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INTRODUCCTION

La realidad econdémica de nuestro pafs y del mundo en gene-
ral esti haciendo que el imperativo para la supervivencia en los
organismos sociales, plblicos y privados, sea la eficiencia. -
Ello tiene como consecuencia la necesidad de efectuar profundos
canbics en los diversos procesos y estructura de las emprosas --
privadas vy entidades ptblicas.

En una época de elevada inflacifn, de restricciones crediti
cias ¥y de altos costos <2e dinerxo, la optimizacién del flujo de
efectivo de la empresa se transforma, en la mayorfa de los casos,
de una funcifn meramente de generacidn du utilidades, en una fun
cifn indispensable para la supervivencia de la empresa. Sin em-
bargo, para optimizar werdaderamente el flujo de efective en la
misma, e¢s indispensable llevar a cabo una metodologfa £otm;1 que
comprenda desde el anSlisis de la problemStica que impide la op~
timizacitn del flujo de efectivo, hasta la implementacifn de las
madidas necesarias para lograrle. El contador pGblicn puede ayu-
dar a esta finalidad por medio de la realizacién de estudios in-
tegrales de la administracifn del efectivo en las empresas.

Mi deseo al hacer este trabajo ha 3ido cooperaren la difu-
8i6n de la administracifén del efectivo como una herramienta Gtil
a la administracién, convencido que su emplec pueda emitir una
conduccién eficiente de las empresas.

He estimado conveniente para desarrollar este trabajo, pri-
meramente hacer un comentario en relacién a las generalidades so

bre la administracién del efectivo, asf como también la importan



cia dél'presupuesto de efectivo tanto a corxto como a largo plazo
en la planeacisn y control del flujo de efectivo, finalizando --

con un estudioc general acerxca del flujo de efectivo en la empre-
sa.

Este trabajo esta hecho con todo mi esfuerzo y al que he de
dicado todo mi entusiasmo, reaflejando con ello mi gratitud hacia
quienes a través de toda la carrera, me han ofrecido su apoyo Yy

su aliento, muy especialmente a mis profesores, pues gracias a

ellos me ha sido posible realizar esta ilusifn que hoy se ve qn'

mi roflejada en el presente trabajo, que con todo respeto y ~=

aceptando de antemanc toda critica constructiva que se me haga.
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CAPITULO 1

GEMERALIDADES SOBRE ADNINISTRACION DEL EFECTIVO

1.1. Significado

1.2. La actividad financiera en la empresa
1.3, Objetivos de 1o Administracifin @el Efectivo
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Funciones del efoctivo dentro de la smpresa
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CAPITULO L

1.1. Significado

Como inicio sefialaremos gque los dos componentes bSsicos de
la acdministracifin del efectivo, ¥ que es responsable el director
de Finanzas, son: el efectivo y los valores de inmediata realiza
cibn.

El propbsito fundamental es de gque se mantengan los saldos
de efectivo adecuados y procurar que dicha administracibn se lle

ve a cabo con el menor costo posible.

"l efectivo e¢3 el dinero gque se dispone, ya sea en caia o
en saldos de cuenta de cheques que se encuentran en una institu-
cifn bancaria. La mayor parte del efectivo esta en la cuenta de
cheques que se distingue por no producir ningfin rendimiente y -~

porque permiten ¢l uso inmediato del dinerc.” 2

Por otro lado, "los valores de inmediata realizacifn son -~
. instrumentos financieros que Se puycden convertir en efectivo con
cierta rapidez, aunque no hay garantia de que los precios no =~
fluctuarfn haciendo que la empresa obtenga una utilidad o sufra
una pérdida al efectuar la conversién.®'?’

Se desea posser valores realizables debicdo a que constitue
yen una alternativa para los saldos ociosos que no producen nin-
gunha rentabilidad. Por otro lado, el uso inteligente ds valores
(1) Admindistracibn Financiera,

Stevenn E. Bolten,
1a. Edicifin, 1981.

(2) 1bid. -1 -



realizables puede producir un efecto relativamente importante en

las utilidades de la empresa. Es obvic gue el director de finan

zas no desea que el efectivo ocioso en exceso de las necesidades

minimas de la empresa se quede abandonado cuando se puede inver-

tir. Los valores realizables son una forma atractiva para colo=

- Car algunas reservas destinadas a satisfacer cicertas necesidades
de carfcter precautorio o especulativo. Si la conversidén a efec-
tivo se puede hacer con rapides, ¢3 preferible usar valores rea-

lizables en ve:z de saldos de efectivo ociosos para mantener los

saldos precautorios y especulativos, porque aquellos producen -~

tent.ﬂﬁ.lidad mientras se¢ le3 necesita.

1.2. La actividad financisra cn la cmpresa

La cempresa no a3 una unidad gque se comporta independiente=

mente de todo lo que la rodea; sino todo lo contrario, e€s una

unidad de un complejo macanismo social.

Tn general, “todas las cwmpresas tienen un objetivo social

que justifica su existencia ¥y constituye la razbn d¢ sus princi-

pales actividades. Las utilidades en las emprosas son €1 resul-

tado del éxito obtenido en el logro de su objetivo social, me--

diante la aplicacidn de una administracién y una tecnologia efi-
cien:os.' (3

Los directores financieros tienen una importante responsabi
1idad social que cumplir dentro de la empresa ya que su funcién

b&sica congiste en administrar adecuadamente su patrimonio y los

demSs recursos de que disponga, logrando asf, que las Aiversas
(3) la Adnindstracddn del Efective en las Empicsas,

C.P. Sergio M. Uriarte.

Ejecutivos de Finanzas, -2 -

Octubre, 1983.



iuyciones de la empresa, tengan una base sflida y propésitos co-
munes que les permita lograr sus objectivos sociales.

Debido a lo ancefiot, la funcién financiera debe residir en
una persona de alto rango dentro de la empresa, que reporte di--—
rectamente al ejecutivo miximo, o en el caso de las pequeiias em-
presas, esa funcidn financiera debe ser ejecutada por el propio
duefio.

Casi rodas las actividadas de las emprasas requieren de fon
dos en un grado que puede ser variable y relativo; pero para PO
der satisfacer esa necesidad en forma eficience, el financiero
debe conocer el negocio ¥ mantencerse ob contacto con todas las
fases de su operacidn. En pocas palabras podemos sefialar que el
financiero debe ser un especialista on dinero.

El dinerc siempre tiene un costo ¥y rara vaz se eéncuentra en
formn ilimitada, por lo que una de las principales actividades
del financiero es la del financiamiento de la empresa y la admi-
nistracién del efectivo.

Estas funciones consisten con proporcionar los fondos que ng'
cesita la empresa en las condiciones mis favorables, de acuerdo
con sus fines y cbjetivos b8sicos, y usar e) efectivo en una for
ma inteligente, considerando los factores de seguridad operacio-
nal de la empresa, ¥y la productividad de los rocursos.

-BEs evidente que para poder ejercer un adecuado control del
efectivo, se requiere de un sistema eficiente de financiamiento
que, considerando bisicamente los factores de compatibilidad y
maniobrabilidad, esté en condiciones de provear a la empresa de
todo aquel efectivo que sea necesario para sus operaciones norma

-3 -



les. Este sistema de financiamiento deberi ser, en términos gene
rales, un complemento al sistema del contxol del efectivo, gque -
en un momento determinado deberf suplir las necesidades de efec~
tivo o absorver los sobrantes del mismo. Sin embaxrgo, no debe--~

mos olvidar que también deberin manejarse aquallas reservas o -~

colchones de valores de f£3c{l realizacién que tambifn son utili-

zados como un complemento para ¢!l maneijo del efectivo.

1.3. Objetivos de la administracién del efectivo
Para todos a8 conccido gue para Que una emproesa pucda rea-
lizar o cumplir sus cobjetivos, as indispensable gque cuente con
efectivo. Debido a gue la empresa necesita mantenes algunas -—--
existencias de articulos, conceder crédite a sus clientes, man-
tener cuentas bancarias y contar con un adecuado equipo producti
vo.
Por otro lado, también debemos tomar en considerocidn que
la razén fundamental de scr de ls mayorfa de las emprasas es la
' de ‘crear para ioa duefios utilidades. Es cierto, efectivamente,
qﬁe los propietarios vy directores competentes reconocen que tam-
bién la empresa tiene responsabilidades hacia sus clientes, sus
.cmpleaﬁos, la comuntdaa Y quiza para la empresa misma, como una
organizacifn de conjunto. Pero os de una gran importancia la
obligacifn de la direccifn de utilizar los fondos puestos a su
cuidado por los propietarics o accionistac, aprovechando~en be-
. neficio de Gstos las miximas ventajas.
Desde luego, no es posible ignorar que no solamente las -~
utilidades son las que van a dar el &xito a un negocioc, sinoque

- g -



también es necesario mantener una situacibn de liquidez suficien
te para que la empresa pueda hacer frente a cualquier momento a
todas sus necesidades de efectivo.

De acuerdo a lo anterior, podemos sefialar que los objeti-
vos que la administracifn de efectivo persigue se pueden clasifi
car en tres: ~

1. Lograr la mayor disponibilidad de recursos posible para
que la empresa haga frente a sus necesidades sin problema de nin
guna {ndoilec.

2. Cuidar que los recursos obtengan un rendimiento miximo,
no perdiendo de vista en ningfin momento el costo del dinero.

3. Estableccr los sistemas de control adecuados que permi-
tan la salvaguarda de todos los valores y efectivo con que cuen-
ta o dispone la empresa.

Es claro que los objetivos uno y dos son contradictorios en
tre 81, va que es sumamente diffcil conseguir una disponibilidad
de recursos para la empresa cn forma ilimitada y al mimo tiempo
lograr el mfximo de utilidades derivadas de estos mismos recur-
aos.

Debido a lo anterior, el administrador financiero debe te-
ner a la mano una herramienta que le permita visualizar con toda
 ant1c1pac16n cuales van a sar las necesidades de efectivo de la
empresa, y 880 solamente 3se logra mediante el presupuesto de

n;.;o ds efectivo.

-5 -



1.4. Funciones del efactivo dentrxo de la empresa

Durante los Gltimos afos se ha venido desarrollando un cre=-
ciente refinamiento en la administracidn del efectivo en las em~
presas,

con la tendencia hacia su reduccién posible; invirtiendo

el efectivo en activos rentables; esta tendencia se debe.al in-
cremento de las tasas de interds gue hace m&s costoso el mante-

nimiento de dinero efectivo; al avance de la administcracibn £i-

nanciera; y a las reducciones de¢ costos por volumen, a medida gque
las empresas se hacen de mayor magnitud.

Podemos sefialar gque fue John Maynard Keynes guidn enuncié
tres factores que justifican el mantenimicnto de dinero en efec-
tivo dentro de la empresa y gue a continuaci®n se mencionan.
‘1.4.1. El efeocrivo como vehiculo fundamental en las transaccio-

nes de la cmpresa.

Representa la razfn opoeraziva de la necesidad de disponer

de dinero para cubrir los compromisos que surgen an el desarro-

1lo normal de los negocios, como e)emplos cspecificos tenemos

las compras de materias primas, el page de sueldoes y salarios,

impuestos, dividendos, etc.

1.4.2. E} efectivo como instrumanto de proteccibn.

Se considera la razfn precautoria del deseo de mantener un
margen de reserva para afrontar contigencia fortuitas. Cuanto
mejor podemos predecir los flujos do afectivo de una empresa me-

nor serf el colch8n preventivo.

También puede reducirse creando la posibilidad de obtener

rapidamente un pré&stamo para casos de emergencia.



Debe destacarse que no todas las disponibilidades que se --

mantienen por razones operativas o de proteccién necesitan inte-

grarse en efectivo (no productivo):; una parte de ellas puede in~-

vertirse en valores negociables de f£8cil realizacién.

El volumen de'e!ectivo necesario para atender las rezones
operativas Y de proteccibn estf influfdo por los factores sigui-
entes:

a.- Los probables flujos de efectivo, segn el presupuasto de -
cefectivo, que debarSn comprender las necesidades a corto y
largo plazo de la ocmpresa.

b.~ Las posibles desviaciones respecto a los flujos de efectivo
probables.

c.- La integracifn por vencimientos del pasivo.

d.- La capacidad de la empresa para obtencr préstamos en caso de
emtrgencia, en los cuales las necesidades pueden ser muyoée-
a los saldos operativos ¥y precautorios gque se mantengan.

e.- La tendencia subjetiva de la direccién respecto al riesgo de

incurrir en déficic de efoctivo.

f.- La eficiencia en la administracifin del efectivo.
1.4.3. El efectivo como vehiculo ds especulacibn.

Esta situacifbn induce a mantener efectivo para beneficiar-
.s® con posibles cambios de precios ds las acciones y valores so-
biliarios.  Cuando se estima que suban las tasas de interés y en
consecuencia disminuyan las cotizaciones, esto indicar8 que 1la
smpresa debe mantenar una dtapéﬁibsltdld adicional hasta que des-
Sapazesca €l aumento en las tasas de interés. Cuando se aspera
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que bajen las tasas de interés, ¢l dinero puede invertirse en
valores rentables, beneficiandose la empresa con la posterior

cafda de las tasas de interés y el consecuente aumento en las

tizaciones.  Generalmente las empresas no mantienen saldos de -~

efectivo con este fin.




CAPITULG 2

EL PRESUPURSTO DE EFECTIVO EN LA EMPRESA

2.1. Generalidades
2.2. Objetivos decl Presupuesto de Efectivo
2.3, Presupuezto de Efectivo a corto plazo

2.4. MBtodos para la elaboracifin del Presupuesto de

Flujo de efectivo
2.5. Presupuesto de Efectivo a largo plazo

Importancia de)l Presupuesto de efectivo en la

toma de deciziones




CAPITULO 2

2.1, Generalidades

El presupuesto de efactivo tiene por objeto proveer las en-
tradas y salidas de efectivo, asf como el efectivo disponible al
finalizar el perfodo presupuestario.

Para llevar a cabo este presupuesto, se partird del efecti-
vo con que se cuenta al iniciar el perfodo, mas (o menos) los ==
movimientos que se estimen en a4l mismo.

$i el capital de trabajo con gque cuenta la empresa es de -~
tal cuantfa que permite cubrir desahogadamente las necaesidades
de afectivo, no es &sta una razdn para no llevar el presupuesto
de efectivo, pucs es probable gque ¢l negocic sea manejado con un
capital inferior, utilizando el cxcedenta en Ootros proyactos mis
remunerativos, ¢l presupuasto do caja es de vital importancia --
pues la escacez de efectivo puede acarrear serios problemas a la
empresa.

La ifncertidumbre en el presupuesto de afectivo, es mayor --
que en cualquier otro presupuesto, por ser muchas las causas que
influyen en las variaciones adem8s, la fnolasticidad de algu-
‘nas obligaciones, como son el pago de sueldos y salarios, viene
a aumentar el problema:; y mientras mis grande sea el perfodo ==
presupuestario, mayores serkn las discrepancias entre lo presu-
puestado ¥y la realidad. Es por las razones antes expuestas gque
ol presupuesto de efectivo se tendrd que iy ajustando a los acon
tecimientos imprevistos. El presupuesto anual se diviQirs en

-9 =



perfodos para facilitar su revisibn y ajuste, por ejemplo:

Una semana antes seé puede revisar el presupuesto para las
dos siguientes, y en forma definitiva se prepararf una semana an
tes el presupuesto de la semana siguiente.

Para tener un mayor grado de certeza, al preparar el presu-
puesto de efectivo se hard una clasificacién de ingresos basada
en la certeza y obligatoriecdad de entradas y gsalidas de efectivo
respectivamente.

La flexibilidad ¢5 muy importante en el presupuesto de efec
tivo, y deberd tencrse presente en su formulacidn, en ia cual se
tomarS8 las medidas de seguridad suficientes a fin de que se ape-
gue lo mas posible a la realidad, sin embargo no dejar8 de pre-
veerse situaciones desfavorables gue pongan en grave peligro
a la empresa, por lo que en igual forma se pensarin las posibles
soluciones con que s¢ cuenta para cubrir la faltca de efectivo.

Entre las soluciones gque se pucde dar al problema de esca=~
cez de efectivo tenemos lasm siguicntes:

;) Solicitar 1fncas de crédito en los bancoa para descontar do=-
cumentos por cobrar a cargo de clientes.

b) Consertar préstamos directos con los bancos, Ya sean a corto
o0 largo plazo segfin las necesidades de la empresa.

-} Hipotecar sus bicenes inmuebles o dar en garantia colateral do
algin crédito inventarios o cuentas por cobrar.

d) Reducir el programa de comprar <de materiales.

‘i) Reducir sus gastos de produccifn, venta o administracifn.

£) Posibilidad de un aumento en el capital, etc.

- 10 -



El programa de compra de materiales esti estrechamente liga

do con el presupuesto de efectivo. Afin cuando el presupuesto de

compra se determina en funcién de la produccién, en ocasiones --

existen circunstancias que vienen a modificar esta situacibn,
ejemplo:

Se puede praever dadas las condiciones del mercade un alza
en los precios de la mazteria prima, wviédndose obligada la empre-

sa a comprar m8s de sus limites establecidos y de 105 reqgueri--

mientos para la produccién, o viceversn gque una baja én ¢l pre--

ecio obliga a comprar un menor agmero de materialeos. Es entonces

cuando el aspecto financiero entra en accibn, haciendo un estu~-

dio de las situaciones, con ¢l objetive der ver s8i conviene una

sobreinversién o por el contrario, se decida no aprovechar cata

situacidn siguiendo la empresa su plan de compras originaimente
‘trasado.

2.2. Objativos del presupucsto de efectivo

Como principales objetivos del presupuesto deo efectivo te-

nemos los siguientes:

a) Eficiencia en ¢l maneijo de fondos.-

Se reficre al hecho de mantenar bajos 1os saldos de efec

tivo sin perjuicio de la situacidn financiera.

b) Invertir el excoso de efectivo.=-

Cuando la empresa cuente con suficiente efectivo, que ==
permita cubrir sus necesidades y adn exista un exceso, =~
&ste se invertir$ en valores de f&cil realizacifn o reacuy

- 11 -



. €)

4)

e)

£}

peracifin para que reditGen ganancias.

Gtilizar los descuentos por pagos anticipados.-
Otro medio de reducirx el exceso de efectivo, es liquidan

do las cuentas por pagar anticipadamente obteniendo deg~-

cuantos de los proveedores.

Cocrdinar las entradas v salidas de efectivo.-

Para mantenaer un equilibrio en los cobros v pages es ne-
cesaria una coordinacibn de los mismos, a £in de obtener

los saldos de efectivo deseados.

Concertar con oportunidad los oréstamos.-

Cuando e} efcctivo no es suficiente para cubrir todas
las necesidades, ¢ scolicitar8n cr&éditos a las inatitu-
ciones bancarias, los cuales se har&n en forma oportuna,
es decir, se solicitardn para la facha requerida ¥ no an
tes o después de esza, pues en el primer caso irfa en de
mfirito de las utrilidades por los interceses pagados ¥, en
el sequndo, en periuicio del prestigio de la enpzeéa, -
por no liquidar sus obligaciones en las fechas conveni--

das.

Evitar trastornos a las actividades de la empresa.-

Sin un buan control del efective se perjudicarf a las
actividades da la empresa, como es €l hecho de mantener
un inventario adecuado y llevar a cabo la politica de

pagos.

- 12 -



g) Preveer las nacesidades de efectivo a oorto v largo plazo.—

Otro de sus objetivos es preveer no scolamente el proble-
ma inmediato de efectivo, sino también para las polfti-

cas de expansifn a largo plazo.

Para preparar el presupucsto de efectivo, sin duda el fun—-—
cionarioc més adecuado es el tesorero, auxiliado por los demis =--
funcionarios coordinados por ol comité do presupuastos.

Es muy importante que los jefes departamentales tengan es—-—
trecha colaboracifn con el tesorero, para dar a conocer a &ste -
ditimo todas aguellas situvaciones que puedan afecrtar en forma Po
siziva o negativa el presupuesto de ofectivo, con el £in de que
tenga oportunidad de dar las soluciones m8s acertadas al proble-
ma planteado y, ajustar en igual forma S5u presupuestn.

Por lo anterior, cl administracdor f£inancicro debe tener a -
la manco una herramients que le pormita visualizar con toda anti-
cipacifn cufles van a scr las necesidades de cfectivo de la em—-
presa y eso solamente se logra por medio del presupuesto de flu-
jo de efectivo quc pucde ser de dos tipos bisicamente: presupues
to a corto plazc y presupuesto a largo plazo.

El presupuesto a largo plazo se utiliza b&sicamente para la
plansacisn financiera; en cambio el presupuesto a corto plazo es
el que se utiliza dfa con dfa para la administracién, y por 1lo
tanto tiene que sSer un presupuesto sumamente exacto y que inclu-

ya las necesidades de los difercntes renglones de la empresa.



2.3. Presupuesto de flujo de cfectivo a corto plazo

El presupuesto a corto plazo de flujo de efectivo puede ser
elaboracdo con bastante exactitud para que sirva a diversos propd
sitos, el primero de 1los cuales es determinar los requerimientos
de efectivo para el financiamiento de las operaciones diarias de
la empresa. Una vez deterxminada esta cantidad, el administrador
puede deterninar gu€ canticdad tendr& que financiar por medio de
los bancos y cuanto dinero tendri disponible para invertir en va
lores de £8cil realizaci8n.

La mayorf{a de los presupuestos de flujo de efactivo a corto
Pplazo estdn disefiados para indicar a la gerencia las altas y ba-
jas en el ciclo de efectivo, el cual puede ser semanal, mensual,
bimestral o anual. >Con un presupuesto de flujo de efectivo a
corto plazo es f8cil advertir los incrementos de inventario o de
las cuentas por cobrar, asi como las variaciones importantes en
las ventas gue puedan modirse con toda precisidn, y adem8s nos -
permitirfian tomar las medidas necesarias para compensar esas va-
rigciones. Cuando ¢l ejecutivo financiero advierte que e¢st&n va
riando estos renglones, en forma importante y fuera de lo planea
do, existir8 una ripida indicacifén de que algo esta funcionando
mal en el negocio, Y consscuentemente en un futuro proximo se ve
rin afectados sus resultados y las cifras de su balance. En pe--
'tIOGOI de alto costo del dinero, como por el que astamos atrave-
‘sando en estis epocas, un incremento Spocas, un incramento on -
iqp inventarios, cuentas por cecbrar © baja de las ventas, puede
J‘péoducir un requerimiento de dinero por parte de la empresa ha-
cia los bancos, gque resultarfa sumamente costoso Yy puede pro=
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ducir una baja importante y por perfodos sumamenta prolongados -
‘en las utilidades de la empresa.

En resumen, el tiempo que debe cubrir el presupuesto del --

flujo de efactivo a corto plazo dependeri fundamentalmente de la

- naturaleza de los negocios que este desarrollando la empresa.

Generalmente, aquellas empresas cuysns operaciones estin sujecas
a amplias fluctuaciones necesitarin usar presupuecsstos a plazos -
mis cortos, mientris que aguellos que tengan operacicnes mis es-

tables tendrén necesidad de empicar presupuesios a plazos mis --
largos.

2.4. Nétodos para Ia elaboraciéin del presupuesto de flujo
da efectivo

Existen b&sicamente dos procedimientos para claborar el pre
supuesto de flujo de efectivo:

1. El presupuesto de ingresos ¥ ¢gresos

‘2. El estado de cambios en la posicidn financicra

Ellp:imero de ellos trata de proyectar las necesidadcs de

ef¢ectivo en los difarentes renglones de la empresa, tanto como
las salidas de efectivo, incluvendo las parcidas operacionales

Y las no operacicnales; asimismo, agquellos otros conceptos de --

compras o ventas de activos f£ijos, como también partidas que in-

diquen incrementos o disminuciones en las lineas de crédito que

se tienen con las instituciones de crédito, o 1las inversiones de

valores de la empresa. El mérodo de estado de cambios en la po-

sicifén financiera proyecta los cambios en el balance, particular

mente en los renglones de capital de trabajo. La utilidad esti-
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mada es ajustada por los cambios en las partidas de capital de -
trabajo que afecten al efectivo, como son las cuentas por cobrar
e inventarios, y por los cambios en partidas no operativas, como
lo son las adquisiciones de activo fijo. Un siguiente ajuste se
realiza en aquellas partidas que no estan representadas por efec
tivo, como son lns depreciaciones y amortizaciones.

Cacda uno de los mfétodos explicados tienen algunas ventajas
sobre el otro, sdecln lo0s proplsitos espacificos que tenga cada
une. El procedimiento de ingresos ¥ egresos proporciona una ma-
yor utilidad para el control diarsto del efectivo, mientris que -
el método de cambios en la posicidn financicra tiende a producir
una estimacibn de la posicifn de efectivo en presupuestos por pe
rfodos un poco mis larqos, cmmo por ejemplo trimestrales, semes-
trales o anuales. Si ambos métodos s¢ usan conjuntamente se pue
de obtener una complementacitn de uno con el otro.

El estado de ingyesos y egresos de efectivo.- En este tipo
de estimaciones, cada una de las cifras tiene que ser proporcio=-
nadas por la propia fuente de recursos o sea por el area respon-
sable de controlar cada tipo de operaciones. Cada empresa utili
za el formato de estado segln se adapte mis a sus necesidades, -
1o importante es que sé~&ncluyan todos aquellos ingresos y egre-
sSO08 que son bisicos para la posicifn de efectivo de cada una de
las empresas.

El presupuesto general de la empresa puede proporcionar una
gran cantidad de datos importantes para el presupuesto de ingre-
s08 y egresos de efectivo, principalmente en aquellos renglones
como ventas, adquisiciones de activos fijos y gastos de produc--
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¢i6n, as! como anticipos a subsidiarias, ventas de activos y =--
otros conceptos que tienen un efecto importante en el presupues-—
to de ingrcsos Y egresos, pero que se presentan esporSdicamente.
Las estimacionez de dividendos e intereses que se tienen gque pa-~

gar son relativamente sencillas de desarrollar; pero aguellos --

conceptos como cobranzas y compras cde materiales primas regquie--
ren un mayor cuidade para st elabozacién.

Otros conceptos incluidos en el presupuesto de ingresos y
agresos, como impuestos, nSmina, publicidad, seguros, pueden ser
determinados en forma m&s precisa por los departamentos involu-
creados en esas funciones. Igualmente, todeos aquellos funciona-
rios de la empresa que tengan gue realizar gastos gue no sean ==
normales o que obtengan ingresos que no sean fracuentes deberin
informar de inmed{ato al ejecutivo financiero para que este los
tome en cuenta. Ninguna divisién de la emprosa deber§ proyectar

una operacifn que involucre efectivo sin avisar inmediatamente -
de ello al ejecutivo financiero para que la incluya an sus presu
puaestos.

Este tipo de presupuestos tiune algunas limitaciones. Prime
‘ro, las proyecciones diarias de los ingresos de aefectivo pueden
ser modificadas substancialmernte por la situacifn econfSmica que
_impara en el pals o por cualquier trastorno normal de los nego-
cios, como problemas de mal tiempo, huclgas, y otros; sin embar—
go, cuando las condiciones normales de los neqgocios se restable-~
cen, cstas distorciones deben resolverse en un tiempo razonable-
mente corto. Una limitacifn m&s significativa del presupuesto
de ingresos y egresos la constituye el hecho de que las cifras
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estimadas tengan variaciones importantes durante perfodos relati
vamente larges y que adem&s se reflejasn en renglones t&n impor--
tantes como inventarios_o cuentas por cobrar. Un fuerte incre--
mento en los inventarios o en las cobranzas, gue no se encuentre
debidamente presupuestado, puede dar como resultado un decremen-
to substancial en el efectivo durante un perfodo largo de tiempo,
como por ejemplo seis meses © un afio. En estos caioa, el ejecu~
tivo financiero debe Bsuplir el efectivo necesario haciendo los
arreglios o ajustes convenientes con las instituciones de crédito.
En estos cases e¢s cuande se hace necesario que el prasupuaesto de
ingresos y egresces de cefectivo 8¢ complemente con el estade de
origen y aplicaciGn do afectivo.

Estado de cambios en la posicidn financiera.- Este tipo de
estado se elabora tcecmando en consideracifn ¢l estado de posicidn
financicra presupuestado para una fecha determinada en compara-
cifn con el estado de situaciln financiera real deal ejercicio ~-
inmediato anterior. En este estado se considerdn bi&sicamente --
los renglones correspondientes al capital de trabajo, los recur-
sos de efectivo, la utilidad neta, incrementos y disminuciones -
en el capital de trabajo, depreciacifn y otras cuentas de no ~
efective, como amortizaciones, y las transaccionea de efectivo
no operacicnales.

La utilidad neta se puade tomar del prcesupussto gepqral de
utilidades de la empresa. Los cargos de efectivo no operaciona
les, como lo son los dividendos y pagos de créditos vencidos, -
son relativamente ficiles de determinar, asi como aquellas par-
tidas de depreciacifn, amortizacién, provisiones para impuestos
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¥ Otros cargos que no involucran efectivo. La estimacifn de los

canbios en los diferentes renglones del capital de trabajo es el

lnpocto mis importante del presupuesto y, en realidad, wviene

siendo sl mfs interesante de los retos de aste trabajo. La efi-

cacia del presupuesto serd determinada por la exactitud de las -

sstivaciones de cuentas por cobrar ¥y de los inventarios.

En aquellos negocios que tienen una estabilidad bastante --
aceptable se pueden calcular razones con base en los datos rea-
ies del afic anterior para las wventas, cuentas por cobrar a in-
ventarios. El ejecutivo financicro deberi verificar la exacti-

tud de esas razones, comparandaolas con las cifras del adeo en QUL

s0, de cuenta por cobrar, inventarics y ventas, para ascegurarse

da gue las razcones son aGn vilidas. Si se estd desarrollando una

nueva tendencia, las razoncs dchen ser njustadas de acuerdo con

la nueva tendencia. En &pocas de (nZlacibn, debe tomarseen cuen

ta la explosidn de las cifras y otros factores que puaeden ser de

finitivos, como la contraccibn de los mercados y la falta de pa-

go de los clientes.

Cuando las razones basadas en axperiencias anteriores no --

son reales, es neocesario cstimar los cambios en el capital de --

trabajo en forma directa. Los gerentes de crédito y ventas de-=-

~ ben proporcionar las estimaciones de los cambios en cuentas por

cobrar a trav@s de su conocimiento su experiencia y de la tenden

cia asctual que se esttf proyectando. El departamento de produccith

tambifn puede proporcionar estimaciones relativas a los niveles

de inventarios para el perfodo del presupuesto. La mayor difi--

cultad en 13 exactitud de la estimaciones de los cambios en las
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cuentas por cobrar ¥ de los inventarios depende de aguellos fac-
tores, como retrasos en las cobranzas, cambios en las tendencias
de las ventas y en el precio de las materias primas.

Ademds, las estimaciones se puaden comparar con los resulta
dos reales obtenidos en el afio anterior, con objeto que el ejecu
tivo financiero pueda evaluar en forma m&s adecuada el presupues
0 gue se esta eiaborando. tna combinacibn basada en la copila-
cibn de resultados reales del afo anterioxr, mis las cifras del
presupuesto actual dela empresa, vuede dayr las bases para un he=
rramienta presupuestal sumamente 4eil

En términos generales, se pucde decir gue las bases funda--—
mentales para la exactitud de estos presupuestos lo forman ¢)
presupuesto de ventas ¥y los presupucstos de¢ cobranzas y compras
de materias primas, Un error en las estimaciones de las ventas
generalmente producird una variacifén en la cobranzas y puede in-
fluir en forma definitiva en las futuras compras deo materia pri-
ma para la produccifn. En aquellas on las que las cobranzas -—
flGctuan considerablemenie, el presupuesto debe sar meditado en
una manera muy profunda e¢ importante por los gerentes de crédito
y de ventas, quienes tienen un mejor conocimiento de los clien-
tes actuales y sus costumbres de pago. Por lo que respecta a
las arogaciones, la proyeccién de los gastos de operacifn estd
estrechamente relacionada con las ventas, como se puede visuali-
zar en el presupuesto de produccifn. Los gastos de operacidn se
deben estimar sobre la base de los pagos que se harSn a los pro-
veedores de la empresa. Los procedimientos nediante el uso de
éonputadores puede ayudar en forma muy importante para la doter
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minacifn de los prondsticos y pagas ¥ cobros, por lo que se re--

fiere tantc a proveedores comc a la clientela que va a cubrir --

las cuentas poxr cobrar. El mavor de ios problemas que se¢ visua-

liza en la elaboracién del presupuesto de ingresos Y egresos de

efectivo es la dependencia que existe de las personas que se on-

cargan de hacer las diferentes estimaciones, y¥a gue ellas estan

determinando datos bi&sicos y frecuentemente la informacién de -

que disponen para eéste trabaje noe s muy oxacta,

srabablemante
POr la naturaleza de 1los negocios o porgue 1as paorsonas gue ¢s-—-—
tin suministrando informacifn no son lo suftcicnzenente cuidado=-
8as en su trabajo. Otros probiemas gue no pueden pasarse por al

to en el presupuasto de compras son

la e¢levactién constante de

los precios de aguellas materias primas gue puaden sar jdumamente

importantes en una empresa, ¥y la £alla de los vendedores al sumi
nistrar sus productos én ol tiempo programado; asimismo, ague--
llas compras que se realizan anticipadamenta, previendo aumentos
de precios en un futuro priximo, o por existencias reducidas,

=)
huelgas de los provecdores.

Al elaborarse el presupucste de los gastos en activo fijo,
la divisibn autorizada para recalizar dichas erogaciones deba pre

veerse la fecha estimada en quec se¢ van a realizar los pagos res-

pectivos. La mayor dificultad en ¢l presupuesto de las inversio

nes en activo f£ijo consiste en la variacifn entre la fecha pre-

vista de adelanto de las obras en ¢l caso de construcciones y la
fecha real en gque se estan realizando las mismas, lo cual puede
variar substancifalmente el presupuesto de efectivo al ocacionar
un desfasamiento

en las &pocas en que se van a realizar los pa
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gos.

La divisifn responsable de los gastos de capital, o inver—-
siones de activo fijo, deberd pasar su estimacié4n de las inver—-
siones gue se efectuaran en‘el perlodo vy el perfodo gue abarca--
rén dichas inversiones, refiriendose en todo caso a 1las erogacic
nes de efective. Estas estimaciones, conjuntamente con los re--
querimientos de efectivo para el pago de dividendos, pago de im-
puestos y vencimiento de créditos, esrin inclufldos en el cursco
de fondos en el presupuesto.

La raz26n principal para utilizar el mézodo de cambios en 1la
posicibn financicra es 1la que alimina las mayores debilidades --
del) método de ingresos Yy egresos de cfectivo, al proporcicnar una
estimacifn nds exacta d¢ la posicibn de efoctivo que se toma en
cuenta al detegminar los cambios en las diferontes partidas dol
capital de trabajo. Esta situacidn es de particular importancia
en aquallas empresas gque estin dividadas en Sreas de responsabi-
l1idad, en donde las demandas {inancilceras de cada una de las -~

‘Szeas cambia de una a otra. La limitacibn del estado de cambios
en la posicifn financiera consiste en que no ofrece un control
sobre el erectivo en forma diaria, desde el instante en que no

'pzesenea una tendencia del flujo de efectivo diario.

Un buen sistema de administracifn de efectivo generalmente
combina los dos métodos, usando e€n forma trimestral o mensual el

método de cambios en la posicifn financiera para verificar la

! . correccifin del financiamicnto de la empresa y sus resexvas, dia-

riamente o mensualmente, los ingresos y egresos de¢ efactivo para
mantener ur control muy estrecho de la posicién de afectivo Yy
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permitir la inversidn de todos aquellos efectivos sohrantes.

Los presupuestos no Scn una ciencia exacta, por lo tanto el

presupuesto de efectivo deberi tener siempre variaciones oonlos

resultados rcales. Sin embargo, ¢l incremento de la efectividad

del presupuesto de efectivo en un sistema de adminigtracidn de

efectivo debe depender de algGn procedimiento para comparar las

cifras del presupuesto con los resultados reales, cuando Gstos -

se obtienen, con objeto de analizar las diferencias significati-

vas; estas diferencias deben indicar los factores importantes --—

que afectan cl efectivo ¥ gue NO 8C tomaron an cucnhta en las es—
timaciones iniciales.

Una comparacifin con los resultados reales deben proporcio--

nar la evaluacibdn de les procedimicntos gue se estin utilizando

para praesupuastar, ¥ nos sehalari que mejoras deberfn realizarse

en el futuro. Todo esto constituir§ un estimulo al interés y al

cuidado de aquellas personas que cstdn involucradas en la prepa-
racibn y en el sunministro de datos para =l presupucsto.

El presupuesto de cfectivo se debe revisar monsual o sema-—

nalmente para mantencr una estimacifin actualizada para los petig

dos a que corresponda. Estas reovisiones pueden ser formales o

informales, y sc deben efectuar a base de insertar las cifras -

reales en los perfodos afectados en el presupuesto con las nue-—

vas estimaciones. En cualquiar tiempo que se presenten cambios

significativos en el efectivo, se debe revisar el presupuasto pa

ra mejorar su exactitud. Aquellos prespuestos que abarcan perlo

dos sumamente Cortos generalmente se revisan hasta que termina
el perfodo.



2.5. Presupuesto de efectivo a largo plazo

En conﬁ:aste con el presupuesto de efectivo a corto plazo
el cual incluye en gran detalle, 103 presupuestos a largo pinzo
contemplan unicamente los cambios significativos causados por
aumentos en el activo f£ijo o por la introduccisn de nuevos pro-
ductos en un largoe plazo de crecimiento en la empresa. Estos --
presupucstos deberdn indicar si el efectivo se generar$ en for-

ma suficiente para apoyar las operaclones futuras de la empresa.

Tambifn deberi mostrar cufndo una empresa podr§ esperar una
reduccidn de su capital de trabajo ¥ las razones por las cuales
tendr8 que hacer tal reduccifn. Utilizando este presupuesto, el
ejecutivo financiero astl en mejor posicibn para determinar cﬁag
té dinero se tendrA que pedir prestacdo a las instituciones banca
rias y cuanto tiempo io nacasitari, y on f¢cha debord reembolsar
e;:as cantidades a las Ln#ticucionea de crédito, considerando ~-
cufindo- aumantarin sus niveles de efectivo en Qltimaclonos de lar
go plazo, asf como cual ser8§ el efecto en la estructura de su ca
pital. Lo anterior permitirs al Qdminll:radot determinar quer-
proyectos se podrin incluir dentro de sus programas y cuales se

tendr8 que rechazar.

YIn presupuesto comprensible a large plazo no solamente indi«

carf al administrador sus canacidades financieras, sino que tam=-
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bién le permitir8 asequrar los fondos necesarios para financiar
klon planes de la empresa, ya gque se podr§ presentar a las insti-

tuciones de cré&dito un presupuesto de efectivo que les indique
cufindo

rhn.

se van a reguerir los fondos y culndo se les reembolsa-

Los dos métodos usados en ¢l presupucsto de corto plazo son
los mismos que se usan on el presupuesto de large plazo: sin om-
bargo, se prefierc el procedimiento de carbios en la situacidn

financiera para el largec plazo. Las estimacicnes utilizadas en

los prespuestos de largo plato son menos detalladas y wenos oxac

tas, por los largos perfodos de proyecciones involucradas, v pog
que exi{ste una gran dependcncia de los presupuestos preparados

por otros departamentos de la empresa. El propdsito del presu—-

puesto de efactivo a largo plazo s0 utilizp mers 1as cnoraciones y pars
los gantos de capitalen relacidn con la liquide:z actual de la empre

sa ¥y su estructura de capital.

2.6. Importancia del presupuesto de efoctivo en 1i toma de

decisioncs

El presupuesto de efectivo as vical e indisponsable en ol

plan de operaciones de la empresa; decimos Gue €5 importante on

-~ la toma de decisiones, porgue se considera que es una herramien-

ta esencial para el administrador en la consecucifén de su objetf{

de liquidez. Es decir, el presupucsto de efectivo es un intento

de predecir por un determinado pericdo de tiempo las diferentes

entradas Yy salidas de efectivo. Es la determinacifn y consecu--

- #i6n de los recursos que deberin ser financiados para el creci--
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miento Sptimo de la empresa, que implica desde luego, el empleo
mis eficiente de los mismos.

La adninistracién del efectivo es el aspecto clave del obje
tivo liquidez del administrador financiero. En este punto nues-
tro dilema entre ligquidez y productividad se presenta claramente.
Mientras m&s efectivo tenemos a la mano m&s facilmente se pueden
pagar nuestras cuentag y afrontar cualquier problema monetario
gue se presentase en dcterminado momento.

Mientr8s mds dinero podemos poner a trabajar efectivanmente
en el negocio, mayores serfn las utilidades, hasta llegar al pun
to en que la pérdida de liquide: no ccacione perder los descuen—
O3 por pronto pago ¥ la reputacibn con los proveedores.

RKos sirve adem8s para sugerir la forma de financiamiento --—
qgque deber8 tomarse para cubrir cualquier neocesidad de efectivo.
Ayuda a mantener una politica propia en relacifén al pago de di-
videndos, especialmente cuando las acciones pertenecon a una ---—
gran wvariedad de personas, ecn tales casos los dividendos deben
ser perfectamente plancados para mantener el prestigio de la em-

presa.

La administracifn, mediante la elaboracifin del presupuesto

de efectivo, obtiene adicionalmente 1los siguientes beneficios:

i.= Control presupuestal de las erogaciones:
Los daspartamentos en que se encuentra divida la empresa es-
t8n sujetos a cierto hermetismo, sn cuanto a los gastos que
pxucupuo-tnla-hte pusden realizarse, lo cual se traduce en
un ahorro de efectivo.
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Esto es lo que sucede con los jefes de departamento, los cua
les al sentirse m8s estrechamente vigilados, al haber inter-

venido ellos mismos en la elaboraciSn del presupuesto, se -

ven obligados a sujetarse a ese plan, tratando de que no ha-
ya desperdicio de tiempo ni de materia prima a £in de que los
gastos y costos de su departanmento no rebasen al lfmite aesta

blecido y se reduzcan al minirmo.

Mediante el presupuesto de afectivo ze logra planear la uti-

lizacifén del cfoctivo:

Las oparaciones propias de la emproesa, proporcionan fondos -

dfa tras dfa. Programando cl volGmen de astas entradas, so
puede saber que dfas va a tener ¢l negocia efectivo y en que

cantidad aproximadamenta. Esto es, permite utilizar cl dine

ro en forma eficiente, ¥Ya quae, sabiendo de las sumas de efec

tivo disponible para ciertas fechas, se pueden caordinar los

pagos con las correspondientes entradas de dinero, con lo --

cual se consigue evitar cscasez de efectivo cuando se necesi

ce, 0 bien, montos clevados improductivamente.

Mediante la programncidn de entradas de efectivo, se logran

efectuar las provisiones necesarias a £in de que el pago de

obligaciones vencidas o por vencer, se¢ hagan en forma oportu

na; tal es el caso de préstamos bancaiios, intereses, obliga

ciones, etc.

La trascendencia que puede tcner el car8cter de una planeca-

ci8n adecunda de efectivo lo podemos var mis palpablemente -
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en este punto. En muchas ocaciones, 1los administradores de
empresas, coﬁ miras a desarrollar el negocio, hacen présta--—
mos a largo plazo sin tener la precaucidn de limitar sus am-—
biciones a las fuerzas econ8micas de la sociecdad. Mediante
el presupuesto de efectivo, se logra establecer clararmente —

si en recalidad puede la cmpresa cargar con el peso de una o-

bligacifn mis,

Procurar en forma organizada ¥ oportuna los fondos suficilen~-

tes para la expansifén de ampliacibn mediante inversiones de
active fijo.

Es el presupuesto de efactivo, el medic o la base que debe -
scrviy de qufa a los administradores en cuanto a las futuras
inversiones qua picnsen realizar, unas vecas 3@ requerird el
hacer prfstamos para la adqguisicidén del activo £ijo, o bien,
como el plan e efectivo muestra las existencias de fondos on
perfodos cortos, entonces se pucde combinar con lo necesario

para la compra de esos biencs.

Para aaxiliar en el tipo de financiamiento que necesita la em-
presa para cubrir un posible déficit ds efectivo.

Ya hemos sefalado en lineas anteriores, que el presupussto
dg afectivo va a indicarnos entre otras tosas, sl remanente
de efectivo que va quedando, Diagamos, cada mes, después de
cumplir con las obligaciones vencidas. En muchas ocasiqn-s,'
se observar8 insuficiencia de fondos, quizfs por tres o cua-
tro meses m&s. Entonces se requerirS un préstamo a corto --=
plazo en caso de que la situacibn se presuma vaya a continuar
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por un tiempo m&s extenso, entonces se podrfa solicitar un -

préstaco a largo plazo.

Mediante el presupuesto de efectivo se puede financiar la ad

guisicibn de materia prima en muchas ocasiones logrando ven-
tajosos descuentos.

Es costumbre, en nuestro medic ol que los provecdores de na-

teria prima concedan un determinado deagscuentd especial por -

pago inmediato © dentro de un plazo m@aimo de ziempo. Sc po
drfa aprovechar esta situaciSn adquirfendo la materia prima

con estos beneficios lo que resultard en una reduccibn impor

cante al costo de produccibdn.

£1 presupuesto de efcctive proporxcienar$ a la administracifn

el resultado de la circulacibn del efectiva, por un perfodo de

tiezpo determinado. Este resultado bicen puede scer, en sentido
‘positivo o en un sentido negqativo, o5 decir, bien sea adelantan-
do la presencia de un d6éficit e {nformando del axceso de efecti-

vO.
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X0 1

PRESUPUESTO DE INGRESOS Y EGRESOS

CONCEPTO

DE EFECTIVO POR EL MES DE

Afio an-
terior
Real

DE
Este Este Variaciones
ano ano + (=)
Presup. Real

- INGRESOS EN EFECTIVO

Cobranzas

{detalla por Zreas)
Total de cobroza
bividandos por cob.
vencas de activos
VLTros 1ngresos

TOTAL

EGRESOS EN EFECTIVO

Gastos operativos
(detalla por Areas)
Total de gastos
Impuestosn
Inversionens en activ,
HS6mina

Publicidad

Seguros
. Pago de pasivos
Intersses por pagar
Otros

TOTAL

 Excaso de egresos
‘Exceso de {ngresos

. .Efectivo al inic. del
nes.

Préstamos bancarios

Efectivo y valores
‘al final nes

]

]
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ANEXO 2

ESTADO DE CAMBIOS EX LA POSICION FINANCIERA PRESUPUESTO

Por el trimestre de

a de 19
Trimes. £ste trim. Este trim. Variacifn
) anterior Presup. Real + (-
COMNMCEPTO Real

ORIGEN -DE EFECTIVO

o Utilidad neta

. - Provisibn pars 1I5R
Depreciaciones
Amortizaciones
Dividendos cobrados
otros '

TCTAL

APLICACION DE EFECTIVO

Aumento ¢n cuentas
por cobrar
Aumento ©n invent.
Aumento cn invers.
‘Disminucibn en cuen-
tas por pagar
ISR pagado

- .Dividendos pagados

- Otros

TOTAL

- Exceso de cfectivo
aplicado

Etectivb al inicto
del trimostre

Préstamos bancario
aumento (dxaminucién)

Efectivo v ‘Valores
al’ tezmina: el tri-
mestre
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CAPITULO 3

FLOJO R EFECTIVO

‘3.1, Naturaleza y Objeto

3.2. Fuantes y usos de efectivo

3.2.1. Fuentes de efectivo
3.2.2. Aplicaciones de efactivo
3.3. Esvado de Flujo de Sfactivo, preparacibn. y
presentacion
3.3.1. Objetivos del estado de flujo de efectivo
3.3.2. Bases para su preparacibn
3.3.3. Partes integrantes del estado de £lujo de

efectivo




CAPITULO 3

3.1. Naturaleza y Objeto

51 existe un térnino conflictivo en la literatura sobre fi=
.nanzas, es precisamente el de flujo de efecrtivo. Sin embargo, -
‘ en los tiempos actuales yva se han definido dos significados dis-
tintos de este:

1.~ Recursos financieros gencrados por la empresa durante -

el transcurso de un perfodo de ticmpo.

2.~ Flujo de tesorerfa, es decir, ccbros y pagos correspon-

dientes a un determinado perfodo de tiempo.

Evidentemente ambos concepros pueden coineidir, as decir, -
2l monto de recursos financicros generados en un perfodo puede -
ser idéntico al flujo neto de tesorerfa pero esta situacifnm no
es m&s gue el resultado de una coincidencia.

El primer significado del flujo de efectivo esta intimamen—
te relacionado con el ciclo econfmico-financieroc real y el segun
do se refiere exclusivamente a la circulacifin en la que se mueve
el dinero en la empresa.

En esta trabajo nos enfocaremos al gsegundo concepto del flu
jo de efectivo, o sea gque nos interesard conocer cuales fueron -
las fuentes de entrada y salida de efectivo en un perfodo conta=
ble.

As? el concepto moderno de flujo de efectivo de una empresa
representa el potencial de obtencibn de recursos (fondos) y no
el dinero que fisicamente se tiene a la mano; ademis de constie~
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tuir un proceso continuo de flujo de efectivo. Lo anterior po--—
drfa esclarecerse con el siguiente ejamplo:

En un primer mes de actividad de empresa comarcial adquiere
artf{culos para integrar su inventario. Esta compra no se paga -
de contade, $ino que se utiliza el cr&dito del proveedor, pactan
dose un crédito comercial a 90 dlas y 3i se pasa de ese plazo el
crédito causarS intereses.

En el sequndo mes se venden los articulos comprados, crean-
dose una cuenta por cobrar a 60 dims a cargo de sus clientes, ~-
por 1o gque no ingresa dinexo on efectivo durante este mes.

Al finalizar ol tercer mes se cobran las cuentas a los clien
tes.

Al llegar ¢l cuarto mes la enpresa utiliza parte del efectl
vo que ha cobrade a sus clientes en pagar uns parxrte al proveedor,
el resto del dinero puede disponerlo para otras operaciones fi-
nancieras de la cenopresa.

En el cuadro del flujo de efectivo derivado de las operacio
nes antariores, que a continuacifin se presenta, podemos cbservar '
qus el f£flujo neto del efectivo no es el movimiento del dinero en
un perfodo determinado, 3inc en realidad es una combinacién de
efectivo, de promssas aceptadas {pasivo) y promssas efectuadas
{cusntas por cobrar). Dentro del campo de las finanzas se utili
za mucho el término "flujo neto de efectivo" para dsscribir la
coubinaelén citada; ya que en los fondos de la empresa se Lnéln-

ye tanto el efectivo como el crédito.
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Cuadro del flujo de efectivo

" concepto Mases transcuzridos
Efectivo 0 Q + -
Cuentas por cobrar 0 - -
Inventario de mercancia - - Q9 0
Cuentas por pagar + 0 ) -

Notacibn:

+) Aumento del flujo de efectivo
=) Disninucibn del flujo de efective

0) Sin cambio en el flujo de efectivo

3.2. Fuentes y usos de afectivo

Los criterios para deterxminar las fuentes y las aplicacfo—~~

nes del efectivo son 123 siguientes:
- Todos los aumentos en las cuentas de pasivos y del capi-

tal contable y las disminuciones en las cuentas de actiyo

(excepto del efectivo), as{ como los saldos de las cuen~

tas de resultados acreedoras, se consideran aumentos al

efactivo,

Todos los aumentcs en los saldos de las partidas de actlf

vo (zalvo el efectivo) asi como las disminuciones en los

saldos en las partidas de pasivo y del capital contable

Y los saldos deudores de las cuentas de resultados, sa
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3.2.1.
1.
2.
3.
a.
s,
6.
7.

3.2.2.
1.
z.
3.
..
5.
5.

7.

8.
9.

consideran disminuciones al efectivo.

Fuentes de efectivo.

Cobros a clientes

Descuento bancario de documentos

Gtros préstamos bancarios

Aportaciones de los accionistas

Venta de acciones y valores posef{dos como inversiln
Venta de activos f£ijos

Otras fuentes {(renta de locales, comisiones, regalfas,

asistencia t&enica, intareses, dividendos, etc.)

Aplicaciones de efectivo.

Pagos a proveedores

Pagos de gastos de operacidn

Pago de impuesto scbre la renta
Pago de préstamcs bancarios

Pago de amortizacifn de obligaciones
Pago de dividendos en efectivo
Compra de activos fijos

Adquisicifén de accionas y valores

Otras aplicaciones de efectivo
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3.3. Bstado de flujo de efectivo, preparacién y presenta-—
clén

21l estado de flujo de efectivo es de nmucha importancia para
el ejecutivo financiero, y todavia de mayor utilidad cuando se
elabora en forma proyectado. Aquil as necesarioc distinguir al es
tado de flujo de efectivo con el presupuesto de efectivo.

El presupuesto de efactivo sc prepara generalmante tonando
las entradas y salidas del efectivo que se éastiman mensualmeonte
en un aflo presupuestado, y el estado de flujo do efectivo por re
gla general cubre el perfodo de un afo.

El estado de flujo de efectivo se forrula mediante la compa
racidn de dos estados de situacidn financiera, los cuales refle-
jJan los saldos al infcio y al final del ejercicio contable, in--

cluyando ademfis la utilidad del ejercielo.

3.3.1. Objetivos del estado de flujo de efectivo.

La finalidad del estado es la de presentar an forma conden-—
sada y compransible, informaciSn sobre ol manejo (o sea sobre su
obtencin y aplicaci8n) por parte de la entidad durante un perfo
do determinado y como consecuencf{a, mostrar una sintesis de los
‘cambios ocurridos en la situacifn financiera (o sea en sus inver
siones y financianientos), para que los usuarios de los estados
financieros puedan conocer y evaluar, en forma conjunta con otros
estados financiercs, la liquidez o sclvencia de 1la entidad a -
través de 108 siguientes aspectos bisicos:

- Capacidad para generar efectivo a través de sus ope:ac;o-

- 36 ~



nes norrmales.

= Manejo de las inversiones y financiamientos a corto y lar
G0 plazo durante el perfodo.

- Como consecuencia de los puntos anteriores, tener una ex-—

plicacién de los cambios er la situacién financiera.

3.3.2, Bases para su preparacibn.

Para afoctes de la preparacibn vy presenztacibn de este esta-
do, el concepto de cfectivo fncluve lan existencias de efectivo
en caja y bancos, asf como en inversiones temporales que se uti-
lizan normalmente para inverstir cemporalmente los excodentes de
afecrivo.

La base para su preparcidn lo forman los dos balances gene—
rales (o sea un balance comparativo)l zefoerido al inicio ¥y al fi-
nal del perfodo al que correspande el estado de fluje de efecti-
vo, asy como un estado de resultados cerrespondiente al mismo re
riodo.

El proceso de eclaboracidn centinua con analizar las varia-
ciones resultantes del balance copparativo a efacto de identifi-
car los origenes, gque consisten en financiamientos, aumentos da
capital y/o inversiones., ¥y las aplicaciones que consisten en in
versiones, pagos de deuda, dividendos y reduccibn de capital.,
finalizando con incremento o decremento netc en el efectivo. Pa-
ra este anSlisis es importante la identificacidn del flujo de e-
fectivo generado por la operacidn, cque consiste en traduclir el
resultado neto reflejado por el estado de resultados a flujo de
afectivo, mediante la segregacilinde las partidas incluidas en
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dicho estado que no implicaron recepcifn o desembolsc de efecti-
ve.

Por Gltimo, aquellos movimientos contables que unicamente
representen traspasos Yy no impliguen movimientos de fondos, debe
r&n ser compensados para efectos de la preparacibn de este esta-
do, como ejemplos tenemos la capitalizacién de utilidades y el =~
traspaso de pasivo a largo plazo a pasivo circulante.

3.3,3. Partes integrantas del estado de flujo da efactivo.

Podemos citar que las secciocones principales que conforman
dicho estado son las siguientess

= Flujo de efactivo generado por la aperacibn

-~ Financiamientos y otras fucntes de cfectivo

- Inversiones y otras aplicazionas de efactivo

- Incremento o decrxemento neto en el cfactivo

Flujo de cfactivo de oparacifn,

Dentro de esta scceidn se debe presentar ol flujo de efac~
tivo generado por la cperacidn normal o propia de la empresa.
S5u monto se determina tomando como punto de partida o inicio el
resultado neto del ejercicio, al que se le adiciona o deduce las
partidas {ncluidas en dicho resultado que no implicaron una en-
trada o salida de efuectivo. Como ejemplos de partidas que so -
adi{cionan o deducen del resultado neto del ejercicio tencmos las
siguientes:

- Depreciacibn y amortizacifdn

- Estimaci6bn de cuentas de cobro dudoso
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’11 ‘ ' - Estimacibdn de inventarios obsoletos de. lento movimiento

- Reserva para pensiones y primas de antiguedad

= Gastos pendientes de pago al cierze del ejercicio (intere
ses, sueldos y salarios, rentas, impuestos, pensicnes Yy
primas de antiguedad, etc.), reflejados usualmente en el
estado de situacibn financiera en el rubro de pasivo acu-
mulado.

= Fluctuaciones cambiarias cargadas a resultados cuyos pasi

voOs s¢ encuentran pendientes de pago.

Pinanciamientos y otras fuentos de efectivo.

Dentro do esta sceccifn se deben incluir tedos los conceptos
distintos de los que {ntegran el flujo de operaciln, gque produije
ron un flujo de cfectivo. Como ejemplos de dichos conceptos pode
mos menclionar los siguentes:

- Cr8&ditos de provecdores de bienes y servicios

- Créditos bancarios

- Pfestmos de accionistas y/0 empresas afiliadas

= Aportacicnes de capital

- Ventas de activo fijo, reducciones de inventarios, etc.

Inversiones y otras aplicaciones de efectivo.

En esta seccin deberSn incluirsa todos aquellos conceptos
distintos del flujo de operacifn gque ocasionaron una salida Ade
efectivo. Como ejemplos de dichos conceptos podemos citar los
siguientes:

- Inversiones circulantes (en inventarios, en cuentas por
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cebrar y en pages anticipados, siempre gue no se conside-

ren como parte del £lujo de operacidn)
Inversiones en inmuebles, planta y equipo

Otras inversiones permancntes
Pagos de pasivos a corto y a largo plazo (sin incluir el

de proveedores si se agrupa dentro del £lujo de operacidn)
- Pagoe de dividendos

Reembolso por reducciones de capital

Incremento o (decrementa neto en el efectivo.

Este resultado se formarf por la suma algebraica de las =

txes secciones anteriores. El conceopto de efectivo incluye el

efactivo en caja ¥y bancos asi{ como las inversiones temporales

- de los excedentes de efoczivo.

A continuacifn presentamos un ejemplo de un estado de flujo
de .efectivo:
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7 CIA. INDUSTRIAL, S.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL ARO TERMIMADO EL 31 D
DICIEMBRE DE 198x.

FUENTES DE EFECTIVO {Miles de pesos)

Flujo de efectivo generado por la oparacidn:

‘vtilidad neta 1,382
Mas (menos) cargos (crfditcos) a resultados
que no yequirieron de la utilizaciln de efec

tivo:

+ Depreciacifn 905
+ Amortizaciln 18
Efectivo generado por la operacifn 2,308

Financiamiento y otras fuentes de efactivo:

Incremanto €n cuentas por pagar 500
Reduccifn de inventarios 700
Venta de equipos-neto 300

Suman las fuentes de eofectivo 1,805

APLICACIONES DE EFECTIVO

Inversiones: .

En activo fijo 700

En cugsntas por cobrar a clientes 300
Amortizacibn de financiamientaos y otros:
~ Préstamos bancarios 600

Créditos de proveedores 400

Pago ds dividendos 850

Suman las aplicaciones de efectivo 2,850
INCREMENTO NETO DE EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES 955
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CAPITULO 4

PROC!SOS ¥ ACTIVIDADES QUE SE DEBEN CONTEMPLAR EN hﬁh

‘4.1,
4.2,
4.3,
4.4
4.5.

4.6.

4.10.

ADMINISTRACION DEL EFECTIVO

Generalidades

Proceso de compras, fabricacién y almacenamiento
Proceso de ventas, distribucidn y cobranza
Proceso de compras, recepcién y pago

Polfticas y procedimientos para ¢l manejo de cfec
tivo

Utilizacidn de mbtodos confiables para la planea
cifin ¥ presupuestacién del efectivo
Mantenimiento de un adecuads sistema de comunica
cibn ¢ informacibn scbre las axistencias, necesi
dades y cxcedentes de cfoectivo

Asignacibn especifica de la funcifn de administra
cifn del efecctivo dentro de la estructura adminis
trativa de la empresa

Reduccibn del aparato administrativo y de los gas
tos fijos de la emproasa

Concientizacibn a todo el parsonal de la empresa

aaobre la optimizacifn del flujo de efectivo




CAPITULO 4

4.1. Generalidades

Generalmente en una empresa industrial comfin, el flujo de
efectivo de la misma sigue en esquema similar al que a continua=
cibn se menciona. Por lo regular una ampfesa se constituye a -
través de recursos aper:ados por los accionistas de la misma, y
por ciertos pasivos a corto y largo plazo gque la administracién
ha obtenido. Con estos recursos es posible financiar las inver-
sicnes permanentes en instalaciones ¥ maquinaria y equipo, los
gastos de organizaciln y preoperacién y los insumos necesarios
para iniclar las actividades de producceifn; es decir, la materia
prima, la manc de obra y los gastos indixeé:os de fabricacifbn. A
través del proceso de fabricacibn o manufactura, estos ingumos
S3ea transforman en inventarios, loa cuales, modiante un proceso -
de ventas, se convierten, cn su mayorfa, en cartera a cargo de
clientes; esta cartera a través del proceso de cobranza se vuel-
ve finalmente efectivo. Este efectiveo, a su vez, se utilizarf
para pagar a los provecdores dc bicnes y servicios, de tal modoc
gue estos puedan proporcionar nuevamente los insumos necesarios
para llavar a cabo el proceso de manufactura de los productos --
qgue vendrS la empresa. De esta forma, se inicia de nuevo el nue

' vo ¢iclo que concluira en la obtencifn del efectivo.

Sin embargo, en este ciclo, el importe del efectivo genera-
do dabe ser superior al importe de los insumos utilizados en el
proceso de fabricacifin, ya que va ha ser necesario incurrir ‘on
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una serie de erogacicnes para efectos de cubrir los gastos admi-

nistrativos y de venta, los impuestos, los intereses y el princil

pal de los pasivos contrafdos, los dividendos sobre el capital -

de los accionistas, la sustitucidn de las inversiones permanen--
tes, las inversiones necesarias para el crecimiento de la empre-—
sa, y finalmente es conveniente invertir algunos remancentes de
afectivo en operaciones a corte plato, fjue puedan servir para ha
cer frente a emergencias, o sircplemenre para el aprovechiamiento

»de oportunidades.

Como mencionamnos anteriormente, un estudio de adminiszracidn
del efectivo debe tener un enfoque integral, es decir, debe abar
car a la totalidad de la empresa. Para facilitar su escudio s
convenicnte identificar ¥ agrupar todos aguellos procesos y actl
vidades de la empresa gue, directa o indirectamente, tienen rela
cibn con su flujo de efectivo, de ial modo que, yYa sea por medlo
da pequnos carbios en sus procedimientos y polficicas, .o bien, por
modf ficaciones profundas en su estructura, se pueda agilizar o
incrementar dicﬁo £lujo de efectivo.

A continuacifn se 1istan de manera enunciativa m8s no limi-

tativa, los procesos y actividades b3sicos de una enpresa indus-—
trial com@n, cuyo estudio se debe llevar a cabo periodicamente

en la empresa, desde el punto de vista de optimizar ¢l afectivo
y cuya verificacifn se debe contemplar en las primeras fases de

un estudio de administracciln del efectivo.
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4.2. Proceso da caompras, fabricacién y almacenaniento

a.- Perfeccionar los métodos de previsiSn de ventas.y, en -
consecuencia, de programacifn de compras y de produccién, 1o cual
permitir§ que las adquisiciones de mataria prima y de nﬁterillo:
sean por las cantidades 8ptimas, y que las actividades de produc
cibn y de manufactura puedan realizarse con el mejor aprovecha--
aiento de la maquinaria equipo y al menor costo posible. Dado -
que la materia prima Yy materiales representan, en la mayoria de
los casos, un porcentaje muy alto del costo de produceibn, cual-
quier mejorfi en este sentido tendr§ un efecto muy importante el

flujo de efectivo.

" b.= Disponibilidad inmediata de la materia prima y materia-
les para produccibn, por medio de procedimientos apropiados de
almacenaje vy trifico, a efecto de que los procesos de fabricacifn
o manufactura no sufran ningin retraso por la falta de disponi-
bilidad de las mismas y, en consecusncia, se reduzca el tiempo

que tarda el ciclo de conversifin de la materia prima a efectivo.

c.= Mantenimiento de un inventario 8ptimo de refacciones y
repusstos ﬁntu la maquinaria y equipo, con el objeto de qua el
proceso productivo no vaya a sufrir tardanzas o retrasos por fal
ta de ellos. Afln cuando el inventario de refacciones y repues-
tos liqhi!icl una inversifn ds efectivo ociosa, &sta se convier
te en estratégica cuando impide cortes en el proceso productivo,
los cuales retardan en forma importante la generacibn ds efecti-

vO Y cuasan o prcecvocan costos innecesarios.
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dr Optimizar el costo de la mano de cbra por madio de estu—

dios de tiempos y movimientos y el disenc adecuado de las 1fneas
4e produccisn. Es importante tambifin Analizar el sistema de re-
' muneraciones (sueldos nominales y prestaciones), a afecto de gque
ﬁo sea unicamnte producto de las neqgociaciones sindicales, sino

qua el salario remunere el esfucrzo raalizado en cada puesto,

Y
los incentivos premien cl es!uerzo'ndicional Y el ingenio para

. auwsssntar la productividad. Un buen programa de capacitqci&n

personal es indispensable para la minimizaci8n del costo de la
nano de obti.

al

e.~ Estar al tanto de los cambios en la tecnologfa, y estu-

disr continuamente los procesos productivo y de manufactura a e-

facto de, en su oportunidad, introducir cambioz que pormitan in-

cramantar la capacidad del equipo, o bien hacerlos mids eficientes

a través de la reduccién de castos. En oste caso debe evaluarse

si 1la inversidfn que ello implica se compensar$ plenamente con el

flujo de afactivo que generarf, determinando el valor actual ne~
to del producto,

f.- £Es fundamental ¢l ostablecer un siatema de control de
calidad y la vigilancia del mismo sobre sus resultados con el op
Jeto de hacer mfs cficientes logs procasos de tabricacibn y manu~
factura, asf como para evitar costos en artfculos que no relnen

las especificaciones Adcl mercado, que postsriormsnte aerdn de--

vueltos por los clientes. Es tambifn muy importante mantener un

adecuadso control sobre la produccisn defectuocsa y los desperdi--

cios, ya que a través del aprovechamiento de &stos es factible
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obtener algGn efectivo adicional.

g.= Al establecer nftodos que nos parmitan razonablemente

Preever el volumen de ventas, as{ como de programar las compras
de materia prima y la producci8n o manufactura, ser8 factible man
tener inventarios Sptimos de productos t@rminados, por lo gue, =
combinando lo anterior con adecuados sistemas de almacenaje y de
tr8fico de materiales Yy de productos terminados, podrfn tenerse
&stos Gltimos con una disponibilidad inmediata para su entrega -
al cliente. Esto significa una reduccifn en el tiempo del cicloe
de operacifa, gque por el volumen =anejado, puede implicar una

generacibn adicional de efectivo de consideracifn.

h.- Por Gltirmo, ¢5 indispensable analizar con todo detalle
cada uno de los renglones de los costos indirectos de produccidn,
a efecto de reducirlos al minimo posible. Cuande se hace, dicho
an8lisis con profundidad, es factible reducir costos por perso-
nal indirecto no neccesario, o por la sustitucifbn de importacicnes
con repuestos que pueden ser fabricados en la empresa, © por . la

simple elizminacifn de gastos superfluos.

4.3. Prooceso da ventas, distribucifin y cobranza

a.= Oportuno procesamiento de los pedidos de los clientes,
canto para satisfacer sus necesidades como para que s@ inicie de
inmediato el pracedimiento da ventas que significari una reduc--
cifn en el inventarioc de productos terninados y a la vez una nfs

krlpi.da obtencin de afectivo.

b.- Optimizar el sistema de distribucifn, con los mismos ob
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jetivos sefialados en el incisoc anterior.

c.= Analizar las polfticas de remuneracifn a vendedores y
cobradores, ya que para que una venta sea completa, el importe
correspondiente debe ser cobrado en los términos establecidos.
Es ﬁuy importante que la remuneraci®bn para ambos est8 acorde con
las polfticas de remuneracibn para e} resto del personal de

1a

empresa. Es muy frecuente sobre estimar la actividad de ventas,

Yy subestimar la de cobranzas,

mis diffcil.

aGn cuando en ocasiones 6sta es la

Generalmente una adecuada atencién a la funcibn de

cobranzas es vital para mantener un ciclo de fiujo de efecrivo

S310.

d.- El1 procedimiento para la autorizacibdn del crédito para
los clientes debe ser 8gil, pcro a la vex debe basarse en un ani
lisis profundo de la capacidad del cliente para pagar, que nos
permita asequrar razonablemente que la venta ser§ recuperada. --
Ain cuando el establecimiento de controles en aste segcido padrfa
entorpecer un ¢iclo m8s r8pido de operacidn, a la larga tendr$
un efecto positivo al evitar la falta de recuperacibnde los adeu
dos.

e.- La revisibn constante de las polfticas de crfdito, des-

cuentos y enganches, permitir§ equilibrar la recepcifn anticipa-

da de efectivo y el costo implicito.

Es muy importante analizar dotenidamente las polfticas de -

descuentos. Deben separarse los descuentos sobre ventas de los

descuentos por pronto pago, debido a gque los primeros se otorgan

para vender m&s, es decir, son consecuencias de las actividades
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de mercado, Y su efecto en resultados significa una disminucién
directa en el margen de contribucifn. Por otro lado, los descuen
tos por pronto pago se conceden para obtener efectivo mis ripida
mente, por lo que se derivan de las actividades de financiamien-
to, ¥ su efecto en resultados significa un costo financiero.

La evaluacifn de la conveniencia de dichos descuentos es muy
diferente, ¥Ya que en los primeros se pretaende que el aumento en
al yolumen de ventas que goneraria, produzca un importe de con-
tribucifn marginal superior, aun cuandoc porcenzualmente disminu-
ya dicho margen de contribucifn. Cormo ejemplo podemos citar, si
una empresa esta vendiendo § 1,000 en los que obtiene un margen
de contribucibn del 30%, debido al otorgamiento de un descuento
del 5%V en ¢l precio de vanta, se elevan estas hasta $ 1,500 sin
incrementar los costos f£L{jos, se logra una contribuci®n marginal
de S 375, que es superior en $ 75 a la que se obtenfa anterior-
mente, afn cuando ahora 561c significa ol 25% de las vincal.

Los descuentos por pronto pago deben evaluarse de otra for—
ma, Ya que sa trata de una operacién financiera. Supongamos que
~ una empresa generalmente otorga 30 dfas de crédito a sus clien-
tes y qua'para obtener efectivo més ripidamente concede un des-—
cuento del 6% si el cliente paga no mS8s tarde de 7 dias a-lpuls

de habersele entregado 1la mercancfa. El costo financiero de con
k eﬁdo: este descuento no as del 728 anual, como podrfa pensarse,
sino que debe considerarse el perfodo real de crédito, que en
realidad es da 23 dfas, por 1o qua el costo de este descuento ss
de: 6/(100-6) x 360/23 = 100 % anual. Para detorminar la conve-
niencia de este tipo ds descuentos debe compararse ¢l costo real
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de los mismos contra el costo que implicarfa el obtener los re--~

cursos por otro medio, como podrfa ser el crédito ofrecido por
las instituciones bancarias.

Como se observa en los ejemplos anteriores, les descuentos

son un medio para generar efectivo mis ripidamente, paro deben

de ser aevaluados datenidamente antes de su adopcifn, ya que su

costo puede ser muy elevado y, en consacucncia,

la medida podria
ser contraproducente.

€.~ Los artfculos vencidos deben de ser facturados onforma

inmadiata a efecto de que ¢l proceso do cobranza se inicie tam-

bifn en forma inmediata. A este respocto, deben estudiarse los

b:ocedluientos tales como la utilizacidn de una remisibn factu-

ra, o bien la entrega de la factura al cliente en ¢l nmismo momen

to de la entrega de la mercancia.

g.- En {gual forma, cuando la venta sc realiza por medio de

carjetas de crfdito, debe efectuarse de inmediato el brocesanxeg

to de cobro a la cmpresa expedidora de las tarjotas de crédito.

h.- Uno de lcs puntos medulares para la generacidn oportuna
del cfectivo es la vigilancia estracha del vencimiento de la car

tera. No es conveniente ser flexible en la vigilancia del cum-

plimiento con esta polfrica, ya que ello provoca qua la cartera
‘se vaya incrementando poco a poco hasta romper el ciclo del flu-
40 del efectivo y, en consecuancia, colocar a la empresa en una
siruacidn crftica por la falta de liquidez, ademis del costo fi-
nanclero cuyo efecto se resiente en los resgltados de la empresa.
La polftica de otorgamiento de crédito debec ser estudiada deteni
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damente, de acuerdo con las circunstancias del mercado; sin embar
go, una vez establecida, debe vigilarse su cumplimientoc.

i. Relacionado con el punto anterior, se tiene el problema
de la cartera vencida. Sobre &sta deben establecerse procedimien
tos para detectarla de inmediato y para darle seguimiento hasta su
completa recuperacifn. Este problema debe contemplarse desde la
formulacifn ya sea de las facturas a los clientes o de los contra
tos de venta, a efecto de tratar de repercutir al cliente los cos
tos que implica el manejo dr dicha cartera vencida y el costo fi-
nanciero gue causa.

3. Cuando el mercado as{ lo permita, debe tratarse de obte-

ner anticipos del cliente o intereses en las ventas a crédico.

4.4. Prooeso de compras, recepcisn y pago

a. Las coapras deben efectuarse de acuerdo con los progra—-—
mas de compras y produccifin, y en la centratacifn de dichas com—
pras‘debe tratar de obtenerse ¢l plazo mSximo parns efectuar los
pagos. Una vez que scan establecido estos pagos, deben efectuar .
se los pagos en las fechas exactas de los vencimientos, a sfecto
de apxovechak los descuentos por volumen y calidad de la clien~
tela, y de que no se vaya a interrumpir la disponibilidad inpe--
diata de los insumos necesarios para la produccibn.

b. Deben tratar de aprovecharse los descuentos por pronto
pago, cuando asf convenga. Por ello, es aplicable en relacibn
a la determinacifn del rendimiento real de estos descusntos, So-

1o que desde el punto de vista del comprador.
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c. Los pagos deben programarse en funci8n a las prioridades.
Para ello es necesario clasiffcar cada uno de los diferentes ti-
pos de pago en funcifn a su naturaleza y al efecto tener para la
empresa su dilacib. Es importante definir ciertas polfticas y
procedimientos para el proceso y realizacibn de los pagos; por
ejemplo, deben establacerse dfas ¥ horas especfficas para la re-
éepci&n de las facturas a revisifn: ;stas deben sujetarse a un
proceso de revisidn, verificacibén de doscucntos y ausorizacidn,y
una vez canceladas con el sello fechador de pagado, deben proce=
sarse los chegques y entregarse a los bencficiarios, de acuerdo

también con ciertos dfas v horas espec{€ficos.

4.5. Polfiticas y procedimientos para el mancjo del efecti-
vo

a. Para un Sptimo majero del cfectivo, es indispensable man
tener saldos minimos en efectivo y en cuentas de cheques. El Iim
porte de los fondos f£ijos de caja, ol ntmero de &stos y la perig
cidad de su comprobacidn y reposicifn, deben ser e¢studiados dete
hidamente, a efecto de que no se vaya a tencr efoctivo improduc-
tivo. En igual forma, para la determinacibn de los saldos mfni-
mos en las cuentas de chegues y el cunplimiento con las obliga-
ciones de reciprocidad con los bances, debe censiderarse el apro
vechamiento que significa la “flotacién®™ de los cheques. Un buen
estudio y adecuado control de esta "flotacibdn”, puede generar im
‘portantes beneficios financieros adiciocnales.

b. El efectivo excedente debe ({nvertirse on forna: inmediata
combinando ¢l miximo rendimiaento con la liquidez nacesaria, pa-
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ra lo cual deben conocerse los diversos instrumentos de inversién
& corto plazoc gque existen en el mercado. Como ejemplo de aste
tipo de instrumentos podrfan ser los Certificados de Tesore;Il -
(CETES) .

c+ El efectivo que se recibe en la enpresa debe ser deposi~
tado de inmediato en las institucicnes bancarias. No es indis-~
pensable que el aefectivo se deposite en los bancos hasta el final
del dfa; lo m8s conveniente es que cuando este efectivo sea por
cantidades importantes, se cfectfien dos o tros dopbsitos an el
transcurso del dfa.

d. Para la seloccifn de los bancos con los que 88 va a tra-
bajar, es importanto que aderis de considorar las posibilidades
de obtencién de crédito, se ie 48 importancia también al estudio
de i1o0s tiempos de respuesta Y costos de searvicios bancarios. A
este respecto, en algunos palises, los bancos han desarrollado _7
una serie de sistenas para ayudar a las empresas & optimizar su
afectivo, tales como las cuentas con saldo cero, las transferen-
cias de fondos, traspasos automfticos, cuentas de gastos contrxro=-
lados, etc. En nuestro pals, 1o nis usual es ¢l servicio de que
los clientes pusdan pagar directamente en el banco, 10 cual pre-
senta ventajas importantes que pueden ser de¢ mucha utilidad. El1
acercamiento con los bancos y el aprovechamiento de todos los -~
servicios que pusdan presentar a la empresa, son fundamentales
para la optimizacifn del efectivo.

e. El mantenimiento de excelentes relaciones con los bancos
y el cumplimiento con los compromisos contrafdos con ellos permi
ten la obtencifn y mantenimiento de 1lfneas de cridito, que pue=-
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den ser utilizadas en el caso de situaciones de emergencia. En
la obtencifn de los créditos bancarios es fundamental estudiar
su efecto sobre la estructura financiera de la emprgcsa, y adem8s
el costo real de dicho financiamiento. Para esto, deben conside
rarse tanto 108 intersses como las comisiones v demds gastos ban
carios, asi como el efecto qua tiens el que los intereses sean
cobrados por anticipado y las reciprocidades qgue se deben cumplir.
Un cendeudamento excesivo cni 8pocas do inflacibn no 25 un absolu-
to deseadble, por la carga financiora quc implica, lo cual puede
_:oballr la capacidad de gencracidn de efectivo dastinado a cu--
brirla. También deben tencrse en consideracidn los diversos fon
dos y programas financieros establecidos por ol gobiezrno federal,
tanto por los bencficios de tasas de intord$s menores, come por

el largo plazo de los financiamientos y la cobertura de las dife

rencias cambiarias.

4.6. Utilizacifn de mftodos confiables para la plansaci&n -

Y presupuestacidn del efectivo
Para una adecuada administraci8n del efectivo, ¢s5 {ndispen-
sable contar con presupuestos especfficos de flujo de efectivo
basados en proyecciones rcalizstas sobre la operacidn de la empre

sa, asf como de las inversiones a largo plazo.

4.7. Mantenimiento de un adecuado sistema de comunicacibn

@ informaci8n sobre las existencias, nacesidadas ¥
excedentes de efectivo
En este sentido, la comunicacifn al departamento do Tesore-
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rfa o de caja responsable del manejo del efectivo debe ser dia-
:;a. Al inicio de cada dfa el departamento de Tesorerfa debe co
nocer las existencias que se tienen en los bancos y una estima--
cifn de las necesidades del dfa. Aunando a lo anterior, el pro-
n&stico de entradas de efectivo le permitir$ prever el instrumen
to de inversidn gue utilizar§ para los excedentes del final del
dfa, o bifen, para la obtencidn de los financiamientos necesarios.
Al conocer la informacibn sobre las operaciones reales del dfa
podrd a su vez, tomar de inmediato las decisiones correspondien=-

tes.

4.8. Asignacidn especifica do la funcién de administraciém
del efectivo dentro de la e¢structura administrativa

de la empresa
E£1 tescrero de la empresa ¢ el ¢ajero deben tener espacifi-
camente asignada esta responsabilidad; es decir, =us funciones

no deben ser las de menos receptores y custodios del efactivo,

lino que deben procurar la generacifin m8s ripida y en mayor can-
tidad del mismo, asf{ como su adecuado manejo an funcibn a lo que
se ha comentado enh puentos anteriores. Esta funcifin debe quedar

claramente definida en el organigrama de la empresa.

4.9. Neduccifn del aparato administrativo y de los gastos
f1jos de la empresa '
El crecimiento de la burocracia en las eaprasas y, &h consg
cusncia, de los gastos relativos, esta provocando que los gastos
fijos se conviertan en gastos variables, 10 que melica'el desa-
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- provechamiento de la economf{a de escala, provocando una mayor vy

més rfpida salida Qe efectivo.

4.10. ComcientizaciSn a todo el personal de la empresa so-

bre la optimizaciébn del flujo de efectivo
Es necesaxio que todo el personal de la empresa tenga una
clara conciencia sobre o} efecto gue sus acciones tienen sobre

1a generacidn del efectivo o sokre l1a salida dec estd de ia enmpro

sa, Y de las consecuencias guc tiene. Para ello, ¢s conveniente

que en 1los cursos de capacitacibn gue se leg imparceon, se trate
el tema de la optimizacibn del flujo de efectivo.

Como podr8 apreciarse en los puntos anteriores que se han
explicado, las recomendaciones incluidas con cllos no difieren mu
cho de las de un programa de productividad o reduccidn de costos;
de hecho estos programas deben incorporarse a la administraciln
del efectivo, yYa que §sta es m3s integral, Yy al considerarse co-

" mo una funcifn bAsica de la empresa, saé asegura al que dichos pro
gramas s¢ lieven a cabo inintexrrumpidamente.,

Tambifn de los seialado en los puntos anteriores, puede con
cluirse que la administracibn del efective es una funcibn que in
tegra a todo el conjunto de actividades, ¥y que su optimizacibn
depende de una larga serie de medidas que deboen implantarse

en
‘todas las Sreas de la misma.

Parn llevar a cabo un estudio de administracibn de efectivo
se necesitari para lo cual seguir una mctodologfla b&sica, la cual

incluird por lo menos las siguientes fases:
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a. Estudio general del ciclo de operacifn de la empresa y
de sus entornos, comprendiendo: Los productos o servicios que -
vende, el proceso productivo, el sistema de distribucibn, la es-
tructura de organizacibn, sus planes estratfgicos, sus objetivos
Y politicas generales, los marcados de sus productos y servicios,
s5us fuentes de insumos, su personal ¥y el mercado del mismo, la
tecnoloé!a utilizada, etc.

b. AnSlisis del ciclo del flujo de afectivo de la empresa.
Para facilitar la comprensibn del mismo es conveniente elaborar
un diagrama conceptual de dicho ciclo, en el que sa destaquen. las
fuentes y aplicaciones mis importantes de afectivo, asf camo los
procescs biAsicos para la generaclién del miamo, sefialande los dfas
en que transcurre cada uno d¢ dichos procesos. Este anflisis —-
conceptual nos permite indientificar los puntos medulares del ci
clo schre los cuales efectuaresmos la siquiente actividad.

c. Diagramacibn en datalle y anflisis de las principales po
1fticas y procedimienzos detectados como bisicos, en cada una de
las fases del ciclo de flujo de efectivc. En este anflisis po-
dremos identificar politicas y actividades que requeririn ser mo
dificadas, eliminadas o establecidas para generar efectivo con
mayor rapidez y/o mayor cantidad, o bien, retardar su salida o
que §sta sea una menor cantidad.

d. Resumir y estudiar las polfticas y prccedimientos rela-
cionadso con el manejc i;vefectivo y con la obtencifn de finan-
 cliamfento. Al igual que en el punto anterior, este anilisis nos
permitir8 detoctar agquellos aspectos criticos en el manejo del
efectivo y en los financiamientos, que pueden ser mejorados.
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‘@. Estudiar el procedmiento para la formulacifn y el conte-
nido de la informacifn que se produce sobre el flujo del efectivo.
En este sentido debe analizarse la utilidad de dicha informaci8n,
Yy la opq;tunidad con la que se produce; debe evaluarse tamhién la
confiabilidad de la misma.

£. anflisis de la operacibn bancaria. Comprende ¢l estudio

de los saldos Yy movimientos cnh cuentas de cheques e inversiones;
de los servicios que prestan los bancos a la empresa; del flota-
miento de los cheques; de las lincas de crédito disponibles y en

. usSP, Y del manejo de los fondos fijos.

g. Evaluacidn del procediniento de prosupuestacién del efac

tivo y de su control, A esSte respecto s muy importante anali-

zar cudles son las bases que se estin considerando para la elabo
racifn del presupuesto de efoctivo, ¥ de donde Se cobtiena la in-

formacifin sobre la actividad realizada, a efacto de compararle

contra dicho presupuesto. Debe tambifin investigarse si las va-

riaciones se analizan, v si, en consecucncia, se toman decisio-

nes.

h. Evaluacibn de la estructura administrativa relacionada

‘con la adxinistracibn del efectivo en la empresa.

Es decir, --
quien es el responsable de llevar a cabo esta funcibn, en donde

est8 ubicado en el organigrama de la ompresa, y si dispone de los
medios necesarios para llevar a cabo con eficacfa.

i. Elaboracifn del diagnéstico. Esta dlagnfistico debe conm-
prender un resumen general de la prcblemitica obserxrvada acbre 1;
’zotmﬁ en que lleva a cabo la administracifn del efectivo la em-

presa.
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CAPITULO 5

S.1. Generalidades

Los taoricos delas finanzas han realizado intentos para pro
porcionar modelos anfliticos m&s pracicsos que auxilien a la ade~
ministracifn dsl efectivo.

Los directores financieros no tienen que seguir naecesaria-
mente los modelos con exactitud:; perc as bueno ver quea es lo que
nos dicen acexca de la manera do llevar a cabo la administracidn
dal efectivo.

El nivel optimo de efectivo que Sa necesita mantener en una

empraesa depande b&sicamcnte de 1oa factores siguientes:

1. Las necesidades de dinero operacionales
2. La eficiencia de la administracidn del efectivo
3. o5 requerimicntos bancarios respecto al mantenimiento

 de saldcs de reciprocidad en cuentas de cheques

Dicho nivel &ptimo de efectivo puede determinarse analizan-
' do las caracterfaticas de las cobranzas Yy los pagoes de la empra-
sa.

‘ El nivel mfnimo promedio de efectivo gque una empresa debq

mantener es la cantidad mayor entre:

1. EL monto promedio de depdsitos necesarios para compensar

a los bancos
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2. El nivel medio de efectivo disponible necesario para sa

tisfacer las necesidades operativas

Generalmente el primero es mayor al segundo. El nivel mfni-
mo promedio a que nos referimos es distinto al nivel nmfnimo en -
un momento determinado el cual €5 resultante de las necesidades
mfnimas operativas diarias.

Una ecuacifn que pucde emplearsc para determinar la optimi~

zacibn de los saldos de efectivo es la siguiente:

SALDO MINIMO . FONDO DE SEGURI- , SALDOS DE _ MAGNITUD

DE EFECTIVO DAD REQUERIDO RECIPROCI DEL
DAD BANCA  FLOATING
RIOS

El saldo minimo de protaccién guarda una relacifn inversa

’ al grado de confiabilidad de la pradiccibn: "Entre mayor interva
lo da confianza presente el saldo, menor serf el nivel do efecti
. vo de proteccitn requerido y vicaversa®". En la actualidadse han
‘empleado varios modelos de inventario como el del tamafio Sptimo
dal lote, aplicables a la administracibtm del efectivo.

5.2. Nodalo Baumol

William J. Baumol determind un modelo en el cual una smpre-
.-.— tiena qua desexmbolsar dinero por un total da (T) pescs, en un
" flujo constante a través ds un perfodo de tfempo. Y supone tam-
bifn que la eapresa obtiene el efectivo de un préstamo o de una

reserva de inversiones, y qua cualguiera de ambas alternativas



tiene un costo de oportunidad a la tasa (i) por perfodo. Se =u-
pone que en tanto los préstxmos como los retiros de la reserva se
efectuan a2n un nomento dadd, en parctidas de (¢} pesos a interva-
los regulares durante el perfodo. Para cada pr&stamo o retiro
de la reserva, existen un costo fije de (V) pesos, gque e¢3 inde
pendiente del moento transferido.

El objetivo del modelo coasiste on determinar cl tamano 6p
timo de cada partida que se tore del préstame o que s¢ rotire de

la reserva ().

5.3. Nodelo de Miller y Orrp
Para que ¢l medelo de daunol furra m8s realista, Miller vy
Orr sugirieron gque los saldon de cfective de la empresa son ne-
nos uniformes que los niveles que s¢ n0os prasenta en ol modelo
de Baumol. Miller ¥y Orr han Supucsto qgue los saldos de afecti-
vo fluctGan al azar entre un limite superior ¥y un limite infe-
rior. Cuando llegan al limite superior, la empresa cuenta con
Vdemabxado efectivo ¥y debe adgquirir valores suficientes pn:a-que
los saldos vuelvan al nivel Gptimo (2). Cuando los saldos de
efectiva llegan al linmite inferior (o) cn el segundo pértodo.el
dirsetor de finanras debe hacerlos volver al nivel &ptimo  (2)
convirtiendo en efectiveo los valores o sea vendiendolos.
El objetivoe de la administracién del efectivo, segln Millar
y Oxr, consiste en determinar ¢l nivel &ptimo (2) de los saldos

capaz de minfimirar el costo de la administracifn del efactivo.




5.4. El modelo de Orgler

Orgler sugiere que es posible determinar una estrategfa &p-
.tima de administracibn de efectivo recurriendo a un modelo de pro
gramacibn lineal mGltiples. SegGn Orgler, el modelo tendrfa que

desarrollarse en tres fases O etapas:

1. Eleccifn del horizonte de planeacifn apropiado
2. Eleccibn de las variables de decisiBn adecuadas y

3. Formulacibn de la estrateqia misma de administracifn del
efectivo

La ventaja del modelo de programacifin lineal es que permite
al director financiero coordinar la estrategia 8ptima de adminisg
tracifn del efectivo con las otras estrategias operativas de la
empresa, come por ejemplo la de produccibn, y con las restriccio
nes que se impongan a los préstamos para financiar capital de
trabajo.

El modelo permite al director financiero integrar la admsi~-
nistracin del efectivo con la produccidn y otros aspectos de la .
oﬁpnla. ‘Todos los flujos del presupussto de efectivo se toman
en cusnta al realizar el modalo, asf como el cobro de cuentas y
el pago da préstamos. El saldo de efectivo presupuesto se mini-
miza al resolverse sl mnodelo, mientras que los requisitos dc ca~
pténl de trabajo se satisfacen tanbién.
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5.5. Modelo basado en la teorfia de control

Sethi y Thompson recurrieron a la teorfa de contrel para

formular un modelo de administracibn del efectivo que se aﬁcoes-

tabiliza dentro de los 1lfmites de control. Como ocurre con la

mayoria de los modelos, el objetivo consiste en determinar el ni
vel Sptimo de los saldos de efectivo en un punto dondel el "cos=-
to minimo descontado”™ es mis bajo, establaciendo un programa de

intercanbic de valores por efectivo y viceversa dentro de las

rastricciones, patrones de comportamiecnto del efectivo y waria-

bles del costo correspcndientes.

Aunque la aplicacifn de la teorfa del control exige el usc

de matemSticas complejas, simplemente especffica los limites su

periores de la combinacibn de efeoctivo y valores on cartera, se-

fialando el movimiento asperado on el tiempo de los saldos de efec
tivo ¥ en valores. En primar lugar quedan definidas las variables
pertinentes del costo, en relacifin con los intereses devengados

por los saldes de efectivo ¥ en valores durante un perfodo cual-~
quiera. En segundo, el movimientc cn el tiempo esta sefialando
por esas variables del costo y por los saldos de efectivo y valo

res. En tercer lugar, los 1limites superior e inferior apropia-

dos para la combinacifn de cartera quedan determinados, dados

‘ssos factores. Por Gltimo se dotermina la politica Sptima compa

rando el paso en el tiempo con los limites, lo cual sirve como

qufa de correccifn a medida que le paso se mueve en el tiempo in

ternandose ocasionalmente en los limites.
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CASO PRACTICO

La Corpafifa Alfa S.A. obtiene efectivo de dos fuentes: las
ventas e ingresos varios. En relacifn con las ventas la experien
.cia con cuentas nalas proporcionS la base de la proyeccifn de pér
didas espera&ac nor cuentas ralas de $0.20 por cada $100 del to-
tal e wventas netas. Las cobranzas pasadas tarmdbifin prooorciona-
ron una base para proyectar cobros esperados sobre las ventas to
tales. Los sigquientes cstirados de entradas se calcularon para
planificar los cobros durante 1987; los porcentajes se refieren
- & ventas totales:

82% cobrado en el mes de la venta

10% cobrado sn el nrinmer res despufis de la venta
58 cobrado en el secunde mes despfies de la vanta
3V cobrado en el teércer mes despufs da la venta

Base trimestral - 92% cobrado en el trirmstre de la
venta
8% cobrado en el tripmstrs si-
guiente

Para obtener las entradas de afectivo de ventas y cuentas
por cobrar, sl cexents £inanciero nronostict las cuantas que no
se hnbz!ln cobrado al prirmer dfa del a*o pregucuestario (1 de
.noio de 1977). Un anflisis de las cuefitas nor cobrar actuales
'y de lll‘.itim.dll del saldo dal ac corriente oproporciond 1o§

sigusntes estinados.
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Saldo reales en cuentas por cobrar anticivadas
1 de encro de 1977

{(cantidades en miles de¢ penos)
MES DE VENTA CUENTAS POR COBRAR SALDO EN LA PROMISION
- PENDIENTES AL PARA CUENTAS DUDOSAS
1/ I / 87 1/ I/ 87
Anteriores a Octibre 36 10,000 6,000
Octubre 1986 20,000 100
lloviembre 1986 40,000 800
Dicierbre 1986 90,000 1,800
Totales 160,000 93,000

La Compaififa Alfa S. A. acredita todas las compras da mate-

ria®s prisas a cuentas por pacar. La Compafifa aprovecha ¢odos

los descuentos de efectivo. Coro una politica general los pagos

se efect@an el Gltimo dfa del perfodo de descuento.
Se estima cque 0l saldo al 31 ée Diciembre de 1986 en cuenta

por paqar ser8 $52,100,000.

En relacifn a los gastos el gerente financiero consider8 3o
siguiente:

Horarios de abogados.- pacados mensualmente.

Horarios de auditorfa.- pacados anualnente el 1 de narzo, es
to es, los honorfrios de 1986 s¢ pagan el 1 de marzo de 1987.
Suministros utilfizados.- al hacer las compras se colocan en

. inventario y se cargan a la cuenta de inventaric de sumninistros;

el gasto refleja el uso. Esta partida se tratf cono una partida

que no requiere deserbolsos.
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Sequros no vencidos.- saldo al 31 de diciembre de 1986,
$2532,000 (cuatro meses de nrinas remanentes). Fecha de renovacifn
e p6liza, 1 demayo de 1987; $22788000 en efectivo pagados vor la
prim; de tres ajos.,

Inrpuestos acurulados.- impuestos sin pacar al 31 de diciem=-
bre de 1986, $4,982,000, nacaderos durante febrero de 1987.

Impuestos sobre la renta.- inpuestos sobre la renta para
1986 pagadrxos el 15 de Abril de 1987, 5273,400,000 (la tasa Qe
ippuesto scbre la ronta en 1987 es el 30% de la utilidad neta).

Gastos Acumulados de Interéis.- saldo al 31 de diciemdre de
1986 $§7,000,000 {(Representa dies rese ¥y »wdio de interés sobre
pagares . poxr $200,000,000 , a 4 nwor ciento. 1Intereses pagaderos
cada 15 de febrero) $150,000,000 de estos nacarfs se vencen Yy
son pacaderos ol 15 de febrero de 1987,

Dividendos.~ se prevee un dividendo anula de 312,000,000 en
junic de 1987, pacadero en Acosto de¢ 1987.

Ingresos poOr intereses.- no habr8 ingresc por interé&ses acuy
mulados al 31 de Diciembre de 1986; sin erbargo el 31 de Diciem~
bre dc 1987 el banco abonar$ 21/2 por ciento de interés sobre
el fondo dal odificio (5 20,000,000) a d4icho fondo.

Mano de Gbra Directa y otros salarios.- sin acunmulacionas. -

Pup.lo:ta y suministros de oficina.- sin inventario.

Suninistros utilizades.- inventario al 31 de dicliembre de
1986 $ 33,706.000. Corpras prasunuestadas durante 1987: enero,
3,400,000; febrero $ 3,330,000; nmarzo, $ 3,500,000;5 20. Trines-
tre, $ 10,400,000; 3er. trinestre §$10,400,000 v 4°. trimestre,
$ 10,140,000. Suninistros pacados a nedida que se compran.
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_ Honorarios anuales de auditorfa.- Los honorarios de audito-
 tfa de 1986 de $ 2,400,000 son pacaderos el 1 de marzo de 1987 y
los honorarios correspondientes a 1987 de §$ 2,400,000 son paca-
dercs el 1 de marzo de 1988.

: 'Pallvo contrincente.- las liticaciones actualmente en proce
... #0 pueade resultar en un nago arroxiradarente $ 620,000,000 como

;Jun ajuste de¢ impuestos sobre la ronta ce alios anteriores.

k Con los datos antariores el Gerente financiero, nrocede a
forrular el nresupuegto de efeoctivo de la compaifa v zodos aque=—
llos estados ¥y fNresunuestos rclacionados v base para su formula-

cibn, adenfs su informe respectivo.
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CIA.

Entradas de efectivo de
para el afio que termina

{cifgas an

Saldo en cuentas por cobrar
¥ provisibn para cuentas dy

ALFA S.A.

ESTADO No.

ventas y cuentas por cobrar
el 31 de diciembre de 1987

miles de pesos)

dosas al 31 de diciembrede 19286

Cuentas previas
Cetubra de 1986
Noviembre de 1386
Diciembre de 1986

Ventas presupuescarias 1987
Enero

Tebrero

larzo

ler. Trimestre

2%. Trirestre

3er. Trimestre

4. Trimestre

Total del afo

Totales
lianos cuentas malas declara
das perdidas en 13587

visifn para cuentas dudosas,
final de 1987 ,

isnos neto por cobrar al
31 de diciembre de 1987

- tados durante 1987

"Saldo’ en cuentas por cabrar
al 31 de diciembre de 1987

Saldo presupusestado en la pro

Ingresos de efectivo presupues

VENTAS MENOS SALDO
PROVISION POR
POR CCBRAR
CUENTAS
DUDGSAS
10,000 6,000 4,000
20,000 100 19,600
40,000 800 39,200
90,000 1,800 88,200
160,000 9,000
500,200 1,001 499,399
940,000 1,080 53¢,920
574,100 1,148 572,952
kT pet) S ve 31} ==
1595,900 3,190 1591, 810
158,000 2,316 1155,684
}727,500 3,455 1724,045
’ ”
6255 ,000 21,190 6233,810
3,000 3,000
18,190
137,324
T6095,886 5095,8606

156,114
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COBROS ESTIMADOS - 1987

SALDO SIN
COBRAR

31/%X11/87

PRIMER TRIMESTREL TRIMESTRES
Enero Febraro Mar=zo Secundo Tercero Cuarto
4,020
19,500
24,500 14,700
49,000 24,500 14,730
49,508 39,340 25,270 14,982
441,914 53,892 43,114
469,921 123,131
1,454,465 127,345
1,063,229 92,455 ’
1586,121 137,924
- 522,607 531,954 563,383 1,525,692 1,290,574 1682,576 137,324 -
502,507 531,054 363,383 1,625,692 1,199,574 1682,575




ESTADO No.

CIA+: ALFA. S.A.

Entradas de efectivo plancacdas de otros ingresos
para el aSo que termina al 31 de dicierbre de 1987

{cifras en miles de pesos)

VALOR PRESUTUESTADO

ENERO 3,390
SEBRERO . 2,950
MARZO 3 l620
Total ler. Trinpcstre 9,960
20. Trirpestre 9,510
3or. Trimostro 8,220
40. Trirmestre ) 9,430
Total del afo : ) 37,120
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ESTADO No. 3

CIA. ALFA. S.A.

Resunen ~ de entradas de efectivo presupuestadas
para el afio que termina el 31 de diciembre de 1987

(cifras an nilaes Se pescs)

PUENTES DE EFECTIVO

CUENTES OTROS
TOTAL POR_COBRAR INHGRESOS
ENERO 505,997 502,607 3,390
TEBRERO 534,004 531,054 2,950
MARZO 567,003 563,383 3‘620
" Total ler. Trimestre 1,607,004 1,597,004 9,960
20, Tripegstre 1,615,202 1,625,692 9,510
3er. Trimestre 1,198,794 1,190,374 8,220
40. Trimestre 1,692,006 1,682,567 9,430
Total del afio 6,333,006 6,095,886 37,120
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ESTADOQ No. 4

CIA. ALFA. S.A.

Efectivo presupuestado necesario para compras de rateria prina
para el aiio que ternina el 31 de diciembre de 1987

(cifras on =ilos de posos)

SALDO SALZO EFECTYT
INICIAL DE COMPARAS TIOTAL ESTIXADC VO NECE
CUENTAS POR b MATE- A 0L COMPRAS SARIO (FAC
PAGAR RIAS PRIMAS PAGAR A PAGAR EL TURAS A
PROX MO MES PAGAR
ENERO 52,100 97,300 150,000 32,630 117,370
FEBRERO 32,6K 129,750 162,30 43,230 19,100
MARZO - 43,21 118,900 152,130 1,630 122,500
Toral lar. Trimstre 336,500 474,460 358,970
0. Trireatre 39,620 373,000 412,830 41,440 371,190
Jer. Trimastro 41,440 321,850 363,290 35,760 327,5%
40. Tricestre aL,760 377,650 413,410 41,360 371,450
Total dal afko 1,419,000 1,429,140
Saldo final de cuontas por pacar 31/3ax/87 41,960

¢ in tercio de 97,300,
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ESTADO No. 5
ClA. ALFA, S,A,
Efactivo Pruscosestadn necenarisc para (astos
para ¢l afo gque ternina ol 31 de dictenbre de 1987
(e3fran en »iles de penond
HECESI1DADES DE EFECTIVO
12 1 ¢ TOTAL 1 "y . Cengte PN
TOTAL  CASTGS 51N LFIXTIW Piinks  TRINGITRE TRIMNESVTRES
E_GAITCS TESERMBOLSOG 1GXIARIC YN GG b el B MAREG PHRIMEKO SEGIRILRD TERCERD CUARTO

Divisitnde fabricacitnt
Gastaos gunorales y
4o adnministracifn 116,800 2,160 114,640 9,524 9,532 28,472 28,70 28,548 28,920
Dopart, de energia 116,000 7,200 102,800 8,468 H,468 25,182 25,848 25,304 26,36
Dopart, de reparaci®n 10,000 1,600 8,400 0 00 2,100 2,100 2,100 2,100
Dupartamnto 1 319,280 42,560 275, 720 22,78 22,804 67,164 69,660 68,076 71,420
Departswsito 2 29,280 2,568 26,712 2,206 2,226 6,6 6,678 6,63 6,762
Departasnto 3 103,840 20, 112 83,528 6,849 6,880 20,244 21,034 20,532 21,718

Totales 689,200 76,400 612,890 50,475 50,610 149,798 154,020 151,296 157,686
Servicios de BEdificio 150,000 66,000 24,000 6,50 6,720 21,220 19,880 20,500 22,400
Divisiln de ventas:
Oistrito Sur 234,656 234,056 19,740 231,298 20,206 61,250 60,389 51,479 61,538
Distrito Esto 313,391 313,391 25,282 27,032 28,451 80,865 81,446 67,654 83,426
Distrito Ooste 115,120 119,120 Y,828 4,783 10,10 28,761 27,964 26,249 32,126

indirectos do

ventas gonarales 296,330 600 295,730 24,563 24,985 25,348 74,896 74,690 70,045 76,099

Totaiss 955,497 600 958,897 79,419 82,098 84,275 245,792 244,489 215,427 253,189
Divisifn xwinistrativa:
COmntabilidad 54,020 3,000 51,020 4,250 4,209 4,264 12,772 12,70 12,682 12,796
Tasoreria - 56,177 13,990 42,187 3,511 3,518 3,962 10,611 19,587 10,290 10,689
MErdnistraci 83,516 3,489 80,036 6,660 6,709 6,751 20,120 20,096 563 20,257

Totales ", T 173,233 13,33 s 577 At u"m, . 'J‘J"‘ﬂ, ¥
Totales Generales 1992, 410 163,470 182¢,940 150,293 153,878 156, 142 460,313 461,852 429,758 477,017
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ESTADO No. 6

CIA. ALFA, S.A.

Nocusidadon de ofoctivo para partidan acuruladas
Partidas Di{faridas, Dividendos e Inpuostoc Sobre la Renta
para el afo que terrsina el 31 de dicifenbre do 1987

(cifran on niles do posus)

vERCINIEN M E L ¥ S 1 DADES D E zPrECT1I VO
RENOVACIO TO ¥ MU~ >
SALDO AL NES Y PAS MILACIHES BALDD AL PRIMER TRIMESTRE TRIMNESTRES
I /X11/86 GOS EN 1987 TOTAL EXN 1987 31/X11/8)  EHRWG FYBRERD  MARZO PRINERO SECUMDO TERCERD _CUANTO TOTAL
i —— ——
Smpuaros no vanci &8 2,532 22,788 25,320 7,%9¢ 17,723 22,768 22,788
(4,982) 4,982 17,264) {7,264} 4,992 4,982 4,982
(279,400} 279,400 1256,318) (2%6,)318! 379,400 219,400 279,400
o 8,000 1,000 t2,750) (1,750) 4,000 8,000 8,000
110 senet) (12 mevesn) (12 rmsen) (10172 moa)

Ingresos por interfs sobre el fondo del
edificlio {20,000 al 21/28 abonado al 31 de dfciembire)

Inventario desu-—

minietsoe 13,000 41,180 54,840 (49,640} $,200 3,400 3,00 3,%00 10,200 10,400 10,400 10,140 4,140
Horarios de audl

toria (2,400) 2,400 t2,400) 2,400 2,400 2,400
Dividendos

12,000 12,000

3,400 16,2482 18%,000 304,982 33,188 22,400 10,140 370,710
Efectivo
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ClA, ALFA, S.A.

Resumen de necasnidades de efuctivo

ESTA

DO No. 7

Materiales
Mano de Obra
Gastos
Adiciones de
capital
Partidas acu~
ladas
Documentos por
pagar

pra ¢l afio que termina ol 31 de diciembre de 1987
{cifran on wilaes e presus)
PRIMER SEMESTRE T R 1 M E § T R E S

TOTAL
ANUAL EHEROQ FLEBRERO MARZO PRIMERO SECUNO TERCERO CUARTO
1,429,140 117,370 119,100 122,500 358,970 371,190 327,530 371,450
1,752,000 125,400 141,600 142,800 409,800 444,000 421,200 477,000
1,828,940 150,253 153,878 156,182 469,313 461,852 429,758 28,500

28,700 200 200 28,500

370,710 3,400 16,282 285,300 304,982 33,188 22,400 10,140

150,000 150,000 150,000

TOTALES

5,559,490 396,623 _ 580,860 706,782

1,684,265 1,310,230 1,200,888

1,346,107




ESTADO No. 8

CIA. ALFA. S.A.

Conmparacibn de inqresos y earesos cstipados de efectivo
{Antes de financiacidn)
' para el afo que texnina el 31 ce dicicmbre de 1987
{cifras aon milexs de pesosn)

SALDO INGRESOS EGRESOS SALDO
INXICIAL DE DE DE FINAL DE
EFECTIVO EFECTIVOS _TOTAL EFECTIVO EFECTIVO
Enero 54,000 503,937 553,997 396,623 163,374
Tebrerxo 163,374 534,004 597,378 580,830 116,318
tarzo 116,518 567,003 683,521 706,782 23,261
" 20. Tripestre 23,261 1635,202 1611,941 1310,230 301,711
3er. Trimestre 301,711y 119¢e,734 1500,3505 1200,888 299,817
4o. Trimestre 299,617 1692.0086 1991,623 1364,107 627,518

Potales 6133,006 5559,430
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ESTADO No. 9

CIA. ALFA. S.A.

Necesidades de Financiacifn a corto plazo presupuestadas
para el afio que termina el 31 de diciembre de 1987

(cantidades en nmiles de pesos)

a) Docurentos por pagar - Corto Plazo

SALDO EFECTIVO PAGO EN SALDO
INICIAL RECIBIDO EFECTIVO FINAL
DE LA (PRESTAMO (PRESTAMO DE LA
CUERTA INCURRIDO! SUBTOTAL PAGADO) CUENTA
Enero
Febrero
Marzo 100, 000 100,000 100,000
ler. Trimescre 100,000 155,555 100,300
20. Trimestre 100,000 100,000 100,000
3er. Trimestre
40. Trimesecre
Total e 100,000

b} Gastos por intereses sobre documentos a
Corto Plazo

SALDO SALDO
INICIAL FINAL
DE LA GASTO PAGOS EN DE LA
CUENTA INCURRIDO SUBTOTAL ErecCTiVvO CUENTA
Enerxo
Febrero
Marzo 500 500 500G
ler. Trimestre s00 580 200
20. Tripestre 500 500 1,000 1,000
3er. Trimestre
40. Tripestre
Total o 1,000 1,000 1,000 st
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ESTADO No. 10

N

CIA. ALFA. S.A,

Presupuesto Tinal de Efectivo
para el afo que termina el 31 de dicierbre de 1987

{cifras en miles de pesos)

SALDO SALDO
INICIAL INGRESO PAGOS FINAL
DE o1 bE DE

EFECTIVO EFECTIVO TOTAL EFECTIVO EFZCTIVO
- Enero 54,000 505,997 559,997 396,623 163,374
Febrero 163,374 534,004 697,378 580,860 116,518
_'Marzo 116,518 667,003 783,521 706,782 76,739
. 20. Trinestre 76,739 1635,202 171),94% 1411,230 300,711
- 3er. Trirestre 300,712 1198,794 1499,505 1200,888 298,817
4o0. Trimestre 298,617 1692,006 1990,823 1364,107 626,516

Totales 6223,006 5660, 490
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H8xico D.F., a 8 de enero de 1987.

AL CONSEJO DE ADMINISTRACION
DE LA CIA. ALFA, S.A.,
PRESENTE,

De acucrde con sus instrucciones recibidas para  1la
elaboracifn del presupuesto de efectivo de la conpanfa por los
coce meses terninados al 31 de diciarbre de 1987 ne pernito po
ner a su consideracidn lo siguienta: -

Como podr§ apreciarse eéen los Estados presentados an-
teriormente, que se adjuntan con la presente, es necesario qua
la compafifa solicite un financianicento en ¢l mes de narso, de-
bido a que en dicho res se incurre en un dfficic de efectivo
‘de § 23,261,000, lo cual indica la necesicad de alcuna formade
financianiento., o3 saldos de efectivo estimados para los si
guientes perfodos sugicre que un préstamo a corto plazo prote-
gerfa la situacibn de efectivo. Después de considerar todos

los factores irplicados, se sugiere el siguiente tipo de finan
ciamiento:

fecha necesaria: 1 do narzo de 1987
Cantidad necesaria:z $ 100,000,000.
Fecha de¢ pago: JO de abril)l da 1987

Tasa de interés: 6 s
Tipo de financianiento: Pagaré con interés

Dicho financiamionto, el inter€fs sobre la misna y ‘su
afecto sobre el efectivo, se incluye en el Estado de necesida-
-das de financiacifn a corto plazo presupuestadas cono podra ob
SeIVArse.

. Sin otro particular de momento, y en espera de que
el informe que anexanos s¢a de¢ su apable consideracibn, aprove
cho la ocasifn para saludarlos.

At'entanencte.

AMITONIO RODRIGUEZ BASURTO
Garente Financiero
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1.

3.

CONMCLUSIOMNWNES

La funcifn de administracifn del efectivo en la empresa

-tiene como objetivo fundamental optimizar la generacibn

y manejo del éfectivo, de tal modo, que se pueda contar

con el flujo necesario para la operacibn normal de la

aempresa asi mismo, se tenga la disponibilidad necesaria

para aprovechar oportunidades o hacer frente a emergen-

cias, asi como también gque los excedentes de efactivo

sean invertidos al miximo rendimiento y liquidez.

La administracibn del efectivo, ha sido gradual confor-

me lo han requerido las organizacionos en su afanosa -
coppetencia v busqueda de efeciconcia. La administracibn

en su desarrollo comprensivo, la contabilidad con sus

sistemas de informacifin integrales; la investigacibn de

operaciones con la aplicacidn de sus mtodos, la progra
maciébn lincal con sus modelos matenfticos, han coadyuva -
do en la forma m8s {(donea para la administracién de la

enpresa Yy dentro de eolla la del efactivo.

La importancia del flujo de efactivo se hace mis eviden
te en el proceso financiero o productivo, ya que el flu

jo de efectivo es indispensable en cualquier parte del

circulo financiero o productivwo. El flujo de efectivo
represcnta los recursos financieros generados por 1la em
presa durante el transcurso de un perfndo de tiempo, -=-
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asf como el flujo de tesorerfa, es decir, cobros y pa-

gos correspondientes a un determinado parfodo de tiempo.

Existen tres motivos que justifican el mantenimiento del
dinero en efectivo de la empresa: se mantiene dinero -
en efectivo es un vehfculo fundamental en las transac--
ciones de la empresa, se utiliza como instrumento de

proteccidn y como vehIculo de especulacifn.

Los objetivos primordiales de la administracifn del e-
fectivo son: lograr una mayor disponibilidad de recur-
s08 o gea, la liquidez, cuidar que los recursos obten-
gan un rendimiento miximo y establecer los sistemas de
control adecuados que permitan la salvaguarda do todos

los valeores vy efectivo de la empresa.

El presupuesto de efectivo os una herramienta indispen
sable que le permite al administrador financiero visua
lizar con toda anticipacifin cuales van a ser las nece-
sidades de efectivo de la empresa. Dicho presupussto
puade ser de dos clascs bisicamente, a corto y largo
plazo. Existen bisicamente dos procedimientos para -
elaborar el presupussto de sfectivo: el proesupuesto de
ingresos y egrescs y el qus se elabora en forma de es~

tado de cambios en la posicifn financiera.

En una epoca de elevada inflacibn, de restricciones -
crediticias y de altos costos de dinero, la optimiza-
- no. -



cibn del f£flujo de cfectivo de la empresa se transforma,

‘en una funcidn indispensable para ia supervivencia de

la empresa.

Para optimizar el flujo de efectivo es indispensable =
llevar a cabo una metodologf{a formal gue comprenda des—
de el anflisis dc la problemStica que impide la optimi-
zacidn del flujo de efectivo, hasta la implementacibn

de las medidas necesarias para lograrlo.

Para la realizacién de un adecuado estudo de la funcibn
de administracifn del efectivo es conventionte identifi-
car y agrupar todos agquellos procesos y actividades de
la empresa gue directa o indircctamente tienen relacibn
con su flujo de efectivo, de tal modo quo ya sea por
medic de pequeiios cambios en sus procedimientos y polf-
ticas, o bien, por nodificaciones profundas on su es—

tructura, e pucde fncrexentar Zdicho flujo de efectivo,
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