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iNTRODUCCIAN

En la actualidad la PlaneaciSn Pinanciera es una necesidad bf--
sica para el buen funcionamiento de cualquier empresa, ya que dfa a-
dfa se enfrentan a mlltiples problemas financieros, 1o cual es un rg
flejo de la crisis econSeica actual, tanto a nivel nacional como mun
dial. Ademfs es un elemento indispensable para lograr 1a estabil fidad
y desarrollo de las empresas, pues, define los cursos de accifn a --

sequir para lograr una eficiencla operativa.

Por lo que es importante hacer notar que 8l rosponsable dal —e
Srea de finanzas requiere de mayor experiencia, conocimiento y apti-
tudes en e} mancjo de los recursos de la empresa; Asf como de llevar
a cabo un control estricto del efectivo, debido a qun actualmente --
1a obtenci8n de recursos constituye un grave problema.

El objetivo de este trabajo es el demostrar de. una manera clara
y sencilla lo que es la Planeacién Pinanciera y la Administracién y
control del efectivo, para la toma de decisiones 18gicas y correctas.

Con miras a cumplir el objetivo anteriormente expuesto se ha --
dividido este trabajo en cuatro capftuios.

En el PRIMER CAPITULO encontramos aspsctos generales de la Pla-
neaciSn Pinanciera como son: qué es la Planeacidn, qué se entiende -
por finanzas, la Planeacién Pinanciera y los elementos en que se a--
poya para administrar los recursos financieros y asf maximizar las -
utilidades.

Bl SEGUNDO CAPITULO se refiere a la Administracifn dal Efectivo,
en el que se trata de dar a entender qué es ia adninistracién del --
efectivo, cuales son sus objetivos, las necesidades de efactivo, téc



nicas para reducir necesidades de efectivo, tipos de financiasiento
y 1a administracién eficiente de caja,

En el TERCER CAPITULO se dafine sl presupuesto, sus objetivos,
requisitos, ventajas y desventajas, el control presupuestal, clases
de presupuestos dando mayor enfasis al prasupussto de caja.

Finalmente, en el CUARTO CAPITULO se astablecen una serie de -
controles para la administraciSn eficicnte del efactivo, lo cual es
muy importante porque el buscar sl rendimjento miximo de nuestro -
efectivo es bSeico para el crecinmiento y desarrollo de cualquier ti
po de empresa, perc t do en ta quo dependen de las necesida-
des da cada una da ellas,




CAPITULO

GENERALINDADES DE LA PLANEACION PINANCIERA

1. ASPECTOS ADMINISTRATIVOS.

Debido a los grandes avances con los que se han enfrentade la -
mayorfa de las empresas y a sus necesidades, la administracién se ha
convertido en una herramienta importante para el desarrollo de las -
mismas. Dentro de las definiciones de Administracifn tenemos la de -
Agqustin Reyes Ponce en su libro La Administracién de las Empresas, -
Tearfa y Pr8ctica que nos dice que la Administracibn es:

* Una técnica que busca lograr resultados de mixima efi-

cloncis en la coordinacidn de las cosas y personas que ~

integran une empresa.® (1) R
£n otras palabras,la Administracibn es el aprovechamiento de los re-
curgos materiales, humanos y técnicos para beneficio de la empresa,-
asf como preveer, organizar, dirigir, coordinar y controlar. Igual--
mente contamos con la administracién entendida como organiracisn y -
simplificaciBn de Trabajo Social que adquiere cada dfa una mayor im-
portancia, sobre todo en esta &poca en que la produccifn, distribu--
eifn y consumo adquieren cada vez wSs su carfcter social por lo masi
vo de estos procesos.

Para poder lograrlo, la Administracifn se basa en el procesc -«
Adminigtrativo, que os:

* g1 conjunto de pasos o etapas bSsicas a travls de las

cuales se realiza dicha administracibn”. (1}

De las diversas clasificaciones que existen del proceso Adminis

trativo una de las mis aceptadas segln Texry, Koontz y O'Dannell em

(1) Reyes Poance, Agustfn: Administracién de empresas, Teorfa y Pric-
tica, Editorial Limusa, MExico 1980; pag. 58.




Previsién
Planeacién
Organizacifn
Integracién
DPireccibn
Control.

Debido a que el enfoque que sa pretende en este capftulo es -
1a Plapeacibn Financiera, solamente me enfocar@ dentro del proceso
Administrativo a lo que es la Planeacifn, y por otro lado a las --
Finanzas para en esta forma poder llegar a definir lo que es la -~

Planeacifn Financiera.
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2. PLANEACION.

“£s una funsibn que consista en fijar el curso concreto
de accifn que ha de seguirse, establecisndo los prin-
cipios que habr&n de orientarlo, la secuencia de opera
ciones para realizarlo y las determinacionss de tiompo
y de nlmeros, necesarios para su realiracin; en pocas
palabras es fijar con precisién lo qus va a hacerse®,(2)

En otras palabras podemos decir que la Planeacidn es:

* Proyectar un futuro deseado y los medios efectivos para con--
sequirlo, asf como una preocupacién por el futuro, por tanto es me--
nestar establecer las consscuencias de las accliones actuales®,

La faso de la Planeacién dentro dasl Proceso Administrativo ----
implica una gran cantidad de asfuerzo mental, ya que de este ejerci-
cio se devengan las otras fases de organirzacién, direccidn, control -
e implementacibn.

La Planeacién es algo que hacemos antes de efectuar una accifng
es una toma de decisidn anticipada fundarentada en diagnfsis, La ~--
Planeacifn es indispensable cuando el hecho futuro que deseamos im--
plica un conjunto de decisiones interdependientes, pero lo mfs com-~
plejo de la planeacifin Bs desprende de las interrelaciones da las --
decisiones, m8s que de &stas mismas.

El planear es digsefiar un futuro que implica la funsi8n de ~-==-
Direccifn, el lineamiento de porvenir de las decisiones de hoy, la--
identificacibn de la caduna de consecuencias, de causa—éfecto, Y los
cursos de accién en condiciones de riezgo e incertidumbre, plantean-~
do los prop8sitos, objetivos, polfticas, estrategias de programag y
planes,

Genoralmente en todo proceso de Planeacifn se requiere realizar:

a) Definir metas y cursos de accién.

(2) Reyes Ponce, Agustfn, Ibid,, pag 165.



b) Diagnbstico: DeterminaciSn de la situacifn actual.

¢) Tendencia: Orientacifn de la evolucidn de una serie de datos -
hist6ricos.

d) Proyeccién: Prolongacidn de una tendencia histérica.

e) Prenisas: Factor condicionante sobre lo que podr& hacerse el -
pronfstico.

f) Pre-hipStesis: Preposici6n de hipStesis para discusidn.

g) HipStesis; Pactor condicionante.

h) Pron8stico: Estimaciones cuantitativas y/o cualitativas de 1t -

que se espera que suceda, con base en clertas preci
sas y/o hipStesis.

Por (ltimo tenemos que desde el punto de vista econfaico, se pue
da decir que la Planeaci®n minimiza costeos y gastos, facilitando el -
control de &stos, por 1o que se puede conasiderar como un requisito iz
dispensable para la supervivencia de las empresas.

En el sigulente cuadro se presentan los pasos del Procesc Adminis
trativo enfocado hacia la Planeacidn: (cuadro no. 1)



PLANEACION
{cuadro no 1 )
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Una vex visto sn forma general la Plansacifn, pagaremos a dafinir lo
que o8 o1 término finanzas.



3. FINANZAS.

Se entiende por finangas:

* La teorfa y Prictica tendientes a preveer, reunir y adainis---
trar recursos monetarios que habrfn de emplearse en relaci8n con la -
actividad EconSmica®. (3)

Otra definicifn es que; Pinanzas:

* Consiste en obtener una Planeacifn adecuada ds los recursos -
con 108 que cuenta el ente econSmico, asf como la obtencién ds recur-
808 externos e internos para optimizarlos y por consscuencia maximi--
zar utilidades que es uno de los objetivos principales®.

El enfoque de las Pinanzas esta dirigido principalmente a la ---
determinaciSn y control Sptimo da:

a.- Recursos y pagos financleros.

b.~ Pagos de gastos operativos,

c.~ Estructura de los activos.

d.- Estructura de la deuda.

e,~ Estructura de Capital.

f.- Proyectos de inversifn.

g.~ Maximizacién de utilidadas,

h.~- Origen y aplicacién de los recursos.

i.- Principios, obtenidos del anflisis financiero y que son

1a base del comportamiento financierc de la empresa.

La estructura financiera de la Empresa es la organizacibn y equa-
librio entre:
ACTIVO
PASIVO
CAPITAL
que permitan el crecimiento y desarrcllo de la empresa, de la mejor -
forma poaible de acuerdo corylos planes presupuestados.

{3) Robinson Ronald I; Problemas de finanzas. Ed, Harla, México, 1979,
Pag. 42.



5i la funsi8n financiera fracasarf provocarfa el desperdicio -~
de recursos, dejando de maximizar las utilidades, limitando asf el fu

turo de la Empresa.
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4.~ PLANEACION FINANCIERA,

Una vez definido lo que es la Planeacién y lo que son lag -<~-=-=
Finanzas, ae pucde determinar lo que ¢s la Planeacién Financifera. Se
pusde decir que la Planeacidn Financiera es:

* La actividad encaminada a la determinacién de oportunidades y
cursos de accidn a seguir en lo refarente al origen y aplicacién de -
recursos, as{ como la maximizacisn de utilidades para la toma de deci
siones y preparacidn de planes y proyectos que permitan a la Empresa-
planear los objetivos, para los cuales fua creada®,

Debido a que la Planeacién Financiera busca administrar los re--
cursos financieros y maximizar las utilidades para llegar a lograr ~~
sus objetivos, es necesario que se apoye en una serie de elementos --

bien integrados y coordinados, como son:

PLANEACISN ESTRATEGICA
!

A
PLANEACION TACTICA
L]

. ¥
PLANEACION DE UTILIDADES
.

v
4

rrowo¥rico PROGRAMA DE proné¥rico pronédrrco
DE VENTAS PRODUGCION DE GASTOS DE CAJITAL
' : '
: : :
1] ’ L]
.
! ;
* t
t ]
; :
) '
h 4 +
PRESUPUESTO CALENDARTO DE COMPRAS
DE CORRANZA Y UE,PAGOS
'

]
PRESUPU;STO DE CAJA
]

*
ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
EN BASE A EPECTIVO,
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4.1.~ LA PLANEACION ESTRATEGICA.

* El proceso de decidir la misifn bfsica de una empresa. los =---
objetivos que trata de alcanzar y las principales estratégias y polf-
ticas que rigen el usa de los recursqs qua tiene a su dispoaicidn pa-~
ra lograr dichos objetivos®. (3)

Bn otras palabras es el proceso de decidir sobre los objetives ~
organizacionales, los recursos para lograrlos y las polfticas que go-
bernarfn la obtencién y uso de estos recursos. Aquf se considera la -
determinacifn de los slemantos clave, cllaicos y significativos de la
empresa, ya que as de tipo general y es manejada por niveles jerdr---
quicos altos, busca adenfs la efectividad y es la base de la planea--
cifn téctica, Ademfs de que se deben tomar en cuenta los objativos, -
analizar los recursos, estudiar el medio anbiente y la situacién eco-
nmica-financiera actual en relacin a la anterior.

’
4.2.~ PLANEACION TACTICA.

* 21 despliegue detallado de los . 2cursos para alcanzar la culaina---
cisn de los planes aestratégicos”. Esta es la planeacién de las activi
dades cotidianas y operativas da la Empresa, comoc es: la determina---
t;.ldn de fondos que se necesitarfn y cuantos se generan y de que forma.
4)

4.3.~ PLANEACION DB UTILIDADES.

Este 65 el punto de partida en la Planeacidn Filnanciera, ya que
al determinar el nivel deseado de utilidades, se detarminan también-
los costos y gastos fijom y varisbles nfximos a realizar, Existen dos
pbtodos para la Planeacidén de Utilidades:

a} Presupuesto de Resultados.- En &ste se identifica la utilidad ob--
tenida en base a un nivel daterminado de ventas, siguiendo el mismo -
esquema que el Estado de Resultados.

(4) Steiner George A, Planificacién de la Alta Direccién. Ed,Universi
dad de Navarra, bPamplonn 1979, Pag. 317, )25.




b) Punto de Equilibrio.- En ste se identifica el nivel deseadc de -~
utilidades para asf poder determinar el monto ds ventas y sus costcs
y asf obtener dichas utilidades.

El anflisis del punto de equilibrio o anflisis del costo-voldoen
bensficio, esta {ntinmamente relacionado al concepto del apalancazjiento
operativo, permite que la empresa determine el nivel de operaciones -
que debe mantener pura todos sus costos de oparacién y evaluar la ren-
tabilidad a falta de rentabilidad a diferentes niveles de ventas. EI =~
anflisis se puede hacer algabraica o grificamente,

ALGEBRAICAMNENTE

Nos quedat

X = Vol(men de ventas en unidades,

P = Progios de venta por unidades,

F = Costos fijos de operacién por parfodo,

V = Costos variables de operacidn por unidad,

Por lo tanto nos queda:

10
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4.4.- PRONOSTICO DE VENTAS.

El insumo fundamento a cualquier presupuesto de caja es el ~-=-=
pronSstico de ventas. En base a este pronfstico al administradoer finan
clero cSlcula los flujos de caja periSdicamente que vayan a resultar -
de entradas por ventas proyectadas y por las erogacicnes saleccionadas
con la produccidn y el inventario,

El pronSstico de ventas puede bagarse en un anflisis de datos de
prondsticos externos o internos. Los primeros, se basan eﬂ l1a relacién
que pueda observarse entre las ventas de la empresa y determinados ---
indicadores econdmicos, talas como PNB y el ingreso privado disponible.
Los segundos, se basan en una estructuracién de los pronSaticos de «-=
ventas por medio de loe canales de distribucisn de la empresa.

Generalmente las empresas utilizan ambos para alcanzar una mayor
exactitud,

4.5.- PRESUPUESTO DE CAPITAL,

Se refiere al proceso total de generar, evaluar, seleccionar y -
examinar continuamente las alternativas de descmbolso capitalizables.
(5)

Muchas veces este se restringe por el monto de dinero disponible
para la inversidn. En este presupuesto se presta atencién a dos tipos
bisicos de proyectos como son el independiente y el mutuamente exclu-
yente; la disponibilidad de fondos y los sistemas de decisiones en la
presupuestacisn de activos fijos.

Los proyactos independientes son aquellos que compiten entre sf,
de tal formz que si se acepta uno no se eliminan los otros. Los excly
yentes son aquellos que tienen la misma funciSn, y al escoger a uno -
los demfis se eliminan sin ninguna otra oportunidad.

{5) Lawrence J,Gitman.,Fund de Administraci8n Financiera, Edi-
torial Harla, M&xico 1978. Pag. 272




Debemos tomar en cuenta que l1a eleccién de cualquier proyecto =~
daberf estar dirigida a maximizar el valor actual y futurc de la em-~
presa y sobre todo aumentar las utilidades y minimizar los costos que
o8 unc de loa objetivos de la PlaneaciSn Pinanciera.

Para poder llevar a cabo un presupuestc de este tipo es necesa~~
rio tener los sigulentes datos:

- Tipo de Proyectos.

- Inversiln total.

- Autorizaciones.

- Perfodos de pago

- Posibles variaciones.

~ Tilampos de Producciln y entrega de bisnes,

Por 1o qua es indispensable sabsr cual es nuestro objetive principal
© sea qué es lo que quaremos, que ea uno de los puntos principales de
una buena planeacidn.

4.6,- PRESUPUESTO DE CAJA.

Es una estimacidn de log ingresos y egresos de efectivo en un>-
perfodo dsterminado. Este presupnesto permite que la empresa programe
sus necesidades de caja a corto plazo. Nommalmente presta atencién, -~
tanto a la Planeacifn de excedsnte de caja, como a la planeacisén para
d8ficit de caja. Este presupuesto permite al adainistrador financiero
tener una visiSn clara de la ocurrencia, tanto en entradas como de sa
lidas de caja previstas en un perfodo dada.

Generalmente se proyecta para cubrir un perfodo de un affo, aun~=
que cualquisr perfodo futuro es aceptable. La cantidad y tipo de in~-
tervalos dependen del tipo de negocio.

Dabido a que este pr es la fa da los presu---
puestos de las diferentes actividades de la empresa, para formularse
deberf tomar en cuenta los siguientes presupuestos:

13
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a.- Prondstico da Ventas.

b.~ Programa de Froduccifn.

©,~ Pronfstico de Castos,
“ d.- Presupuesto de Capital,

. 1os puntos importantes de un flujo de efactivo se pueden obser-
var en el siguiente cuadro no. 2
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4.7.~ ESTADO DR PLUJO DE EPECTIVO O BSTADO DE CAMBIOS EN LA
SITUACION FINANCIERA EN BASE A EPECTIVO - BOLETIN B-11,

Este estado tiene como finalidad de presentar en forma condensada
y comprensible, informacién sobre el manejo de recursos financieros --
{0 sea sobre su obtencién y aplicacidn}, por parte de la entidad, du--
rante un perfodo determinado,

Anteriormente la comieifn considaraba que en épocas de establili--
dad ecSnomica, el Estado de Cambios en la situacibn financiera satis--
tacfa adecuadamente las necesidades de los usuarios de la informacién-
dado que el capital de trabajo mantenfa relativamente estable dentro -
de la estructura financiera de las entidades. Por otro lado, en la ---
actualidad, debido a las circunstancias de nuestro entorno econdmico,-
caracterizado por una inestabilidad econSmfca generalizada, la agudi--
zaci8n del fenlmano o inflaciones y la liquidez que es el problema ---
fundamental que afecta a la mayorfa de las empresas los usuarios deman
dan informacién mfo amplia scbre la generacidn y aplicacisn de recur--
809, para podar evaluar con mayor objetividad la liquidez o solvencfa
de las entidades,por la cual 1la comisién considera que el estado de -~
cambios en la mituacifn financiera o Estads da Origen y Aplicacién de
recursos debe ser reemplazado por el Estado de Cambios en la Situacién
Pinanciera en bass a Plujo de Rfectivo, para poder satisfacer a los -

usuarios.

Los slementos que integran el Estado da Flujo de Efectivo son:
a.= Flujo de Efectivo Genaerado por la Operacifn.

b,- Pinanciamiento y otras fuentes da efectivo.

c.~ Inversiones y otras aplicaciones de efactivo.

d.- Incrementc (o dacremento ) neto en el afectivo.

16
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a,- El primero se refiere a operaciones ncrmales o propias de la enti-
dad. El monto de &ste se determina tomando como punto de partida el ==
resultado neto del ejercicio, al qua se le adicionan o deducen las ---
partidas incluidas en dicho resultado que no implicaran un recepcién o
un desembolso de efectivo, £stas son llamadas partidas virtuales, den-
tro de las cuales tenemos:

- Depreciacifn y Amortizacibn.

- Estimacisn de cuentas dudosas,

- Estimacidn de inventarios obscletos de lento movimiento,

- Resarva para pensiones y primas ds antiguedad.

-~ Gastos pendientes de pago al clerre del ejercicioy como interae-

®es, sueldos, rentas, impuestoa, atc,

= Pluctuaciones cambiarias cargadas a resultados cuyos pasivos -~

estfn pendientes de pago.
b.- Aquf estan todos los conceptos que produjeron un flujo de efectivo
como por ejemplo:

- Cr8ditos de nombran de bienes y sarvicios.

- créditos bancarios.

- préstamos de acclonistas y/o empresas filiales.

~ Aportacjones de capital,

- Desinversiones (renta activos fijos }.
c.~ Muf tenamos todos los conceptos que hayan genarado un desembolso
de efectivo, dentro de los cuales tenemos;

- Inversiones circulantes ( en cuantas por pagar, en inventarios,

aiempre y cuando si se consideren como parte del flujo de opera=

cibn.

- Inveraiones en inmuebles, plantas y equipos.

- Otras inversiones permanentes.

- Pagos de pasivos a corto y largo plazo,

- Pago de dividendos,

- Respbolso por reduccionea de caplital.



d.- Esta es la suma algebrfica de las tres anteriores. El concepto de
efectivo. incluye el efectivo en caja y bancos, as{ como las inversio-
nes transitorias de los axcedentes de efectivo.



* ESTADO DE CAMDIOS EN LA SITUACION
FINANCIERA EN BASE A EFECTIVO POR -~

EJERCICIOS TERMINADOS Al

DE PEly___ ¥ 19 _*.

FUENTES DE EFECTIVO

Plujo de efectivo generado por la operaciSn
Utilidad Neta

His (menos) cargos (créditos) a resultados que no
requirieron de la utilizacién de efectivo.

+ Depreciacisn y amorticacidn del afo.

+ Incremento de estimaciones para cuentas de cobro
dudoso e inventarios obsoletos.

+ Incremento de pasivos acumulados por 9ntun deven~
gados no pagados,

+ Incremento rederva para pensiones y primas de antd

guedad,

4 Efecto monetario acroditando al coato integral de-
tinanciamiento.

Efectivo generado por la vpesracisn (a)

Pinanciamiento y otras fuentes de efectivo:

+ Incremento en cuentas por pagar.

+ Aumonto de capital social,

+ Reducci8n de inventarios.

+ Costoa de activos Fijos vendidos {b)
Suman las fuentes de ofactivo. (a) ¢ (b)= {c)

-
~

| |

-

-
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APLICACIONES DE EFECTIVO,

Inversiones.

+ En inmuebles, maquinaria y equipo
( sin inclufr precios por actualizacién del aiic)

+ En activo intangibla.
+ En cuentas por cobrar a clientes
Suma de inversiones (4)

Amortizaciones de financiamiento y otros:

+ Préstamos bancarios.

+ Créditos de proveedores.

+ Pago de dividendos.

Suma de amortizaciones y otras aplicacionss (e)
Buman las aplicacionss de efectivo (d+e) = (f)

Incremento neto de Rfectivo y Equivalentes
(e)=-(r)

1o que, se puede lograr a travs de una buena Planeacifn Financie
ra es ol realizar un anflisis detallado de lo que es la Administracisn
Pinanciera, la cual busca a través de la obtencién y utilisacifn de ~-
los recursos, miximizar el valor de empresa y asf poder dar una infor-
macién financiera clara a la Administracién de la misma,
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CAPITULO 11

ADMINISTRACION DEL EPECTIVO

1.~ INTRODUCCION

Todas las Bmpresas tienen un objstivo social qua justifica su
existencia y constituye la razén de sus principales actividadesx. lLas
utilidades da las Empresas son el resultado de la aplicacifn de di-
cho objetivo a trav8a de una eficientes admininstraci¥n,

Por su parts, los sjocutivos de finanzas tiensn una gran respon-
sabilidad dentro de las Bwpresas, ya quea eau principal funcién es -
adminigtrar ad d los © con 108 que cuenta una Bupra
sa, para que §sta a su ver pueda tenar una base sSlida,

Probablemente no hay otra &rea de actividades en los negocios «-

que en la actualidad estd tan interrelscionada, con todas las fases
de 1a empresa,como la funcifin financiera, por lo que e! ejecutivo -
an finanzas debe ser un especialista en ol manejo ds los recursos -
con los gue cuenta dicha entidad, como ea el dinero y ademfs, un ~-
experto en los negocios.

El dinerc siempre tiene un coste y rara ver se encuentra a dispo
sicifn de las Empresas en forma ilimitada, por lo gue una de lLap -»
principales actividadas del cjecutivo de finanrzas es analizar las -
necesidades de financiamfento de las Rapresas y la administracifn -
del efectivo, el cual, es tema de estudio de este Scminerio,
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2.~ ADHINISTMCI(;N DEL EFECTIVO,

El efectivo y los valores realizables son dos componentes de la
administracidn del efectivo, a la cual le corresponde cuidar que =
36 mantangan los saldos de efactivo adecuados, asf como procurar --
que la admini{stracisn se lleve a cabo coh el menor costo posible. -
Tambi€n se considera como un contro generador de utilidades, de ma-
nera que la inversifn del efective temporalmente ocioso pusds pro=--
ducir utilidades.

¢ Qué es el efectivo ? El efectivo es el dinero de que se dig-~
pone ya sea sn caja o en cuenta da chaques, se distinguen por no -
producir ningfn rendimiento y que permiten el uso inmediato del --
dinero.

¢ Qul son los valorea rcalizables ? Por lo general son aquallos
que se puedan convertir en efectivo con cierta rapider! son valo--
rea a corto plaro, donde hay préstamoa de un dfa hasta menos de -
un afio.

Cuando una Pmpresa saba que ha acumulado un monto en caja dema-=
siado grande, a menudo coloca parte de §ste en un instrumento que ~
genere gananclas por intareses, instrusantos de alta liquider que -
producen utilidades, los cuales perniten a la Empressa obtener un ==
utilidad sobre su caja inactiva sin sacrificar su liquidez. Bstos -
instrumantos pueden ser valores negociahbles,

Al Director de Finanzas le corresponde cuidar que se gan -

los saldos de efectivo adecuados, asf como que la administracidn se
lleve a cabo con el menor costo posible ¥y que el efectivo temporal-
mente ocloso pueda producir utilidades adicionales,



Por otro lado,hay que tomar en cuenta que el efectivo es el dins
ro dal que dispons una Empresa ya sea en caja o en bancos, los ===
cuales no producen intareles pero permiten tener disponibilidad de
&ste, para poder pagar las cuentas de la Bmpresa, ademfs de qua ---
existen tres motivos para mantener dichos saldos en efectivo sin --
que gsneren intercses y son;

a,- Las Transacciones: Los saldos de transaccién se mantienen -~
con el fin de permitir a la Empresa realizar sus opsraciones =--
ordinarias como la compra de materia prima, pago de sueldos, stc.
Las Empresas que tienen programados y sincronizadas las sentregas
de efectivo como las de servicio, tienen un saldo bastante bajo,
la raz8n de sfectivo a ingresos y ds efectivo a activo total es
nfnima, en cambio en los comercios donde se realizan un gran ~--
nimero de transacciones en efectivo, sa requicrs una razén mis -
alta da efectivo a ventas y de afectivo a activo total, El ciclo
de operaciones de un negocio también es un factor determinante =
para fijar el nivel del saldo de efectivo durante el aflo.

b.~ La Precaucifni Los zaldoo de pracauciSn sirven para afrortar

neceaidades imprevistas que pudieran pr arse, oODO -
en el costo de la materia prima, demoras en cuentas por cobrar,-
etc. Otro factor importante que influye es la capacidad para ---
pedir prestado. La flexibilidad en la peticién de un préstamo, -
depende da las relaciones ds la Emprasa con Instituciones Panca-
rias y otras fuentes de crédito. La necesidad de consarvar efec-
tivo se satisface en gran parte mediante la tendencia de activos
de ficil conversifn, tales como valores a corto plazo,

c.- La Especulacisn: Los saldos de especulacién peruiten a la -~
Bmpresa las oportunidades que se puaden presentar fuera del =---
curso normal de cperaciones, como pueden eer una propuesta de --
fusibn, promociones de proveedores, baja de precios en los valo-

res, etc.
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3.~ OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO.

BSsicaments, el objetivo es doble:

a.- Satisfacer las necesidades de desembolsos ( prograsma de ----

pagos .,

b.- Minimigzar los recursos destinados a las operaciones y a los

saldos precautorios.

Algunas empresas mantjensn tambifn saldos especulatorios; pero -
esto por lo general deponden de los objetivos de cada empresa, come
1a mayorfa de las empresas no tienen camo objetivos la especulacisn-
pursftil, sino que dnicamente utilizan los valores realirables como-
rafugio tesporal para sus excesos de efentivo,

XL _PROGRAMA DR PAGOS:

Rn el curso norsal de las operacionas todas las Empresas tienen-
un flujo de efectivo a través de su dspartamento de caja. El efec---
. tivo EWTRA cuando se cobran las cuentas que genera la venta. da artf
culos, servicios y otros, y BALE hacla los proveedores do materias -
primas y hacia el personal de la ewpresa como pon:’ sueldos, vacacio-
nes, finiquitos, etc. Bl efective se considera como el aceite que --
lubrica los engranes desl negocio, sin 81, el procesoc 3c detiens. ---
Puesto que casi todas las Empresas oonsideran que sus operaciones ~-
son continuas, corresponde al Director de FPinanzas, cuidar que haya-
efectivo disponible suficiente para atender el programa de pagos,

La puntualidad de los pagos, ofrece ciertas ventajas, las cuales
tienden a inclinar a los Directores de Finanzas hacia la conserva---
cibn ds saldos oxcesivos aunque deben tener cuidado ya qus en ocacio
nes es costoso  mantaener efectivo ocioso, Esta conservacifn de sal-
dos altos entran a la insolvencia, porque si se tiene siespre efecti
vo a la mano para atender a todos los pagos, ningln acreedoer podrf -
oolocar a la Bmpresa en una situacién comprometida, y si el dinero -
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lo tienen en la cuenta de cheques podrf tener buenas relac.cnes con
los bancos, adends de qua tanmbifn tendrS buenas relaciones con los -
acreedores comerciales y proveedores de materiales al no omitirse --
ning@n pago, y probablemente pagar por anticipado, ademfs podrf «---
b o apr har d tos comerciales al pagar las cuentas ---

antes de su vencimiento.

Todo eato se podr& lograr a través de una AdministraciSn del —--
Efectivo debidamente planeada, lo cual es trabajo de un Bjecutivo de
Pinanzas.

MINIMIZACION DB LOS SALDOS DE EFECTIVO

S1i existiera una sincronizaciln perfecta y certidumbre en el -—
programa de ingresos y equesos, se evitarfa sin duda por completo --

x 18n

esa si

los saldos da efectivo. Desafort ro existe y

@8 praciso mantener algunos saldos. A medida que se minimigan, au---
wsntan las probabilidades de incurrir en un faltanta y dejar da cum-
plir con el programs de pagos. A la inversa, a la medida que za au--
wmantan los saldos disminuyen las posibilidades de gua s tanga un -~
faltante 0 ae dojg de atender un pago, pero se perderfn algumas po-
sibles utilidades al tener el dinero ocioso. '

Un faltante no precipita de inmediato a la Bmpresa a la quiebra,
pero resulta costoso, si los faltantes se repiten y son por cantida-
des importantes durante un perfodo prolongada, vendrf la quiebra,

Al ainimizar los saldos de efactivo, no se debe olvidar upa re-
serva de saldos precautorios para afrontar a lo imprevisto., Son cos-
tosos, puastc; que no producen utilidad alguna para la Empresa, por -
lo que deben ser mfnimos. Esto plantea el mismo conflicto, porgua --
manteniendo saldos pracautorios se evitan los costos de un déficit -
inespaerado, pero se incurre en el costo de los saldos ociosos. El =
nivel hasta el cual se deben minimizar los saldos precautorios, de-
pende del grado de expasicifn al d&ficit que se este dispuesto a -—~

tolerar y de los costos Que se generen.



26

Hay que tomar siempre en cuanta que la rar8n fundamental de ser
ds 1a mayorfa de las Empresas es la de generar utilidadas para los ~
socios.

Bs verdad que algunos dueilos y directores recunocen que la Empre
sa tiene tambifn responsabilidades hacia sus clisntes, empleados, la
comunidad y quiza solamente se logra por medic del presupuesto de --
flujo de afectivo qua pusde ser a dos clases bSsicamente) a corto --
plazo y largo plazo.

4.~ ASPECTOS IMPORTANTES PARA DETERMINAR LAS NECESIDADES DE EFECTIVO

tUna ver comprendida cuales son los cbjetivos do la administracién
dal efectivo, es necesario doterminar cuales son los factoraes elpoc_(
ficos que se deben tomar en cuenta para la deteminacidn dal saldo -
ds efectivo que requiere la Empresa. Dentro de §sta tonemos:

a.~ Bincronizacifn de flujos de efectivo.

b.- Costos de saldos insuficientes.

c.- Costo de saldos excesivoa.

d.« Costo de manejo y administracibn.

®.~ La inosrtidumbre y la administracifn de efectivo.

a.- SINCRONIZACIOH DE FLUJOS DE RPECTIVO.

En este caso el Director de Pinanras primaramente debs establecex
un horizonts de planeacisn de acuerdo con el cual estimarf las entra-
das y salidas, segfin se espera ocurran en cada uno de los subperfodos
que correspondan al horizonte. El horirzonte de planeacifn tipico es -
de un aflc y cada uno de log doce meses consticuyen un subperfodo. Por
lo que se pronoatican lag entradas y salidas de aefectivo para cada -

uno de los meses del afio siguiente.

Por 1o que se rafiere a el pronSstico de las entradas, debamos -
tomar en cusnta cuando se efectuarf el cobro y no el momento en que
80 efectul 1a venta. Y en el de salidas de efactivo, se daben tomar
todas las cuantas por pagar qua figuren en el programa como sont
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- compra de materia prima,
~ sueldos y salarios.
~ luz, agua, predial y teléfono.
- yenta, atc.
b.~ COSTO DE LOS SALDOS INSUFICIENTES.
Aunque e} presupuesto de efectivo esté cuidadosamente formulado-

1las Bmpresa puede tensr un faltante en sus necesidades de efactivo.~

Todo faltante darf lugar a ciertos costos que dependerSn de au impor
tancia, duracifn y frecuencia, asf{ como de la forma en que se cubran,
A los gastos en que se incurre como resultado de un faltante, se les
1lama costo de saldos insuficlentes, Un esjemplo podr{a ser la tasa -
de castigo que nos carga el banco al no mantener al saldo convenido~

con 81, o al pobregirarnce en la cuanta de cheques, etc.

G.~ COSTO DE SALDOS BXCESIVOS.

bemasiado sfectivo ociomo afgnifica que 1a Empresa ha desaprove-~
chado las oportunidades de invertir esos recurscs, aunque sea tampo-
ralmente, a una tasa de interés determinoda; el problema pars el «--
Director de Finanzas consiste en daterminar cuanto efsctivo se debe

dejar en la cuenta,

d.~ COSTO DE MANEJO Y ADMINISTRACION.

Menss do 108 costos por los saldos insuficientes o excesivos, -
estan los costos asociados con el establecinmiento y la operacifin del
neraonal y las actividades relacionadas con la administracifn de «~—

sfectivo a estos costos, por lo gensral son fijos y corrssponden ~-

sobre todo a salarios, contabilidad, custodia y maneio da valaores, -
La Eapresa debe pagar para que le supervisen las cperaciones y tome

las dacisiones apropisdas respecto a la cantidad y la clase de valo-
res realizables que Re van a adquirir. Bsto a su vex exige una conta
bilidad para llevar sl control de las oporaciones y de laam instala--
clones de slmacenamiento, como son las bombas de seguridad,



©.- INCERTIDUMBRE Y LA ADMINISTRACION DEL RFRCTIVO.

: Puesto que las Entradas y Salidas de caja no pueden sincronizarss
" axactamente, ni predecirss con toda exactitud, el Diractor de Pinan-
"3a% debs tener en cuenta el efecto de 1a incertidumbre en su astrate

gia administrativa o en primar lugar se necesita una reserva precau-
toria contra los faltantes, para afrontar la incertidumbre a que dan
lugar las irregularidades de los flujos de efectivo, los retrasos --
inesperados en cobros y pagos, incumplimiento y las necesidades impre
vigtas. Bl efecto de la incertidumhre se puede mitigar con un prons-
tico mfs preciso, con la utilizacibn de flujos de efectivo que el --
Director de Pinanzas puada controlar y con una mejor capacidad para -
obtencr préstamos.

Por ejemplo,los flujos como el pago de impuestos y de susldos se
puaden praveor, dichos racursos que cads mes se pagan se pueden in--
vartir temporalments sn valores qus produrxcan intereses.

5.~ ADMIHISTRACION EPICIENTE DEL RFECTIVO.

Las estrateglas bfnicas que debs utilizar la Expresa en sl mansjo
de afectivo, son las siguientes:
a) Canhcelar las cuentas por pagar tan tarde como sea posible, sin -~
detsriorar su reputaciln crediticia, pero sprovechar cualquisr des-~
cuento favorable por pronto pago.
b) Rotar el inventario tan rfpidaments como sea posible, evitando asf
agotaaientc de existencias quo puedan ocasionar el cierre de la lfnea
ds produccifn o una perdida de ventas,
d) Cobrar las cuentas por cocbrar tan rfpidamente como ssa posible --
sin parder ventas futuras por el hachc de emplear técnicax de cobran-
za de alta presisn,
CICLO Y ROTACION DE CAJA.

CICLO DE CAJA.- Es al parfodo contado a partir del momanto en que
una empresa hace un.desambolso pars ia compra de saterias primas has-
ta el dfa en que reciben cohros provenientes de ventas de productos -



terminados correspondientes. El ciclo de caja representa el tiempo -
durante al cual los fondos estan invertidos. :
ROTACION DE CAJA:

£8 el nlnero de veces gue rotan los fondos de la firma durante -
un afio. Puede calcularse dividiendo el ciclo de fondos en dfas por el
nfimero de dfas al afio, Mlentras mayor sea la rotacién de caja de la ~
expresa, es mayor la eficiencia de los fondos en uso y viceversa.
Ejemplo: La Cfa. AMA normalmente compra todas sus materias primas a -
base de créditos y vende todas sus mercancias a crédito. Lasg condi--~-
ciones de crédito que normalmente se le ofrecen a la empresa estipu~-
1an el pago dentro de loa 30 dfas siguientes a la comprs, en tanto --
que 1a empresa normalmente sxige & sus clientes qua pagusn dentro de
los 60 dfas siguientes a la venta. Los cflculos de 1a empresa acerca
del plazo promedic de sus cuentas por pagar y por cobrar indican gue
necesita en promedio 4) 1Yas para cancelar sus cuentas por pagar y -
70 dfas para cobrar sus cuentas. Calculos adicionales revalan qua en~
promedio transcurren 90 dfas entre el momentoc en que sa compra 1s -~
materia prima y aquél en que e vende ¢l producto terminado. En otraw
palabras, el plazo promedio del inventarioc de la empresa os de 90 -4~
dfas.

El clclo de caja de la empresa puede demostrarse con un grifica -
sencilla tal como se ve en la sigulente figura. Hay un perfodo da «-~
120 dfas entre el desembolsc de caja para cancelar la cuenta por pa~-
gar { dfa 40 } y el ingreso a caja procedente dal cohro de la cusnta
por cobrar { dfa 160 ). Durante este perfodo sl dinero de la emprasa-
eats comprometido., Bn el tiempo cerc la empresa compra materia prima,
qua inicialmente sa coloca en el inventario de materia prima. Con el
tiempo las materias se utilizan en el proceso de produccifn y pasan -
a formar parte de! inventario de producciSn en procesq. Cuando la ---
produccin en procesc se completa, el producto términado se coloca en
el inventarioc de artfeulos terminados hasta el momanto da 1a venta. -
La cantidad total de tiempo que transcurre, en promedio, entre la ~-~

compra y la venta es de 90 dfas.
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La rotacién de caja puede calcularse dlvmlen&o 360, que es el ~--
nimero de dfas que se supone que tiene el afio entre el ciclo de caja.
Actualmente la rotacibn de caja es de 3 { 360 entre 120 ). Mientras -
mfs alta sea la rotacidn de caja de una empresa, menos caja requiere.
La rotaci8n de caja as{ como la de inventarios deben maximizarse, pe-
ro su intencién no es la de quedarse sin caja. La prevencién de una -
cantidad mfnima de caja para operaciones se dabe tomar muchc en cuen-

ta,
COMPRA A CREDITO VENTAS A CREDITO COBRO DX CTAS
MATERIA PRIMA PROD. TERM. POR COBRAR

PLAZ0 PROMEDIO DR PLAZO PROMEDIO DE
INVENTARIOS ( 90- CUENTAS POR COBRAR
DIAS }. ( 70 DIAS ).
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PLAZO PROM DB CTAS
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- Tenaen

PAGO CTAS POR
PAGAR

SALIDA DB CICLO DB CAJA ENTRADA DE
CAJA 160-40= 120 CAJA
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El nivel nfnimo de caja para operacioneas que nacesita una empresa
puede calcularse dividiendo sus desembolsos anuales totales antre la
frocuencia de sus rotacién de caja.

Ejemplor La Cfa AMA, desembolsa aproximadamente 12 R anuales en gastos
de operacifn, su requerimiento mfnimo de caja s de 44 {12 entre 3 ).
Esto quiere decir que si comienza el afio con 4 millones en caja, debe
tenar suficiente dinsra para pagar en sus cuentas a medida que vencen.
En estas circunstancias no debe recurrir a préstamos adicionalas de ~
fondos, 81 al costo de oportunidad pars tensr caja a disposicisn es ~
de 5%, el costo para mantenar un saldo de caja de 4 millones ss de ~~
200,000,00 anvales, eate costa de oportunidad se hasa en el hecho ds
que la empresa, si eatuviera en libertad de utilizar los 4 millones,
podrfa colocarlos an una inversisn ain riesgo que produjera un rendi-
mianto dal 5% anusl o cancelar una deuda con un costo de Se anual. -~
Como hay costos en mantener saldos inactivos, una empresa dabe tratar
de poner on ejecucifn una polftica que reduzca el monto de caja para
operaciones que necesita,

Dentro de las estrategias de administracifn de cajs tenemon las -
siguiantes:

Demora de guentas por pagar.

Adminiatracldn eficlente de inventarfo-produccibn, lo cual pueds
lograrae por medic del aumento de rotacifn de materia prima, disminu-
ol6n de cleclo de produccifn, aumants de rotacisn de productos termi--
nados,

Aceleracidn de ia cobranza de cuentas por cobrar.

Combinacién de 1as antes sefialadas.
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6.~ TECNICAS PARA REQUCIR LAS NECESIDADES DE EFECTIVO,

Parte de la tarea adminfstrativa consiste en mansjar e} sfectivo
de manera que la empresa pueds conservar el miamo nivel de actividad
y rentabilidad sin utilizar tanto efectivo como antes de comenzar a -
manejarlo. Dentro de dichas t&cnicas tenemos 1as siguientes :

a.- Acelaracidn de la cobranza.

b.- Retraso de los desembolsos.

c.- Disminucién de las necesidadas de saldos precautorios,

a,- Cualquier mftodo que acelere la cobranza disminuye las nece--
sidades de efoctivo da la asprasa, a medida que el procesc de
cobro se scelera entra a caja una cantidad mayor que antes. -
Esto reduce las necesidades de efectivo, oomo:

Pacturacidén indediata.
Descuentos por proato pago.
Apartadas postales.

Oficinas ragionales de cobro.

b.- Toda accin por parte dal director de Pinanzas que pueda re-
trasar el dessmbolso de recursos, dimminuye la necesidad de -
los saldos de efectivo, los pagos mfs lentos implican que es
monor el efactivo que en promedio sale de caja y por lo tanto
la necesidad total dissinuye, Como;

Demora de pagos.
Pago de sunldos menos frecuentes.

c.- Ademfs de poder disminuir la necesidad de llevar saldos ds -
transacciones, hay técnicas para dieminuir la necesidad de --
saldos precautorios, camo:

Sistemas de sobregiros.
Lfneas de créditos.
Inversiones temsporales.



Por otro lado tenemos los valores realigables, los cuales el --«
Director de Finanzas debe estar en situacién de convertir los valores
an efectivo rfpidamente y con muy poca pSrdida, sl es que la hay, en
términos financieros, estas caracter{sticas se conocen con el nombre
de liquidez.

Ademfs do §sta deba eatudiar tambifn el riasgo que ofrece un de-
terminado valor y la volatibilidad de su precio, para ver la conve=-=
niencia de utilizarlo como inversifn temporal del efectivo excedents.

a.- Liquidez: a medida que aumente el grado de liquidez aumente
también la rapidez con que un valor se pueds convertir en efectivo =--
sin soportar una p8rdida apreciable debido al precic que predomine en
al mercado.

b.- Riesgo: Puseasto que el Director de Pinanzas quiere que los «-
recursos esten disponibles cuando se les necesite, normalmente no es-
tarf diaspuesto a invertir en valores dudosos en cuantc al pago de in-
tersscs y capital. Debe ver también entre las alternativas el sacrifi
car la seguridad en favor de un alto rendimiento, esto se hace, perv
ez nfs prudente invertir en valores menos arriesgadon sacrificandc el
rendinmisnto adicional en favor de la sequridad,

¢.- Volatibilidad de los procios: Un instrumento financiero cuyo
precio sea muy volStil expone a la emprosa a una pfrdida potencial -
en caso de que el precio baje desde la fecha en que se adquiri8 y la
facha en que haya necesidad da convertirlo, como a la empresa le in--
teresa lo (ltimo,el Director de Pinanzas tiends a evitar los valores
wfa volstiles y a adquirir los mfs aceptables. S¢ puedan aceptar los
primeros pero sc debe correr el riesgo,

Dentro de los tipos de valoras que el Director ds Finanzas pusde
utilizar para la administracifn del efectivo y familiarizarmse con su

liquidexz, riesgo y volatibilidad de pracio tenemos;
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{De los cuales solo se explicar&n algunos)

- Bonos de tesoreria.

- Certificacidn du pago anticipado de impueatos.

« Obligaciones de los organismos foderales,

- Aceptaciones bancarias. Una aceptacién bancaria es un tftulo -
valor nominativo, que se documenta como una letra de cambio; y se
gira por una corporacién a favor de un banco. Generalmento se emi
ten por empresas pequeiias y medianas bajo su propia orden, y son
aceptadas por Instituciones Nacionales de Crédito hasfndose en loa
cr8ditos que 8stas concedan a las empresas a través de las Casas -
de Bolsa. E1 banco aceptante asums la reeponsabilidad de pagar el
cr8dito, ya que las aceptaclones quedan endosadas en blanco bajo -
su poder; se descuentan en el mercado da dinexo y los fondos sy -
acreditan a la cuenta del cliente., La aceptacifn so cotiza por las
Casas de Bolsa en t8minos de tasas de descuento, las oporaciones
se realizan a través de la Bolea Mexicana de Valorea. 5u rendimiento
estarf entre ol del Cote y el del Papel Comercial. Cada emisiSn ten-
* dr& su propio plazo, sin exceder de 180 dfas aunque se recomisnda --
que €ste sea entre 30 y 90 dfas.

- Papol Comercial. Bs 'n pagar§ negocible, ain garantfa espacifica,
emitido por una empresa, cuyas acciones estén inscritas en el Ra--
gistro Nacional de Valores de la Comisi&n Macional de Valores y en
Bolsa Mexicana de Valorea, El pagaré es un compromiso a pagar una -
cantidad determinada en una fecha determinada. El plazo depends de -
1as condiciones en ¢l mercado, y podrf fluctuar entre 15 y 91 dfas.
Sin embargo, el emisor pueds "renovar™ el pagar& a cada vencimiento
por igual, mayor o menor cantidad, segfin sus necesidades. El papel
se cotiza por las casas de bolsa en téminos de descuento, y las --
operaciones se celebran en la Bolsa Mexicana de Valores. El rendi--
miento equivalente es superior al de CETES, ya que el riesgo para el
inversionista es mayor por la falta de garantfa espec{fica.



- Convenios de recompra.
- Certificados da dep8sito negociables. Este tipo de inversiSin tiene
la opcidn de elegir entre sieta distintos plazos;

De 10 a B89 dfas de 360 a 539 dfas
de 90 a 179 dfas de 540 a 719 dfas
de 180 a 269 dfas de 720 a 725 dfas.

de 270 a 359 dfas

Es importante tener en cuanta que el monto da un Certificado de DepS-
sito no se pusde modificar con nuevos dep8sitos ni con retiros poste-
riores a la fecha de inversién, asf como que cada plarzo ofrece un ta-
sa de inter8s distinta, la cual es pagadera mensualmente, excepto en
los Pagarfs con rendimiento liquidable al Venciaiento,

- Pagar8 con rendimiento liquidable al vencimiento. La caractorfstica
principal del Pagaré es qua tanto ol capital invertido como los inte-

reses devengados, son pagados por el Banco al témmino del plaxzo elagi
do por el cliente. Estos plazos pueden ser de 1, 3, 6, 9, § 12 mesgus.
C 1 este nuevo instrumento el inveraionista sabe, dosde el momento en
que lo adquiere, qué randimiento obtendrf al final del plazo seleccio
nado, ya que se respetan las tasas da interés vigentes al momento del
dep8sito. Hay que recordar que el Pagar§ no puede liquidarse antes -~
de su vencimiento, ni ser dados en garantfa de créditos o préstamos a
instituciones da crédito,

~ Fondos federales.

- Bonos de tesorerla extranjeros.

- BIBG., Bonos del Gobierno Fedaral para el pago de la Indemnizacifn -
Bancaria. Son un instrumento creado por el Gohierno Federal para el -
pago de la indemnizacibn a los ex-accionistas bancarios, a rafsz de la
nacionalizacifn de la Banca. Los bonos se¢ emitieron por la cantidad -
nacesaria para cubrar la indemnizacifn. Se consideran valores do ren-
ta fija, ya que conceden a sus titulares el derecho de recibir un in-
terfs; ademfs el inversionista puede obtener una ganancia o pérdids -
adicional - que se obtendrfa de la diferencia entre el imports desem--
bolsado al adquirir el bono y el monto recibido al enajsnarlo.
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Sus caractarfaticas son:

Pecha de emisifng 1* de septiembre de 1982.

Focha de vencimiento: 31 de agosto de 1892.

Plazo : 10 afion,

Valor nominal: § 100.00

Tasa flotante: El inter#s que rige varfa trimeatralmente.
Cuponess La vigencia de cada uno a8 de 90 dfas.

Amortizacifns Bn 7 pagos anuales, la primera amortizacidn serf
el 1° septiembre de 1986, loas primeros & pagos serSn de 14% de
84 valor nominal y sl slptimo de 166,

~ Bonga emitidos por las empresas ( valores menos realirablas).

~ Agciones profersntes. Una accidn es un tftulo valor qua represanta

una parte alfcuota del capital social de una ompresa. Acredita log de
rechos de socio, y su importe representa el lfmite de la obligacidn -
qua contrae el accionista con la empresa y ante tercercs. Lag prefe-~
rente otorgan derecho a parcibir utilidades de la compafifs antes que

las comunes; también tienen prioridad sobre &stas en caso de reembol-
o da capital sl la compafifa se liquida, inicamente tienen derecho a

voto en las Asambleas extraordinarias,

- Acciones comunan. Otorgan a sus tenedores derechos y obligaciones ~
sobre la toma de decisiones y polfticas do la empresa, dan darecho a

parcibir dividendos despufs de gue la empresa pague loa dividendos ~=
correspondiontes a las acciones preferentes, Las acciones se conaide-
ran como valores de renta variables, ya tue no se conocen anticipada--
menta la ganancia o p&rdida qua se va a obtenar. Invertir en accionss
es una alternativa que le brinda al pblico inversionista la posibilf
dad de participar comn socio de una empresa y le permite diversificar
gy inversidn. Las acclones pueden producir gananciag de capital cuan~

do el valor en sl pmomento de la venta sea mayor al desembolsa hecho ~
2l adquirirla y dividendos que pueden ser en ofectivo, y represanta--
rfan una parte de los utilidades de la empresa; o an acciones cuando
se A a los accionistas clerto nlmera de acciones adicionalea a las -
que se tienen. La liquidacién de los tftulos tanto de la compra como
de la venta se efectflan a las 24 hrs., de efectuada la operaciSn.

- Certificados de crédito sobre equipo.

~ Valores municipales.
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7.~ T1POS DE FINANCIAMIENTO.

Todos sabemos que existen una infinidad de fuentes de financia--
miento pero 1o diffcil es saber determinar cual es la que m&s conviane
a la Bmpresa de acuerdo a sus necesidades.

Debido a que las muchas alternativas implican grados variables de
riesgo y también desventajas y ventajas no mcnetarias, no se trata sim
plemente de seleccionar las oportunidades que ofrece una tasa de mnd_x_
miento elevado, sino que saber reconocer que toda la estructura de ta-
8as representa una gama de oportunidades entra las cuales 1a missa Em-
presa pueds seleccionar y que s8lo son comparables con las oportunida-
des que tiene fuera la empresa, las cuales solo son rjesgos equivalen-
tes.

Dentro de las fuentes de financiamiento tenemos las internas y =~
extaernas.

INTERNAS: Son el dinero en efactivo que posee 1a empresa mfs los
fondos que puede adquirir a través ce la venta de todos los demfs acti
vos menos conversiones que generan cuentas cobrables.De todo esto de-
be deducirse las obligaciones en afectivo de vencimiento immediato ya
que representan un coopromiso que tiens prioridad sobre los fondos de
efectivo como pueden ser sueldos y salarios, intereses, compra de ma-
teria prima, etc.

Estas fuentes gon 11 das también g adoras o espontfneas

ya que no tienen qua negoclarse. A su ver estas se clasifican en :

A CORTO PLAZO: Dentro de las cualen teonemos las cuentas por pa--
gar y los pasivos acumulados que son el resultado
de las operaciones normales do la empresa, ya que
a medida que aumentan las ventas tambifn aumentan
las cuentas por pagar y los pasivos acumulados al
tener que aumentar las compras para producir mfs.
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A LARGO PLAZO: Para la empresa las utilidades raetenidas o supera
vit son las fuentes principales de fondos de gens
racién interna a largo plaro, generan capital a -
la empresa en la misma forma en que lo hacen los
préstamos a largo plaro, las obligaciones, las --
acciones preferantes y las comunes, el capital --
proveniente de otras fuentes. La ventaja de fsto
en que a diferancia de otras fuentes,las utilida-
des retenidas estan a diaposicién inmediata de la
emprasa a medida que son rsalizables y ademfs evi
tan la descapitalizacién por una baja en al poder
adquisitivo de la moneda.

EXTERNAS: Llamadas tambi&n nagociables, pussto que no son espon-
téneas y la persona encargada tiene que estar bién preparada as{ como
conocer los términos de las negociaclones da cada fuente de financia-
aiento. Eatas pueden clasificarse en:

A CORTO PLAZO; dentro de las cuales tanemos;

Bancos: esto @s bueno en cuanto al servicio que ~
ofreca, las conecciones bancarias internacionales
on caso de expansidn; la informacifn polftica y -
aconSaica y para poder cbtener pr8atamos en pot!_g_
dos crfticos importantes. Al tener buenas relacio
nes con varios bancos esto ea mfs ficil. Al miamo
tiempo es importante dar una buena impresifn a loa
bancos, demostrandoles que somos competentes.

Sin qarantfa; esstos son otro tipo de financiamien

to a corto plazo y dontro da los cuales tenemos:

- Lfnea de crfdjto que es la cantidad determinada
de dinero quo una institucién de crédito pone a -
disposicifn del cliente para que este dltimo lo -
utilice durante un perfodo determinado. - Qrfidito
Iavolvante el cual es una lfnea de crédito garan-
tizada, - Crédito simple que es una operacidn a -



través de la cual una institucién de crédito es--
tablece una cuenta de cheques a nuestro nombre a
una tasa de interes sobre el saldo diario sobre--
girado. Se maneja la confianza, - Crédito diracto
0 quirografario que es una operacién de crédito -
a corto plazo, cuyo objetivo es resolver proble--
mas transitorios de liquidez de caja. Se otoxga -
a personan ffsicas o morales dedicadas a cualquier
tipo de actividad productiva, que con su sola fir-
ma, suscriblendo un pagard, garantice el financia-
mianto concedido. Este tipo da Crédito ofrece la
ventaja de dotar a las empresas de r;cuno- 1fqui~
dos indispensables para su mejor funcionamiento.
Al resolver eventuales necesidades da tesorerfa,
constituye un apoyo financiero en el momento mfs
opo:tuno. Los plagos que se conceden a los usua--
rion da Préstamos Quircgrafarios o Directos son da
30, 60, y 90 dfas, aunque ocasionalmente se pueden
otorgar a mayor plarzo.- Préstamo Directo con Garan-
tfa colateral es una oparaciSn de cr88ito a corto

plarzo que exige vna garantfa en forma de tftulos -
de crédito y otros documentos {letras de cambio,

pagarés, o bien facturas o contrarecibos), prople-
dad del solicitante, qus sirven de amparo colato-
ral al préstamo solicitado. Bl monto del financia-
miento se establece en relacién a la capacidad de
pago y de los recursos propios de que disponga el
demandante. Generalmente se concede un 70 % del -
valor nominal de 1a garantfa entregada en colate-
ral, Por lo general se otorgan a un plazo de 950 ~
dfas. - crédito en cuenta corriente, por madio de

Bste las personas ffsicas o morales pueden obtener
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fondoa una o mfs veces durante la vigencia del --
contrato, mediants la utilizaci6n de los recursos
puestos a disposicién del acreditado dentro del -
importe convenido.Se trata de un financiamiento -
para cubrir necesidades de liquidez en forma inmg
diata, lo que permite disponer de efectivo, median
te la suscripcién de pagarés o libramiento de che-
gues a cargo da una cuenta establecida a su nombre
y promover el aumento de las operacionss comercia-
les del usuario. Generalmente se conceden a plazos
de un afo. El banco cobra un porcentaje por la a-
pertura dal crédito e intereses inicamente por el
saldo deudor djario que registre la cuenta. - Tar-
jeta de crédito bancario: es sin duda, la forma -
afa difundida da crédito bancariao, ya que existen
diversas taxrjetas de crédito, constanciag persona-
liradas que facilitan la adquisicién de bienes y
servicion, y que permiten disponer de efectivo al
amparo de un financiamiento de cuenta corriente de
uso revolvente, que se aplica mediante la presen-~
tacibn de la tarjeta y la firma de un pagar8, Este
servicio se proporciona tanto a personas ffsicas-
como a morales,

Con garantfa: dentro de estas fuentes de financia-
miento tenemos las sigulentes: - Descuento dg =«-
documentos, se trata de una operacifn de crédito
por medio de la cual el Banco adquiere en propie-
dad documentos (letras de cambio o pagar8s ), no
vencidos, a cargo de terceras personas, provenien
tes de operaciones mercantiles, que el bensficia-
rio del financiamiento endosa, recibilendo a camblo
y por anticipado al valor de loa mismos, manos la
comisién y los intereses estipulados. Este tipo de
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documentos deberdn estar aceptados previamente por
el girado con la clfusula sin protesto. Los des--
cuentos ayudan a agilizar el capital de trabajo de
las empresas, ya gue al financlar ventas a crédito
que documentan con su clientela, recibesn a cambio
recursos lfquidos gue pueden utilizar de inmediato
on la actividad productiva. Entre las ventajas que
ofrece este tipo de crditos, estfn el diamminuir -
tos gastos de cobranza, ya que el Banco efectfa el
cobro de los documentos; reactivar recursos que se
encuentren estfticos favoreciendo la dinfmica de -
las operaciones comerciales, y el obtenar recursos
anticipadamente, sin tener que esparar al vencimien
to de los documentos, Los Plazos que se conceden a
los Documentos generalmente son de 90 dfas, aunque
ocacionalmente puedan operar a mayor plaro,- gr_‘_!_-
tamo prendario en esto los prestamistas reciban -
valores tftulos, mercancfas, etc., los que conssr-
van en gu propiedad como garantfa dsl préctamo a
efecto de cobrarlo en caso necvesario con el produg
to da la venta de dichos bienes, o bien la institu
ci8n otorga al cliente un crédito por datsrminado
porcentaje del valor de una prenda qua este Gltimo
cede en garantfa, firmando ademfs, pagaré contra -
la entrega del crédito, La garantfa se establece -
medfante mandato de inversisn con el departamento
fiduciario de la Institucién. También son llamados
pignoraticios. Dentro de oste tipo de préstamos -
tenemos las cuentas por cobrar comoc garantfa ya -
sea por pignoracién o bidn por factoriracién, los
inventarios como garantfa. Los bienes dsben ser -
depositadnn en los Almacenos Generales de DepSdito
autorizados y reconocidos como Organizaciones -~-
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A LARGO PLAZO:

Auxiliares de Crédito, a cambio de un certificado y un
bono de prenda que son entregados al banco durante el
plazo acordado para el financiamiento, que generalmen-
ta es de 90 dfas, siempre y cuando no se trate de art!
culos perecederca.

Dentro de eate tipo de financiamiento tenemos los si-_
guientes;

Arrendanmiento financiero.Es un contrato mediante el -~
cual una empresa particular puede adquirir maquinaria
y equipo a trav&s de pagos periSiicos, los que son to-
talsente capitalirahles, este servicio es proporciona-~
do por instituciones dedicadas especificamente a esta
actividad, inicialmente el ciiente deber§ salsccionar
el proveedor de los bienes asf como negociar el precio
y condiciones de entrega, posteriormenta la fnstitucifn
arrendadora finiquita la operacién con el proveedor,
Acclones. Son valores de renta variable, que represen-
tan la participacifn da su teonedor en la propiedad de ~
la empres: emisora

Obligaciones:Titulos de crédito que reprasentan una par
te proporcional de un crédito, concedido a una empresa
organizada como sociedad anBnima.Estos tftulos contie-
nen la promssa por parte de la empresa {emisora)de pa-
gar a sus proseedores, en los plazos preestablecidas -
una detarmindada cantidad por concepto de interases, -
los cuales son calculados sobre el monto dek capital se
fialado en los tftuloa y de restituir ese monto mediante
amortizaciones covenidad.Segdn la garantfa que las res-
palda las obligaciones pusden ser:

~Prendarias.

~Hipotecarias,

-Quirografarias.

Desde el punto de vista de la empresa que smmnite - -
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son concebldos coma pasivo a largo plazo.

Prestasos bancarios a largo plaro, constituyen -
otra fuente de financiamiento a la cual puede ze-~
gurrir la empresa, dentro de estas, tenemos las ~
siguientes: ~ Habilitacidn o avfo que es un crédi

to a un plazo determinade otorgado por la institu
cifn a una pergona f{sica o moral para la adquisi
cifn de materia prima y/jo pago de gastos directos
indispensables para la operacifn de una emprosa.

Bstos créditos pueden ger aimples o revolvantes,

en el primer caso se dispona del saldc una sola -
vez, mientras que en el sequndo se pueds disponar
del crédito varias veces conforme se libren los -
adeudos. -~ Refaccionario es un financiamiento -

que se concede principalments a industriales, ~
agricultores y ganadercs, para ser dostinados a -
la adquisicifn de blenes de capital, tales como -
maquinaria y equipa, unidades de transporte, pies
de crfa, desarrolio da &iboles frutsles, construc
cibn de corrales, pozos, etc, Ofrece la ventaja -
de promover la expansién de empresas o unidades -
de produccifn, al proporcionarles recurscs acordes
a sus necesidades, y hacer posible que adquieran
bienes que los coloquen siempre dentro del mercado
y en condiciones de competir en preciv y calidad.
Adicionalmente el acreditado paga un lnterfs infe-
rior. La formalizacién de este tipo de crfdito se
hace por medlio de un contrato de apertura des Cré-
dito, especificando las condicionas propias da la
operacidn., El documento queda inscritc en el Re--
gistro Plblico de la Propiedad de la localidad co
rrespondiente.
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Por otro lado tenemos otros tipos de financiamientos llamados ~--
fideicomisos. Los Fondos de Fomento son ios fideicomisos contituidos
por el goblerno Pederal, principalmente en Banco de Mixico y Nacional
Financiera, que tienen como principal objetivo canalirar recurscs cre
diticios con tasas menores a las del mercado, a sectores de la pobla-
¢ifn que por sus caracterfaticas de actividad econfmica, ubicacién --
geogr&fica o situaciln econdmica precaria, son considerados como prio
ritarios dentro de los programas nacionales de desarrollo, No obstan-
te que los fines de los Fondos de Fomento son principalmente do fiman
clamiento, exiten tambifn los de garantfa y asesorfa técnica.

La principal ventaja de obtener un cr8dito susceptible de ssr re-
descontado en algfin fondo ds Fomento, 68 que la tasa quo se cobra ---
siemproe sorf mejor . las vigentes en el marcado, Aunque existen otras
mfs comv puede ser asistencia técnica y asesorfa financlera, pero --
esto depande do cada Yondo con quo se opere y ol tipo de crédito que
se conceda, Actualmente todos loo Bancos realiran operaciones de re--
d con dig s Pondos de Fomento; ain embargo, por la impor
tancia da los voldmenes de cartern redesconcada destacan los sigulen-
tem - PIRA

- FONEL

- FOGAIN

- FIDEC

= POPROBA

= FONATUR

- POV, .
Bl redescuento es aqualla operacisn consistente en que una Sociedad -
Nacional de Crédito ceda a otra, mediante el sndoso en propiedad, do=-

cumentos da su cartera de crédito.

De acuerdo a los beneficiarios { fideicomisarios ), los Pondos da
Fomento se dividen en cuatrxo grandes gruposs:

- Fondos destinados a apoyar personas ffsicas o morales cuyo desa
rrollo scondmico est8 por abajo con respecto al desarrollo econémico
del conjunto del pafs.

- Fondos destinadon a regiones geagr&ficas con lento desarrollo,
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- Fondos destinados a regiones geogrdficas precisas, con posibili
“ides do desarrollo pero sin el apoyo crediticio suficiente.

~ Fondos destinados a apoyar personas ffaicas o morales espec{fi-
cas, con posibilidades de desarrollo pero sin capacidad de autofinan-
ciamiento,

Como sa obtierne el apoyo de un Fondo: las Piduciarias que manejan
loa tondos de Pomento son Instituciones que no operan directamente con
el plblico, sino a travef de la red de las Sociedades Nacionales do -
Crédito, utilizando el mecanismo comunmente llamado redescuento expli-
cado anteriormente. Es decir, son las Sociedadas Nacionales de Crédito
las quo se ancargan de tramitar las solicitudes de crédito, de ansli-
zar a los solicitantes, estudiar las garantfas, el riesgo correspon--
diente y vealirar las evaluaciones técnico-econdmicas de loa proyectos
por financiar, Una vez autorizado el préatamo por el Fondo y el Banco,
se otorga al financianiento y se solicita ante el Pondo el redescusnto
de una parte o de la totalidad de! crédito concedido, Con al fin de =~
obtener mas rfpidamente el préstamo ee recomandable que a su molici-
tud de crédito le anexe la siguients documentacifu: indicacién clara
del motivo para solicitar el crédito, balance y astado de resultados
de fecha reciente; acta constitutiva (parsonas morales ), independients
monte de los requisitos particulares que solicite cada Fondo de Fomen-
to, los cuales deber&n proporcionarse posteriormente.

PIRA

Los fondos instituidos en ralacién con la Agricultura (FIRA), ca=-

nalizan recursos crediticios a bajo casto con objeto de impulsar en -
forma integral el desarrollo de las diversas actividades agropecuariaa
en el pafs, y se componen de los aigulentes fondus,
Fondo de Carantfa y Pomento para la Agricultura, Ganaderfa y Avicultu~
ra { FONDO ), Fondo Especial para Pinanciamiento Agropecuario (PEFA) y
Fondo Especial de Asimtencia Técnica y Garantfa para Créditos Agrope~
cuarfos (PEGA)., Sus prop8sitos espec{ficos son:

- Impulsar en forma integral el desarrollo de las diversas activi-
dades agropecuarias dsl pafs, asf como la industrializacién y comercia
lizacidn eficiente de su produccién,



- Aumentar la productividad de las eapresas agrfcolas a fin de -~
wejorar los ingresos y las condiciones de vida de loa campesinos.

- Pomantar la produccién agropecuaria con fines de exportacién y
sustitucién de importaciones.

- proporcionar en forma paralela al crédito, servicios complemen-
tarios como asistencia técnica.

- Bstimular una mayor participacién de las Sociedades Nacionales
ds Crédito en el financiamiento de las sapresas agropscuarias, princi
palmente las que correspondan al sector de productcres de bajos ingre
08,

Los tipos de préstamos que concede el PIRA son:

- Refaccionarios; adquisicifn de blenes duraderos.

- Habilitacién o Avio: para compra de semilla, insectividas, ali-
manto para ganado, sto.

= Créditos prendarios: para obtensr liquidez en el capital de tra-
bajo.

- Créditos industriales con garantfas hipotacarias para ampresas
con problemas da liguidez: para solventar adgudos bancarios,

FoNEL

8i fondo ds Equipamisnto Industrial (FOMRY) estf orientada al de-
sarrollo tecnol8gico del pafs, a la realiracién de anteproyectos de -
inversifn, al equipamiento de la indumtria nacional, para proporcionar
apoyo al capital de trabajo y para apoyar el control de la contamina-
clfn derivada de la actividad industrial.los programas establecidos =
por el Fonei con esshcialmente para: Desarrollo Tecnollgico, Preinver
»ibn, equipamiento, optimirzaci8n de la capacidad instalada, capital -
de trabajo y control de contaminacidn. Quienes pueden recibir ests ti-
po da crfditos son los que apoyan a las industrias mexicanas producto-
ras de bienes y sorvicios, principalmante aqufllas que fabrican blenes
da capital, que desarrollan tecnologfas, gensran divisas o sustituyen
importaciones,
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FOGAIN

El Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana y Pequeia
se orienta a promover el desarrollo de la pequeia y mediana industria
con prop8sitos definidos para lograr eficlencia y productividad mayo-
ras, de acuerdo a las metas generales de desarrollo de la economfa, -
una distribucién mfs equitativa del ingresoc y la desconcentracién de
la actividad aconSmica a nivel regional. Dentro de los programas que
ha establecido tenemos cuatro; programa normal para capital de traba-
jo, maquinaria y equipo; programa especial para la solucién de proble
mas de liquidez; programas de instalacién ffsica para financiar a las
empresas en la adquisicidn o construccién de naves industriales; pro-
grama do apoyo a empresas de Distribuidoras Conasupo, S.A. (DICONSA):
Con este programa se protande evitar la descapitalizacién de empresas
proveedoras de DICONSA, apoyfndolas mediante la concesién de créditos

en cuenta corriente.
FOPROBA

Fondo de fomento a la produccién de artfculos bSsicos. Es preocu-
pacidn do las autoridades del pafs alentar la produccidn de artfculos
de consumo bislco, as{ como facilitar su distribucibn 9 comercializa-
cibn. Este fondo brinda apoyos mediante el descuento a las Sociedades
Nacionales de Crédito, al tiempo que presta asesorfa financiera y téc
nica para la coordinacién e impulso de acti{vidades relacionadas con -
al cumplimiento de los objetivos del Programa Nacional de Productos -
BSsicos. Las personas que pueden recibir estos créditos son: los pro-
ductores, distribuldores y comerciantes legalmante constituidos que
cuenten con un certificado o convenio que muestre que est&n inscritos
a alguno de los programas de fomento especfficos. Actualmente opera ~
con el programa para la Produccién, Abasto y Control de Leche de Vaca
(82-88)
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_FIDEC

£l Fondo para el Desarrollo Comercial promueve la modernizacién y
competitividad de empresas cuya actividad principal es la venta direc
ta de bienes y servicios de consumo bisico y generalirzado, otorgando
tarbién facilidades a los productores que en forma directa comerciali
zan sus productos, para la adquisicién de materias primas. Este fondo
opera créditos en cuenta corriente, y refaccionarios para construccién,
ampliacifn y modernizacibn de infraestructura comercial, y en todos -
los casos, 6l o los acreditados deber&n aportar un porcentaje del fi-
nanciamiento total del proyecto. Las personas que reciben estos crédi
tos con los comerciantes y productores, mediaros y pequehos, que estén
organizados en uniones de crédito u otras formas legales de agrupacién
aceptadas por el Fondo, tales como: agrupaciones de detallisctas, de =
productores, ya sea de bienes procesados 0 no; asi como otros sujetos
de crédito que sefiale el propio Fondo, con la caracterfstica comfn de
que se dediquen preferentemente a la comercializacidn de productos bf-
sicos.

FONATUR

A trav8s del Fondo Nacional de Fomento al Turfsme, las autorida-
des otorgan créditos orientados a fomentar la irversifn, instalaciones
turfsticas y establecer instrumentos de financiamiento que promuevan
el desarrollo de esta actividad primordial para la economfa nacional.
De este modo, se apoya la construccién, ampliacién o remodelacién de
hoteles, condominios hoteleros, empresas de tiempo compartido, esta-
blecimientos de alimentos v bebidas en zonas turfsticas, y moteles,
asf como a la reestructuracién de los créditos originados por los mis-
mos ¥y 4 todos aquellos proyectos relacionados con la actividad turfsti
ca.

Los tipos de préstamos que concede el FONATUR son:

- Créditos de Habilitacién y Avfo: para la adquisicifn de materia-
les como son blancos, inventarios, servicios de comedor y cocina.

- Préstamos Refaccionarios: para la construccién y ampliacién de

hoteles, remodelacién de hoteles, construrcidn, up).}acMn y/o remo-«
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delaciSn de condominios hoteleros y empresas de tiempo compartido, -~
construccin de establecimientos de slimentos y bebidas.

- Crfdito simple con Garantfa de la Unidad Hotelera: que ase desti
na para la reastructuraciln de créditos originados por construcciln y
ampliacifn de hoteles,

Entre otras ventajas, el beneficiario obtiene un esquema de amorti
zacifn al crédito mfs acorde con la capacidad da pago de su ampresa, y
cuenta ademfs con un estudio de factibilidad téenico-econbmico de su -
proyecto, dando este estudio un mejor fundamanto a la decisifn de fin-
vertir y ademfa todas las ventajas gue en general se obtienen al ops-

rar con los Fondoa de Pomento.

rovx

El objetivo de el Fondo de Apoyo a la Vivienda es el de otgrgar -
apoyos para ia compra, construccién o mejora de casa-habitacifn indi-
vidual o en conjuntos habitacicnales, 108 que deberfn rsunir las ca--
racterfsticas de valores, norsas y criterios de carfcter tfcnico que
fija el Banco de México y la Comimifn Nacional Bancarin y de Selquton,
oonatituyendo el deudor garantfa hipotecaria an primer lugar sobre sl
inmusble en el cual se invierta el monto del crédito. Los programas -
establecidos por el FPOVI son; programa de vivienda tipo 1, mediants el
cual el Povi canaliza recursos al sistema bancarioc para otorgar cré-
ditor a la construccién, adquisicifn o mejora de vivienda tipo 1, do-
tadas de los espacios indiapensablas para satisfacer las necesidades
de familisa de ingresas nfnimos; programa de vivierda da inter§s so--
cial para arvendamisnto, medianta el cual el Fovi canaliga recursos -
al pistema bancario para otorgar crfditos a promotores para la conse--
truccifn y adquinicifn de viviendss tipo R, para arrendamiento, desti-
nadas a familias de ingresos mfnimos que requieran ese servicio.

Bntre otras ventajas, loa usuarics de este tipo de crédito, obtle-
nen ias siguientes: los constructores cuentan con importantes racurscs
ya que sl apoyo financiero es hasta el B0A del presupuesto de inyersiln
o valor del proyacto de los cr&ditos pars construccisn.
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CAZITULO 111

PLANEACION FINANCIERA

1.~ GRNERALIDADES,

La Planeacifn Financiera es una de las funciones m&s importan--
tes del Adminjastrador Financiero y para llevar a cabo los objetivosa-
que se propone, debe tener a la mano las herramjientas necesarias que
le permitan visualiear con toda anticipaci8n, cuales van a ser las -
necesidades de efectivo de la empresa y eso s8lo lo puede lograr a -
través del presupuesto de efectivo, el cual puede ser de dos clases:

- Presupucsto a corto plazo.

- Presupuesto a Largo plazo.

El presupuesto a largo plazo ge utiliza b&sicamente para la ---
Planeacisn Pinanciera; en cambio el prasupuesto a corto plazo as el
que se usa dfa a dfa para la administracién de la empresa, y por lo
tanto tiena. que ger un presupuesto sumamente exacto y que incluya -
las necesidades primordiales de la empresa.

Se puede dacir que el presmupuesto a corto plazo tiene como pro-
pSsito fundamental el determinar los requerimientos da efectivo para
el financiamlento de las operacionas diarias de la empresa y, una --
vez determinados estos, el Adninistrador Financiero podrf determinar
la cantidad que tendrf que financiar por medic de los Bancos y cuan-
to dinero tendrd disponikle para invertir en valores realizables. La
mayorfa de los Presupuestos de efectivo a corto plazo estan disefla--
dos para indicar a la gerencia las altas y bajas en el ciclo de efec
tivo, el cual puede ser semanal, mensual o anual. Aunque en la actua
1idad debido a los graves problemas de liquidez, la harramienta que
86 usa para la toma de decisiones a corto plazo es el flujo de sfec-
tivo semanal y mximo 1. Con el j de efectivo a corto
plazo se pueds advertir fScilments, los incremeantos de cuentas por =

cobrar, =
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o de inventarios as{ como las variaciones en las ventas que pueden -
medirse con precisibn, etc. :

En contraste con el presupuesto de efectivo a corto plaro que ~
incluye un gran detalle, los presupuestos a largo plazo contemplan -
solamente los cambios significativos causados por el aumento en el -
activo fijo o por la introducciSn de nuevos productos en un largo ~-
plazo de crecimiento de la empresa.

Estos presupuestos deberfn indicar ai el efectivo se genera en
forma suficiente para apoyar las oparaciones futuras de la Empresa.
Con este presupuesto estaremos en mejor posicién de tomar las deci~
siones de una manera m8s acertada. Se podrf daterminar qua tanto ~~
dinero prestado se daberX solicitar a los bancos y cuanto tiempo 19
necesitaremss, en qua fecha se debarf reemholsar estas cantidades a

4n loa ni-

las Instituciones de Cr&dito, consid do cufnto
veles de efactivo en estimaciones de largo plago, asf como cufl se-
r§ el efecto en la estructura de capital. Lo anterior podrf pemmitir
al Administrador Pinancierc determinar qua proyecto se podrf inclulr
dentro de sus programas y cual se tendrf que roalizar.

2.~ PRESUPURSTO PINANCIERO,

En el campo de la Rdministracidn Pinanciera, los presupuestom -~
nacen por la neceaidad de preveey, planear y controlar lo que ocurri
r€ en el futura de la entidad econfmiva, por lo qua juegan un papel
muy importante en esta Krea. Das conceptos importantes que se deben
tomar en cuentz son:

- Los presupuestos.

- E1 control presupuestal.

a.- PRESUPUBSTO: Se pusde definir como sl conjunto ooordinado
de previsioncn en forma mistemStica de las condiciones de operacién-
y de log resultados a obtener en un organismo, los cuales posterior-
mente se confrontarfn con las realizaciones por un perfodo determina
do por lo que los presupuestos cumplen con dos funciones vitales de
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la administracidn, que son;

- Pormular un plan general da accifn a seguir en un futuro.

- Comparar los resultados reasles con lo predeterminada,

También se puede definir coro eatimacifn de situaciones a ocurrir o
1a materializaci8n de los planes de accifn que pondr§ en marcha la
entidad teniendo como objetivo indicar en t€rminos monetarios el fu-
turo da &sta.

Por atro lado, si ls empresa cuenta ya con un sistema de conta-
pilidad s travds del cual todas las operacionss de la misma,medibles
en dinero,se registran y condensan para proporcionar informacifn pe-
rfodica, correcta y oportuna, que sujeta al adecuado an&lisis ,debe -
servir de base al tomar decisjiones fundamentales, puade ordenar sobre
la mimma forma de registro las cifras que resultaron de medir los ob
jetivos establecidos para llegar o:

- Determinax si los objetivos establacidos aisladamente siguen giendo
v&lidos despufs do analizar los Ewtados Pinancleros proforma que re-

flajan las np iones up adaa Beglin el conjunto da dichos ob-
jetivos.
~ Posteriormente y en forma parfodica comparar el resultado real de-
las operaciones contra el previsto en el presuypuesto teniendo la po-
e#ibilidad de corregir oportunamente polfticas y otyos elementos de ~
organiracifn y control.

El ciclo dal presupuesto dsbe colricidir con el perfodo contable
aunque su formulacién puede realizarse en perfodog menores.

A.1, OBJETIVOS DE LOS PRESUPUESTOSt

« Ayudar A seguir las polfticas establecidas.

- Una adecuada, precisa y funcional organizacifn de la entidad,

- Una compaginacifn estrecha y coordinada de todas y cada una -
da laa secciones, obligardo a gue se desarrollen las actividades fn-
tegramente, es decir, sobre el mismo objetivo,

« Awxiliar correcta y con busnas bases para conducir y gquiar a
los subordinados.
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. = Basa para la comparacién entre lo estimado y los resultados ~
obtenidos.

2,2, REQUISITOS DE 105 PRESUPUESTOS: Exiaten ciertas condiclones
obligaterias en que se deben basar los presupuestos para su estructuy~
racifn:

- Conocimiento de la empresa,

-~ Exposicién del plan o polfticas a seguir, lo cual deberf sar
an forma clara y concreta por medio de manvales o inetructives.

~ Coordinacifn para la sjecucifn del plan o polfticas.

- Fijacibn del perfodo presupuestal para 1o cual se deberf tomar
an cuanta el perfodo del proceso productivo, las tendencias del mer~
cado, vantas de temporada, eto.

- Direccifn y vigilancia,

~ Apoyo directivo, para la realizacidn y buen desarrollo de los
Ppresupuestos.

a.3. VENTAJAS DE LOS FRESUTUESTOS: Los prasupuestos obligan a -
la administracifn a gue antes de estructurar un programa equilibrado,
investigue tactores importantes como son:

~ Calcular sl volumen ds ventas para el parfodo gue abarca el -
preaupuazto, tanto en unidades como en importes.

~ Calcularse los costos de produccidn.

- Calcvlarse los costos de distribtucibn y administracifn gensral
para el perfodo que abarque el presupuesto.

- Deoben determinarse loa recursos financlieros disponiblea, pre-~
veargse ¥ planificarse todos los fondos adicionalas necesarios.

Otra ventaja del presupuesto se deriba de sv aspecto de control.
Rl praesupueato es un plan de operaciones para un lapso determinado -
dal futuro. Atendiendose al presupuesto se controlan las operaciones
durante ese perfodo. Cuando ae descubran desviacionss, la adminfstra
cifn toma medidas para volver al curso del presupussto, Nadiante al
control, el pracesov presupuastaric promusve 1a eficlencia s impids -
el darroche. Finalmente, el presupuesto origina un uso mfs racisnal
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de los recursos, instalaciones y equipo de la empresa. La adninig--~
tracién puede calcularse con m8s exactitud las necesidades futuras -
de mano de obra y de capital. Esto contribuye al bienestar de los --
trabajadores, as{ como de los empleadores, pues tiende a estabilizar
1a desanda de aus servicios.

Anflogamentae, al determinar por anticipado el capital fijo y de
operaciones necesario, la administracién utiliza mejor los recursocs

finanaieros de la empresa.

a,4, NECEBSIDADES DE 1LOS PRESUPUESTUS: Segfin estudios y encuestas
realizadas se ha comprobado que hay algunos hombres de negocios que ~
afin discuten la necesidad da un presupueste formal y de sistemas de ~
control presupuestal, Hay quienes creen gue sus negocios son tan pe-
queiios que pueden ellos supervisar personalmente todas las activida-
dos, Aungus en una emprosa pequefia, una sola persona por lo general
¢l duefio, controle todas las actividades, de ello no depende que sea
innecesario hacer una pluneacibn formal y la realiraciln de tales -
planes. La planeacibn formal y la realizucibn, asf como la vigilan-~
vla de su ejecucifn son tan necesarias para la empresa pequeia como
para la grande. Pueden formularse planas sin hacer presupuestos, pe-
ro la planeacisn bien delineada como 1a gue ofrece un sistema presu-
puestario, da resultados majores, el tamafio do la emprera no importa.

a.5, CLABIPICACION DE LOS PRESUPURSTOS:
~ Por el tipo de empresa:
Piblicos (gobiernc)
Privados (empresa)
~ Por su contsnida:

Principales{resusen de los elemen-
tos de todos los prasupuastoa.}

Auxiliares{wuestran en foyma analf
tica las operaciones estimadas de
cada departassnto)

- Por su forwag
Fiexibles (psrwiten elasticlidad}

rijos ({nvariables)
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- Por su duracibn:
Cortos
largos.
- Por la técnica de valuaciln:
Estimados
Bsténdar.
= Por su reflejo en los estados financieros;
De aituacifin Financlera
De resultados,
De costos.
= Por la finalidad que pretends:
En de promocida.
De aplicacifn.
De programas.
De fusién.
- De trabajo de planeacidn, formmlacién (presupuestos parcialas
y previos), aprobaciln, presupuesto definitivo y presupuesto --
maestro o tipo,

b.~ CONTROL PRESUPUESTAL,

Se ha adoptado comc una medida preventiva an el desarrollo de
las operaciones de una organiracifn y que sirve como gufa para la -~
gerencia en el logro de lcs objetivos futuros, lo cual se logra & —
trav8s de la comparacifn del conjunto da previsiones establacidas por
cada dspartamento. Por medio del control presupusstal se coordinan -
las actividades de los diversos departamentos de la organigacibn, por
medio de la estructuracidn de un plan, cuyas partes forman parte del
conjunto coherente e indivisible en el que la omisién de cualquiera -
de sus secciones afectarfa el logro de los objetivos deseados.

Se puede decir que el Control Presupuestal es " El conjunto de
presupuestos parciales correspondientes a cada una ds las diferentes
actividades de una entidad * (6)

{6) Parea Francisca, et.all, Informacién FPinanciera {lecturas) México
E.C.A.5.A,, 1982, Pag: 324,
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Este consiste en la supervisién constante de las oporaciones que se
realizan, comparfindolas con los planes fijados evitando deficlencias
y corrigiendo dosviaciones.

El Control Presupuestal comprande al presupuesto e implica una
cuidadosa y adecuada planeacisn de todas las funciones y operaciones
de una entidad econdmica, desde las actividades del consejo directi-
vo encargado de la Administracién y toma de decisiones, hasta las -~
tunciones del personal que auxilia sn las labores operativas, adaminis
trativas y contables,

Bl Control Presupuastal es la técnica auxiliar de la administra~
cfén, que por medio de la utilizacifn de presupuestos se enfoca a la
dateraminacifn de estimaciones proyectsdas al futuro, de las operacio-
nes de una entidad econfaics que tangan efectos econfiaicos, con el ~
objeto de proporcionarle elementos para planear, coordinar y contro-~
lar a las mismas,

Los planes da accifn juegan un papel muy importante, desde el ~
punto de viata de su parmansncia on el tismpo y su Iuente de datos,
we tendrin;

a,~ los planes do accifn que conatituirfn lo nfs genfrico e in-
definido de las proyecci y el anteced prixario de las misnas,
por tratarse de planes a largo plaro que normalmente van de cinco a
veinte afios; por su fuento da datos serfan los objetivos mimsos do 1la
entidad.

b.~ Los pronfsticos que representan la materializacisn de los -
planes de accifn, la posibilidad y el gradc an el cual la entidad --
pueda cumplir con 5us programas de accifn a largo plaxo; este tipo -
de proyecciones generalmante van de dos a cuatro afios; desde el pun-

to de vista de su fuente de datos en la prActics se le suale dar el
nombre de pronSstico a,la proyecclén basada en datos histfricos en-
focada al futuro por medio de tendencias.

¢.- Loa presupuestos como lo sfa objetivo y a corte plaso {un
afo) , bagados en los pronSsticos y en su combinaciSn de tendencias y

datos del do, p te y B
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En las empresas pequefas y medianas los planes de accién y los
pron8sticos se fusionan en una sola proyeccifn; pero en donde normal-
mente coexisten los tres, ea hisicamente en empresas de gran magnitud.

La responsabilidad de la elaboracifn del control presuypuestal se
delega en una persona que funge como Director, el cual deba tener am~

plios conocimientos ¥y axperiencias de la empresa,

C.~ CLASES DE PRESUPUESTOS.

Dentro da las clasas de presupuostos tenamos;
C.1.= PRESUPUESTO DE VENTAS: Que es el punto de partida del contro --
presupuestal, Todos los presupuestos estfn sujetos a wodificaciones -
apenas aparecen el pronfstico y el presupuesto de ventas y se deter--
mina su efecto en todos los departamantos y funciones de la saopresa.
Este consta de 7 etapas:

- Clasifdicaci8n de artfculos en grupos.

- Ponderaci8n de artfculos en grupos.

- Seleccién de los mBtodos adecuados de previsifin para cada ¢ru-

po.

- Racopilacisn, verificacién y evaluacisn de los datos pertinen-

tas,

- Pormulacifn de hipftesis sobre los factores que no puedan me—-

dirse,

« Asignacibn de prondsticos a grupos, artfculos y texritorios.

- Revisifn perfodica de las operaciones y correcciones de los -~

presupuestos en cada caso.

Para este presupuesto se debe tomar en cuenta

- Probables cambios econfmicos.

- Dinamfsmo de la competencia.

~ Nuyaevos productos y disefios.

- Habilidad de los vendedores.

- Sistema de ventas,

- Gastos ,
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C.2.~ PRESUPUESTO DE PRODUCCION: Despuds de formular los cliculos de
ventas deben hacerse planes que determinan las cantidades necesarias

de artfculos a producir. A menudo se expresan en unidades, y se daben
tomar en cuenta:; el equipo y la capacidad instalada de las maquinarias
para saber hasta cuanto podemos producir) su dieponibilidad y orden -
de trabajo, costo de produccifn y saber hasta cuanto puede ser nuestro
precio de venta,

C.3.- PRESUPUESTO DE MANO DE OBRA: &ste es importante para determinar
que nimerc de personas se necesitan para cubrir dicha produccién pre-
supuestada, con que especialidad, deteminar los programas de racluta-

miento, ensefianza y adiestramisnto de acuerdo a lo presupusstado, y -
asf poder cubrir satisfactorjamente con el presupuasto.

C.4.- PRESUPUESTO DR GASTOS DB DISTRIBUCION: estos gastos de distri-
bucifn incluyen todos los costos de comercializacifn de los productos

de una empresa como son: la publicidad, prowmocifn, sueldos do los ---
vendedores, comisiones,alquiler de locales, almaconamiento, manipula-
cién, entrega, crédito y cobranrza, etc.

C.5.~ PRESUPUESTO FINANCIERO: el presupuasto financiero es el que ss
ocupa de la estructura financiera de la empresa o sea la relacifin en-

tre activo, pasivo y capital, La composicién de la estructura finan--
ciera de empresa a empiesa varfa, paro axisten grupos que tienen gran
importancia en dicha estructura, como son:

- Bfectivo en caja y bancos.

- Cuentas por cobruar.

- Inventarios.

= Cuentas por pagar.

- Gastos o impuostos acurulados por pagar,

- Capital social y utilidades retenidas.

Debido a que el objetivo de aste seminario de investigacifn es
1a administracién y control del afectivo, me snfocaré a 1o que es =~~~
efectivo.



C.6.- PRESUPUESTO DE CAJA: Este presupuasto es el principio y fin de

los ciclos financieros, interviniendo en las operaciones para 1a rea
lizaci8n de cobros y pagos. Las empresas necesitan conservar cierta -
cantidad de dinero para poder enfrentarse a obligaciones e inversio-
nes que se han fijado y sobre todo a los desfases que se producen en-
trea los ingresos y egresos, para as{, poder hacer frente a pagos irre
gulares sobre los cuales no se tienen exactitudes. Por otro lado tam-
bidn es necesario mantenar ciertos niveles de efectivo para poder a—
provachar las oportunidadas que se presenten como:descuanto por pron-
to pago, o bien podrfa hacer frente a problemas da liquidez producida
por bajas considerables en las ventas, o bien por no poder recuperar
oportunamente huestra cartera pendiente de cobro,

En casos de sobrante de efectivo es conveniente invertir en va--
lores de inmediata realizacifn, para de esta forma poder obtenar un -
rendimiento,

El presupuesto de efectivo o activos lfquidos so establece gens-
ralmente por un perfodo de doce meses, el cual se pueda seccionar en
perfodos menores, en los que se hace un calendario de los ingresos y
egresos que integran el presupuosto y de esta manera daterminar las -
necesidades o excedentes de efectivo de acuerdo con ciclos financie~--
ros y econBmicos particulares de cada empresa. De este Presupuesto --
se puede decir que emanan los requisitos financieros que la empresa -
necesitarf para lograr sus objetivos, ya que es la herramienta para -
mwedir y valorar el objetivo de liquidez, es un intento formal de pre-
supuestar por un perfodo los flujos de fondos tanto de entradas como
salidas, asf como los nivaeles de fondos que la empresa tendr§ en el -
futuro,

OBJETIVOS

Este presupuesto debe ser planeado y desarrollado cuidadosamente
con base a los demis presupuestos, ya que se elabora después de obte-~
ner los dem8s. Dentro de los objetivos de este presupuesto tenesos

los siguientas:
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~ Miximo aprovechamisnto de los ingresos a través de:
~ Conocimiento de las estimaciones correctas da los cobros
de acuerdo con las polfticas de crédito establecidas,

« Precisar el financiamiento exterior, de conformidad con
los planes.

- Palpar el cumplimiento de las decisjones tomadas en rela
cifn a aumentos de capital, emisiones de obligaciones, etc.
- Procurar la obtencifn do 1fneas de crédito, para el des-
cuento de documentos.

« Decisiln adecuada para la forma de llevar a cabo los pagos, lo

cual se puede lograr a través de:

- Procurar el cumplimiento oportunc de las obligacionas re
gulares, por concepto de pagos de sueldos, salarios, servi
cios.

- Procurar las provisiones nocesarias para cumplir con las
obligaciones derivadas del logro de otros presupuestos como
ISR.

- Pijar polfticas de paqos, por créditos de proveedores en
concordia con la rotacifén de cuentas por cobrar.

- Estimar gastos para el cumplimiento del presupuesto.

- En forma general, se puede decir que nuestros objetivos serfan;
- Hejor manejo del afectivo y de esta forma obtener un sal
do Sptimo para la empresa,
~ Decisiones sobre inversiones.

- Debe tenerse cuidado especialmente en dar flexibilidad a
€ste presupuesto, lo cual se puede lograr a través de una
adecuada distribuci8n de entradas y salidas de efectivo, -
que permitan hacer frente a cualquier obligaci8n que se -~

presente.

COMPONENTES DE EL PRESUPURSTO DE EFPECTIVO
~ Presupuesto de ventas: El insumo fundamental a cualquier presupuesto

de caja es el pronSstico de ventas. Normalmente, este pronfstico lo -
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suministra el departamento de comercializacién al responsable de las
finanzas. Con base a este pronSstico el responsable de las finanzas
calcula los flujos de caja mensuales que vayan a resultar de entradas
por ventas proyectadas y por las erogaciones relacionadas a produccién
o inventarios. As{ mismu, determina el monto del financiamiento, sf -
es necesario, que requiera para sostener el nivel de pronSsticos de -
produccién y ventas y si ste puede obtenerse., Bl pronéstico de ven-
tas depende de un anflisis de datos de pron8sticos externos e internos.

- PronSsticos internos: Bste pronSstico se basa en relacién a las
ventas gue tenga la empraesa y determinados indicadores econfmicos
tales como: el PNB y el ingreso privado disponible. Por medio de
estos indicadores la empresa puede estimar su nivel futuro de ven-
tas. La explicacifn de esto es cbmo las ventas de la empresa estfn
a menudo {ntimamente relacionadas con alglin aspecto de la activi-
dad econbmica) el prondstico de la actividad econbmica debe dar -
una idea acerca de las ventas futuras de la empresa.
- PronSstico interno: Este se basa en una estructuracisn do los
pronSsticos de ventas por medio de los canales de distribucién -
de la empresa. Generalmente la empresa pide a sus vendedores que
estimen el nlmero de utilidadas que piensan vender on el afio ai-
quiente, En base a estos pronfsticos el administrador de ventas -
los toma como vElidos y ajusta cifras utilizands su propio cono-
cimiento de mercados especificos o 1a habilidad de los vendedores
para pronosticar. Pinalmente, pueden hacerse ajustes relacionados
con factores internos adicionales, tales como: la capacidad total
da produccifn.

Normalmente las empresas utilizan datos tanto externos como inter
nos para preparar su pronfstico de ventas final, Los datos internos -
dan idea de las expectativas de ventas, on tanto que los datos exter-
nos ofrecen la manera de ajustar estas expactativas teniendo en cuenta
los frctores econfmicos generales. Huchas empresas que vendan artfcu-
los de primera necesidad no sc ven afectadas por factores econdmicos -
enh tanto que en otras, sus ventas son extremadamente sensibles en cam-
bios en la actividad econfmica. La naturaleza del producto es bisica -
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para la elaboracifn de un pronéstico de ventas.

para la elaboraciSn de &ste debemos tomar en cuaenta: palfticas -
para la adainistracién del efectivo, cuentas por cobrar, inventarjos-
y activos fijos, y niveles presupuestados para efectivo, cusntas por

cobrar, inventarios y activos fijos.

- Entradas de caja: las encradas de caja incluyen la totalidad de los
renglones de los cuales resultan entradas da efectivo en un mes cual-
quiera. Los componentes mfs usuales de entradas de caja mon vantas de
contado, cobranza de ventas a crfdito y otras entradas de efectivo.

- Desembolso de efectivo: comprenden todas las erogaciones de efecti-
vo en los perfodos que se abarcan. los deasexholeos mfs comunes son:
- Compras en efectivo,

« Pago de cuentas por pagar.

- Pago de dividendos.

~ Arrendamiento,

- Sueldos y salarjos.

- Pagos de impuestos.

~ Compra de activos fijos.

- Intereses sobre el pasivo.

- Pago ds préstamos y abonos a fondos de amortizacifn.

- Readquisiciones o retiros de acciones.

- Pago de servicios como son: lux, ayua, telffonos, etc.

El modelo general de presupuesto de caja puedes ser:

Enero Pebrero - - - - - Nov Dio.

§aldo inicial en caja

Mfs; antradas de efectivo
Henos: desembolso de efeccivo
Plujo neto de caja — e
Saldo final de caja

Hfs: Tinanciamiento requerido

saldo final de caja con finan-
ciamiento. - —

—— . [ —



« Flujo netn de efegtivo, caja final y financiamiento; El flujo neto

de efectivo de una expresa se ancuentra deduciendo cada mes los de-~
sembolsos de las entradas durante ol mes. Agregando el saldo inicial
an caja el flujo neto de efectivo ds la empresma, puede sncontrarss el
saldo final en caja de cada mes. Por §ltiro cualquier financiamiento
necesario para mantensr un saldo mfnimo predeterninado de caja debe -
agregarse al saldo final en caja para conseguir un galdo final en ==
caja con financiamiento,

Se pusde dacir que el FLUJO DE RFECTIVO es el estudio, anfliais
'y pronfatico de la secuencia pocunaria, con referersia a sus fuantes
¥ uses en una empresa, en perfodo futuro determinado, con objsto da =
planeacién y control del dinero.

Es recomendable la centraliracifn en el manejo de fondos, debido
a que esto nos darfa lugar a un mantenimiento da saldos adecuados en
las cuentas bancarias y por lo tanto se facilita la obtencién de prés
tamos, as{ como un mejor control y dslimitaciSn de responsabilidades.

Los presupuestos de flujo de efactivd pueden ser:

= A corto plazo.

- A largo plazo.

~ Bl presupuesto a corto plazo de flujo de efactivo pusde ser -
elaborado con bastante exactitud para que sirva a diverscs prop&llto"
el primero de los cuales es d~terminar los requerimientos da efectivo
para el financiamiento de las operacionas diarias ds la emprasa. Una
v8z determinada esta cantidad, el resp ble puede detormi qué -
cantidad tendrf qus financiar por medio de los bancos y cuanto dinero
tendr& disponible para invertir en valores de ffcil realizaciSn. La -
mayorfa de los presupuestos de flujo de efectivo a corto plazo estdn

disefiados para indicar a 1a gerencia las altas y bajam an ol ciclo de
efectivo, el cual pusde ser semanal, mensual, bimastral o anuval, con
un presupuesto de flujo de ofectivo a corto plaro es f£cil advertir -
los increassntos de inventarios o de las cuentas por cobrar asf como -
laas variaciones importantes en las ventas que pusden medirss con toda
pracisifn y ademfs nos permitirdn tomar las medidas necesarias para -
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compensar esas varjacicnes. Cuando el responsable de las finanzas ad-
vierte que estfn variando estos renglones, en forma importante y fue-
ra de lo planeado, existirf una rfpida indicacién de que algo estf -
funcionando mal en el negocio y consecuentemente en un futuro préximo
se versn afectados sus resultados y las cifras de su balance. En pcrtg
dog de alto costo del dinero como por el que estamos atravesando, un
incremento en los inventarios, cuentas por cobrar o baja de las ventas,
puede producir un requerimlento de dinero por parte de la empresa ha-
cia los bancos que resultarfa sumamente costosos produciéndose una ba-
ja importante y por perfodos sumamente prolongados en las utilidades -
de la empresa, En resumen, el tiempo que debe cubrir el presupuesto -
depender fundamentalmente de la naturaleza de los negocios que esté -
desarrollando la empresa. Generalmente aquellas emprosas cuyas opera-
ciones estdn sujetas a amplias fluctuaciones naecesitarfn usar presu--
puestos a plazos mds cortos, mientras que aquellas que tengan operacio
nes m{s estables tendrfn necesidad de emplear presupuestos a plazos -
mds largos.

~ Presupuesto a largo plazo: En contraste con los presupuastos de

afoctivo a corto plazo, los cuales incluyen un gran detalle, los pre-
supuestos a largo plazo contemplan solamente los cambios significati-
vos causados por aumentos en ol activo fijo o por 1a introduccibn de -
nuevos [;roductoa en un largo plazo de crecimiento en la empresa. Tales
presupuastos deberfn indicar si el efectivo serf generado en forma su-
ficiente para soportar las operacio.es futuras de la empresa. También
deberf mostrar cuando una empresa podr4 esperar el reducir su capital
de trabajo y las razones por las cuales se tendrf que hacer tal re--
duccién, Usando este presupuesto, el responsable de las finanzas estf
en mejor disposiclén para determinar que tanto dinero deberf solicitar
prestado a los bancos y cufnto tiempo lo necesitarf, y en qué facha -
deberS reembolsar estas cantidades a las instituciones de¢ crédito, con
sidarando cufndo aumentarfn sus niveles de efectivo en estimaclones -
da largo plazo, asf como cufl serf el efecto en la estructura da sy -
capital, Lo anterior permitirf al responsable de finanzas, daterminar
qué proyectes podrsn ser incluidos dentro de sus programas y cuales -
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tendr&n que ser rechazados.

Este no solamente indicar§ al responsable sus capacidades finan-
cleras, sino que también le permitir§ asegurar los fondos necesarios
para financiar los planes de la empresa, ya que se podr8 presentar a
las instituciones de crédito, un presupuesto ds efectivo ccsprensible
que les indique, cufndo los fondos se van a requerir y cufndo se les
reembolsaran,

D.- METODOS PARA ELABORAR EL PRESUPUESTO DE FLUJO DE EFECTIVO.

Existen bfsicamente dos procedimientos para elaborar el presu-
puesto de flujo de efectivo:

- El presupuesto de ingresos y egresos.

- Bstado de flujo de efectivo o Estado de cambios en la situa--
cifn financiera en base a efectivo.

El primeroc intenta proyectar las nscesidades de efectivo en los
diferentes renglones de la espresa tanto como las salidas de efectivo,
incluyendo las partidas operacionales asf como aguellos otros concup-
tos de campras o ventas de activos fijos, partidas que indiguen incre
sentos o disainuciones en las 1fneas de crédito qua tenemos con los -
bancos o las inversiones en valores do la empresa.

El sequndo, proyecta los camblos en el balance, particularmente
aen los renglones de capital de trabajo. La utilidad estimada es ajus-
tada por loa cambios en las partidas de capital de trabajo que afec--
tan el efectivo, tales como cuentas por cobrar e inventarios y por --
los cambios en partidas no operativas, tales como: adquisiciln de ---
activo fijo. Un sigulente ajuste es hecho en aquellas partidas gue no
estfn representadas por efectivo, tales como depreciaciones y amorti-
zaciones.

Cada uno de los mftodos explicados tiene ulgunas ventajas achre
el otro, seglin los propSsitos especfficos de cada uno. El procedimien
to de ingresos y egresos proporciona una mayor utilidad para al con--
trol diario del efectivo, mientras que el segundo tiende a producir -



una mis exacta estimacifn de la posicidn del efectiva en presupuestos
por perfodos un poco mfs largos, como por ejemplo trimestrales, se--
mestrales, o anuales, Si ambos mftodos se usan conjuntamente se pue-
de obtener una compensacifn de uno con el otro.

E.- ELABORACION DE UN PRESUPUESTO DE CAJA.

La ma;or parte de los presupuestos de caja son pronSsticos de -
cufnto efectivo necesitarf una compaiifa para financiar sus planes de
operacién durante un porfodo futuro espec{fico. Para desarrollar esa
plan, el responsable de las finangas debe estudiar los Estados Pinan-
cieros anteriores de la compoiifa para determinar en donde se encuen-
tra ahora la compaifa en relacifn a sus niveles pasados de actuacifn;
deba detsctar y proyectar las tendencias en los Estados Financleroe-
anteriores y en el actual, para lograr una indicacifn de la posicifn
financiera de la compaifa, tres, seis, dier, o veinte meses a partir
de la fecha. Bl responsable de las finanzas debe estimar todos los -
ingresos a caja y los desembolsos de caja durante el transcurso del
perfodo de presupuesto, basado en los niveles esperados de actividad,
la tasa previata de rotacifin de cuentas y cualquier caracterfatica =~
eatacional que afecte el flujo de fondosn.

Bl pronSatico de caja puede ser simple o realmente coeplejo, de
pendiendo del tamailo de la empresa, La mayor parte de los presupues=-
tos de caja muestran exceso o faltante da efectivo, con lo que finan-
zas puede balancear los flujos de fondos para proteger la pomicifn de
capital de trabajo de la firma,

A continuacifn se presenta un ejemplo muy sencillo de un presu-
puesto de caja por meses en el primer trimastre,y por trimestres en
el resto del afio, { cuadro no 3 )

Es relevante destacar que la posicii. Je la empresa solo estf -
seriamente amenazada en el mes de marzo, en el cual lag estimaciones
de ingresos y eqresos sefialan un faltante probable de 4, En estas —~



CUADRO WY, 3

PRESUPUESTO OF CAJA POR TRINES-

TRES

BHE  FEB  MAR  2TR. WA,  dTR,

S8aldo en caja

{intcial) 40 20 112 6 14 20
Ingresos 30 (1] 16 72 8l kL]
HKanost

Desenbolsos 50 68 2 4 48 5

Faltante prost,

veq. del banco — —_ o — —
8aldo final 48 caja 40 32 6 M 0 “
Oisponihle para inver,
extorna, — — - 38 pI) 13

Retenido para gastos
de aperacifn, 20 ¥ [] 14 20 1



condiciones la sequridad de un prdatamo a corto plaso de 10, sitve ~
para compenaar o1 déficit y proparcionar un volchdn satisfsctorio -~
para las operaciones futuras. Con las fuartes sobrantes pronostica=-
dos para loa trem Qltimos tyimestres del aho, la empresa no doberd -
tensr problasas an cubrir ol crédito obtenido en marzc.

Aun en un presupuesto simple da caja como Sete, la estimacidn -
dol flujo de fondos durente el aho no ea t€oil. BY respoasable de -~
ias tinanzaa debe encontrar la conteatacifn a preguntas como datas,~
anten de qus puoda mapezar a elaborar el presupueato)

L cullles .con las condiciones uauales de venta; culntos dfas per

manscen las ventas a crédito como cuuntas por cobrar ?)

¢ Qué clasea de inventarios de materias primas deben mantensise

y on qué cantidades 7;

4 Qué tan rdpidamento vota.: los {nventarios; qufl tanto tismpa -

transcurre entrs el pedido y au sntrega )

& Qué tantos productoa terminados deben canmervarss un jnventa-

rio en diferentes Spocas para aurtir prontamente los padidos de

lou alientea?

2 Qud tanto en saldos deo compensacidn, (sl lom hay ) requieren

los banvos en la firma ? o sea cuanta reciprooidad debemon te-~

nexr con eilos,)

¢ Culll en la polfeica de dividendos de la firma 7y

¢ Trata la adminimbracidn de distribuly sfs utilidades o de ve-

tanerlas en sl negocio ?

s conveniente swofialar otru rengl8n de principsl importancias, -
que o8 o) Que e raflere a lam EBntradas de Efective; Cobranxa, Bl in
qresc A caja da yna empress depende en alto grado de dicha cobranea.
El eatableciniento de un nétodo sflido para estimar la cobranza es =
simple para algunaa eaprosas complicado pava otras. En cualquier ca-
20, ol mtodo bAsico algua sisndo al mejor, porque lam estimaciones
deben basarne sn lan ventas anteriores y en la oxperiencia de la co-
branga,
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Finalmente, se hace especial 8nfaata en el valor que tiene la -
rotacién de loa inventarios en ventas y la ventaja de convertir cone
mayor rapidez el monto de estas ventas an efectivo, Mlentras mfs ra-
pidamente convierte una empresa sus inventarios en ventas y &atas en
ofactive, mis acelerade se vuelve su ciclo econSmico y mayores utili
dades reporta.

F,= HECANISMO DIARIO, SEMANAL Y MENSUAL. PARA EL MANEJO DE LOS -

MOVINIENTOS DE TESORBHIA.

La presentaci8n tradicional académica de la proyeccidén de flujo
de caja o'cash-flow] cuyaa cifras conteatan o corresponden a lag --
proyeccionea del Estado do rérdidas y Ganancias y del Balance Gene--
ral, ea naturalmente la base de la planeacisn financiera y afin admi-
nistrativa de una empresa, perc no tiene la agilidad ni las caracte-
risticas que se requieron para la admin{stracifn préctica diaria de
log recursos on efectivo da la ompresa.

En las omprosas pequefias y medianas, e incluso en las grandes,
en que no haya algdn otro macanimmo, laas condiciones de utilidadas,
depreciacibn, y aumento de pasivos, no so traducen directamente en
peson y centavos en depfaito en la cuenta bancaria, para el pago de
las n8minas, de los impuestos, de las facturas a provesdores y de --
los préatamos. El mecanismo que se propone es tan gencillo que lo =~
puode llevar una secretaria o la cajera o un ayudante de cajera y «-
poermite al ejecutivo responsable de la tesorerfa de la emprasa da-
cldir el momento mfs cportuno de obtoner financiamientos o efectuar
pagos, con la suficiente anticipacién, para buscar solucionas alter-
nas a lop problemas que se le pudieran prosentar. llay muchas formas
do llevar el control de los movimientos do la tesorerfa, y que mos--
traré el dosarrollo de una alternativa que pudiera ser de gran utili
dad al responsable deo laa finangas,

La base del sistoma estf conatitufda por inforues de los siguien

tes departamentos:
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a,- Contabilidad que deberS enviar mensualmente a tesorerfa a mfs --
tardar el dfa 25, un {nforme de los pagos de que tenga conacimiento

que deba afectuar la empresa en los sigulentes tres meses. Conc este
informe as monsual, por 1o general solamente hay que actualizar uno

que otro concepto de low doz meses ya reportados anteriormente y afa
dir las cifras correspondientes al tercer mes. Esta informe a3 suma-
mante sencillo y estd dividido, como se muestra en el cuadro no.4 en
conceptoa que agrupan en una sola cifra todas las erogaciones de una
misma clase, La distribucifn de conceptos que se seflala en el cuadro
no.5, pusde variarse da acuerdo con las nscesidades de cada compaiifa.

b.~ El departamento de Crddito y Cobranzas, también mensualmente y a
uis tardar el dfa 25, debe presentar su proyesccién de cobros para ca
da uno de los tres siguientes meses, indicando para cada mes la suma
total por cobrar y la que, de acuerdo con su experiencia,espera que

le paguen en cada uno de los aiguientes tres meses, incluyendo aque~
1las cuentas do cobro dudoso que se han ido arrastrando mos a mes. -
Micionalmente crdito y cobranzas deberS enviar semanalmente, a mKs
tardax el dfa jueves de cada semana, un informe de lo que tiene por

cobrar en el curso de la siguiente semana y de lo que espera que le

paguen. Los slementos para estos informes los tiene crédito y cobran
zas en las facturas, contra-recibos, letras, etc., cuyos vencimien-«
tos peruiten clasificarlos en forma rSpida y sencilla para hacer una
guma aritm8tica de 1o que se tiene por recibir y basado en el crite-
rio y experiencia dei jefe de crédito y cobranzas, otra suma aritmé-
tica de aquallos valores sobre los que tenga dudas de poder cobrar--
los. Esto tambifn permite al responsable de las finanzas anticipar ~
1a posible falta de cumplimiento de un deudor, para poder hacer ges-
tiones a niveles supericres a aquellog a los que pudiera tener acce-
80 el jefe de crédito y cobranras como se seiiala an el cuadre no. 5.

c.~ E1 tarcero y $itimo elemento en quéd se basa el procedimiento que
se sugiere, es el informa diario de cajs, cuadro no. 6, el que tndi~
ca el total de egrescs y de depdsiton, asf como los conceptos de -«~
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ambos movimientos agrupados en la misma forma en que se recibe el --
informe de contabilidad mencionado anteriormente. En el cuadro no. 7
58 muestra la estructura del procedimiento de la sigquiente manera:

~ Bn la primera columna se enlistan los conceptos y en lag si--
guientes se anotan las cantidades correspondientes a semanas de un
mes, La primera de las dos columnas que corresponden a cada semana -
sirve para registrar los ingresos y egresos programados en la segun-
da ne registran los reales.

Bste cuadro permite al responsable de las finanzaa daterminar -
por lo menos con una semana de anticipacidn, si debe diferir deter--
minados pagos, concertar nuevos créditos o invertir excedentes de te
sorexrfa. El ejemplo sefialado en dicho cuadro es solo una gufa a cam-
biarse para su mejor adaptacién de acuerdo a las neces{dades mismas
de cada empresa. Lo que el debe tenerse siempre en mente es:

- Sencillez o informalidad.

- El que este cuadro no necesita esperar a la elaboracifn de un
estado financiero, 1o cual no solamente no tendrfa caso, sino que -~
complicarfa innecesariamente su preparacién, actualizacifn y su ver-
dadero objeto.

Los conceptos deben corresponder & las erogaciones reales coac
son los salarlos que se habla exclusivamente del valor del cheque de
pago de rayas, sin incluir cifras correspondientea a IMSS e ISPT. En
camhio el valor de loa cheques qua simultfneamente pudferan hacerse-
para enterar los descuentos efectuados por cuotas sindicales, caja -

de ahorros, entre otros, si pueden incluirse en ese renglén.
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Dfa de Pago

Semanal
Ruincenal
Varxios

20

15

15

15

15

20

8,22,30
Semanal

Semanal

Varios
30
15

CUADRO NO.4

( '000 PESOS )

Concepto

Salarios
Sueldos

Ctas. de Gastos
VA

I5R

I8PT

IMSB

INFONAVIT
Bancos-Intersses
Vencimientos
Proveedoraa

Proveedores Especia-
les

Transportes
Derechos Aduanales
Regalfas
Dividendos
Bumas

Abril

2,000
800
100

1,500

100
1,000
1,200

4,000
200

11,500

INFORME MENSUAL DE PAGOS A REALIZAR

Hayo

2,000
800
100

1,500

3,500
500
700
150
100

2,000

1,200

16,300

1,500

3,000
1,200

3,000
200
200
500

2,000
15,100
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CUADRO NO. 5

INFORME MENSUAL DE CREDITO Y COBRANZAS

—_—
A_TESORERIA ('000 PESOS )

HES DR ABRIL 49 Mole 1833 2530
\

Cobranza programada 4,200 4,300 1,600 2,200

Cobranza esperada 3,600 3,650 1,2%0 1,400

Totales de cobranza Abril Mayo Junio

Cobranza programada 1%,700 16,000 15,000

Cobranza aesperada 9,300 12,000 11,000
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Pecha

CUADRO NO. 6

INPORME DIARIO DE CAJA A TESORERIA

ENTRADAS

SALIDAS

De Deudores

Oktenido por cobradoras
Llegado por correo.
Cobrade via banco.
Otroa.

De Acreadores

Préstamos bancarios.
Dagcuantos documentos.
Otroa,

Bagos de
Susldos

Salarios

Impuestos

Intereses y préstamos

Otras

Cargados en cuenta por bar.ool
Intereses

Descuantos

Otros.

"



Hes das Abril de 1985

IMGRESOSs Cobranza Ly
Depositada Ha

Durante la Mi

Samana Ju

vi

Total semanal de la cobranza
8aldo inicial en bancos
Total disponible

(HENGS)

BGRESOS

Rayass Némina Bemanal
Némina Quincenal
ctag, Gastos sto,

Inpuastoys IVA
18PT
mas

Bancont  Interesas
préstamos pagados
Vene, Cubiertos

Proveedores: Genaralss
Espacialas

Otros: Trangportes
Derachos aduanales

TOTAL DE EGREBOS
BALDO FINAL

1

&9

#atimado Real

4,200

3,300
7,400

500

100

11-16 18~23
Eatimado Real  Eatimadg real
430 490
780 560
1,060 1,180
670 480
525 30
3,465 4,800 3,020 4,600 -
1,640 3,650 2,895 1,250 655
5,105 8,450 5,915 5,850 655
530 500 483 500
— 400 403 B
110 ——— 18 ———
- 1,500
500 300 100
1,000
100
400 300 270 300
-~ 4,000 3,800 -
30 %0 50 50
100 180
1,180 5,8%0 5,738 2,450 88
2,515 2,600 130 3,400 €55
L d e W W -

CUADRO HO, 7

ESTRUCTURA OEI, PROCEDIMIENTO PROPUESTO {'000 PESOS )

i

3

4

24-30

Estimado Real

4,400
400
4,800

00

)

300

50

1,250
3,550

Lot

sL
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3.~ PUNTO DE EQUILIBRIO.

Eas el nivel necesario de utilidades antes de intereses e impues-
tos (UAIl), para que la ampresa esté en condiciones de hacer frente a
sus obligaciones financieras, En otras palabras es el nivel en el que
la UAII es exactamente igual a cero, Se concidera que la empresa tie-
ne nds riesgos financieros mientras mfs alto sea su punto da equili-
brio, A menudo el puntc de equilibric se calcula de tal manera que re
presente el punto donde se cubren todos los costos de operacibn.

el anflisis del punto de equilibrio es la integracifn del miste-
ma de costo directo con el algebra para efectos de planeacibn. Se uti
1iza el rosto directo,pues se hace una separacifn entrs los costo fi
jos y los variables, y se utiliza el algebra pues a través de la ecua
ci8n general de la recta y= mx + b, se van a determinar fundamental-
mente cantidades a vender para no ganar ni perder, que es,en essn-
cla, 1o qus el anflisin del punto do equilibrio busca.

Para desarrollar el anflisis del punto de equilibrio, se utilizan
sistemas de gouzciones simultfneas, en los cuales una de las ecuacio-
nes es la scuacifn de ventas. En el caso general, la ecuacifn de ven-
tas tiene como ordenada al origen O, dado que si no ss vande ninguna-
unidad, el importe da ventas va a ser caro y la pendiente serf el pro
clo. La ecuacifn general para vantas as la siguiente:

VapP-Q

dondes
V = ventas
P = precio del artfculo,
Q = cantidad de unidades.

En el caso de los costos, se considets a los costos fijos como la
ordenada al origen, pues haysn o no ventas, se incurre en sstos costos,
los costus variables se convierten sn la pendiente de la recta, pues -
conforne aumentan las ventas de emtos artfoulos, el monto de costos va
riables aumentarf.



n

La ecuaciSn general de los coustos totales se conviarte entonces en;

CT=CP4+CV - Q

donde:
CT = Costos totales.
CF = Costos fijos
CV = Costos variables.
Q = cantidad de unidades a venderse.

En la ecuacifn de costos totales se parte de la premisa de que
existe cierta capacidad des produccién con ciertos costos fijos, si

la producci8n sobrepasa ese volwsen los fijos si
Como por ejemplo tenemos: Una mfquina puede producir hasta 600 unida-
des, si la empresa produce 100 unidades, los costos por depreciaci8n
serfn los mismos que si produce 600) pero si produce 601 se necesita~
r8 otra mSquina y los costos se duplicarin.

El anflisis del punto de equilibrio parte de la premisa de que
las ventas deben ser iguales a los costos para no ganar ni perder, es
decir teniendo una utilidad de cero. En forma de ecuacifn nos queda;

V = CT
Uts V - CT = 0

U* = ytilidad {que se identifica como utilidad antes de impuestos).
Substituyendo los valores de ventas y costos totales, la ecuacién
queda de la siguientes forma;
PQeCF+CV:Q
despejando la cantidad queda:
Q= TP
P-cv

Bn forma grifica, el modelo de punto de equilibrio se expresa de la si-

guiente forma:
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GRAPICA

Ventas,

Costos totales.

Costos fijos.

cantidades de unidades a venderse.
Punto de Bquilibrijo.



S'ﬂlli Pree
8By, its,

EJEMPLO;

Para que pueda ser un poco m&s claro tenemos al sigulente ejem-
Ploj La empresa AMA, tiene costos fijos por 100,000,00 quo sirven --
para producir hasta 1 Mil1dn de 18pices que tlenen costos variables
de 1,00 y se venden a un precio de 5.00 cada uno.Cufl es 1a cantidad
de 14pices que hay que producir para trabajar en punto de equilibrio
Cufles son los importes de costos totales y ventas ?.

Para poder dar contestacién a estas interrogantes, basta subs--
tituir los datos en las férmulas analizadas anteriormente:

Cantidad a preducir:

2 = 100000 " 35,000 unidades
5 -1
Importe de ventas: v = 5 (25,000) = 125,000.00

Imports da cootos)

CT = 100,000 + 1{25,000) = 125,000.00

Como ya se dijo anteriorwente, el anflisis del punto de equili-
brio se utiliza para planear volfimenes de venta para obtener dstermi
nadas utilidades predeterminadas y la fSrmula general parte de que -
la utilidad es la diferencia entre las ventas y los costos totales.
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En forma de ecuacidn nos quedarfa asf;

U=V -CT
. UeBQ- (P4, Q)
UsPQ~CFr-CV, Q.
U+CFmpP}=-CV.Q.
U+ CPr =0 ({P-CV)
e usa
P-Cv

Para ajemplificar su utilizacifn ss usan los datos de la -mpre
sa AMA pero aquf buscamos la cantidad a vender y los importes de --
vantas y de costos con una utilidad deseada de 100,000,00

cantidad a vender:

@ - 100,000 + 160,000, 4 405 ynidadas.
5-1

Irporte ds ventas

v = ${ 50,000 ) = 250,000,00

Importe de costos

CT = 100,000 + 1(50,000) =150,000.00



[

ueilidaa
ventas 250,000.00
ct. 150,000.00
utilidad 100,000.00
.

Graficamente queda de la siguiente manera:

v

vV c 250
B O
N 8 200 |-
T _er
A O 150
85 8 100 cr

50 b

Eecala en miles
T T r—r— Q

0 10 20 30 40 5¢

Es importante hacer notar qua las diferencias entre las cur--
vas de ventas y costos dal punto da aquilibric hacia la izquierda -
ropresentan p8rdidas y del punto da aquilibrio hacia la dexecha, -«
utilidades.



CAPITULO IV

GENERALIDADES DEL CONTROL DE EPECTIVO

1. CONTROL DB EFECTIVO

Es evidente que para poder ejercer un adecuado control del afegc
tivo, se requiere de un sistema eficiente ds financlamiento que con-
siderands bfsicamente los factores de compatibilidad y maniobrabili-
dad, est€ en condiciones de preever a la exmpresa de todo aquel afec-

tivo que sea rio para sus op ionas normales. Eate sistema -
de financiamjento deberf ser cn términos generales, un complesento -
al sistema ds Control del Bfectivo que en un momanto dado, debarf sy
plir las necesidades del mismo o absorber sus sobrantes. Sin embargo
no debemos de olvidar qua tambifn deberfn manejarse aquellas reser--
vas 0 "c¢olchonesda valores da ffcil realizacifn que tambifn servi--
rén como complemento para el manajo del ¥fectivo.

Por otro lado también debemos tomar gn cuonta gue la rasén fun-
damental de ger de la mayorfa de las empresas, ea crear para los dus
fos, utilidadas que puedan sostenerse. Bs cierto que los duefios, y -
dir tes que tanhién la smprosa tiens respon
sabilidad hacia sus clientes, sus expleados, la comunidad y quiza --

para la ampresa misma, como una organizacién ds conjunto., Por esto,-
es de gran importancia que el resp ble da las £i utilice =~

los fondos puestos a su cuidado por los duaflos aprovechando en bena-
ficios de €stos, las ventajas mximas. )



pesde luego no es posible ignorar que no solzzente las utilida-
des son las que van a dar el éxito a un negocio, sino que también es
necesario mantener una situacién de liguidez suficiente para que la_
empresa pueda hacer frente en cualquier momento a todas sus necesida

des de efectivo.

[ temente pod decir que los objetivos de la adminis-

tracifn del efectivo se pueden clasificar en tres:

1. Lograr la mayor disponibilidad de recurscs posibles para que la
empresa haga frente a sus necesidades sin problemas da ninglin -
género,

2. Culdar que los recursos obtengan un rendimiento m&ximo no per--
diendo de vista en ningfin momento el costo dal dinero.

3. Establecer los sistemas da control adecuado que permitan la sal
vaguarda de todos los valores y efectivo de la empresa.Bseviden
te que los objetivos primeroc y segundo, se contraponen entre sf
ya que es sumamente diffcil lograr una disponibilidad de recur-
808 para la empresa en forma ilimitada y al mismo tiempo lograr
el nfximo de utilidades derivadas da estos propios raecursos,

Por lo anterjor el respondable de las f£i debe tensr a la-
mano una herramienta qua le permita visualizar con toda anticipacién
cuales van a ser sus necesidades de efectivo de la empresa y tener -

el control adecuado para de esta forma evitar fugas de efectivo.

1o anterior se puede lograrcon las siguientes herramientasi
1.0"~ Reportes Diarios de Caja
2.0"- prasupuestos,Flujos de Efectivo
3.0"- Estrategias diarias do bancos o posicién diaria.
4.0~ Reportes semanales o mensuales de inversiln, en caso de que --

existan excedente.

8)



2. REPORTE DIARIO DE CAJA

Este reporte puede constar de los sigulentes concepto o puntos
importantes como soni

- Nombre de la Empresa de que se trata,

- Pecha del Reporte, ya que se haco diariamente,

- Hombre de los Bancos con los cuales tiene relacién.

- Nimero de cuenta que tiene la Empresa en cada uno de los Bancos.

- 5aldo Inicial, el cual va a ser el saldo del dfa anterior antes de
Cheques en caja.

- Depfsitos de Cobranza dal dfa anterior.

- Traspasos, DEbitos o Cr&ditos, on este renglén encontraras todos -
los Ingresos y Egresos en cada uno de los Bancos, pero aquf debe--
WS tomar en cuenta que para un mayor control vamos a tener un Ban
co concentrador del Efectivo, esto as que a aste Banco vamos a de-
p8sitar todos los ingresos de efectivo y este va a ser el encarga-
do de fondearle a todos los demas bancos en caso de que 1o nccesi-
ten y todas las empresas que de 81 dependan,

= Cheques cancelados, los cuales se van a sumar,ya que todavia no --
son entregados,y Cheques Devueltos, los cuales se restan ya que -
ya salieron de caja y se habfa descontado de mi suma de cheques y

suypuestamenta pagado,

Otros cargos y créditos{ aqul vamos a tener las inversiones reali-
zadas en ol dfa, en caso de que existan excedentes, las cuales va-
@mos a restar ya que estan saliendo de mi cuenta de cheques a favor
de 1a casa de bolsa y tambifin vamos a encontrar los retiros inver
gibnes, lom cuales se suman ya gue representan un ingreso para la_
empresa de Capital mis intereses.

- Cheques expedidos en el dfa o elahorados.
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= Saldo, el cual va a ser la suma y resta de todo lo sefalado anterior-
mente segfin sea su caso,

- Cheque en caja, que van a ser la suma de todos los cheques que hasta
la fecha no han sido entregados.

-~ 5aldo.

- Cobranza del dfa.

- Saldo Final. Nos dabe reflejar el saldo que tenencs en bancos como =
"colchon® sin tomar en cuenta, las reciprocidades con cada uno de los
bancos.

Este reporte es importante debido a que nos ayuda a saber que sal-
do tenemos en cada uno de 108 bancos y a tener, sobre todo; un verdade-
ro control sobre los cheques entregados diariamente y qué monto mo re-
flejan,para asf poder saber cuanto dlne;o tengo qua dojarls a la cuen-
ta del banco que se trate para qua pueda ser cobrado sin ninguna AQifi-
cultad, La mayor{a de lom cheques que se fondean en estos casos son los
de proveedores y gastos porsonales o generales, ya que cantidades mis -
fuertes son en primer lugar estimadas al departamento de programacién -

de efectivo, para que se pueda decidir si se pueden pagar o no,

Un ejemplo del formato serfa el Biguiente, { Var Pormato Ho.l).
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Fecha:

Dfa

Mes l Aflo

Bancos

No,de
Cuenta

aldo
nicial

Depdsito
Cobranza

jifa Ant.

fFraspasc
Débito

[(Cobranga) ] Canc.

Fheques

ptros
fargos
Crédito)

sttaque-
_SExpedidos

Saldo

Cheques

Fata

jsaldo

obrangza
del
Dfa

Saldo
Nuevo

BANCOMER

BOPIMEX

QOMERMEX

BANCRESER

CRED.MEX

B.C.H,

CONPIA

LATING

MERC,MONT.

CHASE M.BANK

SANCELA
BANK AMERC.

BANK AMERC.

Hotas:

4.-

-




3. PRESUPUESTO DE FLUJO DE EFECTIVO.

Los presupuestos son una herrameinta que nos permite visualizar -
con toda anticipacifn cufles van a ser las necesidades de efectivo de
la empresa. Existen dos clases de presupuestos como se revis§ antsrior

mente:

- A Corto Plaro
- A Largo Plazo

La mayorfa de los presupuestos de efectivo a corto pliazo estan —
diseflados para indicar a la gerencia las altas y bajas en el ciclo de
efectivo el cual puede ser semanal, mensual o anual. Aunque hay que re
calcar gue en la actualidad, debido a los graves problemas de liquidas,
la herramjienta que se usa para la toma de decisiones a corto plazo, as
un flujo de efectivo semanal y miximo mensual. Con un presupuesto de =
efactivo a corto plaro se pueden advertir f8cilmente los incrementos -
de cuentas por cobrar o de inventarios, as{ como las varlaciones en -
las ventas que puyeden medirse con presicifn. Cuando las variaciones -~
gon {mportantes y fuera de lo Planeado se advierte fcilmante que algo
esta funcionando mal en el negocio y por consiguiente sus resultados -
futuros se podrfan ver afectados. Bn &pocas de alto costo de dinero co
mo la que estamos viviendo, un incremento an los inventarios, cuentas
por cobrar ¢ bajas en las ventas, puede producir un requerimiento de -
dinero por parte de la empresabacia los bancos que resultarfa muy cos-
toso y podrfa producir una baja importante en las utilidades dol nego-
cio. A continuacidn veremos un flujo de efectivo semanal que sirve de
base para la toma de decisiones a corto plazo siendo de gran utilidaad
en las empresas ya que la situacidn econfmica actual nos obliga a vi-

gilar nuestras operaciones diarias.
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La inf

i8n para su aelaboracifn we obtiens de la propia fuen

te de recursos o sea por el &rea responsable.(Ver Formato No. 2).

FORMATO GENBRAL)

1.-

SALDO INICIAL. 86 anota la cantidad determinada en --
las informes da bancos en base a la integracifn del -
saldo diario que ae elahora, asf como la suma de las_
Anveraiones en caso de que existan.

INGRESOS.Cobranzas. Recibidas en la caja y diversas -
sucursales, elaborando las fichas da depSsito corras-
pondientes. Relacidn de ingrescs a bancos por dfa.lLos
ing da las leas, &l las fichas de
depbuito correapondiontes. Relacifn de ingresos a ban
cos por dfa. Los ingresos de las sucurmales fuers de_
plara ss pueden conocer por teléfono.Bata informacifn
86 puede obtener del departamanto da cr§dito y cobran

za para sus pronSsticos y pr 08 .

Préstanos Bancarios; si el deparamento de contabili-_
dad solicita un pr8stamo lo harX saber al departaman-
to encargado de la elaboracién de los presupuestos (1]
pecificando Banco,Pecha, Importe, Vencimiento, etc.

Ratiros de Inversiocnea. 854 se tienen inversiones a -~
plaxo fija se inf al depar to de presupues
tos del dfa de retiro para contar con sse importe.

Tatal de Ingresos. Se obtiene sumando las cantidades~

s

en los puntos antexiores.



3,-

EGRESOSl!ég&EE.EX departamento pasarf las cifras de
los sueldos Semanal y Quincenalmente asf como las fe
chas programadas para su pago. También pasarf el im-
porte de los {mpuestos por pagar {I.5.P.T., INFONA--
VIT, 1.M.5.5.) y 1a fecha dentro de los cinco prime-
ros dfas del mes.

Compras.Se determina la cifra a pagar de cada provea
dor con su fecha ¥y un total del mes.

lopuestos. Se estimarf la cifra de los impuestos a -
pagar anotando como fecha de pago dos dfas antes de_
la fecha programada,

Proyectos.Se determinari el importe de loa pagos dm_
las inversiones dsl mes.

Pago da Préstamos Bancarios. Se detarminarf el impor

te y la fecha de pago de los préstamos, as{ como los

interdses las gue correspondean sagfin la tasa -
pactada,

Total de 1os Egresos., Es la suma de puntos anterjo--
res.

SUYPERN' T o IBFICIT. Es la diferencia entre el resul
tado de los dos puntos anteriores.

Una vez obtenido el Buperavit o el Déficit se tendrd que gy~
mar el Saldc Inicial obteniéndose de esta forma el Saldo Final,

Bl el scbrante es excesivo pusde sexvir primeramente para pa-_
gar nuestras deudas a corto plazo o si no estamos en fecha do venci
miento, el efectivo mobrante puede servir para hacer inversiones --
que nos redituen una utilidad en vez de mantener efectivo ocloso.
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S0 tendrf también que tomar en cuenta el costo del financiamiento
si fste se requiere, y las necesidades de efectivo de la empresa en -
préximos dfas o meses.

Bn este flujo de efectivo semanal, como se podr& observar poste-
riormente, se puede ver que sa van anatando las oporaciones reales dia
riamente compar&ndose con las programadas, ya que en bass a este flujo
se tomarSn decisiones comoiinversiones para evitar la existencia de -
efactivo ocloso, proviciones para pagos futuros, reciprocidades, etc.

A Bu ver, en este flujo de efectivo, podemos observar claramente -
las tendencias de la cobranza, la diferencia entre los egrescs progra-
nsdos y los reales, asf como las necesidades que se puedan presentar a

corto plago.

En el flujo de efectivoc mensual sa puede ver una visifén mfs clara
del comportamiento del presupuesto a corto plazo ya que refleja las va
riaciones y por tanto las posibles fallas en la programacién, lo que -
ayudar8 a corregirlas en forma oportuna y acertada, Estas variaciones
tanto positivas como negativas se puedan deber a una alra de precios,a
ur incremynto en los salarjos, gastos impreviastos, fallas en la infor-
macifn recibida, etc. Una ver identificada la causa se tendrfn que to-
mar las medidas necesarias para tratar de que estas variaciones vayan

disminuyendo.

Tanto el flujo de efectivo samanal com> el mensual se pueden consi
derar una herramionta necosaria y muy Gtil para la toma de decisiones
ya qus la situacién econfmica actual del pafs asf lo exige para ver -~
nuestra posicin financiera diaria,
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A diforencia de los preaupuestos a corto plazo que incluyen un
gran detalle, loa presupyestos a largo plazo contemplan sclamente =
los canbios significativos causados por el aumento en el activo fi-
jo o por la introduccién de nuevos productos en un largo plazo de
crecimjento de la empresa. Este presupuesto deber& indicar si el -
efectivo se general en forma suficlente para apoyar las oparaciones
futuras de la empresa. Y estaremos en poeicién de poder tomar una =~
deciaifn mds acertada,

Este presupuesto enfoca su atencifn a las necesidades de efecti-
vo a largo plaxo para las operacionss y los gastos de capital en re-
lacisn con 1a liquidez actual de la empresa y su estructura de capi-
tal,



92
Yormato No. 2

CIA, X B.A.
FLUJO DE BPECTIVO
{ MILLONES DE PESQS)

SALDO INCIAL

LUNES MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES

PROG. REAL PROG. REAL  PROG, REAL PROG. REAL PROG. REAL
830 B30 643 759 945 1132 895 980 886 976

INGRESOS:
COBRANZA
PREST. BANCOS
INTERESES
OTROS

TOTAL INGRESOS

EGRBS08¢
SURLDOS Y SALARIOS
PAGOS DE PRINCIPAL
INTERRSES
MATERIALES
REFACCIONES
INPTOS.E IMSS
I.V.A.
MANTENIMIENTO
FLETES
E.ELECTRICA
GT08.DE ADMON,
OTROS

TOTAL EGRBSOS

SALDO PINAL

INVERSIONES
BANCOS

BALDO PINAL

240 310 250 01 145 120 150 180 140 90
150 150

240 310 400 451 145 120 150 180 140 98

. 78 3o 0
130 130 8 8
4 4 a1 21 12 12
55 S0 5 10
103 101 2
28 28
190 201
13 10 3
98 a8 3 12 1
25 37

30 10 42 39 30 S8 25 24 10 15
18 12 5 10 10 12 14 21 10 8

427 38l 68 78 225 272 159 184 222 236

643 759 975 1132 895 980 886 976 804 038

e wwe ewe  wee. wwn  mae w— men ass  wes
669 1042 aso 866 728
90 90 90 110 110

643 7% 975 1132 895 980 886 976 804 83w
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ESTRATEGIA DIARIA DE BANCOS

Es un flujo de los movimientos resles de ia empresa diariamente.
Este flujo nos paxmite conocer que ingresos y egresos tuvimos durante
el dfa y asf poder determinar con cufnto efectivu términamos al final
del dfa y saber s obtuvimos excedentes para saber de que nunexa pods
mos tener un mayor rendimiento de 6stos.

Su formato podr{a ser el sigulente.(Ver formato No.3)



DIVIGION COMSUMIDON

ESTRATEGIA DIARIA DR BANCOS

FECHA:

BALDO ANTERIOR

DAPREGA

B.WM,

DEPRESA

ANTRRNA,

B.R.H

SERFIN

:

PRINC. INTERES

Pormato Mo, 3

£
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REPORTE DE INVERSIONES

La mayorfa de las empresas que se an con dentes de

efectivo optan por invertirlo., A parte de la obvia consideracién de
ssguridad, los ejecutivos financieroa se basan en otros factores pa-
ra evaluar su inversién y estos son:

Estabilidad del Costo o Valor
Nercado

Vencimiento

Rendimiento

Bl témino EFRCTIVO RX( se pusde decir que es confuso. -
Muchos ajecutivos lo definen como los fondos no necesitados por la_
expresa para llavar a cabo sus cperaciones corrientes.Sin embargo ~
esto concepto deja abiertas dos definiciones:

Una as Rfectivo Excedents significando dinero que excede
el saldo de efectivo que la mayorfa de las Compaifas pre
fieren tener a la mano, para cubril no soclo gastos de -
operacidn inmediatos, sino tambisn contingencias menores,

La otra es Bfectivo Excedente significando dinerxo que -«
excede fondor destinados a los prop8sitoa anteriores mfs
los saldos mantenidos en el banco para pagar servicios -
en el propio banco y para garantizar futuros créditos --
deseados.

La mayorfa de las compaffas considsran la segunda situaciSn pa
ra determinar asu efectivo axcedente. Los criterios para seleccionar
las inversicnes son:




- ESTABILIDAD DEL COSTO o VALOR. Las inversiones que ha-
ce una empresa en valores no represetan Gnicamente in-
gresos productos de activos, sino que son de mucha im-
portancia en el momento en el que la empresa necesita
de fondos inmediatos, Esta es la razén por la cual la_
estabilidad de ls inversiones adquleren gran importan-
cla. De tal manera quo en un momento dado,podamos - -
transformar dichas inversiones en efectivo sin que --_

existan pfrdidas de capital.

NEGOCIABILIDAD. Se busca que sean recuperadas flcilmnﬂ
te, Esto significa que exista un mercado amplio para -
la inversifn que estamos realizando,

Cumplifndose lo anterlor podemus tener la seguridad de
que en caso necesario nosotros podemos veinder y obte--

ner liquidez rdpida y fScilmente.

- YENCIMIENTO. Otra consideracién que debemos da tener -
en mente al invartir en le mercado de valores es el --
vencimiento, La mayorfa de las empremas invierten su =
excedente de efectivo que corresponde a futuros pagos_
como por ejemplo dividendos e fmpuestos o bien futuras
adquisiciones de la empresa. Por tanto es muy importan
te sincronizar los vencimientos de las inversiones con
las inversiones con las fechas en que la compaiifa pla-
nee efactuar sus ercgaciones.

Normalmente el gerente de inversiones no se encuentra

con muchos problemas para llevar a cabo lo anterior, ya
que entre las inversiones nos encontramos con varios -
perfodos de vencimientos, y &stos van desde un dfa hag

ta meses o afios.
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~ RENDIMIENTO. En general las lnversiones qus ofrecen yo
co riesgo, alta liguider y a corto vencimiento, produ-
cen mends que aquellas que no cuentan con &stas carac-
terfsticas. Pero hay que saber elegir la qua mfs le --
convenga a la empresa.

Por otro lado tenemos qua un formato para poder reportar las -
inversiones un forma pemanal podrfa ser el siguiente: (Ver Formato
No. 4 ) Bl cual nos permite conocer Jos siquientes puntos:

~ La Pacha de inicio de la Inversifn.

~ Monto de la inversifn.

~ Duracifn de la inversifn.

~ Casa de Bolsa con la cual se esta invirtiendo ( wn su
case).

- 'tasa de inversifn o Rendimiento.

~ Log Intereses que ganamos mobre dicha inversifn.

-~ Y saber al final gue tan bien eatamos manejando nues-_

tro dinera.
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CONCLUSIONES

Una vez expuesto lo anterior podemos concluir en que:

1.-

La Planeacién Financiera, es un elemento indispensa-
ble para lograr la estabilidad y desarrollo de las
empresas, ya que ayuda a maximizar los recursos y mi
nimizar los riesgoa, permitiendo optimizar el logro
de los objetivos, dando un marco de referencia para
1a adecuada toma de decisiones.

Al tener una adecuada administracién y control del
efectivo, nos permite contar con una planeacién den-
tro de la empresa, debiendo determina: los niveles
de efectivo para no tener ocloso,

El lograr una programaciSn de pagos en la cual exista
el menor riesgo posible en cuanto al pago opertuno, -
ayudandonos a tensr disponibilidad de dinero para -
cualquier caso imprevisto, estos excedentes podrén -
invertir en los diferentes mecanismos de inversifn -
que existen actualmente en los mercados bursitiles y
de dineroc.

AdenSs se puede decir que la planeacién financiera,

a trav8g del presupussto de caja, es una herramienta
necesaria que nos permite visulizar anticipadamente
nuestras necesidades de efeactivo, ¢l cual debe de -
prepararse en forma mensual con revisiones semanales
que permitan las medidas preventivas en la administra
ci8n del efectivo.

Bn la actualidad los financiamientos se han visto re-
ducidos y a un alto costo, por lo que cada dfa es mfe
importante el presupuesto de caja y una adecuada admi
nistracién y control del efectivo con que cuenta la -
empresa.

Por Gitimo, puedo decir que el egtablecer una serie -
de ¢ ntroles es necesarjo para administrar el efecti-
vo de la empresa; visualizar que tan buena es nuestra
planeacifn y para ofrecer sequridad en la toma de laam
decisiones.
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