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OBJETIVOS.

GENERAL.

Demostrar que el flujo de efectivo es una importante herramienta en
la administracién de efectivo de una empresa dedicada a los

productos guimicos industriales.

PARTICULARES.

Establecer un diagnéstico de la administracion de efectivo.

Determinar el nivel optimo de saldo en caja en el que se tenga la

hquidez que permita la estabilidad financiera a la organizacion.

Determinar un modelo de flujo de efectivo que pueda utilizar la

empresa para pronosticar sus entradas y salidas de efectivo.

Establecer posibles alternativas que permitan evitar problemas

financieros provocados por |a falta de liquidez en la empresa.



INTRODUGCION

La determinacion de la cantidad de efectivo con gue se
cuenta en cierto periodo es importante para las empresas, ya que
el nivel que se tenga de este recurso sera el punto clave para la

toma de decisiones.

Si la empresa cuenta con un buen nivel de efectivo deberd elegir
una adecuada inversién del mismo; por otro lado, si la empresa
detecta que tiene faltantes de efectivo entonces debera elegir una

alternativa para darle solucién a esta deficiencia.

Le corresponde al administrador financiero determinar las causas
que provocan la falta de liquidez en una empresa para la toma de
decisiones, esta toma de decisiones debe ser de acuerdo a los
objetivos de la empresa. Para esto, el administrador financiero al
realizar el flujo de efectivo, debera cumplir con tres funciones
basicas: la planeacion financiera, la administracién de activo y 12

obtencion de fondos.

La planeacion financiera la utilizara para prever acontecimientos
imprevistos y para proyectar los pianes de la empresa o cualquier

otro evento gue ocasione desembolso de efectivo.

W



E| administrador financiero debe de asegurarse que el activo
disponible sea bien utilizado. Por Ultimo tenemos que si se
encuentra la empresa con problemas de liquidez, es funcidn del
administrador financiero obtener fondos que le permitan solventar

las obligaciones gue tenga la compania en esa fecha.

Hoy en dia las empresas presentan problemas de liquidez por la
falta de atencion hacia el andlisis de la forma en que esta
empleando su efectivo. Con la elaboracion de un flujo de efectivo
se pueden evitar problemas financieros que provocan la falta de
fiqguidez dentro de una empresa, ya que este documento nos
proporcionara la informacion necesaria para tomar decisiones

respecto a la utilizacion del dinero,

Dentro del primer capitulo se estudiaran los conceptos generales
de la administracién y planeacion financiera, su importancia para la
toma de decisiones, del andlisis y control financiero; se veran
también sus principales funciones Yy su utilizacion  para la
interpretacion de los estados financieros. En un segundo punto de
éste capitulo se estudiara las razones financieras utilizadas para la
determinacién de la liquidez existente dentro de la empresa.
También se estudiaré los elementos y condiciones propicias para

llegar a un nivel optimo de saldo en caja.



En el segundo capitulo se dara el concepto del flujo de efectivo, fa
importancia de su utilizacion, la caracteristicas que tiene, cOmo
elaborar un flujo de efectivo, los tipos de fiujos de efectivo que
existen de acuerdo a su utilizacion, su importancia para el analisis
financiero.

Por ultimo, dentro del tercer capitulo se presentara un ejemplo
practico de una compania en donde se determinara el nivel optimo
que necesita de efectivo para poder solventar sus operaciones a
corto ptazo, tambien se determinaran cuales son las causas que
estan provocando faltante de efectivo a través del analisis del ciclo
econémico de la empresa. En este capitulo se determina cuéles
son las alternativas que nos permite tomar decisiones de la
planeacion en la administracion de efectivo para el logro de la

optimizacion de este recurso.

E| desarrollo de este trabajo se enfoca a 10s gstudiantes del area de
finanzas que tengan interés en conocer el manejo del flujo de
efectivo como una herramienta en la administracion del capital de
trabajo, con el propdsito de que tengan un concepto general que

implica la administracion de efectivo.



Capitulo 1 Conceptos bésicos de la administracién financiera

CAPITULO 1. CONCEPTOS BASICOS DE LA ADMINISTRACION
FINANCIERA.

11. Concepto de administracion financiera.
| a administracion financiera forma parte de la administracion general,
para entender que es la administracién financiera debemos dar

primeramente algunos conceptos de administracion general.

“Ciencia que tiene por objeto coordinar los elementos humanos,
técnicos, materiales, e inmateriales de un organismo social, pdblico o

privado, para lograr optimos resuitados de operacion y eficiencia.”

‘Ciencia que trata de la coordinacion de esfuerzos en los individuos
dentro de un organismo social, publico o privado, asi como del
aprovechamiento de recursos técnicos Y materiales para realizar su

misién con la maxima eficiencia.”?

“Es el esfuerzo coordinado de un grupo social para obtener un fin con

la mayor eficiencia y el menor esfuerzo posibles.”

* perdoma Moreno, Abraham. "Elementes Basicos de Ac¢ministracion Financtera” Cap. | Pag. 3
! Munch Galindo Lourdes. "Fundamentos de Administracion”, Gap, | Pag. 23
¥ |dem. Munch Galindo. Cap.t Pag, 23



Capitulo 1. Conceptos basicos de la adminijstracién financiera

Una parte de la administracion general, es |a administracion financiera
que es la que se encarga de maximizar el patrimonio de una
organizacion a traves de la obtencion de recursos financieros
provenientes de capital o mediante la obtencién de créditos; su
correcto manejo y aplicacion, asi como la coordinacién eficiente del
capital de trabajo, inversiones, financiamientos y planeaciones
estratégicas que muestren resultados mediante la presentacion e

Interpretacion de informacion para torar decisiones acertadas.

De esta definicion podemos decir que la administracion financiera

tiene por objetivos:

» Obtener fondos y recursos financieros.

« Manejar correctamente los fondos y recursos financieros.

« Destinar y apiicar lcs recursos financieros correctamente a los
sectores productivos.

« Administrar el capital de trabajo.

« Administrar las inversiones.

« Administrar los resultados.

. Presentar e interpretar la informacion financiera.

« Tomar decisiones acertadas.

« Maximizar las utilidades.

e Tener siempre la informacion suficiente para obtener —mas

fondos y recursos financieros cuando sea necesario.



Capitulo 1. Conceptos bésicos de la administracion financiera

La administracion financiera cuenta las siguientes fases:

a) Recopilacion de informacion significativa.
b) Analisis Financiero.

d) Control financiero.

)
)
c) Planeacion Financiera.
)
e) Toma de decisiones.

Recopilacién  de informacién  significativa.  Estudia los
antecedentes, datos, conceptos ¥y cifras importantes; oportunos,
veraces y suficientes en cantidad y calidad, internos y externos de una

empresa, para tomar decisiones y lograr maximizar el capital contable

a largo piazo.

Analisis Financiero. Estudia y evalia los conceptos y cifras del
pasado de una empresa. Esto es, que se basa en hechos de! pasadoy

que han dado un resultado para analizarlo.

Planeacién Financiera. Estudia y evalda conceptos y cifras que
prevaleceran en el futuro de una empresa.
Si la empresa desea conocer resultados de algin hecho que

probablemente pueda realizar, puede conocerlos mediante la

planeacion financiera.



Capitulo 1 Conceptos basicos de la administracién financiera

Control Financiero. Estudia y evalua simultaneamente el andlisis v la
planeacion financiera, para corregir las desviaciones y alcanzar los

objetivos deseados de la empresa, mediante la acertada toma de

decisiones.

Toma de decisiones. Estudia y evalla ia eleccién de la mejor
alterativa relevante, para la solucion de problemas en las empresas,

para maximizar el capital contable a lago |:Jlazo.4

1.2 La administraciéon financiera y el flujo de efectivo.

Concepto de Finanzas.
De acuerdo con la definicion de Pearscen Hunt, Charles M. Wiiliams y

Gordon Donalson: "Es el esfuerzo para proporcionar los fondos quie
necesitan las empresas en las mas favorables condiciones a la luz de

los objetivos del negocio™.

La administracion de finanzas, se refiere a la funcion financiera de la
empresa, es decir la planeacion, control y maximizacion de los

recursos.

* perdomo Moreng, Abraham, “Planeacion Financiera para épocas nosmal y de inflacion” Cap |
pag 5

11



Capitulo 1. Conceptos basicos de la administracién financiera

Administracion de los recursos financieros se refiere concretamente al
trabajo de aplicacion de la actividad coordinadora gue lleva a efecto el

administrador de la empresa.

Por tanto, la administracion de los recursos financieros es la actividad

que forma parte de la administracion financiera.

La administracion financiera se refiere a las tareas del
administrador financiero dentro de una organizacion de negocios. El
administrador financiero se encarga de realizar varias actividades
como son: el presupuesto, el prondstico financiero, la administracion
crediticia, el analisis de las inversiones Y procuramiento de fondos,
ademas de la administracion de efectivo; que es una actividad
complementaria a las otras formando parte de la administracion

financiera.

En el siguiente cuadro se puede apreciar las actividades que integran

a la administracion financiera:

p—y
w3



Capitulo 1 Conceptos basicos de la administraci6n financiera

( PRESUPUESTOS

ACTIVIDADES DE PRONOSTICOS FINANCIEROS
LA ADMINISTRACION < ADMINISTRACION DE EFECTIVO
FINANCIERA ADMINISTRACION CREDITICIA

ANALISIS DE  INVERSIONES Y
k PROCURAMIENTO DE FONDOS

Cuadro. 1.1

Importancia del flujo de efectivo. El administrador financiero se
ocupa de mantener la solvencia de la empresa suministrando los flujos
de efectivo, mediante el analisis y la planeacion de los mismos
necesarios para satisfacer 1as obligaciones y adquirir los activos fijos y
circulantes para alcanzar los objetivos de la compaiiia.

En el flujo de efectivo se reconocen dnicamente las entradas y salidas
de dinero que realmente fueron realizadas.

Por ejemplo: De manera contable, se registran las ventas realizadas

en un periodo que se ven reflejadas dentro del estado de resultados

13



Capitulo 1. Conceptos bésicos de la admimnstracién financiera

como un ingreso, pero de manera financiera estas ventas reflejadas
dentro del estado de resultados si no fueron completamente cobradas
entonces tendremos que el ingreso real fue tinicamente 1o que se

cobro por las mismas.

£n mi opinion el flujo de efectivo, es una herramienta con que cuenta
la administracién financiera para desarrollar sus actividades que se
encuentran dentro de la fase de planeacion financiera principaimente,
con los resultados que se tengan del flujo de efectivo, se podré dirigir

las metas y objetivos de la empresa a cierto tiempo.

14



Capituto 1. Conceptos basicos de la administracién financiera

1.3 La planeacién financiera en la elaboracién del flujo de

efectivo.

Veamos primero algunas definiciones de varios autores sobre la

definicion de planeacion financiera.

Planeacién Financiera. Es la parte de la administracion financiera

que tiene por objeto evaluar el futuro de un organismo social.

“Técnica que aplica el profesional, para la evaluacion futura de una

empresa y la toma de decisiones acertadas.”

“Herramienta que aplica el administrador financiero, para la evaluacion
proyectada, estimada o futura de una empresa publica, privada, social

o mixta y que sirva de base para tomar decisiones acertadas.”

"La planeacion financiera es una herramienta que proporciona la
estructura para coordinar las diversas actividades de la empresa, esta
actia como un mecanismo de control para establecer un patron de

funcionamiento respecto al cual pueden evaluarse los resultados

reales."

5Op. Cit. Perdomo Moareno, Cap. 1l Pag. 7
¢ |dem. Perdomo Moreno, Cap. 1 Pag. 7

15



Capitulo 1. Conceptos bisicos de la administracién financiera

“Es un programa detallado de los planes a seguir para la busgueda,
consecucién y aplicacion de capitales en un futuro mediato e

inmediato de una empresa.”’

De las definiciones anteriores tenemos que la planeacion financiera

tiene las siguientes:
Caracteristicas.

a) Es una herramienta o técnica financiera.
b) La utiliza el administrador financiero.

¢c) Su objetivo es la evaluacion futura proyectada o estimada.

La planeacién financiera tiene las siguientes clasificaciones en una

organizacion:

« Planeacion empresarial. Es la proyeccion del superavit del
efectivo para optimizarlo.
e« Planeacion integral. Expresa la proyeccion total de la

organizacion a corto, mediana y largo plazo.

La planeacion integral esta constituida por la planeacion normativa,

estratégica, tactica, operativa y de imprevistos o contingentes.

" Pineda Celis Epifanio. "Apuntes del Seminario de Finanzas Corporativas”, modulo IV, Afio 2000
16



Capitulo 1 Conceptos basicos de la admimstracion financiera

« Planeacién Normativa. Conjunto de planes que se expresan a
través de politicas, propositos y premisas de planeacion emitidos
por los integrantes de la asamblea de accionistas y /o consejo de
administracion en los que presentan |os objetivos de la empresa

en términos cuantitativos a fargo plazo.

« Planeacion Estratégica. Son los medios o0 formas que
implementan miembros de alto nivel para obtener metas y

objetivos a largo plazo.

« Planeacion Tactica. Es el conjunto de planes ordenados de tal

forma que se obtengan resultados cuantificables.

« Pjaneacion operativa. Es la conjuncion  de  metas,
procedimientos, programas, presupuestos y métodos para la

obtencién de resultados especificos a corto plazo.

« Planeacion de imprevistos o contingentes. Toma en
consideracién los eventos externos que pueden afectar a la
organizacion como pueden sef, la inflacion, una devaluacion,

inestabilidad politica, econémica y social.

17
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Capitulo 1. Conceptos basicos de la administracion financiera

La planeacion financiera se puede estructurar en dos ciclos
financieros, a corto y a largo plazo; esto depende del tipo de inversion
que se requiera en la empresa Yy el tiempo de recuperacion de la

inversion incluyendo su valor agregado.

Asi tenemos que en la planeacion financiera se tiene el ciclo a corto

plazo vy el ciclo a largo plazo.

Ciclo Financiero de Largo plazo. El ciclo es largo cuando abarca un

periodo de mas de un ano.

La planeacion financiera tiene dos aspectos fundamentales en su
proceso como son la planeacion del efectivo y la planeacion de las

utilidades.

Planeacion del efectivo. El presupuesto de caja o prediccion de
efectivo permite a la empresa planear sus necesidades de efectivo a
corto plazo. El fin de determinar estas necesidades es el tener una
certeza en cuanto al superavit o déficit de efectivo. Una empresa que
espera un superavit estara planeando sus inversiones a corto plazo y
si espera un deficit estara planeando un financiamiento que le permita

solventar sus obligaciones a corto plazo.

18



Capitulo 1. Conceptos bésicos de la administracion financiera

En mi opinion, el flujo de efectivo esta relacionado a la planeacion
financiera, ya que una empresa requiere de proyecciones de ingresos
y gastos por ciertos periodos para saber que decision tomar para
cumplir con sus objetivos.

Cuando una organizacion requiere pronosticar sus entradas y salidas
de efectivo, esta realizando una actividad propia de la planeacion
financiera, por esta razén hago referencia del flujo de efectivo con la

planeacion financiera.

19



Capitulo 1 Conceptos basicos de la administracién financiera

1.4 El analisis financiero como instrumento de diagnéstico en la

administracion de efectivo.

Concepto.
"El analisis y la interpretacion de los Estados Financieros, es el

conocimiento integral que se hace de una empresa & través de un
estado financiero (el todo), para conocer la base de sus principios
(operaciones), que nos permiten obtener conclusiones para dar una
opinion (explicar y declarar) sobre la buena o mala politica
administrativa (asunto o materia) seguida por el negocio sujelo a

estudio™.

| 2 informacion sobre la situacion financiera de una empresa se
encuentra plasmada en los estados financieros de una entidad,
principalmente en el estado de situacién financiera v en el estado de
resultados. Esta informaciéon por si sola no nos brinda suficientes
elementos para la correcta toma de decisiones, pero una
interpretacion de los mismos a través del analisis financiero utilizando
los distintos métodos nos puede dar la informacién necesaria para
conocer la estructura, eficiencias y deficiencias de la empresa,
respecto de cada uno de los rubros de los estados financieros, como
cuentas por cobrar, cuentas por pagar, activos fijos, capital, asl como

los niveles de endeudamiento y rentabilidad.



Capitulo 1. Conceptos basicos de la admimstracion financiera

Esta informacion al compararla con las metas de la empresa nos da ta
pauta para corregir o mantener el rumbo de la compafia hacia la
maximizacion de la riqueza, siguiendo los preceptos para cada uno |os
rubros de los estados financieros que encontramos en la

administracion financiera.

Asi, la técnica del andlisis financiero muestra el orden que se sigue
para separar y conocer los elementos descriptivos y numéricos que
integran el contenido de los estados financieros.

El analisis financiero tiene dos grandes aspectos, el cualitativo y el
cuantitativo, El primero estudia la calidad de la administracion de la

empresa y el segundo la situacién financiera de la empresa.

£1 analisis cuantitativo se realiza mediante el uso de cuatro meétodos:

Porcentajes Integrales.

Aumentos y disminuciones.

Razones Financieras.

Tendencias.

? calvo Langarica, César.” Andlisis a Interpretacion de Estados Financieros”. Cap. | Pag. 11



Capitulo 1. Conceptos basicos de la administracién financiera

1.4.4 Métodos de analisis financiero.

Analisis de aumentos y disminuciones. Este es un método horizontal ,
consiste en comparar las partidas correspondientes a uno o mas
estados financieros anteriores. Se anota la cantidad en que aumentd o
disminuyé la partida junto con el porcentaje de incremento 0

decremento.

Andlisis de porcentajes integrales (Analisis vertical) se utiliza para
mostrar la relacion de cada uno de los componentes con el total dentro

de un solo estado.

Para ello equipara la cantidad total o globai con el 100% y se

determina en relacion con dicho 100% el parametro relativo a cada

paite.

Ventaja. Al trabajar con nUmeros relativos se comprende mas
faciimente la importancia de cada concepto dentro del conjunto de

valores de una empresa.

Desventaja. No es posible hacer interpretaciones al comparar varios

e|ercicios.

Andlisis de Razones Financieras. Consiste en dividir una cantidad

entre otra, para relacionarlas entre si y permitir un juicio sobre dicha
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relacion, se llaman financieras porque utilizan las cifras que arrojan los

Estadas Financieros.

Clasificacién segun su procedencia:
Estaticas. Proceden de un Balance General
Dinamicas. Proceden de un Estado de Resultados
Estatico-Dinamicas. Proceden de la combinacién del Balance

General y el Estado de Resultados.

Clasificacion por su contenido:
Razones de Solvencia. Capacidad Mediata para cumplir con sus

ooligaciones financieras
Razones de Liquidez. Capacidad inmediata para cumplir con sus

obiigaciones financieras
Razones de Actividad. Mide la eficiencia de ia operacién de la

empresa
Razones de Apalancamiento. Conjunto de deudas que una

empresa tuvo con sus proveedores
Razones de Rentabilidad. Capacidad para obtener ingresos

1.4.2 Analisis financiero del efectivo.

{as razones financieras ofrecen una forma rapida de evaluar la
posicién de una compaiia pero Unicamente de forma superficial; es

decir, que pueden dar una idea de la situacién de la compafila y
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pueden ser de cierta forma un punto de partida para detectar las
deficiencias financieras y proceder a un andlisis detallado de las
mismas.

Cuando una compaiia necesita un préstamo bancario, 1o
primero que analizan son sus estados financieros mediante indices de
razones financieras para determinar si la compafiia cuenta con la
suficiente cobertura para amortizar el préstamo mas los intereses. El
enfoque es el efectivo que puede generar {a compafiia con sus
activos, no el costo original o la razén de los pasivos totales a los
aciivos totales.

Los indices ayudan a comprender relaciones entre diferentes
areas de negocios, pero no se puede concentrar en un solo indice el
analisis. Una compafiia con una excelente razén pasivo - capital
puede tener un crecimiento de ventas poco importante y no generar
efectivo suficiente para amortizar la deuda. Puede ser también que las
ventas vayan en aumento y todos los indices parezcan solidos pero la
compaifiia no puede cubrir la némina porque el aumento de las ventas
requiere de mayor inversion en cuentas por cobrar y en inventario y

como consecuencia decrece su flujo de efectivo.’

Las razones financieras que tienen que ver directamente con el
movimiento de efectivo de la empresa son aquellas que analizan Ia

liquidez, solvencia y rentabilidad.

e
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L a administracién de efectivo debe conducir a el equilibrio entre
el riesgo y el rentabilidad de la empresa, ya que si el administrador de
efectivo puede conducirse de acuerdo a varias politicas para

administrar el efectivo que pueden ser las siguientes:
Politicas de administracion de efectivo.

Politica de riesgo. Esta politica consiste en invertir todo el efectivo
que se tenga con tal de impulsar la rentabilidad de la empresa, sin
embargo se debe tener cuidado con este tipo de poliiica ya que puede
llegar a tener una completa insolvencia para pagar sus cuentas de

corto plazo.

Politica conservadora. Por el conirario, con este tipo de politica
jamas se tendria problemas de solvencia, pues se estarfa guardando
suficiente dinero en efectivo para no tener problemas de pago y pagar
con toda oportunidad, sin embargo el efectivo de la empresa tiende a

volverse 0cioso y no se esta invirtiendo en la produccioén o rentabilidad

de la empresa.

Una empresa gue no puede pagar sus deudas con oportunidad puede
experimentar dificuitades para obtener crédito. Una falta de crédito
disponible puede llevar a una disminuciéon en la rentabilidad de la

empresa. Con el tiempo, una empresa puede verse forzada a la

? Guman, Lawrence J. “Funtandamenios de Administracion Financiera". Cap. IV Pag. 119
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quiebra. Del mismo modo, una empresa que es menaos rentable que
sus competidores probablemente se encontrara en desventaja para

obtener crédito o nuevo capital de accionistas.

Capital de trabajo. El excedente de los activos circulantes de una
empresa respecto a sus pasivos circulantes se llama capital de
trabajo. El capital de trabajo se ytiliza para evaluar la capacidad de
una empresa para pagar deudas en proceso de vencimiento.
Formula: AC - P C = Capital de trabajo.
Donde: AC= Activo Circulante y

PC= Pasivo Circulante.

Razon de circulante (Solvencia). Esta es un indicador mas confiable
que la razon de capital de trabajo. Se llama también razon de capital
de trabajo o razdn de banqueros.
Formula: A C/P C= Solvencia

Prueba de acido o liquidez. Esta razén con respecto a las dos
anteriores considera la composicion del activo circulante. Es una razdn
que mide la capacidad inmediata para pagar las deudas de una
empresa. Representa la razén del total de activos de rapida
conversion en efectivo entre el total de los activos circulantes. Los
activos de rapida conversién, son el efectivo y otros activos circulantes

que pueden convertirse rapidamente en efectivo. Entre los activos de
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rapida conversion por lo general se incluyen el efectivo, los valores
negociables y las cuentas por cobrar.
Formula: (AC-INV) /P C
Donde: AC= Activo circulante.
INV= Inventarios

PC= Pasivo Circulante

Analisis de las cuentas por cobrar. Las cuentas por cobrar en una
empresa determinan su liguidez, a mayores plazos de créditos
otorgados por la empresa, mayores seran sus saldos de cuentas por
cobrar. LLos aumentos y disminuciones en ventas determinan el saldo

de las cuentas por cobrar.

Ei efectivo recaudado de cuentas por cobrar mejora la solvencia,
ademas, el efectivo generado por cobros puntuales a los clientes
puede utilizarse en las operaciones como la compra de mercancias en
grandes cantidades a precios mas bajos. También puede utilizarse el
efectivo para pagar dividendos a los accionistas o para otros fines de
inversion o financieros. El cobro oportuno reduce asimismo el riesgo

de pérdidas por cuentas incobrables.

Rotacién de cuentas por cobrar. Esta razén se calcula al dividir las
ventas netas a crédito o a cuenta entre el promedio de cuentas netas
por cobrar. Es importante considerar el promedio en saldos

mensuales, que consideran los cambios estacidnales en las ventas.
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Cuando no se dispone de esta informacion, puede resultar necesario
utilizar el promedio de saldo de cuentas por cobrar al principio a y al
final del afio. Si hay documentos comerciales por cobrar, ademas de
estas cuentas, pueden combinarse ambos aspectos.
Formula; V C / Promedio de C X C
Donde: VC= Ventas a Crédito

CXC= Cuentas por Cobrar

Periodo promedio de cobranza. Esta razon resulta de dividir las
cuentas por cobrar netas al término del afio entre el promedio de las
ventas diarias a crédito. El periodo promedio de cobranza es la
estimacion del lapso en gue las cuentas por cobrar han estado
pendientes. La comparacién de esta medida con los plazos de crédito
proporciona informacion sobre la eficiencia en la recuperacion de

cartera.
Formula: C X C Final del afo / Promedio de ventas diarias a crédito.

Analisis de inventario. Las empresas deben tener suficiente inventario
disponible para satisfacer las necesidades de sus clientes y de sus
operaciones. Sin embargo al mismo tiempo una cantidad excesiva de
inventario reduce la solvencia. El exceso de inventarios aumenta los
gastos de seguro, impuestos sobre la propiedad costos de almacenaje

y otros gastos relacionados.
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Rotacion de inventario. Es la relacion entre el volumen de productos
vendidos y los que hay en existencia. Se calcula al dividir el costo de
los productos vendidos entre el promedio del inventario. La rotacion de
inventario varia de una empresa a otra dependiendo del sector en el
gue se desarrolle, no es la misma rotacion de inventario para una
empresa que se dedica a la produccion de productos perecederos,
que continuamente tiene que sacar los productos a la venta, a una
empresa que se dedica a la manufactura de productos electronicos.
Sin embargo, para cada empresa 0 cada sector de la misma hay un
promedio razonable de rotacion. Una rotacidon menor a la tasa
promedio puede significar que el inventario no se ha administrado de
la manera correcta.

Eormula: Costo de Ventas / Promedio de Inventario.

Dias de inventario disponible promedio. Esta razdn se calcula al dividir
el inventario al final del afio entre el promedio del costo diario de la
mercancia vendida.

Formula: Inventario / costo diarioc promedio de las mercancias
vendidas.

Los dias de inventario promedio disponible es una medida aproximada
del lapso que se requiere para comprar, vender y reponer el inventario.
Formula: Inventario Final / Promedio de costo diario de la mercancia

vendida.
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1.5 La toma de decisiones en la administraciéon de los recursos

monetarios de una organizacion.

Como se habia mencionado anteriormente, una de las actividades de
fa administracién financiera es el control financiero y la toma de
decisiones. Esta actividad evalta los registros realizados dentro de la
contabilidad para tomar decisiones de analisis subsecuentes. Es
importante que la contabilidad oresente informacion congruente y de
facil interpretacion, de esta manera, la administracion financiera toma
los datos como elementos importantes en el proceso de la toma de

decisiones.

Antecediendo a la toma de decisiones, se tienen la ptaneacion y el
analisis de las actividades financieras, eslos se refieren a la
transformacion de los datos de finanzas de modo que pueden
utilizarse para vigilar la posicién financiera de la empresa; la
evaluacion de la necesidad de incrementar la capacidad productiva y,
determinar el financiamiento adicionat 0 reducirio. La funcion
primordial de estas actividades es la de evaluar los flujos de efectivo
de la empresa y desarrollar planes gue garanticen la disponibilidad de
éstos de modo adecuado para dar soporte a la consecucion de sus
metas, esto significa tener una base para la toma de decisiones de

inversion y financieras o de financiamiento.
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Toma de decisiones de inversion.

La toma de decisiones de inversion se basa en el andlisis de la
composicién que se tenga del activo circulante como del activo fijo.
Esto significa que se analizaran las integraciones de los activos para
determinar los niveles Optimos de cada tipo de activo y tratar de
mantener esos niveles.

L as decisiones de inversién en activo fijo son igualmente importantes
para asegurar el éxito de la empresa, ya que en éste de determinara la
productividad de la misma. De tal modo que en base a la toma de
decisiones se debe de decidir cuales son los mejores activos fijos que
deben adquirirse, cuando se hacen obsoletos y en qué momentos

reemplazarlos o medificarios.

Toma de decisiones financieras o de financiamiento.

Esta involucra a dos areas principales. Primero, saber como tenemos
integrado el financiamiento a corto y largo plazo asi como determinar
cudl es su composicién méas apropiada. Segundo, determinar cuales
fuentes de financiamiento son las mas adecuadas para utilizar en
determinados momentos en que le empresa lo necesitara. Muchas

veces por la falta de atencion de esta actividad, se llegan a tomar
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financiamientos que resultan muy costosos para la organizacién, por lo
que esta actividad debe de realizar analisis minuciosos de varias
alternativas disponibles que ayuden a cumplir con las metas de la

empresa y que ademas sean accesibles para la misma.

1.5.1 Fuentes de Financiamiento.

Financiamiento. “Es la obtencién de recursos que requiere una
empresa para el desarrollo normal de operaciones.”

“La obtencién de recursos de fuentes internas o externas, a corto,
mediano o largo plazo, que requiere para su operacién normal y
eficiente una empresa publica, privada social o mixta”.

“Es el cimiento sobre el cual descansan los recursos y activos de

cualguier empresa.”’®

Financiamiento interno. Este proviene de la empresa, pueden ser ias
aportaciones de los accionistas, creaciones de reservas de pasivo y
capital {retencion o reinversion de utilidades), el espacio del tiempo
entre la recepcion de materiales, mercancias compradas y las fechas
de pago de las mismas. Este financiamiento interno por si mismo no
se puede aplicar, ya que por formar parte de la misma organizacion

muchas veces depende de sus propias operaciones.

¥ Op. Cit. Perdomo Moreno. Cap. H Pag. 35
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Financiamiento externo. Surge cuando los fondos generados por las
operaciones normales mas las aportaciones de los accionistas y
propietarios de la empresa, son insuficientes para hacer frente a
desembolsos exigidos para mantener el curso normal de la empresa; 0
bien puede ser necesario para cuando se requiere lievar a cabo planes
o proyectos de inversion que se encuentren fuera de las operaciones

normales de la empresa.

Financiamiento a corto plazo. Es aquél que se contrata en un plazo
de un afio. Debe aplicarse a las operaciones circulantes de la
empresa, por 1o que su pago debe de planearse conjuntamente con

las cobranzas de la empresa.

Hay que resaltar que no se debe recurric a un financiamiento a corto
plazo para invertir en un proyecto de adquisicion de activo fijo, ya que
el tiempo de recuperacién de este tipo de inversiones es en un plazo

mayor al plazo del crédito adquirido.

Financiamiento a mediano plazo. Este financiamiento se adquiere
en un plazo de méas de un afio hasta cinco afios. Constituye un
anticipo de beneficios por lo que debe planearse su pago con las
utilidades de la empresa. Se dice que este tipo de financiamiento
funciona como operacion puente, para un financiamiento a largo plazo,
es decir, que puede reestructurarse con un a nueva deuda a un

financiamiento a largo plazo.
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Financiamiento a largo plazo. Es aqué! que se contrata para pagarse
después de cinco afios, de tal manera, que es posible encontrar
financiamientos de ocho a veinte afios 0 mas.

£l financiamiento a largo plazo evidentemente es utilizado para
soportar el activo fijo tangible e intangible, tales como magquinaria,
equipo, terrenos, construcciones, patentes, marcas, nombres de
fabrica, etc. asi como también, soportar el capital de trabajo de la
empresa.

E| financiamiento a largo plazo debera cubrirse, amortizarse ©

pagarse con las utilidades de la empresa.

Financiamiento gratuito. Este no tiene costo por no cobrar intereses,

comisiones y gastos por el financiamiento.

Financiamiento oneroso. Es aquél que si tiene costo por intereses,

comisiones y gastos.

Se consideran como fuentes de financiamiento internas:
e Utilidades netas
« Depreciaciones y amortizaciones.
« Cobranza acelerada
» Reservas de pasivo
« Reservas de superavit

« Capitalizacion de las utilidades.
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Se consideran como fuentes de financiamiento externas:

« Créditos comerciales.

s (Créditos de proveedores.

« Préstamos directos.

« Descuento de documentos comerciales.
« Préstamos de Habilitacion o avio.
« Préstamos prendarios.

« Préstamos con garantia colateral.
» Arrendamiento financiero.

« Factoraje financiero.

s Créditos para la exportacion

« Préstamos hipotecarios.

« Emision de obligaciones.

« Aumentos de capital social.

« Crédito hipotecario industriai.
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1.5.2 Inversiones

Concepto. “Invertir, significa para una empresa colocar dinero en algun
negocio y / o destinar recursos a alguna operacion con el objeto de

obtener alguna utilidad™"’

* Aportacion de tiempo, dinero o energia, destinada a obtener algun

beneficio”.

“Sacrificio presente para tratar de obtener un rendimiento, aunque

incierto a futuro”.'

Tomando en cuenta las definiciones anteriores tenemos las siguientes

caracteristicas y elementos que la constituyen:

a) Sujeto de la inversion. La persona que va a realizar la inversion,
debe de tratarse de una persona gue tenga los conocimientos
suficientes para ser capaz de realizar una buena inversion gue

genere el rendimiento que requiere la empresa.

b) Objeto. Se trata de la inversién misma pero en términos

materiales.

' varmolejo Gonzalez, Martin. Inversiones... Practica, Metodologia, Estrategia y Filosifia” Cap. |
Pag. 25
2 perdomo Moreno, Abraham. "Administracién Financiara de Inversiones". Cap. | Pag. 6
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c) Inversidn inicial. Es el monto del desembolso utilizado con el que

se espera obtener un rendimiento de esa inversion.

d) Corriente de pagos. Es el conjunto de salidas de dinero que han

de realizarse durante el tiempo que dure la inversion.

e) Corriente de cobros. Son los cobros futuros que se espera

obtener derivados de la inversion.

Objetivos de la inversidn

La inversion tiene por objetivos el crear, mantener o incrementar

el beneficio de la empresa por medio de sus rendimientos.

Esto significa que con ello la empresa puede incrementar su
nivel productivo, su desarrollo natural, amplia su mercado, mejora su
calidad, consolida su posicion frente a otras empresas y ademas tiene

medios para defenderse ante las situaciones imprevistas.
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Clasificacion de las inversiones

Inversiones de reemplazo. Consiste en sustituir un bien obsoleto y
viejo por el uso, desgaste O cambios tecnologicos, por atro nuevo que

satisfaga las necesidades de la empresa.

inversiones de expansion. Son aquellas en que la empresa incurre
por necesidades de crecimiento de planta o crecimiento dentro de

nuevos mercados.

Inversiones estratégicas. Su objetivo es el reducir los riesgos de la
empresa y crear el ambiente economico necesario, para prevenir

posibles bajas en el nivel de fondos.

Las inversiones se pueden realizar en bienes 0 en valores, pueden ser
a corto plazo {menos de un afo), mediano plazo (de uno a tres anos),

largo plazo (mas de tres anos).

Inversiones en bienes. Las inversiones en bienes pueden ser

permanentes 0 semi-permanentes, tangibles o intangibles por ejempio:

Tangibles: Terrenos, construcciones, edificios, planta, maguinaria y
equipo.

Metales y divisas.

Obras de arte, joyas.
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Intangibles: Patentes, marcas, nombre de fabrica, etc.

Inversiones en valores. Pueden ser bursatiles o bancarias, de

mercado de capitales o de mercado de dinero.

Mercado de capitales. Nos ofrece dos opciones de inversion: renta fija

o renta variable.

Como inversiones de renta fija existen las siguientes:

» Obligaciones

e Soc. de inversion de renta fija

« Bonos de Renovacién Urbana (BORES)

« Bonos Bancarios de Desarrollo (BODES)

« Certificados de Participacion Ordinaria {CPO)
« Certificados de Participacion Inmobiliaria (CPI)
« Pagaré a Mediano Plazo (PMP)

« Pagarés Financieros (PF)

En las inversiones de renta variable se encuentran ias siguientes:

« Acciones

« Sociedades de inversion de renta variable

« Certificados de piata
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Mercado de dinero. Cuenta con los siguientes instrumentos de

inversién:

CETES. (Certificados de tesoreria)

» Papel comercial

» Aceptaciones bancarias

« Pagaré Bancario

+ Bonos de prenda.

« TESOBONOS (Bonos de la Tesoreria de la Federacion)

s Etc.

La inversién gue realice una empresa, siempre sera con el objetivo de
obtener y mantener niveles altos de rentabilidad a través de los anos,
este objetivo se logra visualizar cuando supera la inflacion en el mismo

periodo de medicion. ES decir, se busca crecimiento y rentabilidad

reales.
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CAPITULO 2. EL FLUJO DE EFECTIVO EN UNA ORGANIZACION.
2.1. Objetivos dela administracion de efectivo.

El objetivo de la administracion de efectivo es mantener niveles de

saldo de efectivo de transaccion y de inversiones.

Las empresas mantienen efectivo y valores negociables para
reducir su riesgo de insolvencia técnica, teniendo de esta manera un
conjunto de recursos liquidos para realizar tanto desembalsos

planeados como los imprevistos.

De acuerdo con el autor Warren Reeves, en su libro de Contabilidad
Administrativa, menciona que las empresas deben tener ciertas
razones en lo que respecta a la retencion del dinero, siendo estas
justficables para que la empresa pueda trabajar normaimente y
obtener los recursos por medio de efectivo que anteriormente supo

maniener.

Motivos Para retener efectivo.Una empresa requiere de mantener
saldos de efectivo para satisfacer sus motivos de transaccion,
precaucion y seguridad, especulativos y de conservacion de saldos en

bancos.
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Motivos de transaccion. Son aguellos en los que se encuentran
previstos l0s pagos a proveedores y salarios, es decir , efectivo para

conducir operaciones diarias.

Motivos de precaucion y seguridad. Son aquellos en que la
empresa invierte en valores negociables altamente liguidos, esto
significa que puedan ser transferidos de inmediato a efectivo, estos
valores pueden cubrir a la empresa del riesgo de no poder satisfacer

los imprevistos de efectivo.

Motivos Especulativos. para mantener sus saldes de efectivo, esto
quiere decir que las empresas invierten en valores negociables e
instrumentos financieros de largo plazo mas de lo que realmente
necesitan. Esto se debe a que en ciertos periodos no tienen otro uso
que darle a sus fondos, o porque quieren tener a capacidad
inmediata para aprovechar cualquier oportunidad que se presente

para obtener ganancias.

Conservacion de saldos en bancos. También se le llama saldos de
reciprocidad, (cantidad minima promedio mensual en bancos),
también, por politica de administracion de efectivo de la empresa de

mantener un minimo de fondos en bancos.
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2.2. Concepto de flujo de efectivo.

Son las entradas y desembolsos en términos monetarios que tiene

una organizacién para desarrollar sus operaciones.

El concepto del autor Fernédndez Arenas en su libro de Administracion
dice: Es la herramienta principal en una empresa, la cual nos permite

planear las necesidades a futuro para optimizar los recursos.

En mi opinion el flujo de efectivo se genera en todas aquellas
operaciones que requieren de dinero o valores negociables para que
se realicen, este flujo de efectivo se puede resumir mediante un
repcrte del mismo en un cierto periodo, puede ser diario, semanal,
mensual, etc., para determinar los saldos de efectivo que se tienen al
momento de su presentacion y gue estos saldos nos ayudaran para
tomar una decision de inversion o de financiamiento de pendiendo del
nivel de saldo que muestre dicho reporte y el resultado que deseamos

tener.
De |as definiciones anteriores se concluye que:

1. Es un proceso de entradas y salidas de recursos monetarios.
2. Se presenta como estado financiero para la toma de decisiones.
3. Sirve para planear necesidades futuras.

4. Al realizar un flujo de efectivo se optimiza el recurso monetario.
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2.3 Propésito de la elaboracién del flujo de efectivo

De acuerdo con los objetivos y plan estratégico de la empresa,
debemos tener ingresos al vender nuestros productos, asi como
también, al mismo tiempo, tendremos costos Yy gastos relacionados
con el plan en marcha de la organizacion. El conjunto de todas la
entradas (ventas, productos financieros, etc.), y al conjunto de las
salidas (compras, nomina, impuestos, efc.), se le denomina flujo de
efectivo de la empresa. Por su manejo se deben establecer politicas:
hasta donde sea posible debemos acelerar los flujos de entrada de
efectivo y demorar la salida del mismo, por ejemplo, podemos plantear
la politica cuyo objetivo sera tener siempre un monto MINIMO de
efectivo disponible de acuerde a las necesidades de efectivo de la
empresa. Para lograr lo anterior, es indispensable elaborar el

presupuesto de efectivo.

En el de flujo de efectivo se reportan ias entradas y salidas de efectivo
principales de una empresa durante un periodo. Proporciona
informacion util acerca de la capacidad de una empresa para generar
efectivo con sus operaciones, mantener y ampliar su capacidad de
operacién, cumplir con Ssus cbligaciones financieras 'y pagar

dividendos.
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El flujo de efectivo como estado financiero, en la actualidad se
considera dentro de los principales estados financieros. Este resulta
0til para ta evaluacion de las operaciones realizadas y la planeacién
de actividades futuras de inversién o financiamiento. Se toma como
base para valorar la capacidad de una empresa para pagar sus

deudas de corto plazo.

Determinacion de las necesidades de efectivo.

En funcion del riesgo que el administrador o gerente de la
administracion de efectivo que la empresa decida tomar y de sus
compromisos a corto y a largo plazo, se determina la necesidad de
efectivo. Si el flujo de efectivo es suficiente o mas, entonces se
invierte; por el contrario, se requerira realizar varias accionas para

obtenerlo.
Existen dos tipos de estrategias para satisfacer las necesidades de

efectivo:

Estrategias comerciales. Estas se basan en las cuentas de ingresocs
como son: ventas generales, ofertas, promociones, descuentos, venta

por fin de temporada, venta de quincena, venta de tianguis.
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Estrategias financieras. A diferencia de las estrategias anteriores,
éstas se basan en los pasivos y activos como son: descuentos por
pronto pago, créditos, factoraje, retencion de utilidades, cobro de

cuentas por cobrar, ventas de activo fijo, etc.
2.4. Clasificacion de los flujos de efectivo.

E] estado de flujos de efectivo reporta flujos de efectivo por tres tipos
de actividades:

« Por actividades de operacion.

 Por actividades de inversion.

« Por actividades de financiamiento.
Flujos de efectivo por actividades de operacion.

En estos se presentan las operaciones normarles de una empresa,
parte del ingreso de efectivo que se recibe de la cobranza de ios
clientes disminuido por el uso de este ingreso para el pago a
proveedores de mercancias y servicios ademas del efectivo pagado
por sueldos y salarios. La diferencia entre los ingresos de efectivo de
operaciones y los pagos de efectivo es el flujo de efectivo de

actividades de operacion.
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Flujos de efectivo por actividades de inversién

Los flujos de ingresos por efectivo de inversion, por lo general
provienen de la venta de activos fijos, inversiones y activos intangible.
Entre los flujos de egreso de efectivo casi siempre se incluyen pagos
para adquirir activos fijos inversiones y activos intangibles.

Los flujos de caja de actividades de inversion se reportan en el estado
de flujos de efectivo incluyendo primero los flujos de ingreso de
efectivo. Luego se presentan los flujos de egreso de efectivo. Si los
flujos de entrada son mayores que los de egreso, se reporta flujo de
caja neto generado por actividades de inversién. Si los flujos de
ingreso son menores que los de egreso, se reporta un fiujo de caja

neto utilizado en actividades de inversion.

Fiujos de efectivo por actividades de financiamiento

Los flujos de ingreso de efectivo por actividades de financiamiento por
lo general provienen de la emision de deuda o titulos de participacion,
se incluyen la emisién de bonos, documentos por pagar y acciones
preferentes y comunes. Los flujos de efectivo de actividades de
financiamiento se reportan en el estado de flujos de efectivo,
incluyendo primero los flujos de ingreso de efectivo. Los flujos de

egreso de efectivo se presentan después de los de ingreso, se reporta
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el flujo de efectivo neto generado por actividades de financiamiento. Si
los flujos de ingreso son menores que los de salida, se reporta flujo de
efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento.

Una empresa puede realizar actividades de inversion vy
financiamiento que no se relacionan directamente con efectivo.
Cuando ocurren transacciones de inversion y financiamiento que no
representan efectivo durante un periodo, su efecto se reporta en una
cédula separada. Por lo general esta cédula aparece en la parte
inferior del estado de flujos de efectivo. Entre otros ejemplos de
transacciones de inversion y financieras que no representan efectivo
estan la adquisicion de activos fijos con la emisién de bonos o
acciones de capital y la emisidn de acciones comunes Como

intercambio por acciones preferentes convertibles.

2.5. Elementos del flujo de efectivo.
Saldo inicial de efectivo.

E£s el saldo con el gue inicia sus operaciones en un periodo
determinado, considerando como saldo inicial con el que empieza sus
actividades sin incluir inversiones temporales, este saldo debe se igual

al que se presenta en el balance general en el renglon de bancos del

periodo anterior.

48



Capitulo 2. El flyjo de efectivo en una organizacion.

Entradas de efectivo.
Abarca todos los cobros realizados a clientes por ventas de contado y
de crédito, asi como productos financieros derivados de inversiones y

otros conceptos como utilidades por venta de activo fijo ©

desperdicios, recuperacion de impuestos, etc.

Saldo disponible.

Es el total de dinero con que se cuenta para realizar sus operaciones.

Esto es la suma de el saldo inicial mas las entradas de efectivo.

Salidas.

Son todas las erogaciones realizadas por la empresa por conceptos
de pago de sueldos y salarios, proveedores, acreedores diversos,
impuestos, compra de magquinaria, inversiones, gastos financieros, etc.

Flujo de efectivo operacional.

Es el resultado de la diferencia entre las entradas y las salidas de las

operaciones normales de la empresa. Se puede obtener un resuliado
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positivo y otro negativo. Si el resultado fuese positivo, el saldo en caja

es favorable, si es negativo, el saldo es desfavorable.

Financiamiento.

Son los préstamos obtenidos de los bancos © créditos exiernos que se

pagaran en un futuro.
Entradas de financiamiento.

Son los recursos obtenidos de los préstamos que permiten que la

empresa continle operando normaimente.

Salidas de financiamiento.

Se originan por el financiamiento, entre ellas se encuentran el pago

créditos por préstamos y pago de intereses y comisiones.
Flujo de efectivo neto.

Es el resultado del flujo de efectivo operacional mas las entradas por
financiamiento menos las salidas por financiamiento.

Saldo final de efectivo.
Es el resultado de la operacién del periodo ef cual se mantiene en

efectivo como saldo minimo disponible en cualquier momento.
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2.6. Tipos de flujos de efectivo.

£l flujo de efectivo varia su presentacion  dependiendo de su
elaboracion , finalidad y tiempo.

De acuerdo con el autor Warren Reeves en su libro Contabilidad
Administrativa menciona que los tipos de flujos de efectivo pueden ser:
Reales, proforma, comparativos, de proyectos, de operacion, a corto y

a largo plazo.

Real.

Refleja movimientos de fa empresa con respecto a su efectivo, cobros
a clientes, recuperacién de inversiones, cobro de intereses, obtencion
de créditos y otras entradas de efectivo, asi como salidas pagos a
proveedores , acreedores, inversionistas, pago de intereses, que han

ocurrido por las operaciones normales de la empresa.

Proforma.

Muestra datos que la empresa espera obtener en base a proyecciones

de un periodo de dos o mas ejercicios.
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Comparativo.

Es el analisis de las variaciones entre el flujo de efectivo real y el

presupuestado.

De proyectos.

Se refiere a la evaluacion de un proyecto especifico donde se hace

referencia tanto a entradas como salidas de ese proyecto.

De operacion.

Es el flujo de efectivo que realiza la empresa para desarrollar sus

operaciones normales.

A corto y largo plazo.

La duracion de los flujos de efectivo depende de la naturaleza de la
empresa, si sus operaciones estan sujetas a cambios constantes
emplean flujos de efectivo a corto plazo. Mientras que los negocios

astables utilizan los flujos de efectivo a largo plazo.
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£n la realidad, cualquier empresa gque sed, €s recomendable que
realice sus flujos de efectivo por periodos cortos, esto debido a la
situacion econémica que es muy variante en nuestro pais.

Los flujos de efectivo pueden ser diarios, semanales, mensuales

trimestrales, anuales dependiendo de las necesidades de la empresa.
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Disefio de un modelo del flujo de efectivo. Cuadro 2.1

| (+) Entradas:

! Cobros de ventas anteriores.
Ventas del gjercicio.

1 IVA cobrado.

| Menos:

Ventas no cobradas.

! IVA no cobrado.

; Total de entradas.

| ( -) Salidas:

; Pagos anticipados.

]' Compras de materia prima.

IVA pagado.

Gastos operacionales.

. Menos:

" Compras no pagadas.

! IVA no pagado.

Total salidas

( =) Flujo de efectivo operacional
( -) Pagos de financiamiento y costos financieros.
( + ) Inversiones y productos financieros.
§ ( =) Flujo de efectivo neto.

(+) Saldo inicial de efectivo.

' (=) Saldo final de efectivo
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El autor Warren Reeves en su libro Contabilidad Administrativa,
menciona dos métodos para la elaborar un flujo de efectivo que son el

método indirecto y el método indirecto.
Estado de flujo de efectivo, método indirecto.

El método indirecto para reportar flujos de efectivo procedentes de
actividades de operacion por lo general es menos costoso y mas
eficaz que el método directo. Cuando se emplea el método directo,
también debe utilizarse el método indirecto para preparar una
conciliacion complementaria de utilidades netas con flujos de efectivo

procedentes de operaciones.

Para recopilar los datos del estado de flujos de efectivo, podrian
analizarse todos los ingresos y egresos de efectivo de un periodo. Sin
embargo, este procedimiento resulta costoso Yy requiere de inversion
de tiempo. El método mas efectivo consiste en analizar los cambios en
las cuentas de balance general que no representan efectivo. La logica
de este método es que un cambio en cualquier cuenta del balance
general , incluyendo efectivo, puede analizarse en términos de los
cambios que registran las otras cuentas del balance general. Asi
tenemos que el efectivo sera el resultado de los pasivos mas el capital

contable menos los activos que no representan efectivo.
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Cualquier cambio en la cuenta de efectivo da lugar a un cambio en
una o mas de las cuentas del balance general que no representa
ofectivo. Esto es, si cambia la cuenta de efectivo, entonces también
debe cambiar una cuenta de pasivo, el capital contable de los
accionistas o una cuenta de activo que no representa efectivo.
También se obtienen datos adicionales al analizar las cuentas
del estado de resultados, en especial la cuenta de utilidades o
pérdidas netas, ya que estas cuentas se presentan como utilidades

netas o pérdidas netas.

Resulta eficiente comenzar el analisis de las cuentas de balance
general en orden inverso al que aparecen, por lo tanto el analisis de
las utilidades netas, es el punto de partida para determinar los flujos
de efectivo de operacién, que es la primera parte del estado de fluje

de efectivo.

La cuenta de utilidades retenidas debe analizarse con todo cuidado
porque algunos de los movimientos de esta cuenta pueden no afectar
el efectivo. Por ejemplo, una disminucién de la cuenta originada por ia
emision de un dividendo por acciones que no afecta al efectivo. Este

tipo de transacciones no se incluyen en el estado de flujo de efectivo.

Por lo general, las utilidades netas presentadas en el estado de
resultados, no son iguales a la cantidad de efectivo generada por

operaciones durante el periodo. Esto se debe a que las utilidades
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netas se determinan por el método contable de realizacion. Por este
método muchas veces se difiere el momento en que se registran los
ingresos y los gastos y el momento en que s& recibe o paga el
efectivo. Por lo tanto, las utilidades netas presentadas en el estado de
resultados deben de ajustarse para determinar los flujos de efectivo de

actividades de operacion.

Estos ajustes a que se refiere son los aumentos y disminuciones
de partidas que no representan efectivo se les conoce como partidas

virtuales.

Partidas Virtuales
Se incrementan a las utilidades netas:

e Depreciacion de activos fijos vy amortizacion de activos
intangibles.

« Disminuciones de activos circulantes. {cuentas por cobrar,
inventarios, gastos pagados por adelantado).

« Aumentos en pasivos a corto plazo (cuentas y documentos por
pagar, pasivos acumulados).

« Pérdidas por enajenacién de activos.
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Se disminuyen a las utilidades netas :

o Incrementos en activos circulantes (cuentas por cobrar,
inventarios, gastos pagados por anticipado).

« Disminuciones en pasivos a corto plazo (cuentas y documentos
por pagar, pasivos acumulados).

« Utilidades por enajenacion de activos.
De estas partidas podemos mencionar que !

1. Son generadas por gastos que afectan a las cuentas a corto
plazo, pero no afectan el efectivo. (Depreciaciones Y
amortizaciones)

2. Otras partidas se generan por ingresos y gastos que afectan a
los activos y los pasivos, pero no afectan el efectivo. (Cuentas
por cobrar y cuentas por pagar).

3. No se incluyen transacciones de inversion ni financieras.
(Utilidad de venta de activo fijo). Las pérdidas de activos fijos se
suman a la utiidad neta una vez determinado el flujo neto de
efectivo.

4. Los dividendos por pagar se omiten porque no afectan a las

utilidades netas.
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Estado de flujo de efectivo, método directo.

El estado de flujo de efectivo por metodo directo difiere del anterior
método en fa manera que obtienen, analiza y presenta los datos de

flujos de efectivo.

E] método directo presenta los flujos de efectivo por actividades de
operacion por tipos principales de ingresos y egresos de operacion de
efectivo. La diferencia entre los tipos principales de ingresos totales
por efectivo y pagos de operacion es el flujo de efectivo neto por las

actividades de operacion.

Los ajustes que se realizan para determinar el efectivo recibido de

clientes :

« A las ventas se le incrementan las disminuciones en cuentas
por cobrar o, se le disminuyen los incrementos en las cuentas

por cobrar.
Ajustes por pagos en efectivo de mercancia:

« Al costo de ventas se le incrementa el aumenio de los
inventarios y la disminucién de las cuentas por pagar.
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« Al costo de ventas se le resta la disminucion de inventarios y se
le incrementa la disminucion de las cuentas por pagar.

« Al costo de ventas se le resta la disminucion de inventarios y se
le suma la disminucion de cuentas por pagar.

« Al costo de ventas se le resta la disminucion de los inventarios y

el incremento de las cuentas por pagar.
Ajustes por pagos en efectivo por gastos de operacion:
+ A los gastos de operacion que no incluyen la depreciacion se le
incrementa una disminucién en gastos acumulados. O
« Se les disminuye un aumento en gastos acumuiados.
Fagos en efectivo por impuestos:
o ISR reportado en el estado de resultados se le suma la

disminucion de ISR por pagar. O

« Se le resta el aumento de ISR por pagar.
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CAPITULO 3. CASO PRACTICO. EL FLUJO DE EFECTIVO EN UNA
EMPRESA DE PRODUCTOS QUIMICOS.

3.1 Antecedentes.

La Compaiiia Heiko, S.A. de C.V., es una empresa afiliada de un
grupo internacional aleman, su principal actividad es el desarrolio de
productos quimicos a base de materias primas renovables

(oleoquimicos).
Actiia dentro de tres campos de negocios importantes:

Olecchemicals. Sustancias basicas de la quimica de las grasas sobre
la base de materias primas renovabies. (Alcoholes grasos, acidos

grasos, esteres, etc.)

Carechemicals. Materias primas para la industria cosmética, de

detergentes y de productos de limpieza.

Especialidades de quimica organica. Productos basicos y materias
primas para las siguientes industrias; pinturas, tintas, plasticos, textil,
cuero, productos alimenticios y sanitarios.

Productos guimicos para campos: petroliferos, de mineria, lubricantes

y agrarios.
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A nivel mundial cuenta aproximadamente con diez mil colaboradores,
y el volumen de ventas representa casi tres millones de dolares.
Existen empresas asociadas en casi 50 paises del mundo, Y

representaciones en aproximadamente cien paises.

Las oficinas v la planta de la compafiia se encuentran ubicadas en el
municipio de Ecatepec. Cuenta con un terreno de aproximadamente

cinco mil metros cuadrados en el que se encuentran:

Planta. Esta dividida en cinco secciones: etoxilacion, reactores,
tratamiento de aguas, almacén de materia prima y almacén de

nroducto terminado.

Laboratorios. Laboratoric de control de calidad y laboratorio de

formulas.

Edificios. Edificio de administracion y edificio de ventas.

Mision.

La mision de la compafifa es desarrollar fa mas alta quimica
aplicada, para hacer la vida de mucha gente mas facil, segura y mejor.
Crear soluciones quimicas para gue sus clientes tengan mas éxito en
su produccion empteando los productos y conocimientos que les

brinda “Heiko”.
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Vision.
Heiko desea convertirse a nivel mundial en el intermediario

mayoritario para proveer soluciones quimicas eficientes.

Filosofia de Calidad.

La primer filosofia y la base con que se desarrolla el trabajo de |a
compaiiia es: “ La calidad empieza por el buen desemperio del trabajo
de cada uno de nosotros. Este debe ser el detonador del trabajo para
crear una atmosfera de calidad y de realizacion personal. Con lo
anterior, y mediante la mejora continua, lograremos la generacién de
productos y servicios que garanticen la mas amplia satisfaccion de

nuestros clientes”.

Filosofia Ambiental:

Heiko es una compafia especialista en quimica aplicada, por lo
que se encuentra siempre en la mejor disposicién de informar a los
consumidores y publico general sobre la calidad, seguridad y
compatibilidad con el medio ambiente de sus procesos productivos y
de sus productos.

Textualmente su filosofia es: “Somos especialistas en quimica
aplicada y estamos comprometidos con la conservacion del medio
ambiente y la prevencion de la contaminacion.

Nuestros procesos productivos estaran acorde a los requerimientos

del sistema de Administracion Ambiental para mantener a nuestros
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empleados y a la comunidad en un Medio Ambiente limpio, para lo

cual:

1. Tenemos el compromiso de cumplir con la Legislacion
Ambiental Mexicana (aplicable), asi en conjunto con otras
autoridades y / o grupos de interés, buscando siempre la mejora
contina en el desarrollo ambiental de nuestras actividades.

2 Desarrollamos la cultura ambiental de nuestros empleados ¥y

prestadores de servicios.

« Laemision de contaminantes a la atmosfera.

« La cantidad de contaminantes en las aguas residuaies.

o La generacién de residuos tanto peligrosos como Nno
peligrosos y

« La generacion y depdsito de contaminantes al suelo.

A través de estos principios y la revision de objetivos ambientales, se

ayudara a mejorar la calidad del medio ambiente.”

El personal administrativo con gue cuenta la empresa esta distribuido
en los siguientes departamentos: Logistica, Ventas, Finanzas,
Contabilidad Interna, Contabilidad Externa, Crédito y Cobranzas,
Almacenes, Produccion , Control de Calidad, Compras, Trafico

nacional e Internacional.
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Capitulo 3. Caso practico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos.

3.2 Definicion del problema.

La direccion de Administracion y Finanzas se apoya de estos
departamentos mencionados y cada uno de ellos tiene una funcion de

reportar los resultados obtenidos en cada periodo.

En el departamento de Crédito y cobranzas trabaja con una politica de
cobros de treinta, sesenta y noventa dias con clientes nacionales,

extranjeros y afiliadas respectivamente.

Dentro del departamento de Contabilidad externa se encuentra el area
de cuentas por pagar en la que su politica de pagos es de treinta v
sesenta dias, proveedores nacionales; sesenta Yy noventa dias

proveedores extranjeros terceros y afiliadas.

En el departamento de finanzas es donde se realizan todas las
funciones y actividades relacionadas con el efectivo, ya sea de pagos,

inversiones, transferencias, o emision de cheques.

Este departamento es el indicado para determinar un flujo de caja para
prever los incidentes que pudieran suscitarse por faita de dinero;
actualmente no se ha realizado este analisis para tal fin, y esto
provocd que a finales del afio pasado se tuvieran que detener los

pagos a proveedores nacionales y extranjeros y como consecuencia
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esto afecto al registro de la fluctuacion cambiaria en forma negativa a

los resultados debido a una devaluacion de moneda.

Este hecho llevd a la empresa a allegarse de fondos mediante un
fondo comun que tiene con todas las afiliadas para poder solventar
sus obligaciones mas importantes. Por otro lado, es obligacion del
administrador financiero la de maximizar el recurso monetario con que

cuenta la empresa y una forma de controlarlo es el flujo de efectivo.

Dentro de este caso practico se presentaran los estados financieros
para detectar cuales han sido las deficiencias que han provocado esta
insuficiencia de efectivo; en base a esta informacion sugerir un modelo
de flujo de efectivo para determinar el saldo con el que la compafiia
pueda solventar sus operaciones a corto plazo y ver si es conveniente
para la compailia seguir con ese saldo o si es necesario

incrementarlo.

Después de haber analizado ef saldo en caja y su nivel 6ptimo se vera
también la forma de proyectar el flujo de efectivo como una prevencion
a los faltantes o excedentes que tuviera la empresa y asi tomar la

decisién mas acertada para su obtencion o utilizacion.

Por ltimo se sugeriran alternativas para corregir las acciones que

estan provocando las deficiencias de efectivo.
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HEIKO $.A. DEC.V.

BALANGCE GEMERAL REAL
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 Y 2000

ACTIVO 00g 1999 Variacién % Varacion
CIRCULANTE
EFECTIVO 1,565,285 2,144,305 -579,020 =27 00%
CUENTAS POR COBRAR 13,238,131 6,213,949 7,024,182 113 04%
COMPANIAS AFILIADAS 177,250 39,762 137,485 345.78%
INVENTARIOS 16,131,751 10,089,242 6,042,509 59.80%
GASTOS ANTICIPADOS 107,348 1,036,357 -929,009 -89.54%
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 34,219,765 19,523,615 11,696,150 59 91%
FlJo
INMUEBLES, MAQ. Y EQUIPO, NETO 5,987,510 4,246,153 1,741,357 41 01%
OTROS ACTIVOS 86,340 72,540 13,800 19.02%
SUMA DEL ACTIVO 37,293,815 23.842.308 13,451,307 56.42%
PASIVO
CORTO PLAZO
PROVEEDORES 3,297,461 2,010,430 1,287,031 64.02%
COMPARIAS AFILIADAS 10,754,553 709,774 10,044,779 1415 21%
ACREECORES 3,554,894 4,708,557  -1,153,863 -24.51%
PROVISIONES 2,964,268 8,908,515  -5,944,247 -66.73%
IMPUESTOS 4,336,673 1,038,931 3,247,742 298.25%
TOTAL PASIVO A CORTG PLAZO 24,907,849 17,426,207 7,481,442 42.93%
LARGO PLAZO
PENSIONES Y PRIMA DE ANTIGUEDAD 86,340 323,088 -236,726 -73.27%
TOTAL DEL PASIVO 24,993,989 17,749,273 7,244,716 40.82%
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL 1,236.400 101,720 1,134,680 1115.49%
UTILIDADES RETENIDAS 11,063,226 5601315 5,071,911 84 65%
TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 12,299,626 8,093,035 6,206,591 101 86%

SUMA DE PASIVO Y CAPITAL 37,293,615 23,842,308 13,451,307 56.42%




HEIKO S.A.DEC V.

ESTADO DE RESULTADOCS REAL
AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1999 Y 2000

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS:
UTILIDAD BRUTA

INGRESQS POR COMISIONES

GASTOS GENERALES

UTILIDAD DE OPERACION

COSTO DE INGRESOS POR FINANCIAMIENTO:
INTERESES GANADOS, NETO

PERDIDA EN CAMBIOS, NETO

OTROS PRODUCTOS, NETO

UTILIDAD ANTES DE ISR Y PTU

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

PARTICIPACION DEL PERSONAL EN LAS UTILIDADES

UTILIDAD NETA

2000 1989
95,898,737 69,501,563
48,098,357 27,795,119
47,800,380 41,706,444
15,279,109 8,605,482
63,079,489 50,311,926
41,543,798 37,704,821
21,535,691 12,607,105

-411,758 -661,579

544,502 25,181
132,934 536,398
4,059,594 510,865
25,462,351 13,754,188
8,200,858 4,485,532
2,089,582 1.895,160
10,290,440 6,380,632
15,171.911 7,373.536

Variacidn
26,397,174
20,303,238

6,093,936
6,673,627
12,767,563
3,838,977

8,928,586

249,824
519,511
769,332
3,648,929
14,708,183
3,715,326
194,482
3,900,808

7,798,375

%LYariacion
37 95%
73.05%
14.61%
77.55%
25.38%
10.18%

70.82%

=37 76%
2083.11%
-120 89%
694 96%
85.12%
8283%
10.26%
61 28%

105 76%



HEIKO S.A. DE G.V.

ESTADO DE CAMBIQS EN LA SITUACION FINANCIERA
AROS TERMINADOS EL 31 GE DICIEMBRE DE 1998 ¥ 2000

2000 1999

ACTVIDADES DE OPERACION

UTILIDAD NETA 15,171,911 7,373,536
MAS (MENOS) CARGOS (CREDITOS) A

RESULTADOS QUE NO REQUIEREN EFECTIVO

DEPRECIACION Y AMORTIZACION 1,302,008 1,097,112
IMPUETO SOBRE LA RENTA DIFERIDO 3,625,795 -79,371
UTILIDAD EN VENTA DE ACTIVOS FIOS -308,899 -

PRIMA DE ANTIGUEDAD 45,871 43,191
RECURSOS GENERADOS POR LA OPERACION' 19,836,776 8,434 475

{INVERSION)FINANCIAMIENTO APLICADQ POR LAS
CUENTAS DE OPERACICN -8,418,523 6,796,353

RECURSOS GENERADOS POR ACTIVIDADES DE
OIPERACION 11,417,253 15,230,828

ACTIVIDADES DE FINANGIAMIENTO"

INCREMENTO GE CAPITAL 1,134,680
PAGOC DE DIVICENDOS -10,100,000 -15,102,440
PAGO DE PRIMA DE ANTIGUEDAD -298,397

-9,261.717 -15,102.440

ACTIVIDADES DE IVERSION

ADQUISICION DE MOSILIARIO MAQUINARIAY EQUIPO 2,734,556 -24.314
DISMINUCION DEL EFECTIVO 578,020 -2,303,046
EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL ANO 2,144,305 4,447,351

EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 1,565,285 2,144,305
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Capitlo 3. Caso prictico. El flujo de efectivo ¢n una empresa de productos quimicos.

3.3. Diagnéstico.

Analisis cuantitativo:
las cifras analizadas comprenden la informacidn financiera
correspondiente a los ejercicios de 1999 y 2000, la cual fue preparada

por la administracion de la empresa.

Estado de resultados:

La empresa refleja un crecimiento en ingresos por el orden de 37.98%
para el gjercicio del 2000, esto da una idea que el producto que esta
vendiendo la empresa estad siendo colocado correctamente en |os

nuntos de venta favorables para [a misma.

El costo de ventas de la empresa denota un incremento del 73.05% lo
cual es resultado de los incrementos en las compras realizadas para

satisfacer la demanda de produccion y ventas.
El incremento de los costos de operacion, realmente no fue muy
significativo, siendo este de 10.18% , esto se interpreta que el control

de gastos de dicho periodo ha funcionado correctamente.

La utilidad neta se incrementd al 100% por lo que se espera que

contine con esa tendencia si se sigue trabajando bajo los mismos
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Capitulo 3. Caso practico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos.

esquemas e incluso proponer mejorarlos para que se pueda expandir

la empresa hacia otros lugares.
Interpretacion de los analisis financieros.

Solvencia. Respecto a ia solvencia de la empresa se defermind que
hubo un ligero incremento de 1999 al 2000 de apenas 13, se

determina como buena posicién fa que tiene la empresa en cuanto a

deudas a corto plazo.

Liquidez . La liquidez de la empresa se encuentra estable de un
ejercicio a otro, esta dentro de los parametros que se consideran
normales actuaimente, esto significa que aparentemente no se tiene

ningun efectivo ocioso.

Apalancamiento. La razédn de pasivo total entre activo total muestra un
ligero decremento de .07 puntos de 1999 at 2000, sin embargo se
considera que es buen resultado, ya que esto significa que no se
tienen o se tiene muy poco, activos financiados por deudas.

Respecto a la razén de pasivo total a capital contable da un resultado
que se pudiera pensar que la empresa €s de terceros, esto debido a

que en los dos afios esta mostrando una razon de mas de dos puntos.

Ciclo econdémico. Las rotaciones de clientes se encuentran

perfectamente bien hasta superan las expectativas de la empresa, de
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Capitulo 3. Caso préctico. El flujo de efectivo en una empiesa de productos quimicos.

igual manera, en las cuentas por pagar se determind gue su rotacion
también es buena superando las expectativas de la empresa de 90 a
75 dias. Los dias de inventario mostraron 99 dias que permanecen en
aimacén, este punto es el que pudiera mejorarse para disminuir el

ciclo econémico.

Se necesita hacer una proyeccion del flujo de efectivo de la empresa,
para conocer en que periodos debe recurrir a un financiamiento que
ayude a solventar las deficiencias antes detectadas, esto no quiere

decir que no se tengan gue plantear acciones correctivas.

ESTR TESIS WO BEBE
SRR DE LA BIBLIDTEGK
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Capitulo 3 Caso practico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos.

La proyeccion de la empresa se realizara con los siguientes
supuestos tomados de los prondsticos que se esperan para el

siguiente afio:

El departamento de ventas espera tener crecimiento en las

ventas del 15% por cada afo.

« Incremento de los gastos de operacién en 35% para los dos

primeros afios y 40% para los tres restantes.

« Espera que las compras se incrementen en un 33% los dos

primeros afos y 4C % los tres restantes.

o Las ventas a crécito son del 25% de las ventas totaies.

« Las compras a crédito son del 25% de las totales.
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Capitulo 3. Caso practico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos.

3.4, Alternativas.

Flujo de efectivo:

Las variaciones que se muestran en el cuadro del flujo de efectivo
reflejan todos los ingresos y egresos, producto de la operacion de la
empresa, como se puede observar en todos 1os casos los excedentes
en caja se muestran positivos, asimismo a partir del segundo afio
proyectado estos excedentes son elevados, o cual le permitira a la
empresa destinar recursos a otras aplicaciones necesarias para el

crecimiento de la empresa.
Opinion del area de crédito:

€1 andlisis de las cuentas por cobrar, muestra que la empresa
mantiene una estructura que le permite absorber financiamientos,
asimismo las proyecciones financieras adjuntas demuestran la
viabilidad de la operacion y la generacién de efectivo suficientes para

soportar futuras necesidades de crecimiento.

De igual forma, la administracion de la empresa se muestra sdlida
dada la permanencia en el mercado y la experiencia de sus principales

ejecutivos.
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Capitulo 3. Caso practico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos.

Por otra parte la experiencia crediticia que se ha ganado la empresa

ha sido sin duda alguna de la mejor.
En virtud de lo anterior, considero que el presente resultado del

analisis representa un riesgo bajo para adecuarse a cualquier tipo de

inversion que considere en el futuro.

Por lo antes expuesto, se recomienda lo siguiente:

Sequir las politicas y reglamentos existentes, o crear nuevas politicas
que permitan la recuperacion pronta del efectivo.

Realizar periodicamente el control interno de la compafiia a traves de

auditorias internas tanto financieras como administrativas.

Controlar los gastos operacionales, ya que estos tienden a

incrementarse excesivamente.

Revision constante de los cobros de recuperacion de cartera, para que

no existan atrasos en pagos.
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Capitulo 3. Caso préctico. El flujo de efectivo en una empresa de productos quimicos,

Flujo de efectivo. De acuerdo con la proyeccion realizada, se
determin® que con fas politicas con las que ha venido trabajando la
empresa no son las adecuadas.

Unicamente se registra inversion de efectivo los dos primeros afios,
los otros tres restantes requieren de financiamientos muy fuertes, por
lo que se debe de puntualizar que antes de que llegue la empresa a
requerirlos esta a tiempo para actuar con las acciones correctivas

antes mencionadas para evitar en un futuro deficiencias de efectivo.



CONCLUSIONES

El flujo de efectivo, debe de utilizarse como una herramienta esencial
en la administracién financiera de una empresa ya que esta materia se

encarga de obtener y administrar el recurso monetario.

Ei flujo de efectivo es una herramienta indispensable dentro de la
administracién financiera que se debe considerar para la evaluacion
de la utilizaciéon que se le esta dando a este recurso, ademas de que
esta herramienta nos sirve para poder planear futuras utilizaciones del

recurso y prevenir asi posibles deficiencias del mismo.

E! flujo de efectivo por si solo no opera, requiere de una analisis de
como se ha venido administrando el recurso monetario y cuanto es 1o
que se reguiere para operar en condiciones éptimas; por lo tanto, por
medio del andlisis financiero se dio un diagnostico de |a administracion
de efectivo con que estaba trabajando la empresa, este sirve para
saber cuales eran las posibles causas que le estaban provocando la
insuficiencia de efectivo y también se determind un nivel optimo de

saldo para la empresa, para que pueda operar normalmente.
Si el fiujo de efectivo es proyectado a ciertos periodos, se pueden

detectar las insuficiencias en saldos o los excedentes y se pueden

realizar acciones carrectivas antes de que estos hechos ocurran.
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Con la elaboracion del presente trabajo se pudo determinar el saldo de
efectivo de la empresa analizada por ¢inco afos subsecuentes al ano
2000, siendo este un saldo positivo.

Al proyectarlo por varios periodos considerando ciertos aspectos de
incremento en los ingresos y gastos se pudo verificar que si se
continda con las mismas politicas de administracion de efectivo, se
tiende a obtener mayor saldo del mismo, si se sabe aprovechar el
saldo utilizandolo per ejemplo dentro de una inversion, se puede
obtener mayores beneficios del mismo que si se dejan estos saldos sin
uiilizar; incluso se podria planear una expansion de la empresa o

cambio de maquinaria obsoleta por magquinaria de nueva tecnologia.

De todos los andlisis realizados se concluye que el flujo de efectivo
forma parte de la administracion financiera como instrumento para
determinar los saldos en determinados periodos, segun se requiera la
informacion. Es Gtil para planear adquisiciones nuevas, para
determinar si se requieren financiamientos, o si se tiene suficiente
nivel para operar normalmente, a su vez, sirve para determinar si el
efectivo esta siendo utilizado correctamente o si se esta trabajando

con saldos ociosos.

Por Gltimo, hay que aclarar que la informacion aqui presentada esta
sustentada en base a estimaciones que se determinaron en la
investigacion de la empresa, por lo que éstas pueden variar,

dependiendo del cambio de los factores internos y externos a los que

esté expuesta la empresa.
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