mayor, por lo que generalmente va

asociada una tasa de interes para compensar el valor a plazo del dine-

ro.

La contabilizacién de las cuentas por co-

brar, persigue dos finalidades primcrcdiales:

- Determinar el valor de las cuentas por
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cobrar que se presentard en el Lalance general,

- Determinar el mcnto de gastos por cuen-

tas incobrabies que debe aparecer en el Estado de Resultados.

£} método de antigiiedad de saldos de las cuentas por co-

brar, permite agrupar a estas de acuerdo a su fecha de vencimiento pre

sente, pasado o futuro.

Mientras mds tiempo transcurra sin cobrarse una cuenta o un

documento poar cobrar, menos probabilidad existird de recuperarla.
- Cuentas incobrables

Las cuentas incobrables carecen de valor y
por lo consiguiente no se pueden presentar como Activo. E1 rrocedimien
to contable para retirarlio, consiste en presentar la suma incobrable
como un gasto y no como una disminucién en las ventas, en una cuenta

compliementaria o estimativa para cuentas incobrables del activo y no a

cuentas por cobrar.

La estimacidn para cuentas incobrables, por ser un gasto
estimativo, convierte necesariamente al criterio personal en un factor,

no cbstante, lo importante es que el gasto resulte razonable.
Hay dos razones que justifican el uso de la estimacidn:

- la oposicidn adecuada de ingresos y gastos en el
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Estado de resuitados.

- La valuacidn apropiada de las cuentas por cobrar en

el Balance General,

Todo tipo de crédito presenta riesgos financieros, asi de
masjado, implicarfa crisis de liquidez ocasionada por grandes cantida-
des de cuentas incobrables. Si por el contrario se restringe éste, hay
un riesgo de perder clientela, por lo que es comin que las empresas es

talbezcan politicas de cré&dito en cuanto a:

1. Tipo de cliente

2. Condiciones de crédito

5. Cobranza

1. Tipo de cliente

Para evaluar el riesgo de crédito, debemos considerar

los siguientes factores:
- Caricter
Factor moral para hacer frente a sus obligaciones.
- Capacidad
Factor subjetivo, antecedentes comerciales y de ob-
servacion fisica de los bienes.

- Capital



47.

Posicidn financliera legal.
-~ Colateral
Activos que garanticen el crédito
- Condicitn
Para garantizar la capacidad del cliente para cum-~

plir sus obligaciones.

Las fuentes de informacién sobre estos conceptos, Se ob-
tienen de la experiencia previa de la empresa con el cliente, comple-
mentada por un buen sistema externo de informacidn. Generalmente exis
ten dos fuentes impartantes para obtenerla:

- Institucianes de Crédite

Agencias de informacian de crédito

{Dun and Bradstreet)

2. Condiciones de crédito
Especificacién del periode por o1 que se extiende el
crédito can opcidn a un descuento en caso de pronto pago, en algunos
casos, ejemplo: 2710, o neto 30 (E1 descuento procede si el pago se
efectia entre el dfa 2 y 1 10, en caso contrario el pago neto lo de-
berd efectuar a mds tardar el dfa 30).

Generalmente se entendia por crédito comercial, un

plazo de 30 a 90 dfas, con opcidn a descuento, a partir de la fecha

de facturacidn, para }iquidar operaciones de contado {cuentas por co-
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brar) y en operaciones de crédito {documentos por cobrar) el plazo se

convenia a partir de los 81 dias.

Actualmente dada la situacidn apremiante para la obten
cion de fondos, ocasionada por e]l alto c2s5to en la obtencidn de capi-
tal de trabajo, la mayoria de las empresas ofrece créditos estrictamen

te rigidos.

€1 sistema de largos periodos de crédito, estimula las
ventas, pero implica un costo adicional por los fondos inmovilizados
en este tipo de operaciones, por 1o que generalmente van acompafados

de un interes.

3. Descuentos

E1 efecto de esta polftica es la atraccion de clientes
¥y la reduccidn del periodo promedio de cobro. Estos beneficios se ven

anulados por el costo de Tos descuentos concedidos.

4, Cobranza

Procedimiento utilizado por la empresa para cobrar Tas
cuentas vencidas, sieno &ste a través de cartas recordatorio § enérgi-
cas, llamadas telefénicas, agencias de cobro, via legal, etc., todo de
pendiendo de la morosidad del cliente. De la efectividad del cobro y

su procedimiento, dependerd su costo.
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- ADMIKISTRACION DE LOS INVENTARIOS

Debido al tiempc que se lleva en convertir las
cuentas por cobrar y el inventario en efectivo, los errores que se oca
sionan son mis dificiles y costosos de corregir, en relacién a los oca
sionados en las decisiones deficientes en la administracion del efecti
vo; razdn por lo que el administrador financiero debe controlar la can

tidad de capital invertido en tan importantes rubros.

La administracidn de inventarios, consiste basicamente en
comparar los costos de mantener inventarios contra Yos beneficios obte

nidos por tenerio.

E1 nivel dptimo de fnventarios, depende del cambio que su-
fra el costo del dinero a créditod a corto plazo. A mayor tasa de in-
teres, menor serd el nivel Gptimo del inventario mientras que en tasas

de baja de interes, este nivel aumenta.

Costos y beneficios del inventario:

a) Eeneficios generales de un inventario adecuado:
- Evita riesgos de perder ventas ante un agota-
miento de existencias.
- Mantenimiento de un flujo ordenado en la pro-
duccidn.

b) Costos de la administracién de inventarios:



50.

1} £Estos aumentan en proporcidn al tamafo del in
ventaric y son generalmente ocasionados por:
- lIntereses
- Almacenamiento

- Obsolecencia

- Descomposicién

2) Disminuyen por:

- Proceso de ordenes mds grande

- Descuentos obtenidos por volumen

Existen métodos de control de administracién de inventarios
tan simples como complejos o elaborados, estos dltimos basados en compu

tadoras. En este trabajo mencionaremos sélo dos métodos sencillos.

- Método de inventarios perpetuos

- Método ABC

Método de inventarios perpetuos

- Consiste en mantener constantemente un margen de seguri
dad para compensar imprevistos (huelgas, retrasc de proveedores, etc.).
Si wvendemos un promedio de 1000 unidaces "x" al mes, se optard por man
tener siempre a la mano 2000 de estas mismas, es decir, habrd constan-
temente dos meses de inventario disponible. E) margen de seguridad va

riard en relacidn al promedio mensual de ventas, no detemos olvidar que
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éste debe ser conservador para evitar una pérdida considerable en cuan

to 2 la obsolecencia de los mismos.

Método ABC

- fConsiste en controlar los inventarios en relacidn a su

costo.
Ejemplo:
A = Articulos mas caros
= Articulos mds baratos >
% de Articulos del % del valor del
inventario total inventario total
Grupo A 20 70
Grupo B 30 20
Grupo C 50 10

Para lograr la meta fijada en estos y en cualquier otro mg
todo implantado, el administrador de inventarios debe contar con el
apoyo de los departamentcs de compras, produccidén y comercializacidn,
ya que éstos juegan un papel importante en las empresas manufactureras
dado que &stas tienen tres clases de inventarios; materias primas, pro
duccidn en proceso y productos terminados. En las empresas de servi-

cios, es menos el problema dado que compran articulos en vez de produ-

cirlos.



52.

K) Circulo Comercial e 'Industrial

E1 activo circulante redliza un circuloc que parte de

un punto "el efectivo™ y que termina en el mismo.

La verdadera operacidén de los negocios no es mantener
al efectivo estiticamente, sino moverlo conservando un margen para que

mientras el circulo se realiza, se puedan afrontar Yos compromisos con
trafdos.

€l activo circulante proviene parcialmente del pasivo

a corto plazo, por obtener las entidades econdmicas recursos ajenos

para trabajar, al recibie de lzs acreedores efectivo 6 mercancias reem

bolsables a corto plazo.

Al recibir mercancias pagaderas a corto plazo, el co-
merciante las revende, transformindolas en un derecho a cobrar a sus
ciientes los adeudos de las ventas, que mds tarde hace efectivas o se

las garantizan con tftulos de crédito que 3 la postre cobra.

Con el efectivo recibido cubre los pasivos contraidos
a corto plazo y vuelve a obtener mis créditos en mercancias de sus
acreedores, cuyo plazo de pago debe ser superior al gue conceda a sus
clientes y de este modo, el activo circulante va creciendo simultdnea-
mente cor e) pasivo a corto plazo, pero no paralelamente, ya que se ha
incorporado al primero un nuevo elemento que es la utilidad obtenida

cada vez que el circulo llega a la etapa de las cuentas por cobrar,
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Cuando termina la produccién, la vende a sus clientes
a los que posteriormente les cobra 105 adeudos de Tas ventas y con el
efectivo recibido paga los compromisos contraidos con sus acreedores,
ampliando con ellos los créditos sucesivos, realizindose asf el circy
o industrial de transformar las mercancias, venta de tas mismas ccbro

a los clientes, adquisicion de materias primas, transformacién, etc.

1) Ciclo Econdmico Financiero

Tados los negacios se constituyen con el objeto de ob-
tener beneficios derivados de la inversidn de su capital por e¢so se
1laman entidades lucrativas, caracterfstica gque las distingue de las
no lucrativas, porque el objeto de estas Gltimas no es obtener utili-
dades, sino la de otros fines diferentes como culturales, polfticos,

religiosos, ideoldgicos, benéficos a la sociedad, etc.

Las entidades econémicas lucrativas obtienen ingresos

por 1a enajenacién de bienes o la prestacidn de servicios.

Para obtener los beneficios mencionados, 105 negocios
venden los productos o servicios elaborados a un precio tal, que les
permita recuperar, tanto el costao de lo vendido, como los gastos in-

curridos y, ademds, obtener una utilidad.

Es evidente que la situacidn financiera de un negocio

en marcha, cambie de un periodo a otro, aunque no haya obtenido utili-
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dades ni pérdidas.

A continuacion demostraré los cambios presentados en
algunas adreas del balance general, motivados por las operaciones lucra

tivas.
~ £Entrada de recursos por las ventas realizadas

£l caudal de recursos recibidos de las ventas y de
otros conceptos, comprende el efectivo si éstas han sido realizadas al
contado, los derechos por cobrar a cargo de clientes de ventas efec-
tuadas a crédito y los tftulos de crédito obtenidos de los clientes,

cuando aceptan documentar las operaciones celebradas.

Dentro del movimiento deudor de bancos, clientes,
cuentas y documentos por cobrar, correspondientes al registro de los
recursos obtenidos por las ventas realizadas, queda comprendida la re-
cuperacién del costo de los articulos vendidos de los gastos incurri-

dos y la utilidad generada por las ventas.

Los ajustes a los ingresos brutos por rebajas, des-
cuentos, etc., son cancelaciones parciales a los ingresos al sacrificar
los por conceder a los clientes menores precios a los estipulados, por
lo que en contabilidad se deshace parcialmente el asiento inicial pro-
ducido al obtenerse los ingresos, con la consiguiente cancelacidn de

los recursos.

Cuando los clientes devuelven las mercancias recibi
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das que se proponfan comprar, por no reunir éstas los requisitos esti-
pulados contablemente se cancelan 1¢s ingresos y los recursos registra

dos al principio al pactar las operaciones de cempra-venta.

Considerando los ajustes anteriores, en el balance ge-
neral quedan los recursos netos obtenidos y en el estado de pérdidas y

ganancias los ingresos netos.
« Salida de recursos por los costos incurridos.

Las empresas lucrativas para obtener los recursos
generados por las ventas, entregan otros recursos a cambio, y son los

siguientes:

~ Articulos elaborados o comprados, acreditados al alma

cén por el costo de lo vendido.

- Efectivo para sufragar los gastos necesarios para lle-

var a cabo las operaciones, abonados a caja o bancos.

- Contraen obligaciones con terceros por servicios obte
nidos de ellos que se encuentran pendientes de pago al final de un pe

riodo.

~ Sufren pérdidas de cuentas incobrables, obsolescen-

cia y baja de valor en los inventarics e inversiones transitorias.

- Deprecian sus activos fijos tangibles, amortizan los

intangibles y aplican los gastos pagados por adelantado.
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Excepto los (ltimos recursos enunciados, todos los demds
reducen el activo circulante o aumenta el pasivo a corto plazo, ya que
la depreciacién y la amortizacidn se generan en el active no circulan-

te, cuya recuperaci6n tambi&n se localiza en el activo circulante.

Por otro lado, ia recuperacién de los recursos que salen
por los costos incurridos, se localizan en el activo circulante entre
los recursos percibidos por las ventas, junto con la utilidad emanada

de las actividades lucrativas.

La salida de recursos entregados en las operaciones,
originan los costos incurridos necesarios para obtener las ventas y
otros productos, como el costo de ventas, los gastos pagados en efec-
tivo, los gastos pendientes de pago, los castigos de cuentas incobra-
bles € inventarios, la depreciacién de activos fijos tangibles y la

amortizacidn de intangibles.

Los créditos a ventas y otros productos son‘los mismos
que los efectuados en el almacéu por el costo de ventas, en caja y ban
cos por los gastos pagados, en acreedores y documentos por pagar por
los gastos pendientes de page, en las reservas complementarias de ac-

tivo y los creditos operados en la utilidad contable.

Consecuentemente con lo anterior, si la suma de los
créditos a la cuenta de ventas y de otros productos, son superiores a

los créditos a las cuentas de donde emanan los recursos, los Gltimos
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provienen de los primeros y la diferencia entre ellos es la utflidad
contable, que siendo acreedora, también es una porcidn de los créditos

de las cuentas de ingreso.

- Retencidn automitica de recursos para recuperar

el costo de ventas

Una porcidn de los créditos a ventas y otros produc
tos es traspasada al almacén por los articulos vendidos, medfante el
cargo al costo de ventas, quedando automiticamente retenidos algunos
recursos procedentes de las ventas dentro del activo circulante, para
recuperar el costo de lo vendido, en el efectivo, las cuentas y docu-~

mentos por cobrar, clientes, etc.

De 1cs bienes y derechos provenientes de las ventas
registradas en el activo circulante, se retienen materialmente parte
de ellos para reponer el costo de lo vendido, representan una retencidén
automdtica de recursos que no serdn distribufbles como las utilidades,

sino que se destinan a reponer el costo de los activos vendidos.

La reposicién de los costos contenida en las cuen-
tas por cobrar de ventas a crédito, se transforma en efectivo al co-
brar los adeudos a los clientes y después, se puede convertir otra vez
en inventarios en el curso normal de las operaciones y asi, indefinida
mente, contribuyendo a la realizacidon del circulo comercial, confirman

dose esto Gltimo con la rotacién de los inventarios durante un perfodo.



58.

- - Retencidn automidtica de recursos para recuperar los

gastos devengados

Las empresas comerciales para efectuar las ventas
necesitan ademds de entregar articulos, erogar gastos. En este trabajo
lTos clasifico en dos grandes grupos:

Los que requieren desembolsos de efectivo.

Los que no requieren desembolscs de efectivo.
- (astos que requieren desembolsos de efectivo:

- Gastos pagados anticipadamente
- Gastos incurridos pagados

- Gastos incurridos pendientes de pago

- Gastos pagados anticipadamente

Los gastos pagados anticipadamente se devengan en el
transcurso del tiempo, porque prestan servicios aplicables a varios pe
riodos de los cuales se consumen, como los seguros vencides, los inte-
reses adelantados, las rentas, etc., registrados dentro de los cargos
diferidos en los pagos anticipados, cuya aplicacidn a los gastos de ope

racién, se efectia conforme se vayan devengando.

La aplicacién de los cargos diferidos se transforma
en cada periodo en activos circulantes, al ser recuperadas dichas apli

caciones a través de ios ingresos,
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- Gastos incurridos pagados

Los gastos por servicios consumidos pagados, se apli
can directamente a las cuentas de gastos de operacidn, como sueldos,

comisiones, honorarios, etc.

En estos casos, el efectivo destinado a pagar gastos
se transforma en otros activos circulantes como son los clientes, las
cuentas y documentos por cobrar 6 en el mismo efectivo, quedando automd
ticamente retenidos algunos recursos procedentes de las ventas para re

cuperar el efectivo consumido.

- Gastos incurridos pendientes de pago

Las obligaciones por servicios pendientes de pago
acumuladas al pasivo circulante, representan otra parte de los créditos
de las cuentas de ingresos a acreedores diversos, documentos o cuentas
por pagar, oper&ndose simultineamente la retencién automitica de recur
s0s obtenidos de las ventas, necesarios para efectuar oportunamente el

pago.

Las acumulaciones de pasivo a largo plaze por indemni
zaciones, jubilaciones y pensiones al personal, son recursos que se re
tienen dentro del activo circulante con demasiada anticipacidn a la

época de su pago.
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- Gastos que no requieren desembolsos de efectivo.

Los cargos por depreciacién amortizacibén, agotamien
to, etc., corresponden a este grupo. Estos constituyen aplicaciones
de los activos fijos a los costos y gastos, sin la intervencidn del

efectivo para obtener sus servicios.

Las reservas complementarias de activo fijo tangi-
ble por depreciacidn e intangible per amortizacifn, se incrementan con
parte de los créditos de las cuentas de ventas y de otros productos
traspasados & los primeros me?iante los cargos a las cuentas de costos
y gastos, efectudndose la retencidén de los recursos derramados en el
activo circulante, pars reponer parcialmente el costo de los activos

fijos, por los servicios obtenidos de ollos en cada perfodo.

tas reservas complementarias de activo fijo se pre-
sentan en el balance general, deduciendo el costo de adquisicion de los
mismos y representan la parte recuperada del costo incurrido de Tos acC
tivos fijos con ingresos separados virtualmente de uno o varios perfo-
dos, si estos no han sido reemplazados, de esta forma se informa conta
blemente qué cantidad de l1a inversidn en dicho activo falta de absor-
ver en result2dos de ejercicios futuros en los que se obtengan servi-

cios de esos bienes.

Cuando se deprecia totalmente un activo, se cancela
1a reserva para depreciacién contra el mismo, quedandc contenida la re

cuperacion de su costo de adquisicion en el activo c¢irculante, compen-
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sada con la disminucién de las inversiones inmovilizadas, pues realmen
te se han transformado Jos activos fijos en activos circulantes, median

te la absorcién de sus costos devengades a través de los ingresos,

- Incremento de reservas complementarias del activo

circulante.

- Reserva para fluctuaciones de inventarios
- Reserva para valores transitorios

- Estimacifn de cuentas incobrables

La teorfa conservadora obliga al contador a castigar
el costo de adqusicidn de los inventarios y de las inversiones en valo
res transitorios, cuando su precio de mercado es inferior al costo de
adquisicidn, ya que se ha tenido una pérdida que se tiene que recono-
cer contablemente antes que se realice; asi mismo castigar los adeudos
de Jos clientes por las ventas efectuadas, cuando se tiene conocimiento
de que no se van a recuperar. Al aplicar en los resultados deudores
deudores estos castigos, se retienen anticipadamente bienes o dere-
chos circulantes para recuperarlos con recursos de perfodos anteriores
a aquél en que se realice efectivamente la pérdida por la enajenacifn
de los inventarios y los valores transitorios. La recuperacidn anti-
cipada de la pérdida en otros activos mds circulantes que los castiga
dos, en las cuentas por cobrar, clientes, efectivo, etc., compensada

en el activo circulante con la reserva creada al efecto, con los cré-
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ditos de las cuentas de ingresos, traspasados a las reservas mediante
los castigos absorvidos por costo y gastoes, lo cual representa una
transformacifn de activos circulantes, inventarios y valores en otros

mds circulantes.

Las reservas complementarias de activo circulante re~
presentan erogaciones que no requieren desembolsos de efectivo y no
se acumulan a la utilidad como las depreciaciones y amortizaciones,

para conocer el movimiento real de recursos obtenidos por las utili-

dades.

La obligacidn de crear ¢l castige al adeudo de los
clientes o estimacién a las cuentas incobrables, dado que no podemos
1lamarle reserva, ya que no se pueden retener recursos cuande no los
hay; se debe a que los recursos provenientes de las ventas de un pe-
riodo, parte de ellos no se van a recuperar por diferentes causas,
que obligan a crear la estimaci6n de cuentas incobrables cancelando
parcialmente los recuros y los ingresos brutos aunque el crédito a
la estimacién no sea directo a las cuentas por cobrar pero en Gltima
instancia va a ser traspasado a los adeudos de los clientes cuando se

conozca con exactitud el monto de 1o incobrable,

El1 estado de resultados, antes de ser afectado por la
constitucidn o incremento de las reservas complementarias al activo

circulante? muestra los ingresos obtenidos y los costos incurridos
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para su obtencién y por diferencia entre ellos el resultado generado

en base a To devengado.

Cuando se crean esta clase de reservas complementarias
circulantes, se incluyen en el estado de pérdidas y ganancias, costos
que no corresponden al periodo corriente, sino a ejercicios futuros
en los que se haga efectiva la pérdida, pero sin embargo se incorporan
antes de que esto ocurra, por convenir asi en virtud del principio de
la teoria conservadora y por lo consiguiente alteran la limpia trayec
toira del mencionado estado de exhibir la utilidad op#rdida obtenidas

en base a lo devengado.

Los castigos a inventarios y a las cuentas por cobrar
no representan erogaciones hechas con el adnimo de percibir ingresos
directa o indirectamente como 10s otros costos incurridos; seguros, in
tereses, depreciaciones, etc., por dos causas; son costos no devenga-

dos e improductivos.
E1 1.S.R. causado y la P.T.U,

Una vez obtenida la utilidad de operacién en el Esta-
do de Resultados, se aumentan o disminuyen los productos y gastos de-~
rivados de operaciones no comunes de la empresa, para obtener la utili
dad antes del I.5.R., y de la participacion de Tas utilidades a los
trabajadores. Estos cargos especiales a las utilidades, quedan com-

prendidos dentro del grupo de gastos que requieren desembolsos de efec
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tivo, quedando estos pendientes de pagar al finalizar el perfodo en

que se generan.

Con el objeto de obtener la Utilidad o Pérdida Neta Con
table y poder apreciar la productividad del negocio en funcidn del ca-
pital contable o del activo total, para precisar el rendimiento neto
en funcidn de VYos ingresos totales, resultado de vital importancia pa-
ra los lectores de los estados financiercs, es conveniente inclufr en
el estado de resultados el I_.S_R. causado por el ingreso global grava-

ble determinado en base a la Ley del I.S.R.

No obstante que un negocio obtenga pérdida contable,
puede 1legar ¢ pagar @1 !.S.R., por gue sus resultados incluyan parti-
das no deducibles que transformen este resultado en utilidad gravable;

incrementando la pérdida sufrida, por el 1,5,R, causado, €Esta infor-

wmacién se puede suplir incluyendo notas complementarias en los estados
financieros, indicando cuanto es el importe del 1.S.R. incurrido que
reduce la ytilidad en el estado de pérdidas y ganancias y como un pasi

vo a cortc plazo en el balance general,

E1 I.S.R., y 1a P.T.U., se localizan materialmente re-
tenidos en e1 activo circulante, por el cargo a las utilidades; para

ser pagados en el momento oportuno,

Después de incluir en el eéstado de resultados el I1.5.R.

se obtiene la utilidad antes de la P.T.U.
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Siguiendo Ta misma prdctica contable apuntada anterior
mente, es conveniente, deducir en el estado de resultados para que sea
mds objetivo éste, la participacién en las utilidades que los inversio
nistas comparten con ta fuerza de trabajo, para finalmente llegar a 1la
utilidad contable que podrd aplicarse a2 incrementar las reservas de

capital o distribuirse entre los inversionistas.

Esta informacién también se puede suplir incluyendo no
tas aclaratorias en los estados financieros, que indiquen el monto de
la P.T.U., como medida de proteccidn del piiblico lector, de futuros
inversionistas que tienen derecho a conocer la cuantia de esta eroga-

cién y el rendimiento neto de cada paso invertido.

E€stas erogaciones necesariamente deben formar parte
del estado de resultados, lo que obliga a estimar estos cargos aproxi-

mindoTos a la realidad.

La utilidad y la pérdida contable reflejada en el

balance general

Cuando los ingresos de un negocio son superiores a los
gastos devengados para obtener los primeros, hay un remanente de ingre
s0s que es la utilidad liquida o neta (localizada dentro del activo
circulante, como las récuperaciones de los costos incurridos), razén
por la cual se puede afirmar que se alcanzaron a recuperar todos Jlos

costos exhibidos en el estado de resultados (Ver ejemplo del cuadro N°I).
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La utilidad contabie sigue la misma suerte que las re-
cuperaciones de los costos devengados, las cuales se localizen en el

activo circulante, si nc se han distribufdo 6 destinado & adquirir ac-

tivos fijos 6 a pagar pasivos a largo plazo.

tas recuperaciones de los costes localizados material-
mente en el activo circulante, estdn compensadas en el balance general
con 1a disminucidn de los inventarics por ¢l costo de las mercancias o
productos vendidos, las disminuciones de los activos disponibles por
desembolsos de efectivo para pagar gastos de servicios obtenidos, en
los incrementos a las reservas complementarias de active no absorbidas
en el costo, ni capitalizadas en el activo circulante y las acumulacio

nes de pasivo por servicios obtenidos perndientes de pago.

Cuando los ingresos son inferiores a jos costos, no se
recuperan totalmente estos Ultimos, denomin3ndose pérdida contable al
exceso de los segundcs sobre los primeros, la cual puede incidir en
el superhdbit si existiera 6 en el capital pagado, la que a su vez dis
minuirfa el activo G sumentard el pasivo, disminuyends simultdneamente

el patrimonio de la entidad.

Analizando la naturaleza de los ingresos percibidos por
las entidades lucrativas que generalmente se obtienen en bienes circu-
lantes, asi como la naturaleza circulante y no circulante de los costos
incurridos, ficilmente se puede conclufr que los primeros costos recupe

rables son los circulantes, por corresponder sustancialmente con la na
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turaleza de los ingresos circulantes,

£n otra forma se puede explicer lc¢ anterior, diciendo
que si los ingresos se perciben en bienes circulantes registrados en
c¢uentas por cobrar, lo primerc en recuperarse seran 10s costos que
emanan del activo y pasivo circulantes y si hay un remanente de in-
gresos, se recuperardn parcial o totalmente los costos generados en

el activo no circulante, como los cargos por depreciacifn, amortiza-

cidgn, etc,

Las pérdidas disminuyen el activo circulante y aumen
tan el pasivo a corto plazo, cuando no se alcanzan 3 recuperar 3 través
de los ingresos los costos circulantes como el costo de ventas, los
gastos incurridos pagacdos y pendientes de pago, el castigo por baja de
valor de los inventarios respecto de su costo de adquisicién, los cargos

por obsolescencia,

Obsérvese comparativamente el cambio en la situacidn
financiera en un periodo 2n el que se sufrieron pérdidas de operacién,
las que se ven reflejadas en una disminucidn del activo fijo neto, si
se comparan los balances del principio y del fin del periodo en el que
se incurrid en la pérdida estudiada, si sta no excede a los cargos
por depreciacidn, amortizacidgn y agotamiento. (Ver los ejemplos de los

cuadros Nos. 2 y 3).

Cuando 1a pérdida excede a los cargos por depreciacidn
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amortizacidn, etc., ademds de reflejarse en el activo no circulante,
disminuye el activo 6 aumenta el pasivo a corto plazo, como se puede
observar en el ejemplo del cuadro n® 2, en el que el activo circulante
disminuye en $ 87,500 por el exceso de las pérdidas sobre los citados
cargos, ademis de disminuir en $ 1,316,500 por pagos de pasivos a cor

to plazo y en $ 235,000 por la adquisicidn de primas de seguros.
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+ Menc de cbra ‘1 075 60O { 4
425 000 { )
1 0C2 000: Materiales 110-000 { 8)
Hiae 40000 { 9) 3 082 G0 (24) 500 000
+iSeg. y Fzas. 5 000 {11) Sueldos por pagar
rents 55 500 (12)
\ (Deprectacién 150 000 {13) Acreedores diversos
:{‘,5‘9“"'“' 22 500 (16) Icpuestos por -
3 000 000! 3 082 500 (24) A.A. __ 5 100 000 (23) ___ 982 500 pogar retenidas
$ 1% 240 ooor $ 1€ 360 0CO $.17 799 000 $.13 81) 000 -
$_12 260 900, s 122500 3 11 677 500
Sumas pasivo circulante:
7 S50 Coc, 7 500 009 -
(1 500 0G0) [ 150 6C0 {13) { 1 650 000)
£00 GO0, 500 000
4 10C C6OY ’.P.‘ AA. 5 GOO (14) { 105 000)
: l Capital contable
. —
‘ 5 000 (11}
! Incenato 60 000 {10) \A.A. 35 (17) Copital social
' N pagsdo
' 22 500 (16)
. Accidente 175 100 415) LAA. 500 (18) 206 €25 Pérdidas
36 490 000, 3 235 000 75 S 6 451 625 Suma: cepital contéble
520 Lo tes, 3 16 595 900 $ 20 262 €25 Suma: Pasivo Capital
.: $ 5100 050 (13) ALA. Pércidas y Ganancias
C 759 (12} AP, Ventss:
.. Suntnistros Descuentos S/comuras
cFapel y ut. 29 000 (20) A.P. Pérdrda
:".u'-nos 150 002 713) AP,
.iseg. Acc. 379 (17) ALAL
*lpeprec. 5 000 {14) A.A,
1 Renta 12 590 (12) AP,
lsueicos 200 VOC { 4) AP,
Upropas. 126 0G0 {19) AP, _Notas:
Acc. 500 (18) A.A, A.A, ¢ Aplicecionen de) Active
R e s N Y1) %’_ A.P. * Acunulacionns de Pasivo

-=-- @ Recuperacidn de los costos
P.P.» Proceditinto de la prdida.’

LA FROCEDENCIA OE
IRFERIGRES A LOS CARGOS POR CEPRICIACIONLS

Salco al
1°.01,19..

$ 2 500 00O

4 18 400 o0

187400 00

2.

21650

-

|




PO CYAXNDC €STAS SO

$ 100 000 (23) - 982 500

HIENTOS Saldo 1 Pasivo
Hater: N9, Creulente:
S 4306506 (2) % 5193500
& £00 000 {21) 5 000 000
700 000 ( 3)
110 000 ( 8) Z 135 ¢o0

Cuentas por pagar

-

092 $CO (24) 500 000
Sucldos por pagar

Acreedores diversos

Impuestos por
pagar 7etenidos

3,17 79 000 $13 811 000 -
3 122 s00 $ 1) B17 so0
Suma pasfivo circulante:
7 500 000 °
Ir 358 885 {33 ({ 1 g5c oDy
1 500 000

A.A. 5 Q00 (V) ( 105 000)
Capital contable

5 ote (M)
A, s (1) Capita) social
22 500 (16) pagado
A.A. 500 (18) 206 €25 Pérdidas
$_ 183 .15 3645 628 Suma: capital conteble
102 92 18 120 262 €25 Suma: Pesivo Capttal

Pérdides y Cenancias
Veatas:
Descuentos S/conuraz

Pérdida

tiota

L A.A, * Aplicaciones; de) Active
’ A.P. o Acumulacionss de Pasivo
= Recuperacion de ltos costos
.= Procediti:into de la pérdida.

BTOS INCLMRIDOS A TR2VES DL tps IHGRESOS Y L2 FXO0CEDENCIA Of
JTHFERICRES A 1OS CAKGOS PGR CEFRLLILLIONES

Salco al

1°.01.19..

$ 2 500 000
400 000
25 500
324 500

33250 000

$ 18 400 200

$ 18 400 LOO
321 650 000

Deve: Yaber
-
Faterotes s 95 000
“sucicos 1 611 su0
E[m-rgi.x cléctrica 40U Coo
'Segura 1nlendio 5 LI0
s 4 26 soa(r)A,v.ivunu 175 000
‘Stguro accidente 179 000
AP, JPublicicaa 125 000
AP lPapeleris y atrdes 20 000
16N S00(5)
18 500(6) A.P. 1 850 000
210 0007}
18 500
270 000
$ 6 256 500 $_4 940 000
$___ 16 a15
$___ 10 875 p.p.
3.6 185 625
$ 5500 00O
50 cco
10 875
N 1Y $ 5 L5C 000

N
(9
(9
(o)
n2)
(15)
09
1z0)

L4
(6)

«n

(22)
t2)

Culde e}
azan,,

350 10O

44 ©c00

593 500

18 40C 0G0

L1t ers)
$.18 329 125

$ 20 262 ezt



RECUPLRACION DE LOS COSTO3

P

INCURRIDCS ¥ LA PRIZEIENZIA LE LAS PERDICAS
- CUAKDO SON JGUALES R LOS CARGOS POR GLEPRECIACICK (ANDRTIZACION Y GASYOS,
CUsCRO M
Saldo al FOY 1 K1ERTOS satdo Al Pasivo saldo 2l
Circul ante 10109, Cebe: Haber n.2.9., Circulante 1°.01.09. .
Ceja ;5 2ancos $ 5 00C 000 $ 4500C00{2}) § 4 10ESC0(2) S £ 191500
Cuentas or cobrar 4006000~~~ ----- - 5 500 000 (22) 4 500 €CO (V) S 0UD CCO
terrales 2 250 €00, €95 000¢( 1) 700 cce ( 3)
1 110 €Co { 8) 2 135 0090 Cuentds por pagar $ 25000
N terisles 760 0CO ( 3)
' obra )} 075 000 ( @)
. . ing. 425 000 | 4) .
!o{nP. Ind. 110 €00 ( 8)
Preduccisa ea Preceso 1 000 €30« [E.Eléctrica 10 000 { 9) 3 0e2 00 (24) 500 000
'. Seg. y Yaas 5 0CO (11) Sueldos por pagar 400 |
1 Rents 55 000 (12)
: Deprec. 150 00O (13) Acreedores diversos 25
R ' {Seg. Acc. 22 SCO {16) Iapuestos retenidos — L
Producias tersinsdos 3 00c 000 3 622 500 (24) 5 212 5C0 (23) 870 000 Suma Pasivo Circulante $_325
Sema: Active Ctrculante  § 15 250 2000 $ 16 260 COO $ 17 911 soc $ 13 698 500.
Capttal ce Traveio: $_12_00G 000 $___ 235 0C0 $ 11 765 000 Cepital Contable
Active Tige: : Capital Social pagedo $ 18 400
Vaquineria y fquise $ 7 %00 ooC' 4 7 500 GOO Resultado del perfodo
fve. Sepreciccibn t v 5¢o S00) Ts0 oo (15) () €50 0CO)
rom. y Iquise 530 040, i 500 000 -
i Bve. “epreciaciim { 1ty 000) . soce (1) ( 105 €00)
Sargos Difericos : p.p.
i ' 1 5 000 (11)
i { 22 500 (16)
Se qurcs por Aplicar t S.Crales. ) 6C 062 {19) L 860 (12)
¢ Fianzas. 175 000(15) 3250170 206 625
Swms: Act.no Circulante 3 € 4CO COC. 235 060 s 63 37 $ 6 45) €25 Suks Capital Contable 3 18 4o
ktive Totel: $ 21 650 C0O. 336 555 00C $ 18 093 871 § 20 1t0128 Tote}: gasivo mis Capital “$ 21 65¢
: Pérdfdss y Cansnciss
Coste Ce Ventes ' £ 212 500 (23) ALA. ventas
: rs“\“, 150 GO0 ( 4) A.P, uvescuento S/cospras
: ‘Renta 7 50 (12) AP, Pércica contatle
Certos de Acrcn. . ‘Deprec\acién < 000 ('3} A.A.
) flanzas 375 (17) ALA,
' Py Surles 20 200 {(2u) A.P. Hotas:
' “—s“’“s 700 000 (14) A.P. :A—- Aplicacibn del Act
Gattas de Venta ‘Renta 12 son (17 AP, o
Ts. trates. 100 (18 A.P, kP :‘mﬂ“i:':“ de ¥
ol . - + Recuperacidm parci
. EUM‘““C s 5 ;Z; ;s: ne a.r. P.P. » Procecencia de la
B i S



LOS ¢0sT03

JHCURRIDES Y LA PR;TELERZIA L

LAS PERDICAS

€S A LOS CARGOS POR DEPRECIACICK . AMORTEZACION Y GASTOS.

Pazivo

Circulante

Cuentas por pager

Sueldos por pagar

Acreedores civersos
Tmpuestos retenidos
Suma Pasivo Circulante

Capital Contable

Capital) Suctal pagado

Resultado de) perfodo

Suz.a Capital Contable

Totel: pasivo mis Capital

ventas
uvescuento S/cospras

Pércica contatle

nTO0S Satdo Al
Haber N2,
$. 4306500 (2) $ 193500
4 £00 €00 (21) $ 0UO cCO
700 coc ( 3)
110 €Co { 8) 2 135 000
} 3 082 500 (24) $00 000
5 212 5C0 (23) 870 000
$ 12 9 soc $ 13 698 500.
$ 235 0CO $ 11 765 000
$ 7 500 COO
150 000 (15) ( 1 €50 OCO)
| 500 000
15000 (Y4) (105 CUO)
».P
% 000 (1))
, { 22 %00 (16)
) s00 (18)
Yo 35N 206 625
$ ey s $ 6 45) €25
‘s 18 094 8IS 4 20 140 126
Pérdidas y Canancias
) AR
) A,
) A,
4). R
7} AR,
u) AP,
2) AP,
25 AP,
e) AP,

\9) ae,

Hotas:
RA, -
N
L%

Satdo al
1°.01.19., Cebe:
$ 2 500 000 § £ 35¢ 500
1611 500
400 000 18 560
270 coo
25 500
324 500
$_ 3250 OO 3 6 256 500
$ 18 400 00O
s 183 5

$ 18 400 OCC ¢

183 375
$.2) 650 000 § ¢ 439 875
i g3 3

Aplicacidn del Active
Acurulaciones de Pasivo

C2)

(s
(6}
(7)

Recuperacion parcial de costos devenjados
Procecencia de la pérdida

P‘,Prim
Suvelcus

€. €lécirica
‘Seguros
Rents
fienses
IPutlicidad
tf. ¥y Utiles

n.
Silde al
Haber: 31209,
H 695 06C ( 1)
V1 sco { 5)
49 00C { 9)
¢c occ (10) § S35 (Ll
79 000 (12)
175 000 (1%)
125 occ {19)
20 000 (20)
1 850 000 { 4) 350 O1:
18 500 ( 6) 45 Cll
270 000 ( 7) __ 5% Ll
$ 4 9540 00C $ 1 933 5Lt
$ 18 40D ULL
( Vel 27t

$ 4 546 0GC

$ 5 %00 OLD
LC 000
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CAPITULO 2

FUENTES:

A) Operaciones Hormales

Las operaciones normales, incrementan el Capital de Tra
bajo. Las ventas y otros ingresos, aumentan el efectivo y las cuentas
por cobrar. Parte de este capital de trabajo, debe dedicarse a los cos
tos y gastos necesarios para producir los ingresos. Por lo tanto, la
utilidad neta es una fuente de Capital de Trabajo y ésta se determina

analizando el estado de pérdidas y ganancias.

El estado de pérdidas y ganancias incluye dos tipos de
partidas:
1. Costos y gastos
- Compra de mercancias y/o materias primas.
- Salarios, sueldos, seguro & impuestos.

Partidas que consumen Capital de Trabajo & crean un

pasivo a corto plazo que requerird el uso del Capital de Trabajo.

2. Costos y Gastos

- Depreciacidén y amortizacidn.

No obstante que estas partidas deben considerarse

al determinar la utilidad neta, se omiten en el cdlculo del importe del
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Capital de Trabajc, porgue no 3Cn carges normales al Zapitel de Trabajo

como se muestra en la siguiente ilustracién:

Compadifa X, S.

-
e

Estado de Pérdidas y Ganancias de)

1° de enero al 31 de diciembre de 19,

Ventas (Capital de Trabajo aumentado)
Menos: Costo de 1o vendido

Menos : Depreciacidn
Amortizacidn
Otros gastos de Operacién,
incluyends Impuestes
utilidad Heta

Resumen :
Capital de Trabajo Bruto {ventas)
Capital de Trabajo Consumido
{costo de ventas)
Gastos de Operacibn
(sin depreciacidn ni amortizacidn)
Capital de Trabajo Neto
proveniente de las operaciones normales:
tilidad Neta
Mis: Depreciacidn

Amortizacidn

$ 3 500,000

1 600,000

H
$

S

$

5 000,000

3 500,000

1 500,000

45,000
5,000

1 000,000
450,000

5 000,000

4 500,000

S

450,000
45,000
5,000

s

500,000
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Como podemos ver en la ilustracidn, la depreciacién y amor
tizacidn, no representan fuentes de Capital de Trabajo, se eliminan del
cdlculo, porque a la inversa de los demis gastos, el Capital de Trabajo

no es afectado.

Las cuentas por cobrar incobrables, no deben tratarse de
una manera similar a la depreciacién, al determinar el importe del Ca-
pital de Trabajo, obtenido de las operaciones normales, Las cuentas
por caobrar, incobrables, reducen las cuentas por cobrar que constitu-
yen un activo circulante (Capital de Trabajo), mientras que el gasto'
por depreciacidn, estado relacionado con el activo fijo, no afecta el

Capital de Trabajo.

B) Utilidad en la Venta de Valores Negociables

Son partidas del active circulante que pueden venderse
y producir una utilidad en 1a operacifn. La venta de estos valores,
representa una sustitucidn de partidas del Capital de Trabajo. como Ca
Jja en lugar de valores negociables. Lla utilidad sobre 1a venta, repre
senta una fuente de Capital de Trabajo adicional, en caso de una pérdl

da, representaria una reduccion,

C) Ventas de Activo Fijo, Inversiones a Largo Plazo y

otro Activo no Circulante
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La conversidn de activo en efectivo, resulta en un au-
mento de Capital de Trabajo iqual al producto de la venta., La ganan-
cia o pérdide en la venta de inversiones a largo plazo y otro activo
no circulante puede mostrarse como partida extraordinaria en el esta
do de pérdidas y ganancias y, por lo tantc, reflejarse en la cifra

de 13 utilidad neta. Esta misma operacidén puede reflejarse directa-

mente en la cuenta de utilidades no distribuidas.

D) Reembolso de Impuestos y Otros

£l reembolso de impuestos (reembolso de Capital de Tra
bajo utilizado en meses anteriores) y ¢l producto de una decisidn o
sentencia favorable de un juicio (una fuerte de nuevo Capital de Traba
jo), puede mostrarse en el estado de pérdidas y ganancias o directamen

te en la cuenta de utilidades no distribuidas.

E) Yenta de 3oncs, Acciones de Capital y

Aportaciones de Fondas por los Propietarios

En una ampliacidn o una reposicidn de Capital de Traba
jo, en el caso de una disminucidn o agotamiento, pueden negociarse pa-
garés de hipotecas a largo plazo, bonos y acciones de capital, para ob

tener y aumentar el Capital de Trabajo inicial.
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F) Préstamos Bancarios y Otros a Corto Plazo

De vital importancia resulta esta fuente de Capital de
Trabajo, para las empresas que 1o requieren para hacer frente a las ne

cesidades estacionales, a las emergencias § a otras necesidades tempo-

rales a corto plazo. La mayorfa de las empresas, dependen de los prés

tamos bancarios a corto plazo, para solventar sus necesidades priorita
rias. Debido a esta dependencia de bancos y acreedores, para este ti-

po de préstamos, es de la mayor importancia que las empresas mantengan

su crédito a un nivel elevado.

G) Acreedores Comerciales

(Cuentas abiertas, Aceptaciones {omerciales y

Documentos por Pagar)

EV crédito otorgado por los proveedores, representa
una de las fuentes m8s importantes del Capital de Trabajo. La materia
prima, los materiales, los suministros y los servicios recibidos, nor-
malmente se adquieren a crédito. Una situacién ideal se puede dar,
cuando un negocio puede vender mercancias y cobrar &stas antes de que

las cuentas por pagar venzan.

E1 Capital de Trabajo aumenta cuando crece el activo
circulante sin variar el pasivo a corto plazo , o porque disminuya el

pasivo circulante sin modificarse el activo corriente.
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E1 Capital de Trabajo no se altera por la obtencifn de
créditos de mercancfas 6 en efectivo pagaderos a corto plazo, porgque
hay un aumento simultdneo en el activo y en el pasivo circulante, con
1o que se conserva la diferencia entre ellos, que sigue siendo el mis-
mo Capital de Trabajo que el correspondiente a antes de la obtencién

de los créditos.

Los aumentos independientes del activo circulante se
compensan en el balance general con aumentos simultdneos del pasivo a
largo plazo, de los cfeditas diferidos, del capital contable, de 1las
reservas complementarias del activo no circulante, con disminuciones
del activo no circulante, cuyo estudio detallado expongo a continua-

cién, en el Capftulo N°® 3.
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CAPITULO 3

APLICACIONES O USOS DEL CAPITAL DE TRABAJD

Las aplicaciones o usos del Capita)l de Trabajo resultan en

cambios, bien sez en 1a forma, 6 en el importe del active circulante.

tos usos mds importantes del Capital de Trabajo scn los siguientes:

1. Aplicaciones o usos del Capital de Trabajo que resultan

en reducciones del activo circulante:

Pago de los gastos normales y de las cuentas por pa

gar (incluyendo los dividendos por pagar).

Retiro de utilidades en empresas de un solo propie-

tario y en sociedades colectivas.

- Pérdidas de operacidn o extraordinarias.

Retiro de pasivo a largo plazo y de acciones de ca-
pital.

- Establecimiento de fondﬁs para fines tales como pen
siones para empleados, retiro de acciones de capital, pago de bonos a
su vencimiento, o cuando se rediman, o reposicidén de activo no circu-
lante.

- Reposicién o compra de activo fijo adicional, acti-

vo intangible & inversiones a largo plazo.
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2. Aplicaciones o usos del {apital de Trabajo que resul-

ten er un cambio en la forma del activo circulante:

- Compra de valores negociables con efectivo.
- C(ompra ce mercancias en efectivo,

Intercambio de una forma de valores al cobro por
otra.

E1 activo circulante aumenta con la contratacidn de crédi-
tos a largo plazo, por emisiones de obligaciones, créditos hipotecarios,
créditos refaccionarios, préstamos de habilitacidn o avio a plazo mayor
de un afo, cuyo produc®d no haya sido aplicado parcialmente a 1a adqui
sicién de activos fijos, sino a consolidar el active circulante, para

impulsar la capacidad cperativa de los negocios.

La enajenacién de activos fijos incrementa el activo circy

lante, aunque no en la proporciéh a su valor en libros, porque pueden

venderse con utilidad o pérdida.

E1 ircremento en el active circulante con el producto de
1a enajenacidn de activos fijos estd compensado con la reduccidn del

activo fijo a su valor en libros y con la utilidad o pérdida de opera

cifn.

Los cobrcs anticisados de mercancias o servicios aumentan
el activo circulante, como en los casos de primas de seguros y de fian

zas cobradas anticipadamente o de suscripciones en compaiias periodis-



ticas las cuales se difieran a medida que se devengan por la presta-

cidn de los servicics ¢ por el transcurso del tiempo.

E1l active circulante puede estar constituido en parte
por el capital pagado, no obstante que el capital propio se destina
preferentemente a invertirlo en la planta industrial § en otros bie-
nes inmovilizados, ya que, siempre que se ha deseado que las inver-
siones fijas provengan del capital aportado por los duefios del nego-
cio, sin embargo, una parte del mismo se entrega a los administrado-
res para que hagan trabajar a la unidad industrial con bienes circu-

Tantes, como materias primas, efectivo, etc.

E1 activo circulante aumenta con 10S recursos provenien=
tes de utilidades de ejercicios anteriores, que no hayan sido aplica
dos a pagar dividendos, a adquirir activos fijos 6 a ligquidar pasi-

vos consolidados.

Estos recursos figuran en el capital contable como utiii
dades por distribuir o como reservas de capital y en el activo circu
lante pueden estar materializados en las cuentas por cobrar en el

efectivo 6 en los inventarios.

El activo circulante también comprende las utilidades de
operacién de un perfodo, que conjuntamente conAa1quna recuperacidn
de costos devengados a través de los ingresos, como las depreciacio~
nes de activo fijo tangible y amortizaciones de intangible incremen-

tan el activo circulante,
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Se puede preguntar, éPor qué sdlo algunas de las recupera-
ciones de costos incurrides como los cargos por depreciacién, amortiza
cién y las aplicaciones de los pagos anticipados, aumentan el active

circulante?

Porque los costos devengados, excepto los sefalados en el
pdrrafo anterior, emanan del activo circulante o del pasivo a corto
plazo y como sus recuperaciones se obtienen de bienes circulantes (cuen
tas por cobrar), de tal manera que se registra una entrada al activo
circulante por las recuperaciones y una salida del mismo por los costos
circulantes incurridos, registrandose un movimiento interno en el Capi
tal de Trabajo, como explicaré a continuacifn en forma detallade por

cada concepto especifico de costos.

La recuperacién del costo de 1a mercancfa vendida a través
de los ingresos incrementa el activo circulante y las salidas de las
existencias vendidas 10 disminuye, compensindose la entrada al active
circulante por 1a recuperacién (cuentas por cobrar) con la salida de

los artfculos realizados (disminucién de existencias).

La recuperacifn de gastos por servicios pendientes de pago,
originados por sueldos, impuestos, propaganda, comisiones, etc., inso-
Tutos al final de un perfodo, incrementan el activo circulante al recy
perarse estas erogaciones a través de los ingresos y simultineamente,
aumenta el pasivo a corto plazo par reconocerse las obligaciones deri-

vadas de los servicios obtenidos, 1o cual no modifica el Capital de
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Trabajo, puesto que hay un aumento de activo circulante correspondido

con otro aumento iqual de pasivo circulante.

Las recuperaciones de gastos pagados en efectivo de servi-
cios obtenidos como la propaganda, las comisiones, combustibles, hono-
rarios, sueldos, no incrementan el activo circulante, ya que sGlo hay
una transformacién de activos disponibles por 1a salida del efectivo
en otros menos circulantes, como son las cuentas por cobrar o mercan-

cfas, al recuperarse 1os gastos a través de Yos ingresos.

Las rccuperaciones a través de los ingresos de los cargos
por depreciaciGn del activo fijo tangible, por amortizacidén de los in-
tangibles y de las aplicaciones de los cargos diferidos incrementan el
activo circulante y, consecutivamente, el capital de Trabajo, porque

estos cargos provienen del activo no circulante.

51 la empresa es industrial, los cargos por depreciacidn
pasaran previamente al activo circulante dentro de los gastos de fabri
cacién para integrar el costo de produccién 6 el costode los articulos
terminados, antes de ser absorbidos por leos ingresos cuando se venden

Yos artfculos manufacturados.

Las recuperaciones anticipadas de los castigos del costo
de adquisicidn de 1os inventarios y de las inversiones transitorias
en valores, porque su precio de mercado sea inferior al de adquisi-

cién, no afectan el activo circulante, ya que la recuperacidn de los
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castigos es compensada en el mismo activo circulante con los créditos
a las reservas para fluctuacidn de inventarios o de valores, no obstan

te que representan gastos que no requieren desembolsos de efectivo.

- Disminuciones del Pasivo Circulante

EY1 Capital de Trabajo de un negocio aumenta cuando
se reduce e) pasivo a corto plazo, sin que se modifique el activo cir-
culante.

$i aisminuyen simultdneamente el activo y el pasivo
circulante, el Capital de Trabajo no se alterard porque los dos elemen

tos han disminuido en la misma cantidad.
Las disminuciones del pasivo circulante estdn corres
pondidas en el balance general con reducciones iguales del activo no

circulante, con aumentos del pasivo a largo plazo y del capital conta-
ble.

La condonacidn de un crédito a corto plazo del acree
dor a una entidad econdmica, implica la reduccidn equivalente en el pa
sivo circulante del deudor, con el consiguiente auments de su Capital

de Trabajo en una cantidad igual al crédito dispensado.

La reduccidn del pasive circulante se compensa con un

incremento de los resultados del periodo en el que se obtenga el benefi
cio.

La transformacidén de obligaciones pagaderas a corto plé
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zo en obligaciones con vencimiento superior a un afio, se traduce en un
aumento del Capital de Trabajo, en 1a produccién del monto de las obli

gaciones aplazadas o prorrogadas para ser cubiertas.

Si al pagar un pasivo a corto plazo, el acreedor
concede un descuento a su deudor por pronto pago, el activo circulan-
te de este Gitimo disminuye en una cantidad inferior a su pasivo circu

lante por el descuento ganado, que incrementa su Capital de Trabajo.

£l pago de obligaciones a corto plazo con actives
fijos embargados por resclucidn judicial, provoca una disminucidn si-

multdnea del activo fijo y del pasivo circulante.

- Disminuciones del Capital de Trabajo por

Reduccidn del Activo Circulante y Aumento del

Pasivo Circulante

Una disminucién independiente del activo circulante
es correspondida con una disminucidn del pasivo consolidado, del capi-
tal contable o con un aumento de Yos activos fijos y diferidos, 10

cual veremos a continuacidn:

E1 activo circulante reduce cuando se pagan en efec
tivo pasives a largo plazo, como los créditos refaccionarios, hipote-
carios, emisiones de obligaciones, los que no obstante ser exigibles

en un plazo mayor de un afio, se pagan por tener excedentes en efectivo,
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con el objeto de reducir los intereses futuros por el uso del capital

ajeno,

También se reduce el activo circulante, cuando se
adquieren activos fijos pagados en efectivo o endosando la cartera en-

tregada a los proveedores a cuenta del costo de 10s bienes adquiridos.

Si con las utilidades acumuladas contenidas ern el
activo circuiante en forma de cuentas por cobrar & en efectivo, se pa-
gan pasivos consolidados, contratados para invertirlos en activos fi-
jos pagaderos a largo plazo, como en el caso de la emisidn de obliga-
ciones, cuyo producto se destina 3 incremenisr 13 capacidad producti-
va ce la planta industrial, se adjudican activos fijos que en princi-

pic provenian del capital ajeno.

En otros casos, los activos disponibles se aplican
a pagar dividendos a los duefios en pago de las utilidades ganadas en
un periodo. 1o cual motiva una reduccion en el activo circulante, en

la misma cantidad que aumento a3l ganarse las utilidades.

- Aumentos del Pasivo Circulante que

Disminuyen el Capital Circulante

Un aumento del pasivo circulante sin modificar el
activo circulante, es compensado en ¢l balance general con un incre-
mento igual del activo no circulante o con reducciones del pasivo

consolidado y del capital contable,
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Se puede dar el caso, de que se adquieran activos
fijos o diferidos pagaderos a corte plezo como ocurre con las adquisi
ciones de equipo, maquinaria, inmuebles, etc., pagaderos a un plazo
no mayor de un afio, lo cual causa un aumento en el active no circularn

te compensado con otro aumento igual en el pasivo a corto plazo.

La conversién de pasivos consolidados en obligacio
nes circulantes, porque se aproxime el términode su vencimiento, como
en el caso de las obligaciones sorteadas, cuyo valor deberd ser reem-
bolsado a los tenedores de los tftulos premiados, deberdn figurar

dentro del pasivo circulante y excluirlas del pasivo a largo plazo.

Lo mismo ocurre con otros pasivos a largo plazo que
dejan de ser obligaciones exigibles en un plazo mayor de un afio, con-
vertidas en adeudos circulantes, por estar priximo su vencimiento, lo

cual obliga a presentaria en el pasivo circulante y exclufrlas del con
solidado.

Cuando se decretan dividendos o se acuerda disminuir
el capital social se incluyen dentro del pasivo exigible a corto plazo,
los dividendos decretados o las reducciones del capital, compensadas
con disminuciones correlativas en el superdvit o del capital social

pagado.

- Las pérdidas que afectan el Capital de Trabajo

Se podria pensar que las pérdidas de operacidn dis-



minuyen el Capital de Trabajo, pero examinando cuidadosamente la na-
turaleza de lTos ingresos y de los costes incurridos, se concluye que
cuando las pérdidas son superiores a lTos cargos por depreciacién,
amortizacién y agotamiento, se reduce el Capital de Trabajo en umna
cantidad fgual al excedente de las pérdidas sobre los cargos citados,

segin el siguiente razonamiento:

Los costos devengados que se recuperan primero a
través de los ingresos, son los que emanan del activo y el pasivo
circulante, porque son de la misma naturaleza circulante que la de
los ingresos registrados en .las cuentas por cobrar y consecuentemen
te, dichos costos circulantes tienen preferencia para ser absorbidos
por los ingresos, desplazando a los costos generados en el activo

fijo para ser recuperados posteriormente, si hay remanente de ingre-

S0S.

Consecuentemente, si los ingregs incrementan el
activo circulante (cuentas por cobrar, efectivo) y algunos costos
devengados disminuyen el activo circulante y aumentan el pasivo a
corto plazo, compensindose los movimientos en las dreas de circulan
tes cuando las ventas son iguales a2 los costos originados por estas,
1o que conserva igual el Capital de Trabajo. Ver ejemplo en el cua

dro N° 3.

En el citado cuadro, los costos incurridos en el

afo, suman § 5,733,375 y los cargos por depreciacién mis las aplica
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cfones de los cargos diferidos 3 183,375, correspondiendo la diferen-
c¢fa de $ 5,500,000 regfstrado en las cuentas por cobrar y con el des-
cuento en compras de $ 50,000, con lo cual no se altera el Capital de
Trabajo al 31 de diciembre, si no es por la adquisicién de los segu-

ros por $ 235,000.

Por 1o tanto, no sifempre las p&rdfdas reducen el
Capital de Trabajo de la entidad que las sufrid, porque los ingresos
pueden alcanzar, aunque haya pérdidas; para reponer los costos en ru-
bros circulantes, como el costo de lo vendido, los gastos de servi-

cios pagados y Tos pasivos constituidos por servicios obtenidos.

Las pérdidas de operacidn merman el capital de Tra
bajo cuando Yos ingresos no son suficientes para reponer los costos
incurridos provenientes del activo y del pasivo circulantes. Insufi-
cientes para recuperar previamente los cargos a resultados por depre-
ciaciones, amortizaciones, etc., que son los primeros conceptos que
se pierden y después la pérdida se origina en el Capital de Trabajo.

VYer ejemplo del cuadro N° 4.

En el cuadro N° 4, los costos incurridos suman....
$ 5,820,875, ce los cuales § 183,375 corresponden a los costos origi
nados en el activo no cfrculante, por depreciacién, etc., y la diferen
cia de § 5,637,500 corresponde a costos emanados en Tos rubros de cir-
culantes que comparada con § 5,500,000 de ingresos, resulta un déficit

en el fapital de Trabajo de $ 87,500 que sumado a los $ 235,000 de pri
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mas de seguros aumenta a $ 322,500,

Cuando la recuperacifn de los costos tncurridos se realiza
con ingresos representados por activos no circulantes, cuando las ven-
tas son cobrables en un plazo mayor de un afio, 1o primero que se recy
pera son los cargos por depreciacifn y amortizacifn y posteriormente,
si alcanzan dichos ingresos se rescatan los costos derivados del ac-

tivo y pasivo circulantes.

En este caso, la pérdida nace en el Capital de Trabajo.

Si al efectuarse las operaciones se recibieran a cambo ca-
miones, maquinaria é inmuebles por las ventas efectuadas, Cuyos COStoS
provienen del activo circulante y, ademds, hubiera pérdidas en ese pe-
riodo, lo primers en recuperarse serfan también los cargos por depre-
clacion, amortizacidn y las aplicaciones de los cargos diferidos y si
quedara un remanente de ingresos, se recuperarian parcialmente los cos

tos circulantes.

En estos casos, 1z recuperacidn de los costos devengados
es a la inversa de ccmo se recuperan los mismos en las empresas que nor

maimente obtienen bienes circulantes como producto de sus ventas.

Aquf se puede afirmar, que las reservas comglementarias de
activo ro circulante, representan auténticas separaciones de ingresos,

no obstante que haya pérdidas de operacién y s&lo que &stas fueran muy
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grandes, dichas reservas serfan parcialmente separaciones de ingresos

para recuperar los activos fijos.

En las empresas industriales, la depreciacién del acti
vo fijo, se incorpora al activo circulante dentro del costo de produc-
cién. por lo que en los casos de pérdidas pueden o no reducir el Capi-

tal de Trabajo, segiin describo a continuacidn:

Las pérdidas de operacidn no disminuyen el Capital de
Trabajo, si no se recupera la depreciacién incluida en el costo de fa-
bricacidn que previamente incrementd el Capital de Trabajo, porque la
depreciacién ha pasado transitoriamente por el activo circulante, co-
mo si se tratara de un simple traspaso, primero del activo circulante
al incorporarse en e! costo de produccifn y después del activo circu-
lante a las pérdidas de capital al venderse la produccifn sin recupe

rar la deprecfacidn inclufda en el costo.

Si al concluir un periodo, en el que se registraron
pérdidas iguales a la depreciacidn incluida en el costo de fabricacién
de las unidades vendidas y ademds, existia produccidn en proceso de
o terminada pendiente de vender, la pérdida se refleja en el activo
fijo en 1a parte proporcional a las unidades vendidas y la otra par-
te de la depreciacién incluida en los inventarios, aumenta el Capital

de Trabajo al cirre de las operaciones.

Al tener inventarios inictales de produccifn terminada,
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cuyos costos incluyen parte de la depreciacidn de la maquinaria de!
ejercicio anterior y dichos inventarios se venden perdiéndose una can
tidad igual a la depreciacidn, la pérdida sec refieja en el Capital de
Trabajo, si se compara el activo circulante antes de la venta de los

articulos terminados con el activo circulante después de realizadas

las exfstencias.

Aparentemente, las pérdidas de operacidn recaen unas
veces en el activo fijo y otras en el Capital de Trabajo, dependien-
do de que, el registro de los cargos por depreciacifn se haya efectua-
do en el ejercicio anterior 6 en el actual y ademas, si la comparacién

de las situaciones financieras se hace de un afic a otro.

En realidad, las pérdidas de operacidn provienen del
activo fijo, porque 1a depreciacidn sdélo pasa transitoriamente por el
activo circulante, como se puede comprobar comparando la situacidn

financiera inicial con la actual, sin dividir la vida de una Entidad

en perfodos cantables.

Cuando las reservas complementarias de activo fijo,
sean iguales al costo de adquisicidn de los mismos, y si l¢s ingre-
s0S por ventas no absorven la totalidad de los costos devengados, no
se puede afirmar que 1as inversiones inmgbilizadas han sido recupera
das y se pueden reponer los activos totalmente depreciados, porque

se nan acumulado pérdidas representativas del costo incurrido de los

activos fijos.
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Estas pérdidas han impedido que llegue la reposicién
del activo fijo, hasta que se generan utilidades en ejercicios futuros
y éstas disminuyan las pérdidas acumuladas. Al compensarse la pérdida
acumulada, con las utilidades generadas, aumenta el Capital de Trabajo
y como consecuencia, existen m8s probabilidades de reponer los activos

fijos totalmente depreciados.

Sin embargo, no obstante lo anterior, para continuar
el ritmo normal de las operaciones empresariales, no es aconsejable
destinar fondos para la reposicifn de activos fijos mientras subsistan
pérdidas acumuladas importantes, aunque dichos activos fijos estén to-
talmente depreciados, ya que es mis prudente aumentar el capital del
negocio 6 contratar empréstitos a large plazo de ser posible, cuando

el activo total sea inferior al capital contable.

Para ilustrar el impacto ceusado, en las dreas del ba-
lance general por las pérdidas de operaciodn, expondré tres casos de
pérdidas diferentes, los cuales se pueden apreciar en las cuadros 2, 3
y 8 respectivamente, y en los cuales se supone, que Se parte de. la mis
ma situacidn finmanciera al 1°/01/19.., y que las pérdidas del afio, cre
cen en cada caso, por aumentos del costo de lo vendido sin incrementos

correlativos en los ingresos.

En los cuadros 3 y 4, se puede observar, que a medida
que aumentan las pérdidas, disminuye el Capital de Trabajo, previa dis

minucién del activo no circulante.
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- Los tres casos de pérdidas son los siguientes:

1. Pérdidas inferiores a la suma de los cargos por
depreciaciones, amortizaciones y aplfcaciones de pago anticipados, que
disminuyen exclusivamente el activo no circulante y se incrementa el

Capital de Trabajo por 1a parte recuperada de esos c¢argos.

En el cuadro No, 2, se demuestra que la pérdida
del afo por $ 70,875, disminuye el activo no circulante y por la parte
recuperada de los cargos por depreciaciones, amortizaciones y aplicacio
nes de pagos anticipados, se incrementarfa el Capital de Trabajo en
$ 112,500, de no haberse pagado las primas de seguros por $ 235,000, o
se3 . que el Capital de Trabajo sufrif una disminucién neta de $122,500
resultante de un aumento de $112,500 por recuperacidn parcial de los

conceptos mencifonados y de $ 235,000 de pagos que lo diminuyen.

2. Pé&rdidas iguales a los conceptos sefialados en el
primer caso, que exclusivamente disminuyen en el activo no circulante

sin modificar el Capital de Trabajo.

En el cuadroc No. 3, se comprueba que las pérdi-
das del afio, por $ 183,375 disminuyen {inicamente el activo no circulan
te en esa cantidad que corresponde a la depreciacién y a la aplicacién
de los seguros devengados, y que de no haberse pagado las primas de se

guros por $ 235,000, e) Capital de Trabajo se hubiera mantenido igual.

3. Pérdidas superiores a los mismos casos findicados
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en los conceptus precedentes, que provocan reducciones en el active no
circulante, por la depreciacidén y amortizacibén no recuperada y que ade
mds disminuyen el Capita)l de Trabajo en el excedente de las pérdidas

sobre los multicitados conceptos.

En el cuadro Yo. 4, se demuestra el efecto cau-
sado en el cambio de la situacidén financiera por la pérdida sufrida de
$ 270,275 en el ano, reflejada en una disminucisn del activo no circu-
lante por § 1€3,375 correspondiente a depreciacién, y a la aplicacidn
de los sequros devengados, y €n una reduccidn del Capital de Trabajo
de § 27,50C oor el excedente, incrementada esta (ltima con el pago de
las primas de seguros por 3 235,000, efectuada con recursos circulan-
tes propios, O sea que la reduccidn del Capital de Trabajo fue de:.

$ 322,500.

- [E1 Capital de Trabajo Negativo.

Hay déficit en el Capital de Trabajo, si el pasivo
circulante no est3d respaldado por bienes corrientes, sino por bienes
inmovilizados invertidos en forma permanente, que provocan una situa-
cidn anormal en la vida de una empresa que ha cafdo en el estado de

quiebra.

€] déficit de capital circulante, o Capital de Tra-
bajo negativo, es Ta consecuenci3s de que los costos circulantes incu-

rridos no hayan sido recuperados por los ingresos, produciéndose pér-
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didas acumuladas que absorben los recursos circulantes. Dentro del
concepto costos circulantes incurridos, quedan comprendidos el costo
de los objetos vendidos, los costos de servicios pagados o pendientes

de pago.

Cuando los ingresos obtenidos no szan syficientes
para recuperar los cargos por depreciaciones y amortizaciones, ya sea
que estén inclufdas en el costo de produccidn o no, no es causa que
provoque déficit en el capital circulante., Los Cargos por los concep-
tos mencionados, aumentan transitoriamente el activo circulante reca-
yendo las pérdidas de estos sobre el active fijo, porque lo primero que
se recupera son precisamente 1os costos circulantes y no los costos pro

venicentes del activo no circulante, que 5i no son recuperados, no cau-

san deficiencia en el Capital de Trabajo.

- Estudio de la Razdén Circulante

La razén circulante minima tradicicnal, es de 3 2.00

de activo circulante por cada peso de obligaciones a corto plazo.

Los analistas financieros, estdn de acuerdo en que
una empresa que tenga por lo menos $ 2,0C en activos corrientes, para
hacer frente a cada geso de obligaciones a corto plaze, tiene una buena

posicidn financiera. En 1o general, npino que esa razon minima de ac-
tivo circulante a pasivo circulante, debe ser mds alta, y no constante,

sino ascendente, ya que todas las empresas que conserven esa razén mi-
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nima, estdn expuestas a sufrir descompensaciones al tener que cubrir
los créditos que se les han otorgado, ya que al obtener los recursos,
ven reforzado su ciclo circulante, por la inyeccién de recursos prove
nientes del empréstito, pero al tener que cumplir la cbligacién de pa
gar, debilitan el ritmo de sus operaciones a las que ya estaba habitua

da la empresa sujeta de crédito.

En esta forma, los créditos que obtienen las empre
sas, experimentan el efecto de un analgésico, que de ninguna manera

corrige el circulo vicioso en que se han encerrado.

La razén circulante minima, debiera ser mayor y
ascendente en cada ejercicio, porque en el activo circulante estdn
contenidas las reservas coinplementarias de activo fijo, y las disminy
ciones de otros actives no circulantes, el super§vit ganado los recur
sos provenientes de pasivos a largo plazo y de aumentos de capital

propio que no hayan sido aplicados,

En las plantas industriales, las recuperaciones
que periddicamente se hacen del activo fijo utilizado por medio de las
depreciaciones absorbidas por los costos, que han pasado a ser activo
circulante, y2 sea que figuren como produccién en proceso, como articu
los terminados o que se hayan vendido las unidades producidas, repre-
sentah recursos, que van a reforzar el activo circulante, incrementan-
do el ritmo de operaciones en forma ascendente de proporcidén directa a

las disminuciones del activo no circulante, incluyendo las depreciacio
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nes y amortizaciones, en tanto no se apliquen los recursos a adgquirir

activos fijos 6 a cubrir obligaciones a largo plazo.



CAPITULO 4
PRESENTACION:

El Estado de los Cambios en el Capital Neto del Trabajo
(m3s comunmente conocido en nuestro medio como Estado de Origen y
Aplicacién de Recursos), proporciona una imagen del manejo del capi
tal circulante por parte de la administraciGn. El1 estado contesta a
varias preguntas, provenientes tanto de la administracidn como de los
proveedores, los accionistas, los acrecedores y otros; las cuales no

pueden contestar los estades financieros ordinarios:

- &¢Qué es 10 que ha ocasionado el cambio en la posi-
cién del Capital de Trabajo?

- &Cudnto Capital de Trabajo fue proporcionado por
las operaciones normales y qué se hizo de é17

~ &Cu3l fue el importe de los fondos derivados de la
venta de acciones de capital o de los préstamos a largo plazo y qué
uso se hizo de dichos fondos?

- éVendié la empresa algdn activo no circulante, y,
en ese caso, cuanto fue el producto?

~ ¢Qué activo no circulante fue adquirido por medio
del Capital de Trabajo?

- (En qué forma se invirtieron los recursos derivados

de las operaciones?



E1 Estado de los Cambios en el Capital Neto del Trabajo,
resume los resultados de las actividades financieras de una empresa y
los diferentes usos que se han hecho det Capital Neto de Trabajo por
un perfodo y presenta las razones de los cambios netos en su posi-
c¢ién financiera. Proporciona una vista interna de la polftica finan-

ciera de la administracién.

EV Estado de los Cambios en el Capital Neto del Trabajo,
es {til a la administracidn para el control del Capital de Trabajo y

para ia utilizacidn efectiva de los recursos en el futuro,

’ La preparacién del estado de los cambios en el Capital
Neto de Trabajo. requiere el andlisis de los aumentos y disminuciones
en las partidas incluidas en un balance general comparativo (o balan-
za previa), con el fin de mostrar los cambios en las partidas del Ca-

pital Neto de Trabajo, las fuentes y los usos o aplicaciones del mis-

mo.

E1 estado de los cambios en el Capital Neto de Trabajo,
es diferente del balance general y del estado de pérdidas y ganancias;
el balance general refleja las partidas del Capital Neto de Trabajo,
otro activo y pasivo (incluyendo el capital) a una determinada fecha,
el estado de pérdidas y ganancias nos muestra el importe de los ingre
sos y los costos incurridos para lograr esos ingresos durante un pe-
riodo, el estado de los cambios en el Capital Neto de Trabajo, presen

ta un resumen de Jos cambios en las posiciones financieras circulante
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y a largo plazo de la empresa por un periodo.

Es conveniente preparar una hoja de trabajo para facili-
tar la preparacién del estado de Capital Neto de Trabajo cuando un
namero grande de complicadas operaciones ha dado por resultado cam-
bios en las partidas del balance general, tales como compras de ac-
tivo no circulante, ventas, intercambios, revaluaciones y elimina-
ciones contra las cuentas de amortizacién o valuacidn, que no invo-
lucran, o que involucran sdlo parcialmente, fuentes o aplicaciones

del capital neto de Trabajo.

La hoja de trabajo, proporciona un método practico para
eliminar el efecto de los asientos originales de ajuste y traspaso,
de manera que todos los cambios remanentes en las partidas no circy

lantes representen una fuente o una aplicacién del Capital Neto de
Trabajo.

El1 procedimiento para 1a preparacifn de una hoja de tra-
bajo para el estado de los cambios en el Capital Neto de Trabajo lo

describo brevemente en el siguiente resumen:

Para confeccionar un estado de origen y aplicacién de
recursos, confecciono un balance comparativo especial libre de in-

fluencias de movimientos que no correspondan al mencionado estado.

La preparacién del estado de los cambios en el Capital

Neto de Trabajo, en una hoja de trabajo, depende de si las partidas
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de este estado van 2 incluirse en detalle 6 resumidas, o si van a

presentarse en forma de cé&dula.

Una seccidn del estado debe mostrar los orfgenes (aumen-
tos) 7 las aplicaciones (disminuciones) del Capital Heto de Trabajo,
asi como el aumento y disminucién en el importe del Capital Neto de

Trabajo.

Relacién de las columnas mds comunes en una hoja de tra-

bajo para efectos del estado de los cambios en el Capital Neto de Tra

bajo:

Una columna para los rubros de las cuentas de balance.

Una columna para los saldos del balance inicial.

Una columna para lcs saldos del balance final.

Una columna para variaciones del Capital de Trabajoc (debe).
Una columna para variaciones del Capital de Trabajo (haber).
Una cclumna para otras variaciones (debe).

Una columna para otras variaciones (haber).

Una columna para eliminaciones y traspasos (debe).

Una columna para eliminaciones y traspasos (haber).

Una columna para aplicaciones de 1os recursos y

Una columna para origenes de recursos.

A manera de explicacidn, respecto de las columnas de elimi

naciones y traspasos, mencionaré los siguientes conceptos eliminatorios:
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Las depreciztiones de activo fijo tangible.

tas amortizaciones de activo fijo intangible y cargos di-
feridos.

Las revaluaciones de active fijo tangible.

Las devaluaciones de activo fijo tangible.

Los dividendos en acciocnes.

£l crédito mercantil

La conversién de acreedores hipotecarios a socios 6 ac-
cionistas {Pasivo fijo que se transforma en capital).

La creaciGgn & incremento de reserva de capital.

La venta de activos fijos ton depreciacidn acumulada.

La emisidn y colocacidn de obligaciones con descuento.

ta prima en venta de acciones, etc.

Con e) objeto de apreciar debidamente la secuencia para la

confeccidn de este estado, expongo los Titwlos II y I1I.



ST LT uLo 11

ESTADO DE LOS CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO
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CAPITULD I

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS:

A) Naturaleza

€1 Estado de Origen y Aplicaci6n de Recursos, es un
estado financiero que tiene por objeto informar qué operaciones faci=-
1itaron Capital de Trabajo y cudles otras requirieron del mismo, Es-
te estado, indica en qué dreas del balance general se produjeron las

variaciones por esas transacciones.

Este estado, nace de los balances comparativos y es
un Estado Financiero Bidsico 6 Principal y del cual se desprenden en
forma secundaria, el Estado Analitico del origen de recursos, el Es-
tado Analftico de aplicacidén de recursos, el Estado de variaciones
del Capital de frabajo, el Estado Analftico de otras variaciones,

etc.

B) Nombre

E1 Estado de Origen y Aplicacién de Recursos, también
es conocido con los siguientes nombres:
Estado de los Cambios en el Capital Neto del Trabajo.

Estado de Origen y Aplicacidn de Resul tados.

Estado de Aplicacidn de Fondos.



gstado de Cambios de la Situacién financiera.
Estado de Recursos y Aplicacidn de Fondos.
Estado de Origen y Aplicacidn de Capital de Trabajo.

Estado de resumen de Operaciones Financieras, Etc.

Algunos autores lo consideran como un Estado Financiero
que refleja el cambio de 1a situacidgn financiera general y otros, co-
mo un Estado Financiero mediante el cual se explican los movimientos
ocurrfdos en un perfodo, en el Capftal de Trabajo. Sin embargo, to~
dos los autores coinciden al considerarlo como un estado enfocado a
los movimientos concretos del Capital de Trabajo, ya que en &1, toda
la informacién contenida, representa el flujo del capital circulante

como he venido anctando en el desarrollo de la presente.

En consecuencia, no obstante la variedad de tftulos con
que se puede designar este estado, el nombre mds comin que he encon-
trado en el desarrollo de mi profesidn, es el de Estado de Origen y
Aplicacidn de Recursos, motivo por el cual es e} nombre que he apli-

cado.

€} Concepto

“fstacde financiero que nos muestra los origenes de
los recurses y la aplicacidn de 1os mismos, de una empresa en un pe=

rfodo determirado”
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"Estado financiero que nos muestra las variaciones que
ha sufrido el Capital de Trabajo de una empresa, asf como las causas

que han originado tales variaciones en un perfodo § ejercicio pasado,

presente o futuro."

Abraham Perdomc Moreno

Anilisis e Interpretacidn de Estados Financieros.

"Estado financiero que tiene por objeto mostrar ltos re

cursos que ha obtenido una empresa y la aplicacidn que se ha hecho de

los mismos*".

"Estado financiero que resume mediante una ordenacifn
especial, los cambios en las conclusiones financieras de una empresa

como consecuencia de las cperacicnes pricticadas en un perfodo deter

minado™.

“gEstado financiero que mediante una ordenacifn espe-
cial de 10s recurscs obtenidos y de la aplicacién que de los mismos se
ha hecho, muestra los cambios experimentados en la situacidn financie-

ra de una empresa por las operacicnes practicadas en un perfodo deter

minado,”

C.P. César Calvo Langarica

Andlisis e Interpretacidn de Estados Financieros.

Tanto en el nombre como en el concepto, no existe un

criterio uniforme. Opino que la definicién m3s acertada, es la que
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menciona que el Estado de Origen y Aplicacién de Recursos es un Esta-
do Financlero, mediante el cuai se describen los movimientos ocurridos
en el Capital de Trabajo durante un perfodo y las causas que o pro

vocaron.

Mi opinidn se fundamenta en el desarrollo practico que he
vivido con este estado y el cual utilizo en mi empresa para informar
qué operaciones facilitaron Capital de Trabajo y cudles otras requi-
rieron del mismo para llevarlas a cabo, indicando en qué ireas el

batance general se produjeron las variaciones por esas transacciones.

0) ZTiferencia entre los Balances Comparativos y el

E€stado de Origen y Aplicacisn de Recursos

El objeto de los balances comparativos es la de exhi-
bir las variaciones en cada una de las cuentas que los integran sin
importar los efectos que produzcan en el Capital de Trabajo en el ac

tivo no circulante, en e) pasivo no circulante, 6 en el capital con-
table.

£l objeto del Estado de Origen y Aplicacidn de Recur-

sos es la de exhibir las variaciones que afectan al capital circulan-

te.
Diferencias:

a) Balarces Comparativos;
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Exhiben variaciones netas entre las dos situaciones

financieras comparadas.
b) £stado de Origen y Aplicacidn de Recursos;

Exhibe los movimientos de las transacciones que afec

tan al Capital de Trabajo.

£) Objetivos e Importancia

Objetivos:

Explicar cudnto Capital de Trabajo se obtuvo de las si

guientes operaciones:

- Enajenacidén de activos fijos
- Préstamos a largo plazo

- Cobros anticipados

- Exhibicién de acciones

- Utilidades

Explicar cudnto Capital de Trabajo se ha empleado en:

- Adquisicidn de activos fijos
- Amortizar préstamos a largo plazo
- Rescatar acciones de capital

- Pérdidas de operacidn

Explicar cuestiones como:
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Qué posici6n ocupa el Capital de Trabajo, por qué falta
numerario en una empresa, qué destino se le ha dado a los empréstitos
obtenidos, cual fué la politica de expansidn de una empresa reflejada

en la adquisicidon de activos fijos.

Impertancia:

E1 Estado de Origen y Aplicacidn de Recursos, nacid
de la necesidad de conocer en qué 3reas del activo y del pasivo se lo
calizan las utilidades o las pérdidas de una empresa. Este estado;
aclara entre otras cosas, qué destino se le ha dado a las utilidades,
5i éstas permanecen formando parte del Capital de Trabajo o fueron

destinadas a reforzar las inversiones fijas.
F) Divisién Material

a} Encabezado:

- Nombre de la empresa

- Denominacidn de ser un Estado de Origen y Aplica
cién de Recursos

- Ejercicio al que corresponde.

Presente, pasado o futuro.
b) Cuerpo:

- Orfgenes de los Recursos
1. Por operaciones normales

1!, Por otras operaciones



que:

sario que:

G)

- Aplicacién de Recursos
I. Por operaciones normales

11. Por otras operaciones.

Orfgenes de Recursos;

Aumentos del Capital de Trabajo

1.

c) Pie:
~ Nombre y firma del director, administrador, con
tralor, auditor, contador, etc.
Contenido

Para que aumente el Capital de Trabajo, es necesario

Disminuya el activo no circulante
Que aumente &l pasivo no circulante
Que aumente el capital contable

+CT=PnpoC + CC- AnoC

Aplicaciones de Recursos;

Disminuciones del Capital de Trabajo

Para que disminuya el Capital de Trabajo, es nece-

Aumente el activo no circulante

Disminuya el pasivo no circulante
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- Disminuya el capital contable

~CT =-PnoC-CC+ Ano ¢

Cuando los Recursos obtenidos exceden a los recur-
sos aplicados, hay un aumento al final del perfodo, en el Capital de
Trabajo. Cuando el uso de recursos es superior a los obtenidos, hay
una disminucidn en el capital circulante. Serd muy raro que se dé e}l
caso en que la suma de los recursos obtenidos sea igual a la de los

recursos aplicados.



CAPITULO 2

FUENTES Y APLICACIONES DE RECURSOS:

A) Concepto de Recursos

Los recursos son 10s activos circulantes netos con los
que se realizan las transacciones de las cuales derivan les beneficios

perseguidos por 1as empresas lucrativac.

Los recursos son los bienes y derechos circulantes que

integran el Capital de Trabajo.

B8) Origen de Recrusos

Origenes de Recursos son las operaciones que aumentan
el pasivo a largo plazo, el capital contable y que disminuyen el acti-

vo no circulante, que simultineamente incrementan el Capital de Trabajo.

Orfgenes de Recursos son las transacciones que provo-

can movimientos acreedores en los conceptos no circulantes.

Existen seis reglas de orTgenes y aplicaciones, corres
pondiendo tres a los Origenes de Recursos y 3 a las aplicaciones de
los mismos.

1. +CT =+PnoC

Ejemplo: Préstamo obtenido a largo plaze.
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Ejemplo: Aportaciones al Capital Social
Utilidades del ejercicio
3. +CT =~-An C

Ejemplo: Venta Activo Fijo

Claves: CT = Capital de Trabajo
P no C = Pasivo no Circulante
CC = Capital Contable
Ano C = Activo no Circulante

De las tres reglas anteriores podemos conclufr en 1a

siguiente férmula: + CT =P noC+CC-AnoC

ta férmula del Capital de Trabajo se obtiene partien

do de la férmula del balance general:
AC+Ano C =PC+PnoC+ CC

Pasando al primer miembro de la ecuacidn al pasivo cir

culante, tenemos; AC - PC+ Ano C =P no C + CC

Sustituyendo los dos primeros términos del primer miem
bro de la ecuacién por su equivalente, el Capital de Trabajo, tenemos:

CT=Pno C+CC+~AnoC

Resumiendo lo anterior numéricamente, tenemos:



Balance General de una Empresa lucrativa X

50 = 75 + 225 - 250

CT=PnoC + CC - AnoC

Si incrementamos el Capital de Trabajo en 25 unidades,
serd necesario incrementar en la misma cantidad los dos primeros térml
nos del segundo miembro de la igualdad (P no € o CC), o que disminuya

el ditimo (A no C), como podemos apreciar a continuacidn:

50 + 25

(75 + 25) + 225 - 250
50 + 25 = 75 + (225 + 25) - 250
50 + 25

76 + 225 - {250 - 25)
£n conclusidn, tenemos cuatro conceptos que podemos dg
nominar como fuentes de recursos:
1. Aumento en los valores del pasivo
2. Aportaciones al capital
. Utilidades generadas

3
4. Disminuciones en leos valores del activo

En los conceptos 1, 2, 3, tenemos recursos que en el
primer caso, provienen de personas ajenas; en tanto que en los dos si-
guientes casos, son propiedad de 1a empresa. En el concepto 4, la

venta de activo fijo en umna fuente de recursos.

C) Aplicacién de Recursos
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Las aplicaciones de recursos son operaciones que aumen
tan el active no circulante, disminuyen el pasivo no circulante G el
capital contable y simultineamente disminuyen el Capital de Trabajo por

los recursos aplicados.

Las aplicaciones de recursos sop transacciones que pro
vocan movimientos deudores en los conceptos no circulantes,

Reglas para la Aplicacidén de Recursos:
1. -CT=-PnoC

Ejemplo: Pago préstamos a largo plazo
2. - CT =¢cC

Ejemplo: Disminuciones al Capital Social

P&rdidas Generadas

3. -CT=+AnC

Ejemplo: Compra de Activo Fijo
De 1o anterior determinamos la formula:
- CT=-PnoC-CC+ANOC

Con las cifras del ejemplo expuesto en el estudio an-
tericr (Orfgenes de Recursos), expongo lo anterior numéricamente:
50 = 75 + 225 - 250

cT Pno € ¢ CC-Ano¢C

Si disminuimos el Capital de Trabajo em 25 unidades se

rd necesario disminuir en la misma cantidad cualquiera de los dos pri
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meres términos del segundo miembro de la igualdad (P no C 6 CC), o que
aumente el (1timo (A no £}, como en la exposicidn siguiente:

50 - 25 = (75 - 25) + 225 - 250

80 - 25 = 75 + (225 - 25) - 250

50 - 25 = 75+ 225 - (250 + 25)

Tenemos también cuatro conceptos que son causa de apli

cacién de recursos:

1. Disminucién en los valores del pasivo
2. Disminuciones al Capital
3. Pérdidas generadas

4. Aumentos en los valores del activo.

Como se podrd observar, estos conceptos representan Ja si-
tuaciSn inversa a las fuentes de los Orfgenes de Recursos; lo que signi
fica que el orfgen y Ta aplicacidén de recursos tienen una relacidn di-
recta con la partida doble dado que los cargos correspenden a la apli

cacign de recursos, mientras que el orfgen de recursos a los abonos.

Lo anterior lo resumo en el sigufente cuadro:



PASIVO CIRCULANTE
CAPITAL CONTABLE
ACTIVO NO CIRCULANTE

Orfgenes de
Recursos

o]

Aumentos del
Capital de
Trabajo

+
+

variaciones
Acreedoras en
Conceptos no
Circulantes

Aplicaciones
de Recursos

o

Disminuciones
del Capital
de Trabajo

+

Variaciones
Deudoras en
Conceptos no
Circulantes
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Si hay exceso de recursos en relacién a los aplicados, el

aumento en el capital circulante se muestrs en el Estado de Orfgen y

Aplicacifn de Recursos en la seccifin de recursos aplicados, por ser una

varfacion deudora en el Capital de Trabajo.

Las variaciones deudoras

en conceptos no circulantes, se representan en la columna de aplicacio

nes de recursos {(+ A no C}.

La suma de las

variaciones deudoras, en conceptos no cir-

culantes, representadas en el grupo de aplicaciones de recursos (aumeg

to en el active); mds la variacifn deudora que representa el aumento

neto del Capital

de Trabajc, serd igual a Ya suma de las variaciones

acreedo~as en 10s conceptos no circulantes representadas en el grupo de
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origen de recursos (disminuciones en el activo).

Si hay uso excesivo de recursos sobre la provisién de los
mismos, 1a disminucidn en el Capital de Trabajo, se exhibe en el Esta-
do de Origen y Aplicacién de Recursos en la seccidn de origen de recur
sos (Disminuciones en el activo), por ser una variacién acreedora en
el capita) circulante. Las variaciones acreedoras en conceptos no cir

culantes, se representan en el grupo de provisiones de recursos.

La suma de las variaciones acreedoras, en conceptos no cir
culantes, representadas en el grupo de provisiones de recursos (dismi-
nuciones en el activo); mds las variacicnes acreedoras en el Capital
de Trabajo por disposiciones del mismo, serd fqgual a la suma de las va
riaciones deudoras en los conceptos no circuiantes representadas en &l

grupo de aplicacién de recursos (Aumento en el activo).
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CAPITULO 3

PRINCIPALES OPERACIONES GQUE CREAN RECURSOS

Una disminucidn en el activo no circulante, ventas de acti
vo f1jo; da lugar a un awmento en el Capital de Trabajo, ya que con la

enajenacidn de activos no circulantes, obtenemos activos circulantes.

A) La depreciacidon Amortizacién, Agotamiento y

Disminucion de Otros Activos no Circulantes:

son fuentes de Recursos

La apertura o incremento de reservas complementarias
del activo no circulante, cargadas a 1o0s costos y gastos de un periodo,
ocasionan retenciones automaticas de recursos en el Capital de Trabajo
y asi recuperar el costo incurrido en los actives no circulantes por
los servicios que prestaron en ese ejercicio. Por medio de la absor-
¢ién de los costos incurridos a través de los ingresos, el activo no

circulante se va transformando en activo circulante.

A continuacidén, veremos cOmo los cargos por deprecia-

¢idén en resultados, no representan un desembolso de recursos:
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Estado de Pérdidas y Ganancias

VYentas $ 5 000
Menos: Costo de
o vendido 2 000
Utilidad Bruta $ 3 000
Gastos de Operacidn: 1 000
- Varios S 800
- Depreciacién 200
utilidad Reta $ 2 000

E1 Estado de Pesultados muestra que la utilidad neta es
de § 2 000, sin embargo, si analizamos la operacidn, el fondo de Recur
s0s que se origina es de § 2 200 (utilidad bruta $§ 3 000 menos $ 800
de gastos varios); por lo tanto tenemos:

Utilidad neta $ 2 600
Mis: Depreciacién 200

$ 2 200

La disminucidn de otros activos no circulantes (cargos
diferidos), se cuantifica en proporcidn al tiempo durante el cual se
aplicaron para generar los ingresos: Primas de seguros pagadas por an-
ticipado, intereses adelantados, rentas, etc., aplicando la parte deven

gada a los costos y gastos de cada perfodo contable.

Las reservas complementarias de activo no circulante y

las disminuciones de los cargos diferidos, no siempre generan recursos.
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Si las pérdidas son superiores a 10S cargos por reservas, no es posi=

ble un orfgen de recursos.

Cuando la pérdida es inferior a los cargos por incre-
mento de Jas reservas complementarias del activo no circulante; la di-
ferencia constituye una fuente de recursos, puesto que antes de cargar
a costos las provisiones a las reservas, existfan ingresos que se sepa
raron para recuperar parcialmente el costo incurrido en las inversio-

nes no circulantes, representando la parte no recuperable como la pér-

dida neta.

B) Aumentos de Pasivo no Circulante

Los créditos refaccionarios, los préstamos de habilita
cidn o avfo a plazo mayor de un afio, los créditos hipotecarios, las
emisiones de obligaciones y cualquier otro crédito contratado a pagar
en un plazo mayor de un afo, constituyen una fuente de recursos porque

aumentan simultineamente el pasivo consolidado y el Capital de Trabajo.

C) Créditos Diferidos; Fuentes de Recursos

Operaciones como las rentas, los intereses, las primas
de fianzas cobradas por anticipado y las utilidades por realizar en ven

tas en abonos, crean recursos. Estas crean recursos porque aumentan

simultdneamente el Capital de Trabajo y los créditos diferidos, al re-

cibir recursos correspondientes a ingresos de perfodos futuros.
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Conforme se van devengando los créditos diferidos cita
dos, son traspasados a pérdidas y ganancias como ingresos que aumentan
la utilidad neta. De ninguna manera representan nuevos recursos que
aumentan el Capital de Trabajo, porque ya se habifan incorporado en el

mismo al concertarse anticipadamente las operaciones.

Por lo tanto, para conocer realmente el monto de Tos
recursos provistos por las utilidades, hay que eliminar de éstas el
importe de los créditos diferidos devengados, sin que &sto modifique

el Capital de Trabajo.

D) Los Aumentos al Capital Contable como

Fuentes de Recursos

E1 principal origen de recursos de una entidad econd~
mica, es el capital invertide por los propietarios. Cualquier aumen-
to en el capital contable de una empresa constituye una provision de
recursos, que se van a reflejar en un aumento simultdneo del activo cir

culante y del capital propio.

Las ytilidades netas generadas durante un perfiodo,
originan recursos que incrementan el capital contable y a la vez, es-
tdn reflejadas en el activo circulante siempre y cuando no sean desti-~
nadas a adquirir activo fijo, a pagar pasivos, a pagar dividendos ¢ a

reembolsar el capital social.
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Si los ingresos de un periodo son superiores a 1os cos
tos incurridos para obtener recursos, la diferencia es la utilidad con
table. Los ingrescs obtenidos son percibidos en bienes circulantes,
de ah¥ que las utilidades queden en el activo circulante como fuentes

de recursos, a menos de quc sean aplicadas a otros fines.

Los traspasos entre si de las cuentas de superivit
no constituyen movimientos de recursos, puesto que no afectan el Capi
tal de Trabajo, como es la constitucion de reservas de capital para

reformar la inversidn con los resultados obtenidos.

L1 movimiento a las reservas para cuentas incobrables
y para fluctuaciones de inventarios y valores transitorios no repre-

sentan movimientos de recursos que modifiquen el Capital de Trabajo.

Al incrementarse las reservas antes mencionadas, se
provocan retenciones de recursos contenidos en el activo circulante,
que son coentrarrestados con o1 créditc 3 las reservas circulantes, es

decir, hay un movimiento compensado dentro del activo circulante.

Si estas reservas fueran presentadas en el balance
general fuera de las dreas circulantes, constituirfan fuentes de re-

cursos, como las reservas para depreciacién,

E) Operaciones que Requieren Recursos

E1 Capital de Trabajo disminuye por:

~ Aumentos en el activo no circulante.
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Por adquisicidn de maquinaria, equipo de trans-
porte, edificlios, terrenos, acciones, obiigaciones, patentes o marcas
de fabricas, rentas pagadas anticipadamente, primas de seguros o fian-

zas, intereses pagados anticipadamente, etc.

Disminuciones del pasivo no circulante.

Al aproximarse e} vencimiento de pasivos contra
tados a largo plazo, se convierten en obligaciones circulantes que re-
ducen el Capital de Trabajo, al traspasarlos del capitulo de pasivos

consolidados al de pasivos a corto plazo.

Al efectuar el pago de las obligaciones vencidas,
el Capital de Trabajo no se modifica, 1a disminucifn es igual en acti-

vos y pasivos corrientes.

Disminuciones en el capital contable.

Por reembolsos de capital propio a los propietg
rios del negocio, por considerar un exceso de éste, o por cubrir divi-

dendos a los accionistas.

Las pérdidas de un periodo contable afectan ne-
gativamente el capital circulante, cuando las provisiones para deprecia

cidn, amortizacidn y las aplicaciones de otros activos no circulantes

son inferiores a las pérdidas.

Si las pérdidas resultan inferiores a las provi.

siones y aplicaciones mencionadas en el pirrafo anterior, significa que
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antes de absorber los resultades 2 las provisiones citadas, todavia
quedaban ingresos para recuperar parcialmente el costo incurrido en
un perfodo de los activos no circulantes y consecuentemente no se ve

afectado el Capital de Trabajo.

Una opinifén general observada en la biografia con-
sultada para realizar este trabajo, coincide en que una disminucién a
los inventarios, a las cuentas por cobrar y al efectivo representan
recursos obtenidos y que los jncrementos en los mismos conceptos son
recursos aplicados asT como las variaciones de aumento en acreadores,
proveedores o cuentas por pagar son recursos recibidos, las reduccio-

nes de los mismos, representan recursos aplicados.

Si los recursos obtenidos superan a lo$ recursos
aplicados, el aumento neto del Capital de Trabajo se muestra en la sec
cibn de recursos aplicados, para equilibrar el estado de origen y apli
cacidén de recursos. Esto no quiere decir que el exceso de variaciones
deudoras sobre las acreedoras, en los conceptos circulantes, represen-

ten recursos aplicados.

Cuando las aplicaciones de los recursos superan a
los recursos provistos, la disminucidén neta en el Capital de Trabajo
se presenta en la seccién de recursos obtenidos para compensar el esta
do del Capital de Trabajo, por lo tanto el exceso de las variaciones
acreedoras sobre las deudoras en los rubros circulantes (activo y pa-

sivo), no representan un origen de recursos,
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La formulacidn de un estado de origen y aplicacidn
de recursos, partiendo directamente de las variaciones deudoras y acree
doras en los balances comparativos, no tendria mucha utilidad, lo dni
co que se lograria seria cambiar el nombre de las variaciones deudoras
en 1as cuentas, por el de aplicaciones de recursos y el de las varia-

ciones acreedoras por orfgenes de recursos,

En el Estado de Origen y Aplicacién de Recursos, se
incluyen todas las variaciones que muestran los balances comparativos,
sin tomar en cuenta que no todas representan movimientos de recursos,

ni que sean consecuencia de 1os mismos.

En este Estado se observa:

Que los recursos obtenidos son iguales a la suma de:

- Aumentos en el pasive no circulante

- Aumentos en el capital contable

- Aumentos de reservas complementarias de activo
no circulante

- HMenos las disminuciones del activo no circulante

y del Capital de Trabajo

Y que las aplicaciones de los mismos son iguales a

1a suma de:

- Disminuciones en el pasivo no circulante

- Disminuciones en el capital contable
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- Disminuciones de Reservas complementarias de activo
no circulante
- Mas los aumentos del activo no circulante y del

Capital de Trabajo

Ko siempre 10S carqgos & resultados, para separar vir-
tualmente ingresos y recuperar los costos devengados, son fuentes de
recursos. Los costos incurridos provenientes del activo circulante
como el costo de ventas, Cuyo registro representa una separacién vir-
tual de ingresos, materialmente retenidos en el activo circulante;
se cancela contra los activecs circulantes consumidos ya que s&lo hay
un desplazamiento o transformacifén de activos corrientes por otros

de igual naturaleza.

Los gastos incurridos pendientes de pago, ingresos
separados virtualmente y retenidos dentro del- activo circuiante; no re
presentan una provisién de recursos porque por otro lado figuran en el
pasivo exigible, observandose slo un aumento simultdneo tanto del pa-

sivoe como del activo corriente.

F) Operaciones que no requieren Recursos

Las bajas de activo fijo totalmente depreciado en J1i-
bros, constituyen un movimiento entre cuentas del activo no circulante

y no tienen ninguna repercucidn en el (apital de Trabajo.



La retencidn de utilidades localizade en el activo fijo,
para recuperar el costo de deshecho de las inversiones obsoletas, cam-
bio de naturaleza o sea, antes eran recursos procedentes de utilidades
a repartir, ahora representan recursos retenidos destinados a recuperar

el costo de los activos retirados.

E1 traspaso de los créditos diferidos a 1os ingresos
al devengarse éstos, tampoco representan movimientos de recursos que

afecten el Capital de Trabajo.

€1 Capital de Trabajo se vié afectado cuando se reci-

bieron Jos recursos anticipadamente a cambio de los servicios.

Evisten variaciones en los concepto:s nc circulantes
que son resultado de origenes y aplicaciones de recursos combinados por
lo que, para mostrar un estadoc financiero correcto en modificaciones
al capital circulante; es necesario separarlas dentro de l1as columnas

de ajuste de una hoja de trabajo.

Los balances comparativos, muestran una variacidn en
cada cuenta que es el resultado neto de dos o mis operaciones que afec
taron al Capital de Trabajo, como por ejemplo, una viariacidn deudora
en a2ctivos fijos proviene de un exceso de compras en relacién a ventas
de los mismos; o viceversa, una variacién acreedora proviene de ventas

en excesc sobre las compras de los rubros mencionados.

La separacidn de las operaciones combinadas, represen-



tativas de orfgenes y aplicaciones de recursos, se lleva a cabo en

Jas columnas de ajustes de la hoja de trabajo (Tftulo I11).

Es conveniente incluir dentro de los aumentos y dis
minuciones del Capital de Trabajo, las variaciones en los cargos di
feridos, por considerar que representan activos recuperables y por
lo tanto reforzan el capital circulante; dejando de considerar las
variaciones acreedoras de los cargos diferidos como fuentes de fon-

dos y las deudoras como aplicaciones de los mismos.

Estas variaciones en los cargos diferidos, también se
presentan en la cédula de variaciones del capital circulante y de los
cargos diferidos, que se anexa al estado de origen y aplicacidn de re
cursos, como explicacidn de los aumentos y disminuciones en conceptos

circulantes y la variacidn neta del Capital de Trabajo.

De las dos (ltimas columnas de la hoja de trabajo pa-
ra preparar el estado de origen y aplicacidn de recursos, se obtienen
Jas cifras del estado financiero, a las que habrd que preceder de una
redaccidn sencilla y clara de las operaciones que contribuyen a au-

mentar o disminuir el capital circulante de los negocios
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REGLAS PARA FORMULAR UN ESTADO DE

ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
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CAPITULO I

HOJA DE TRABAJO

Para formular un Estado de Origen y Aplicacién de Recursos,
es necesarfo partir de la preparacién de un Balance Comparativo a dife
rentes fechas; asentdndolo en una hoja de trabajo columnar, para selec
cionar las vartaciones de las cuentas y asi, ajustarlas con el objeto
de conocer el movimiento real de los recursos de acuerdo a las siguien

tes consideraciones:

A. Eliminar las variaciones que no provoquen cambios en

el Capital de Trabajo, tales como:

- Revaluacidn del active fijo
- Pago de dividendos en acciones
-~ Capitalizacidn del pasivo consolidado

- Creaci6n § incremento de reservas de superdvit

8. Seleccionar las variaciones dispersas que consituyan

uyn movimiento de recuros, como:

- Venta de activo fijo a precio superior a su valor
en libros.
- Emisidn de pasivo consolidado colocado con prima o

descuento.



133.

C. Andlisis de las variaciones mixtas, separando los re-

cursos provistos de los aplicades.
Procedimiento en la hoja de trabajo:

- Para realizar las eliminaciones y traspasos, resul-
tantes de la aplicacion de las reglas citadas anteriormente; en la hoja

de trabajo, se abren dos columnas de ajuste.

- Existirin enseguida otras dos c¢columnas de aumentos
y disminuciones en el capital circulante; la primera para 10s orfgenes
en exceso y la segunda para las aplicaciones en demasia sobre las pro-

viciones de recurscs.

- En las columnas de aumentos y disminuciones de Capi
tal de Trabajo, deben ir las variaciones de los conceptos circulantes
que no pasardn a las dos ultimas columnas y la diferencia entre ellos
se exhibird en la columna que corresponda para que balanceen las colum
nas. Esta misma diferencia, se Ilevard también a Yas columnas de re-

cursos; aplicaciones u orfgenes, segiin sea el caso.

- Dos columnas para otras variaciones, debe y haber,.
- Dos columnas para eliminaciones y traspaso (ajustes),

debe y haber,

Las variaciones obtenidas en los balances comparativos se

dividen en dos conceptos:

Las variaciones obtenidas de conceptos circulantes que pa-



saran a las columnas de Variaciones del Capital de Trabajo; y las vae
riaciones obtenidas de conceptos no circulantes que pasardn a las dos
G1timas columnas de orfgenes o aplicaciones, después de haberse depu-

rado en las columnas de ajustes,

~ Al final de 1a hoja de trabajo, habrd dos columnas
para orfgenes y apljcaciones de recursos a las que se trasladarln todas
Jas variaciones en conceptos no circulantes que modifiquen el Capital
de Trabajo. En la columna de aplicaciones figurard el aumento neto del
Capital de Trabajo resultante de recursos obtenfidos en exceso. En la
columna de recursos obtenidos, figurard la disminucifn neta del Capital

de Trabajo.

En 1a parte inferior de la hoja de trabajo, existird una
seccion de orfgenes y aplicaciones de recursos; en las columnas de ajus
tes, la cual nos sirve para separar los origenes y aplicaciones combi-
nados en una sola vartacidn, o reunir las variaciones dispersas que

produzcan un soloc origen o una sola aplicacidn,

La formulacidn del Estado de Origen y Aplicacion de Recur-
sos, se puede partir de la comparacidn de dos balances presentados en

forma de cuenta, seqdn la siguiente férmula:
CT = PnoC+CC-AnoC

E)l objeto de las columnas de ajustes, es la de eliminar

las variaciones de conceptos no circulantes que no afectan el Capital
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de Trabajo; elaborando un asiento contrarioc al que las motivd.

Por ejemplo; un pago de dividendos en acciones, provoca va
riaciones acreedoras en el capital social; representando aparentemente
una fuente de recursos asf{ como una variacién deudora en las utilida-
des por aplicar, que de igual forma aparenta una aplicacién de recur-
sos. Como los movimientos anteriores no tienen ninguna trascendencia
en el Capital de Trabajo, hay que eliminar Jlas variaciones con un
asiento inverso en las columnas de ajustes; porque simplemente hay un
traspaso entre cuentas de capital contable en este tipo de operacio-

-

nes.
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CAPITULOD 2

PRESEMTACION DEL ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

E1 estado de origen y aplicacion de recursos, se puede pre

sentar en varias formas, segin sea el caso:

a. En forma de cuenta horizontal.
Del lado izquierdo presenta los fondos provistos y la
disminucidn neta del capital circulante.
Del lado derecho presenta las aplicaciones de recur-

sos y el aumento neto de) Capital de Trabajo.

b. En forma de cuenta vertical.
Exhibiendo en la parte superior, los orfgenes de re-
cursos y la disminucién neta del Capital de Trabajo.
En a2 parte inferior, exhibird 1as aplicaciones de
fondos mds el aumento neto del Capital de Trabajo.
La suma de la parte superior serd igual a la suma de
la parte inferior del estado.

c. En forma de reporte.
En esta forma se puede partir de 1os origenes de re-
cursos y restarle las aplicaciones, cuando &stas son
inferiores a agquéllos, la diferencia serd el aumento

neto en el capital circulante,
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Si partimos de las aplicaciones de recursos y le resta
mos los origenes de los mismos, y si &stos son inferio
res a las primeras, la diferencia serd la disminucidn

neta del capital circulante respecto del ejercicio an-

terior,

La formacién de la presentacién de este estado, dependerd
de 1a informacidn con que se quiere interesar a los lectores del mismo,
que quieren conocer los movimientos en el capital circulante de una en

tidad econSmica, durante un periodo determinado.



CAPITULD 3

EJEMPLOS

138,

Presentacién y descripcidén de la obtencién de un Estado de

Origen y Aplicacién de Recrusos, partiendo de la hoja de trabajo elabo

rada con 1os datos contenidos en el cuadro N° 1, expuesto en el Tftulo

1, Capitulo 3; con utilidad en el perfodo.

1.

Hoja de trabajo {cuadro N° 5):

Encabezado.

Nombre de la compafnfa.

Denominacidn del Estado de que se trata.
Concepto.

Hombre de cuentas.

Balances comparativos.

Oe dos perfodos determinados.

Variaciones del Capital de Trabajo.
Movimientos del Activo y Pasivo circulante.
Otras variaciones.

Mowimientos del activo y pasivo circulante.
Eliminaciones.

De Yos movimientos de otras variaciones.
Recursos: Aplicaciones/Origenes

Yariaciones gque modifican el Capital de Trabajo.
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Como se puede observar, en esta dltima parte de la hoja
de trabajo, se refleja en forma clara €1 aumento neto en el Capital de
Trabajo; producto de un exceso de recursos que es 1a misma cantidad

descrita en el cuadro K° 1 por la cantidad de $§ 1,077,500.

2. Estado de Origen y Aplicaci6n de Recursos en fomra de
Reporte (cuadro N° 5.1).

3. Estado de variacién del Capital de Trabajo complementa

rio {cuadre N° 5.2).

4, Estado de Origen y Aplicacién de Recursos en forma de

cuenta {cuadro H° 5.3).

En base a lo descrito anteriormente, se deduce que el
Estado de Origen y Aplicacidén de Recursos, nos muestra en forma breve
y clara los orfigenes financieros que obtuvo una empresa y la forma en

que quedaron distribufdos en los diversos valores del Balance en un

perfodo determinado.

Existe el criterio de presentar este Estado sin elimi-
naciones ni traspasos, debidc a Yo accesible y la sencillez de su con-

fecci6én. Esta forma actualmente la utilizo en la practica de mi pro-

fesidn.

Veremos en el cuadro N° 5.4, que lo priactico de un Es-
tado de Origen y Aplicacign de Recursos sin eliminaciones ni traspasos,

no se conjuga con su interpretacién.
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Por 1o anterior, se puede observar que existen dos
criterios en cuanto a la presentacién del Estado referenciado.
a) El Sajon.

b} El Latino.

a) EY Sajén
Consiste en efectuar eliminacicnes y traspasos con
el objeto de ajustar la utilidad del ejercicio. Apreciacidén en los cua-
dros 5.1, 6.2, 5.3
b} E1 Latino
Consiste cn no efectuar ningun ajuste ni traspaso,
para que la utilidad que se presenta en el Estado de Pé&rdidas y Ganan-
cias cofncida con la utiliidad del ejercicio presentada en el Estado de

Origen y Aplicacidn de Recursos {cuadro No. 5.4}.
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HOJA DE TRABAJO RELATIVA AL [STADC DE ORIGIN Y APLICACION DE RECURSOS

A_merto Neto de

roMITILD:

1 Cap:

1a) de Tratajo:

BALANCES CO!IARATIVOS
Al 31 de diciembre de

CONLCEPTYOS: 19.. 18..

ACTIVO S 3
Cajs y Bancos 4 5 000D CO0O § 5 193 500
Cuentas por colrir 4 000 000 5 000 000
tateria Prima 2 250 000 2 135 000
Froduccibn en Pruceso 1 o0C COO 500 000
Productos termir:ZoS 3 000 0CC 3 082 500
tagquinaria y eguipo 7 500 000 7 500 000
Rva. Depreciacic- maqui-

naria y equigd ( 1500 co0) (1 650 Qoo)
robiltario y equipo 500 000 500 000
Rva. Deprectacii~ mobilia
rio y equipo ( 100 000) ( 105 000)

Seguros por aplicar V] 206 625

PAS1Y0
Cuentas por pager 2 5CC 000 g45 000
Syeldos por pagar 400 000 350 000
_A¢rerdores diversos 25 500 44 000
lmpurstos por pr3ar retenidos 324 500 594 S00
1.5.R., [s] 750 000
P.T.U. [ 15¢ 000

CAPJTAL
Copitel social ::9ade 18 400 000 12 400 000
Resultado de) perfodo 0 1129 125

300 000 § 4¢ 725 250

CCrTARIA "X™, S.A.

VARIACIONES DEL

(Datos del Cuadro N°® 1)

OTRAS VARIACIONES ELIMINACION
CAPITAL DL TRABAJO
Debe: Haber: DEBE : HABER DE®E:
s s s s, s
$ 193 500
1 000 000
$ 115 000
500 000
82°500
s 150 000 $ 150
s 000 5
$ 206 625
4 1 555 000
50 000
18 500
270 000
750 000
150 000
4
1129 Y28
1 077 500 1 077 500

¢ 268) 000 § 2881 000.%

) 284 125 $ ) 284 125 § 159

REVISO:
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COrTARIA “x*, S.A. (Datos del Cuadro NH° 1)
AJ0 RIULATIVA AL [STADC DE ORIGLN Y APLECACION DE RECURSOS

105ES OEL OTRAS VARIACIONES ELIMINACIONES RECURSOS :
L DE TRABAJD
Haber : DEBE: HABER DEBE : HABER: APLICACIONES: ORIGENES:
s s 5, s s [
193500
000 000 [
$ 115 000
500 000
82°500
$ 150000 $ 150 000(1)
5 000 5 000{1)
H 206 625 s 206 625
1 555 600
50 000
18 500
270 000
750 000
150 000
1129 125 $ 155 000(}) 1 284 3125
1 077 500 1 077 500 1 077 50C

2 88'°000 § 2 881 000 $ ) 28B4 125 § ) 284 125 §

155 000 § 155 000 § ) 284 125 3 234 125

TREVISO:

AUTOR1 20:



CUADRO N° 5.1

COMPARIA X, S.

A.

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

al 31 de diciembre de 19...

FORMA DE REPORTE

ORIGEN DE RECURSOS

OPERACIONES NORMALES

CAPITAL

utilidad del Ejercicio
Total de Recursos obtenidos

APLICACION DE RECURSOS

OPERACIONES NORMALES

AUMENTO CAPITAL DE TRABAJO:

OTRAS OPERACIONES
OTROGS ACTIVOS

Seguros anticipados

Total de Recursos Aplicados

FORMULO : REVISO:

$ 1 284125
$ 1284 125

$.1 077 500

206 625

$ 1 284 125
il

AUTORIZ0:

142,



ESTADO OEF

ACTIVO CIRCULANTE:
Caja y bancos
Cuentas por cobrer
Inventarios

Suma:

PASIVO CIRCULANTE:
Cuentas por pagar
Sueldos por pagar
Acreedores diversos

Impuestos por pagar
retenidos

1.5.R.
P.T.U.

Aumento Capital de Tra-
bajo

Sumas lguales:

FORMULO ;

CUADRO N°

5.

Z
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COMPARIA X, S.A,
VYIARTACION DEL CAPITAL DE TRABAJO
al 31 de diciembre de 19...
31 de diciembre Yariaciones:
19.. 18.. Debe Haber
S S $
S 000 000 5 193 500 193 500
4 000 000 % 000 000 1 000 Q00
65 250 000 5 717 500 532 5G0
$ 15 250 000 § 15 911 000
$ $ $
2 500 000 945 000 1 555 000
400 000 350 000 50 000
25 500 44 000 18 500
324 500 594 500 270 Q00
0 750 COO 750 000
o] 150 000 150 000
$ 3250000 $ 2 833500
12 000 000 13 077 500 1 077 500
$ 2 798 500 2 798 500
REVISO;: AUTOR1Z0:



CYUADRO N° 5.3
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COMPANIA X, S. A.
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
al 31 de diciembre de 19...
FORMA DE CUENTA:
ORIGEN DE RECURSOS: APLICACION DE RECURSOS:
OPERACIONES NORMALES OPERACIONES NORMALES
CAPITAL AUMENTO
CAPITAL DE TRABAJO $ 1 077500
UTILIDAD
DEL EJERCICIO $ 1 284 125 OTRAS OPERACIONES
OTROS ACTIVOS:
SEGUROS ANTICIPADOS 206 625
TOTAL TOTAL
RECURSOS OBTENIDOS: $ 1 284 125 RECURSOS APLICADOS $ 1 284 125
FORMULO : REVISO: AUTORIZO:



ESTADO DE OREIGEWN

ORIGEN DE RECURSOS:

AUMENTO DE PASIVOS

Acreedores diversos
Impto. por pagar re
tenido
I1.S.R.
P.T.U.
AUMENTO DE CAPITAL

Utilidades

DISMINUCION DE ACTIVOS
Inventarios

A.Fijo (depreciacidn}

FORMULO:

CUADROD N°
COMPARIA X,

S 18 5

270
750
150

1129

532
155

$ 3 005

al 31

000
000
000

125

5C0O
000
125

REVISO:

5.4
S. A.

Y APLICACION DE RECURSOS

de diciembre de 19..

APLICACION DE RECURSOS:

AUMENTO DE ACTIY0S

Caja y Bancos
Cuentas por
Cobrar
Segquros

DISKINUCION DE PASIVOS

Cuentas por pagar
Sueldos por pagar

145,

S 193 500

1 000 000
206 625

1 555 000
50 000

$ 3 005 125

AUTORIZO:
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Presentacion y descripcidn de la obtencidn delEstado de
Origen y Aplicacidn de Recursos, partiendo de l1a hoja de trabajo, ela
borada con los datos contenidos en el cuadro N°4, expuesto en el Titulo

1, Capitulo 3, con pérdida en el perfiodo.
1. Hoja de trabajo (cuadro N° 6).

En la Gitima columna de esta hoja de trabajo, se deter
mina la disminucién neta en el Capital Neto de Trabajo y que es la mis

ma cantidad que aparece en el cuadro de referencia por la cantidad de
$ 322,500,

2. Estado de Origen y Aplicacidn de Recursos en forma de
Reporte {cuadro No. 6.1).

3. Estado de Variaci6n del Capital de Trabajo complementg

rio {(cuadro N 6.,2).

4. Estado de Origen y Aplicacidn de Recursos en forma de

cuenta {(cuadro N° 6.3).

5. Estado de Origen y Aplicacién de Recursos, sin ajustes
ni traspasos: donde la pérdida del ejercicio coincide con la presenta-

da en el mencionado cuadro del Titulo 1, Capitulo 3, por la cantidad
de $ 270,875.



CUACRO K° 6

COMPARIA "X, S.A. !Tatos de) Cuadro N* 4)
HOJA DE TRADAIO PELATIVA AL LSTADD DE ORIGEN Y APLICACION DE RE

CONLCEPTOS : BALANCES CD:'.F_‘ARATIVOS '.'ARX&CION[S DEL OTRAS VARIACIONES E
al 31 de ciciembre de CAPITAL DL TRABAJO .
19.. 19.. Debe: Haber : Debe: Haber C
Activo H s s H $
Caja y Bancos 5 000 00C 5 1¢3 500 193 500
Cuentas por ccbrar 4 000 00C 5 00C 000 1 000 000
Pateria Prima 2 250 000 2 135 000 135 000
Produccién en proceso 1 000 GOO 500 000 500 000
Productos termirados 3 0GC 000 782 500 2 217 s00 ‘
Mequinaria y equipo 7 500 000 7 500 c00
Rva.Depreciacion maquina
ris y equipo ( Y 500 000) ( 1 650 000) Y50 000
tobiliaric y +quipo $00 00O 500 000
Rva.Depreciacion Hobi-
1tarfo y equipo ( 100 000( ( 105 000) 5000
Seguros por aplicar o 206 625 206 625
Pazive
Cuentas por pagar 2 SOC 000 945 000 1 555 000
Sueldos por pagar 400 000 350 000 50 000
Acrecdores aiversos 25 500 44 000 18 560
Imp.por jag.retenidos 324 500 594 500 270 000
Capital
Capitel social pagedo 18 400 00C 18 400 000
Resultodo del perfodo . __0 (_ 270 875) 270 875
$ 43 300 0U0 § 40 125 250 ‘
Disminucion Nega del Capital de Trabajo: 322 500 322 500

FORMULO:

$ 3121000 §$ 312} 000 $ 477 500 § 477 50¢

REVISO:



- COMPARIA "X, S.A. (Tatos del Cuadru R° &)
IRABAJ0 PELATIVA AL LSTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
157,

R1ACIONCS DEL OTFAS VARIACIONES ELIMINACIONES RECURSOS :
FITAL DE TRABAJO
ebe: Haber : Debe : Haber Debe: Hater: “plicaciones: Crigenes:
$ H S
193 500
1 000 000
115 000
500 000
2 217 500
150 000 150 000 (1)
5 000 5000 (1)
206 625 206 €25
1 555 000
r . -50 000 ,
. 18 500
270 000
: 270 875 155 060(1) 115 875
322_500 . 322 500 322 500
¢ 3121 000 § 3121 000 § 477 500 § 477 500 § 155,000 $ 155 000 § 322 500 _$ 322 500
A o $ 155000

L REVISO: AUTORIZ0:

:
:




CUADRO N° 6.

COMPANIA "X",

1

S.A.

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
al 31 de diciembre de 19..

FORMA DE REPORTE:

Origen de Recursos

Qperaciones Normales
Disminucién Capital de Trabajo

Total recursos obtenidos

Aplicacidn de Recursos

QOperaciones HNormales

Capital:
Pérdidas del ejercicic

Qtras operaciones

Otros Activos
Seguros anticipados

Total Recurscs aplicados

FORMULC: REVISO:

$ 322 500
$ 322 500
£ 140 000
__206 625
$ 322 500

AUTORIZO:

148,



CUADRO N°

COMPARIA

vy

6.2
S.A.

ESTADO DE VARIACION DEL CAPITAL DE TRABAJO

Activo Circulante:

Caja y Bancos
Cuentas por cobrar
Inventarios

Suma:

Pasivo Circulante:
Cuentas por pagar
Sueldos por pagar

Acreedores diversos
Impuestos por pagar retenidos

Disminucion Capital de Trabajo

Sumas Iguales:

FORMULO:

de diciembre de 19..

al 31
31 de diciembre de
19., 19..
$ hY
5 000 000 5 193 500
4 000 000 5 000 000
6 250 000 3 417 500
$ 15 250 000 $ 33 611 000
$ $
2 500 000 945 000
400 000 350 000
25 500 44 000
324 500 594 500
$§ 3 250C00 S 1 933 500
12 000 000 11 677 500
REVISO:

149.

Variadiones

Debe:
$

193
1 000

1 555
S0

322

500
GO0

000
000

500

Haber:

$

2 832 500

18 500
270 000

$ 3121

000

$ 3121 000

AUTORIZO:



ESTADO DE

FORMA DE CUENTA:

ORIGEN DE RECURSQS

Operaciones Normales

Disminucidn

Capital de Trabajo

Total
Recursos obtenidos

FORMULO -

CUADRO HN° 6.3

COMPARIA

X%, S. A.

ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

al

$ 322 500

$_322 500

REVISO:

150.

31 de diciemebre de 19..

APLICACION DE RECURSOS

Operaciones Normales

Capital
pPérdidas del

Ejercicio

Otras Operaciones

Otros activos
Seguros anticipados

Total recuyrsos aplicados

$ 140 000

206 625

$ 322 500

AUTORIZO:



CUADRO N©°
COMPARIA

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

ORIGEN DE RECURSOS:

AUMENTO DE PASIVOS:

Acreedores diversos

Imptos. por pagar
retenidos

DISMINUCION DE ACTIVOS

Inventarios

A.Fijo {depreciacidn)

FORMULO :

$

s

al

18 500

270 000

2 832 500

155 000

3 276 000

REVISO:

AUTORIZO:

6.4 151.
"X", S.A.
de diciembre de 19..
APLICACION DE RECURSOS
AUNMENTD DE ACTIVOS
Caja y Bancos $ 193 500
Cuentas por cobrar T 00 000
Seguros 206 625
DISMINUCION DE CAPITAL
Pérdidas 270 875
DISMINUCION DE PASIVOS
Cuentas por pagar 1 5585 000
Sueldos por pagar _____50 000
$.3 276 000
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CONCLUSIONES Y OBSERVACIOMES GEMERALES

COWCLUSIONES:

Cuando se obtienen utilidades en las operaciones, todos

10os cargos a costos provocan retenciones individuales de recursos con

tenidos en el activo circulante.

Los excesos de costos no recuperados, representan mermas
del capital invertido, provenientes en primer lugar, de conceptos no

circulantes y si la pérdida es muy grande, proviene de conceptos circy
lantes.

as reservas compliemeniarias de a vo fijo, s re
Las [ pl tarias 4 cti f , son “reser

vas” en el sentido de la palabra, es decir, son separaciones de ingre

s0s, cuando los resultados acreedores son superiores a los deudores y

son parcialmente reservas, cuando siendo superiores Tos costos incurri

dos 3 los ingresos, €stos alcanzan para recuperar en parte los incre-

mentos a las reservas complementarias. Cuando las pérdidas son mayores

a2 los incrementos de las mencionadas reservas del activo fijo, éstas
representan el costo no recuperado de las inversiones en este rubro,
que no ha incrementado e) capital circulante previamente y, por lo tan
to, no se pueden designar con el nombre de reservas y, ademds, el exce
so de 1a pérdida sobre las reservas disminuye el Capital de Trabajo.

£l Capital de Trabajo de las empresas, estd constitufdo



con recursos circulantes libres (efectivo, cuentas por cobrar, inven-
tarios, valores circulantes; menos los pasivos 2 corto plazo) que pro-
vienen del activo circulante. o sea, de las reservas complementarias de
activos no circulantes, y de disminuciones en los mismos, asT como de
las utilidades obtenidas, ya sea listas para su distribucidn, ¢ en
forma de reservas de capital para reforzar la inversidn propia; de em
préstitos a largo plazo que no hayan sido invertidos en bienes fijos,

o por aumentos del capital propio.

- La razén circulante minima de dos pesos de activo co-
rriente por cada peso de obligaciones a corto plazo, no debe ser nor-
mal, debe ser mayor y no constante, sino ascendente en razdén directa
de las reservas complementarias de activo no circulante, de las utili-
dades obtenidas y de las inversiones de capital propio y ajeno, y con-
secuentemente, el margen de seguridad para los acreedores a corto pla-
20, también debe ser superior a un peso de activo corriente por cada

peso de obligacidn a corto plazo.

~ Lla estimacién para cuentas incobrables y la reserva pa-
ra obsolecencia en inventarios, creadas por imperativo del principio
conservador, no representan orfgenes ni aplicaciones de recursos, por

el s6lo hecho de figurar éstas dentro del activo circulante.

-~ E1 Estado de Origen y Aplicacién de Recursos, conocido

también como Estado de cambio en la Situacidn Financiera o Estado de
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Aplicacidn de fondos, se deberfa denominar "Estado de Variacidn en el
Capital de Trabajo™ porgue no muestra el cambie de la situwacidn finan
cfera total, sino el cambio del Capital de Trabajo, es decir, muestra
parciaimente las modificaciones en la situacidn financiera general,

es decir, exhibe el grado de progreso ¢ retrocesc del capital que in-
terviene en el ciclo de las operaciones para generar utilidades, res-

pecto del capital circulante del ejercicio anterior.

- Cuando se tienen acumuladas pérdidas, no se pueden repo
ner activos fijos por medio de aplicaciones de recurscs del capitatl
circualnte, es mds conveniente adquirirlos obteniendo recursos por me-
dio de empréstitos a largo plazo o con aumentos de capital propio, se-
gun proceda.

- Llas disminuciones del capital circulante en un perfodo
no son origenes de recyrsos, son consecuencia del exceso de fondos apli

cados sobre los recursos obtenidos.

~ Los aumentos del capital circulante no son aplicaciones
de recursos son consecuencia de Jos excesos de los recursaos obtenidos
sobre los aplicados.

- Por lo anterior, se deduce, que la suma de los fondos

provistos nunca es igual a lcs fondos aplicados.

- Las pérdidas de un periodo, provienen, en primer Tugar:

del activo y pasivos no circulantes y si éstas son muy grandes proce-
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den del capital circulante. E&Es decir, 10 primero que se pierde es el
costo devengado de los activos no circulantes o costos de servicios de
vengados pagaderos a largo plazo. Estas pérdidas deben eliminarse en
las columnas de ajustes de la hoja de trabajo para preparar el estado
de origen y aplicacidén de recursos, ya que las variaciones que provocan
en los balances comparativos, no afectan el capital circulante, cuando
1o disminuyen, 1a pérdida debe figurar en la seccién de fondos aplica-

dos del Estado de Origen y Aplicacidn de Recursos.
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OBSERVACIONES :

- La situacién actual de la mayorfa de los pafses de Amé-
rica Latina, se caracteriza, en términos generales, por los siguientes
fenSmenos : Inflacidn, Recesi6n, DEficit Externo, Endeudamiento Crecien

te e [nestabilidad Monetaria.

- E1 deterioro de la econmfa de América Latina, en los
altimesanos, ha alcanzado perfiles dramiticos con lo gue se estdn crean

do condiciones de gran inestabilidad econdmica, social y polftica.

- £l impacto que esta situacidn esta teniendo en la mayo-
ria de los paises latinoamericanos es de enormes proporciones. Se ha
contrafdo la actividad econémica, ha aumentade ol desempieo, estdn que
brando infinidad de empresas medianas y peguefias y hasta algunas gran-
des; se ha desplomado el valor de la moneda con devaluaciones conti-
nuas, se ha acelerado 1a inflacién, y se estdn deprimiendo peligrosa-
mente Jos niveles de vida de los sectores populares y de las clases me
dias.

- Bajo este contexto hemos tenido que vivir desde hace
algunos afics, y sus efectos han sido realmente graves, no solamente pa
ra la sociedad, sino tembién para la situacidn financiera de las empre

sas y sus resultados de operacidn.

- Las principales consecuencias de la cirsis econdmica en
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las empresas pueden resumirse en: Solvencia financiera, Solidez finan

ciera y Resultados de operacian,
- Selvencia Financiera

La solvencia financiera de una empresa consiste en compa
rar el volumen de su pasivo a corto plazo con el monto del activo cir-
culante. E1 factor resultante de la comparacién de ambos conceptos,
as¥ como la diferencia entre los mismos (Capital de Trabajo) represen-
tan indicadores aproximados de la capacidad de una entidad para hacer
frente, oportunamente, a sus compromisos cuyo vencimiento esté compren

dido en el curso de un afo.

En afios recientes la solvencia de las empresas sufre un
grave deterioro, observidndose en una cantidad considerable de ellas que
su active circulante no es suficiente para liquidar sus obligaciones,

y en consecuencia, su Capital de Trabejo es negativo.

La precaria situacidn de 1a solvencia en estos Gltimos

afios ha sido originada por:

a) Capital de Trabajo decreciente y escaso, originado
por la descapitalizacién derivada de la operacidn deficitaria de las

empresas.

b) Crecimiento de pasivo para financiar las inversio-

nes necesarias para el desarrollo empresarial.
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c) Devualuacidn de 1a moneda, ocasionando aumento cons
tante del pasivo a corto plazo, contratado en moneda extranjera.

d) Alza general de los costos de operaciGn por los
constantes aumentos salariales y de los insumos tanto nacicnales como

de importacidn,
- Solidez Financiera

La solidez financiera de una empresa se mide por 1a re-
Jacidn existente entre la magnitud de su deuda y la de su capital; tal
relacién sirve para determinar, al menos, la proporcifn en la que cada
una de ambas fuentes de financiamiento, {externa e interna) contribuyé
a la integracién de los activos de 1a miswa. Asimismo, nos proporcio-
na una idea de 1a atencidn que debe prestar una entidad a su endeuda-
miento al establecer su estrategia de c¢recimiento, pues un incremen-~
to mis acelerado de su deuda en funcidn al de su capital interno, por
1o general es uyn indicio de que surgirdn problemas, a menos que las
aportaciones futuras de capital aumenten a un ritmo muy rapido, o que
los rendimientos provenientes de su operacidén sean especialmente favo-

rables.

£1 oroceso de crecimiento de las empresas y el aumento
de su produccién o de sus operaciones, dependen, entre otras cosas, del
proceso mismo de formacidn de capita) interno. En un contexto de cri-
sis econémica como la descrita, las posibilidades de formacifn inter-

na de capital en la mayoria de las empresas, se encuentran limitadas
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por el escaso rendimiento de sus operaciones; en tales circunstancias,

esas entidades, para crecer o para mentenerse en operacién, han tenido

que recurrir a un flujo continuo, e inclusive creciente de capital ex

terno praveniente de acreedores nacionales y extranjeros.

Actualmente el endeudamiento no es el (nico problema
principal, sino la falta de crecimiento; y a menos que se efectien in-

versiones bien hechas, no se alcanzard el crecimiento necesario para

pagar el endeudamiento contrafdo.

En la actualidad, conseguir recursos para el desarrollo
empresarial, e

i ®

s mds dificil que en el pasado, debido a la recesidén y

Jos problemas que han afectado a los inversionistas do capital y a las
instituciones financieras.

- Resultados de operacibn

Las principales causas de la crisis econdmica en los re

sultados de operacidén de las empresas son las siguientes:

a) Las materias primas importadas, la devaluyacién de

Ya moneda afecta directamente el costo de produccidn.

b) tLa falta de divisas para financiar la importacidn

de insumos, provoca un paro forzoso de la produccién.

c)

Los salarios aumentan mds rapido que Ja productivi-
dad.

d) E1 costo de financiamiento de las inversiones ele-
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vado por las altas tasas de intereses.

e} Incremento de los impuestos y de los precios y ta-

rifas de los bienes y servicios producidos por el sector pablico.

f) Pérdidas cambiarias derivadas de la contratacidn de

pasivos en moneda extranjera.

Los aspectos antes mencionados s8lo son algunos de los
problemas que confrontan las empresas en la crisis econdmica que actual

mente sufrimos.

Las circunstancias actuales exigen una administracidn de la

mids alta calidad.

En Ja situacidon econémica actual es esencial realizar nue-
vas investigaciones sobre las pricticas de administracidn de las empre
sas en un contexto de crisis, que contribuyen en forma importante a la
formulacion de nuevos planes y estrategias de operacidn y al desarrollo
de modelos de estructura de organizacién y sistemas de control que se

adapten a circunstancias de inestabilidad e incertidumbre.

Necesitamos un enfoque diferente de los problemas que nos
permita enfrentarlcs con &xito. E1 problema consiste en que aln exis-
tiendo los recursos suficientes, nuestra visién es limitada. Los avan
ces tecnolfgicos y la formacign de capital han sido impartantes, la si

tuacidn ha cambiado cuantitativa y cualitativamente, sin embargo, segui
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mos con las mismas reglas y conceptos aplicados para épocas de estabi-
Jidad. Debemos mejorar lo que somos, asT como lo que hacemos. No de-
bemos imitar sistemas, sino tomar lo mejor de ellos. adaptarlos y usar

Tos. Y es la Profesifin Contable

ia que debe responder a este reto.
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