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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Industrias La Granja es una compafiia joven y por ello en su enfoque al flujo
de efectivo, los gerentes deben entender conceptos de liquidez para
observar tendencias en el uso y la generacién de efectivo. Desde una
perspectiva de administracion financiera es importante saber que se debe
generar efectivo manejando apropiadamente los niveles de inventario y
cuentas por cobrar, entre otras. Debe contemplarse la perspectiva de las

utilidades a corto plazo y la generacion de efectivo.

Desde el inicio de sus operaciones, la empresa no cuenta con una
adecuada planeacién de efectivo y en ocasiones carece del efectivo

suficiente para realizar sus operaciones cotidianas.

¢La falta de elaboracion del flujo de efectivo asi como la falta de la
administracion en la planeacion del flujo de fondos es importante como un

elemento integral en la planificacion y control de utilidades?



HIPOTESIS

Si la empresa logra establecer una eficiente administracion y control de los

flujos de fondos lograrda, entre otros:

o Efectuar una importante planeacion financiera.

o Un control de gastos efectivo.

o Identificar oportunidades de inversion.

o Determinar fechas de entradas de efectivo anticipadamente.

o Elevar la solvencia financiera al cumplir oportunamente con sus

obligaciones contraidas.

o Elevar la confianza de empleados, administradores, proveedores, etc.



OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

General:

Aplicar la técnica de la administracion financiera del efectivo, que nos
permita aprovechar los beneficios de conocer anticipadamente las entradas

y salidas de fondos, como parte de una planeacion integral.

Particulares:

o Conocer el flujo de efectivo.

o Determinar el flujo de efectivo de Industrias la Granja S.A. de C.V.

o Coordinar las actividades de la empresa.

o Optimizar la administracion del efectivo.

o Determinar las areas de oportunidad en los excedentes de efectivo y

planear la obtencion de fondos, segun sea el caso.

o Tomar las decisiones de ajuste respectivas.



INTRODUCCION

El trabajo de seminario que a continuacidn se presenta contiene cuatro
capitulos relacionados con las Finanzas, la Administracion y la Planeacion
Financiera; en estos capitulos muestro informacion que puede utilizarse

como consulta, complemento y apoyo a los conocimientos ya adquiridos.

En el primer capitulo (generalidades) inclui algunos conceptos de empresa y
los expuse de manera clara y concreta con la finalidad de identificar
facilmente los distintos tipos de empresa que existen, tales como: la
privada, la estatal, la transnacional, la multinacional y los consorcios

financieros.

Considerando que es de gran importancia para el buen manejo de una
empresa conocer lo referente a la administracion y a la administracion
financiera, en este primer capitulo también menciono el concepto de ambas,
asi como la funcion, los objetivos y las areas de oportunidad dentro de la

administracion financiera.

En el capitulo dos se hace referencia al efectivo: su concepto,

administracion y costos.

La inquietud de saber elegir el mejor crédito a corto plazo, me ha llevado a
incluir como tercer capitulo las distintas opciones de financiamiento a corto
plazo. Mientras que en el capitulo cuatro abordamos ya el tema de flujo de

efectivo dentro de una compaiiia.



Con la finalidad de orientar a los propietarios de Industrias la Granja S.A. de
C.V. a la mejor utilizacion del efectivo, en el caso practico elaboré el flujo de
fondos.

Por dltimo, considero que el flujo de efectivo es una herramienta
indispensable para tener una buena administracion y control de los recursos

monetarios de cualquier compafiia.



Capitulo 1

GENERALIDADES



1.1 Concepto de empresa

A continuacién se exponen algunos conceptos de empresa; ya que para
conocer las fuerzas y debilidades de una entidad, es necesario tener claro el

significado de la misma.

Empresa es: un ente socioecondmico con personalidad juridica propia
estudiada por varias ramas del conocimiento como economia, derecho,

sociologia y administracion.

También es: un organismo social integrado por elementos humanos,
técnicos y materiales, cuyo objetivo natural es optimizar servicios vy

utilidades.

Otro concepto: Las empresas son unidades de produccion cuya eficiencia y

contribucion al bien coman son exigibles por la sociedad.

“Se le da el nombre de empresa en un sentido amplio, a la unidad de
producciébn en su conjunto, Yy en sentido estricto a las personas y
organismos que tienen una funcion directora y coordinadora en el proceso

de produccion.

La empresa surge cuando no es la misma persona quien aporta todos los

factores de la produccion, sino varias; unos aportan bienes, otros trabajo,

otros coordinan y entre todos logran producir.”

! PAZOS DE LA TORRE, Luis. Ciencia y Teoria Econémica, DIANA, México, 1997. P 161y 162.




La empresa esta compuesta por un conjunto de elementos que se combinan
entre si, basandose en ciertos planes a corto, mediano y largo plazo con el
animo de alcanzar determinadas metas que permitiran definir la conducta
empresarial; también sera necesario desarrollar funciones especificas y

concretas de caracter financiero, comercial y productivo.

Los elementos a que me refiero en el parrafo anterior son: Las personas, el

capital y los objetivos.

El primer elemento, asume la responsabilidad en sus dos partes, es decir,
adquiere obligaciones y derechos. La persona es parte indispensable para

la instalaciéon de una empresa.

El capital esta constituido por el aporte de los bienes, acciones o

documentos valorados que se emiten para la creacion de una entidad.

Finalmente, los objetivos son los que le dan la razn de existir a la empresa,
por los cuales la entidad ha sido creada, es decir, le dan el significado de

Ser.

En resumen, llegamos a la siguiente conclusion: La empresa es un
organismo social y unidad de produccién, cuyo objetivo primordial es el de

optimizar servicios y utilidades.



1.2 Importancia de la empresa

La importancia de la empresa radica en que debe cumplir con una funcion
social y con los objetivos que se plantee, entendiendo como funcién social;
la produccién de bienes y servicios para la comunidad. También debe
cumplir con la funcion econdémica, que es para lo que ha sido creada. En el
momento que una empresa da a la comunidad bienes y servicios de alta
calidad; la empresa esta desempefiando su funcién social. Si la empresa
obtiene utilidad, generard mayores prestaciones para sus trabajadores,
mejorando asi su nivel de vida y también generara impuestos; los cuales
son un medio para que el gobierno mejore la infraestructura que tiene un

pais.

A una empresa se le puede culpar de no cumplir con su funcién social
cuando no produce ganancias o cuando los beneficios obtenidos no son un
resultado de la calidad de los bienes y servicios que se dan, pero no se le
puede culpar de no cumplirla por el hecho de que exista pobreza o de que

no efectle actividades propias de una sociedad de beneficencia.

Los objetivos que debe plantearse una empresa son: supervivencia y
crecimiento del negocio, obtencion de utilidades, imagen y prestigio,

aceptacion social y la satisfacciéon de necesidades colectivas.?

2 MADRONO COSIO, Manuel Enrique. Administracion Financiera del Circulante, IMCP, 32 edicion,
Meéxico, 2000.




El cumplimiento de los objetivos de una empresa se vera afectado por

factores internos y externos:

Factores internos Factores externos
Recurso Humano Mercados
Organizacion Productos
Procesos

Tecnologia

Dentro de los factores internos se ubican: los lineamientos organizativos,
las necesidades y / o demandas laborales. En los factores externos se
encuentran el mercado y los productos, los cuales estan formados por
consumidores, proveedores y competidores, aqui debemos considerar al
gobierno como el 6rgano regulador de la economia. La conjugacién de
estos factores contribuye a la satisfaccion del cliente y a la obtencion de

utilidades.

La técnica por la cual la empresa registra sus transacciones operativas es la
Contabilidad, cuyo producto final son los Estados Financieros, y los
directivos por medio del Analisis Financiero visualizan el cumplimiento de
los objetivos para lo cual fue creada, resaltando asi, la importancia de dicho
analisis y la elaboracion del Flujo de Efectivo como una herramienta para

lograr una buena administracion del dinero.



1.3 Clasificacion de empresas

Las empresas pueden ordenarse en varios tipos, el autor Luis Pazos incluye
en su libro “Ciencia y teoria econémica”, la siguiente clasificacion: privadas,
de participacion estatal, transnacionales, multinacionales y consorcios
financieros, también conocidos como Holding Companies o compaiiias

tenedoras.

Empresa privada

Este tipo de empresas se forma por particulares cuyo interés primordial es
el de maximizacion de beneficios, es decir, busca obtener utilidades las
cuales se espera sean reinvertidas en mejores salarios para los empleados

de la entidad. Por lo que la empresa privada esta obligada a ser eficiente.
Busca producir articulos o prestar servicios de mejor calidad y que tengan
demanda, ya que si la sociedad no se interesa por sus productos y

servicios, la empresa no podria continuar.

Empresas de participacion estatal

Son empresas en donde el accionista mayoritario es el gobierno, quien tiene
la facultad de nombrar a los miembros del consejo de administracién, junta
directiva, gerente y director. EIl objetivo de estas empresas es producir
segun las necesidades colectivas, y evitar que la produccién de bienes vy

servicios basicos esté controlada por extranjeros.



Empresa transnacional

Las empresas transnacionales surgen debido al gran crecimiento
econdmico que se ha dado en los paises mas avanzados y en los negocios
que alli tienen su origen. Estas sociedades apoyadas principalmente por el
avance en las comunicaciones y la tecnologia logran traspasar los limites
nacionales, exportando no solo bienes y servicios, sino que también llevan
la unidad de produccion a otros lugares, de tal manera que la produccion y
venta se llevan a cabo en varios paises, y la direccion y control de la

compaiiia se concentran en uno solo.

Se producen articulos que de otra forma se tendrian que importar, propicia

gue los obreros y los técnicos aprendan la tecnologia moderna.

La empresa transnacional ayuda a los paises subdesarrollados quienes
carecen de capital, esto provoca una dependencia del pais que recibe a la
empresa hacia el pais de origen, y tanta puede ser dicha dependencia, que
los directivos de este tipo de empresas, llegan a intervenir en asuntos
politicos de los paises subdesarrollados, con el objetivo de preservar los

intereses de la entidad transnacional.

Empresas multinacionales

Es la empresa que obtiene su capital de particulares o gobiernos de varios
paises, la direccion y planeacion de la empresa se realiza por miembros de

€s0s paises.



Consorcios financieros

Son conocidos también, como compafiias tenedoras o holding companies
cuya funcion principal es la de adquirir acciones de otras empresas con la
finalidad de controlarlas.

El autor Lawrence Gitman dice que una compafia tenedora es la sociedad
con el control de votos de una o mas sociedades diferentes. Para obtener
el control, se requiere que las compafias tenedoras, por lo general sean
propietarias de mas del 50% de las acciones en circulacion. Las compafias
controladas por una compafia tenedora se conocen como subsidiarias de
ésta. El control de una subsidiaria se obtiene de manera habitual mediante
la compra (por lo general en efectivo) de un namero suficiente de sus

acciones.

Otra forma de clasificar a las empresas es la que propone el autor Abraham

Perdomo Moreno, la cual se muestra a continuacion.

[ Comercial { Intermediaria en tiempo y espacio
( Pablica De recursos renovables
Privada Extraccion De recursos no renovables
Social < Industrial Transformacion
\ Mixta Servicios
Créditos

\ Financiera {Intermediaria en { Finanzas

Garantias, etc.
Dicho autor, parte de la idea de que las empresas citadas anteriormente son
un organismo social, cuyos objetivos principales se describen en la

siguiente pagina.



Tipo de empresa

Objetivo

Publica Prestar servicios oportunos a la comunidad.

Privada Obtener utilidades razonables, tener una
mejor rentabilidad del capital, y el mejor
salario para el trabajador, conforme al poder
adquisitivo del consumidor y las necesidades
del gobierno para proporcionar los servicios
publicos.

Social Dar servicios eficientes a sus consumidores.

Mixta Servir eficiente y oportunamente a la
comunidad y obtener utilidades razonables.

Comercial Ser intermediaria (vende los mismos
productos que adquiere).

Industrial Extraer, transformar y prestar servicios.

Financiera Funcionar como intermediaria en los créditos,

fianzas, garantias, etc.

1.4 Concepto de administracion

Antecedentes

La administracién aparece desde que el hombre existe y busca la manera

de sobrevivir, sélo que no se le define como tal. La administracion clasica

nace con los griegos y los romanos cuya aportacion se refiere a la

organizacién de tipo social y militar. Por otro lado contamos con

legislacion romana como una aportacion referida a la forma de organizacion

gue tenia ese pueblo, la cual ha servido de base para la formulacion de las

leyes de la mayor parte del mundo.
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En la etapa feudal en lugar de haber un avance en la administracion hubo
un retroceso; ya que el sefior feudal era el Unico que ejercia el poder sobre
los demas. La iglesia también es un antecedente muy importante, ya que al
manejar bien sus ingresos, no sélo cubridé sus necesidades, sino también las
de terceros. Pero, es hasta la Revolucion Industrial en donde la utilizacion
de maquinaria y procedimientos adecuados a la produccién en masa, sin
dejar fuera los mecanismos de control, dan origen a la administracion en

forma cientifica, que se inicié con Frederic Taylor y Henri Fayol.

Concepto

“El esfuerzo coordinado de un grupo social para obtener un fin con la mayor

eficiencia y el menor esfuerzo posibles. “®

“Jose A. Fernandez Arena. Es una ciencia social que persigue la
satisfaccion de objetivos institucionales por medio de una estructura y a

través del esfuerzo humano coordinado.”

Al analizar los conceptos y la forma en que surge la administracion,
podemos concluir que: administrar ademas de ser una ciencia, es una
actividad que esta completamente relacionada con un grupo de personas
gue buscaran la manera de cumplir los objetivos que se plantearon en un
principio a través del empleo eficiente de los recursos humanos, los

materiales y el capital.

¥ MUNCH GALINDO y GARCIA MARTINEZ. Fundamentos de Administracién, Trillas, 5* Ed. México
2001. P 25.
* Idem.
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1.5 Concepto de Finanzas

La funcion financiera inicialmente era una rama de la economia que se
ocupaba de analizar Unicamente los problemas externos que afectan el
desarrollo de la entidad, tales como, nuevas industrias, recesién econémica,
expansion de las entidades, politica monetaria, evoluciéon constante de la
tecnologia, régimen gubernamental y fuentes de financiamiento externas.
Actualmente la funcion financiera ya se ocupa tanto del aspecto externo
como interno de la entidad, y dentro de este ultimo el manejo interno de los

recursos.

Concepto

“Es el esfuerzo para proporcionar los fondos que necesitan las empresas en
las mas favorables condiciones a la luz de los objetivos del negocio”.

Pearson Hunt, Charles M. Williams y Gordon Donalson.

“Finanzas, es la funcion de la empresa encargada de obtener los recursos y

de controlar su utilizacion”. Koontz y O’Donell.

“Es una técnica de decisién sobre el manejo de recursos, la obtencion e
inversion de ellos, visto desde el punto de vista del rendimiento”. Ricardo

Mora Montes.

Al englobar los conceptos anteriores tenemos la siguiente definicion:
Finanzas, es la funcién que se encarga de la prevision, obtencion y correcta
aplicacion de los recursos de la entidad, con el propoésito fundamental de

obtener el maximo rendimiento sobre la inversion.
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1.6 Concepto de Administracion Financiera

Debido a los conflictos mundiales del siglo XX, ha sido inquietud principal
aprovechar al maximo los recursos, asi como evitar el despilfarro de ellos, y
es hasta el principio de la segunda guerra mundial, cuando nace la

inquietud de desarrollar la administracion financiera como tal.

Concepto

El autor Abraham Perdomo Moreno define Administracion Financiera como
la aplicacién de la administracion general, mediante la cual se recopilan
datos significativos, los cuales se analizan para la toma adecuada de

decisiones y el logro de objetivos.

La toma de decisiones sera mas sencilla si se aplican estrategias, tacticas y

operaciones financieras de la siguiente manera:

A nivel alto corresponden las estrategias financieras;

A nivel medio corresponden las tacticas financieras, propio de los gerentes;
A nivel inferior corresponden las operaciones de rutina en donde se aplica el
control financiero, es decir, estudio y evaluacion simultaneo del pasado y
futuro financiero de la empresa para detectar, corregir y eliminar las

desviaciones o variaciones.

La Administracién Financiera es una rama de la Administracion que tiene
por objetivo maximizar el patrimonio mediante la optimizacion de la
prestacion de servicios, los resultados, la productividad, la rentabilidad, etc.
Trata de captar recursos de una manera eficiente, mediante préstamos y la

coordinacion del capital del trabajo, se encarga también del estudio e
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interpretacion de los Estados Financieros acerca de informacion pasada y
de las proyecciones de los mismos como una herramienta de apoyo para la
toma de decisiones acertadas que permitan alcanzar los objetivos de la

empresa.

1.7 Funcion de la Administracion Financiera

La mayor parte de las decisiones en una empresa se mide en términos
financieros, por ello tanto el administrador financiero como el personal de
todas las areas de responsabilidad (contabilidad, produccion,
comercializacion, recursos humanos, etc.) deben interactuar para realizar

Sus tareas.

La importancia de la funcion de la administracion financiera depende del
tamafio de la entidad. En las compafias pequefias, dicha funcién es
desempefiada por el departamento de contabilidad. Al crecer una empresa,
la importancia de esta funcion resulta en la necesidad de un departamento
separado, ligado de manera directa al presidente de la compaiiia (o director
general) por medio de un presidente de finanzas. En una empresa de
tamafio mediano a grande, el tesorero suele coordinar las actividades
financieras, tales como planeacion y percepcion de fondos, administracion
de efectivo, toma de decisiones en lo referente a los desembolsos de
capital, manejo de créditos y administracion de la cartera de inversiones. El
contralor se ocupa, de las actividades contables, como son la administracion
fiscal, el procesamiento de datos, asi como la contabilidad financiera y de

costos.

Conclusién, la funcién de la administracién financiera puede observarse

como la funciéon del administrador financiero, cuyas actividades primarias
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son: planeacion y analisis financieros, determinacion de la estructura de

activos de inversidon y manejo de la estructura financiera.

1.8 Objetivos de la Administracion Financiera

De acuerdo con el autor Alfredo Rivera Carmona los objetivos que persigue

la administracion financiera son los siguientes:

o Obtener fondos y recursos financieros, éstos pueden ser por
aportaciones de los socios o0 por préstamos de acreedores comerciales,
bancarios, etc., de tal manera que la empresa no caiga en

endeudamientos innecesarios, perjudiciales para su crecimiento.

o Manejar correctamente los fondos y recursos financieros, se debe
impedir que se agoten los medios con los que cuenta una entidad como
son créditos en dinero o articulos, asi como obtener mayor rendimiento
sobre los fondos y recursos de la entidad para maximizar el capital

contable o el patrimonio de la empresa.

o En una institucion gubernamental destinar y aplicar fondos
adecuadamente a los sectores productivos, ya que éstos son los que
generan mayor utilidad, sin descuidar los demas sectores, es decir,
distribuir dichos fondos en proporciones acordes a las necesidades de la
entidad.

o Administrar el capital de trabajo, debe tenerse un especial cuidado al
administrar este aspecto, pues es notable que una entidad esta en buena
posicion financiera cuando el activo circulante se encuentra por encima

del pasivo circulante.
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o Administrar la inversion, pues si se toma una correcta decision, la

inversion se transforma en un beneficio a futuro.

o Administrar los resultados, de esta manera si se obtienen resultados
bajos se combatira el problema con oportunidad y si se obtienen buenos

resultados se estimulara el aumento de los mismos.
o Dejar todo preparado para obtener mas fondos y recursos financieros

cuando sea necesario, se debe tener una proyeccién en cuanto a la

supervivencia de la empresa.

1.9 Areas de oportunidad

Coincido con el autor Lawrence Gitman, quien considera como areas de
oportunidad en la administracion financiera, las que se muestran en la
siguiente tabla; el enfoque estd centrado en compafias lucrativas, sin
embargo los puntos aqui presentados son igualmente aplicables a otro tipo

de empresas.

Analista Financiero

= Elabora y analiza los planes financieros y presupuestos de la compaiiia,

= Hace prondsticos financieros, analiza las razones financieras y trabaja de cerca

con el departamento de contabilidad.
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Analista / gerente de presupuesto de capital

= Evalla y recomienda inversiones propuestas en activos. Y puede

intervenir en la ejecucién de inversiones aprobadas.

Administrador financiero de proyectos

= Fija el financiamiento de inversiones aprobadas en activos.

= Coordina asesores bancos de inversion y asesoria legal.

Gerente de caja

= Su responsabilidad recae en mantener y controlar los saldos de efectivo
diarios de la empresa. Con frecuencia, administra el acopio de efectivo,
la inversion a corto plazo, la transferencia y las actividades de
desembolso de la empresa; asimismo coordina los préstamos a corto

plazo y las relaciones con los bancos.

Analista gerente de crédito

= Analiza la evaluacion de solicitudes de crédito, extension del crédito,

control y recuperacion de cuentas por cobrar.

Administrador de fondos de pensién

= Coordina los bienes y las tareas del fondo de pension de los empleados.




Capitulo 2

EL EFECTIVO
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2.1 Concepto de efectivo

Para efectos de este trabajo consideraré que el efectivo es sin6bnimo de

dinero.

El dinero es el instrumento y unidad de cambio cuyo valor se mide por el

namero de bienes que se pueden adquirir con él, a lo que se le llama poder

adquisitivo.

Financieramente y como medio de intercambio, el dinero debe:

o Servir como vehiculo para saldar transacciones.

o Ser capaz de conservar su valor en términos de poder de compra, su
eficacia al ejecutar la funcion de transferir su valor a periodos posteriores

depende principalmente de la estabilidad de precios.

o Servir como medio para expresar el valor relativo de bienes y servicios

especificos.

El dinero vale en tanto existan bienes y servicios que lo respalden.

El boletin C-1 de los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados,

menciona que:

“El renglén de efectivo debe estar constituido por moneda de curso legal o
sus equivalentes, propiedad de una entidad y disponibles para la operacion,

tales como: caja, billetes y monedas, depdsitos bancarios en cuentas de
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cheques, giros bancarios, telegraficos o postales, remesas en transito,

monedas extranjeras y metales preciosos amonedados.”

“El efectivo es el dinero en circulacion al cual pueden ser convertidos todos

los activos liquidos™

2.2 Administracion y costos del efectivo

La importancia de la administracion del efectivo se ha vuelto todavia mas
importante debido a las necesidades de impulsar las utilidades de la
empresa. El efectivo y los valores negociables son los dos componentes de
la administracién de efectivo de que es responsable el director de finanzas.
A él le corresponde vigilar que se mantengan los saldos de efectivo
adecuados, asi como procurar que la administracion se lleve a cabo con el

menor costo posible.

Los valores negociables son aquellos que se pueden convertir en efectivo
con cierta rapidez. Dichos valores se mantienen por tres razones
importantes, la primera de ellas es que constituyen una alternativa para los
saldos ociosos que no producen interés, la segunda es que el uso
inteligente de estos valores puede producir un efecto relativamente
importante en las utilidades por accion de la empresa vy, la tercera es que
los valores negociables son una forma atractiva para colocar algunas
reservas destinadas a satisfacer ciertas necesidades de caracter

precautorio o especulativo.

> GITMAN, LAWRENCE J. Fundamentos de Administracién Financiera, 7/e. HARLA, México, 1997.
P 154.
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¢Por qué se mantienen saldos de efectivo dentro de la empresa? Son tres
los motivos por los cuales se mantienen dichos saldos: de transaccion, de

precauciéon y de especulacion.

Los saldos de transaccion se mantienen con la finalidad de afrontar
necesidades de rutina, como el pago de sueldos y la compra de materias
primas. Los saldos de precaucion se guardan para afrontar necesidades
imprevistas ocasionadas por causas como: el aumento repentino en el
costo de materias primas, una huelga o una demora en el cobro de las
cuentas. Los saldos de especulaciéon permiten a la empresa aprovechar las
oportunidades que se presenten fuera del curso normal de las operaciones

como la disminucion en el precio de los valores.

Los factores que debe considerar el director de finanzas a fin de determinar
los saldos de efectivo que requiere la empresa son: la sincronizacion de
entradas y salidas de caja, los costos asociados con los déficit en las
necesidades de efectivo, los costos asociados con el mantenimiento de un
exceso de efectivo, los costos asociados con la conservacion de saldos y

valores realizables.

En los siguientes puntos explicaré lo referente a los costos mencionados en

el parrafo anterior.
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2.2.1 Costo de saldos insuficientes

Antes de entrar al tema principal de este punto, observemos algunas
deficiencias financieras que provocan la insuficiencia de efectivo y sus

consecuencias.

Nos encontramos ante una insuficiencia de efectivo cuando la empresa no
puede cubrir sus deudas de manera inmediata, mismas que debieron

preverse con anterioridad.

Las causas internas que provocan dicha situacion son:

o No elaborar el presupuesto de caja con oportunidad.

o Fallas en el departamento de crédito y cobranza.

o Descuido en la rotacion de cuentas por cobrar y cuentas por pagar.
o Exagerar compras de inventarios.

o No pedir con oportunidad préstamos para situaciones dificiles.

Consecuencias:

o Descrédito de la empresa.
o Insolvente.

o Falta de estabilidad

Una vez que conocemos el origen de los saldos insuficientes de efectivo,
veamos cuales son los gastos en los que se incurre como resultado de una
insuficiencia de efectivo, a dichos gastos los llamaremos costo de saldos

insuficientes. Todo faltante dara lugar a ciertos costos.
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Dentro de los costos de saldos insuficientes, encontramos los costos de
transaccion de la obtencion de efectivo, los costos de los préstamos, la
pérdida de descuentos por pronto pago y otras oportunidades valiosas, el
atraso en la clasificacion de crédito de la empresa y el aumento significativo

en cargos bancarios.

Por ejemplo, un costo asociado con la obtencion de efectivo es: Si se
convierten activos de la reserva liquida que posee la empresa se pagara
una comisién al corredor que se encargue de la venta, asi como el impuesto

de transferencia.

En ocasiones el pedir prestado se hace necesario al no contar con el
efectivo suficiente para realizar las operaciones cotidianas de la empresa,

entonces se tienen que pagar los intereses originados por este préstamo.

Si el faltante da lugar a la pérdida de descuentos comerciales que debieron

aprovecharse, el costo correspondiente es bastante considerable.

En lo que se refiere al costo asociado con el deterioro de la clasificacion de
crédito de la entidad, los proveedores dejaran de conceder crédito, es decir,
exigiran el pago en efectivo contra entrega o incluso rehusaran vender sus
productos a la empresa. Esta ultima tendra una imagen negativa ante sus

clientes afectandose las ventas y las utilidades.

Para evitar los saldos insuficientes de efectivo se sugiere:

o Aumentar su capital.

o Aceptacion de nuevos accionistas

o Negociar mayores plazos con sus proveedores y acreedores.

o Solicitar préstamos.
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2.2.2 Costo de saldos excesivos

También se incurre en el costo si se tienen saldos excesivos de efectivo.

Analicemos las causas internas que originan excedentes de efectivo:
o Capital superior a la capacidad de operaciones de la entidad.
o Mala administracion al no aprovechar los excedentes en nuevas

inversiones, pagar deudas y repartir utilidades a sus socios 0 accionistas.

Consecuencias:

o Disminucion del poder adquisitivo cada dia que pasa sin utilizar los
excedentes.
o Se pierde interés por parte de los accionistas y se descuidan inversiones

productivas.

El efectivo ocioso indica que la empresa ha desaprovechado oportunidades
de invertir estos recursos a una tasa de interés determinada y, a medida
que esta tasa aumenta, se vuelve mas costosa la conservacion de este
dinero. El problema consiste en determinar cuanto de ese efectivo se debe
invertir. La cantidad apropiada variard dependiendo del tipo de empresa en
momentos diferentes; algunas manifiestan patrones de temporada en sus
saldos de efectivo, otras han manifestado patrones ciclicos en sus
operaciones de manera que han tenido excedentes de efectivo durante las

recesiones economicas.

Algunas veces después de la venta de una emisién de pasivos y antes de
que el dinero se invierta en su totalidad en los proyectos elegidos, el

director de finanzas debe invertir temporalmente esos recursos.
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Las empresas no desearian tener dinero ocioso; por lo que cada peso debe

dar rendimiento en todo momento.

Para evitar los saldos excesivos de efectivo se recomienda:
o Disminuir el capital social

o Repartir utilidades

a Invertir en valores

o Pagar deudas

2.2.3 Costo de manejo y administracion

Ademas de los costos por los saldos insuficientes y excesivos, tenemos los
costos asociados con el establecimiento y la operacion del personal y todas

las actividades relacionadas con la administracion del efectivo.

Estos costos corresponden principalmente a los salarios, contabilidad,

manejo y custodia de los valores.

2.3 Objetivos de la administracion del efectivo

El objetivo de la administracion de efectivo y valores negociables tiene dos
aspectos. Por un lado, se debe contar con efectivo suficiente para atender
las necesidades de desembolsos de la entidad (programa de pagos); y al
mismo tiempo se quiere minimizar los saldos de efectivo ociosos porque no

producen nada para la empresa.
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El programa de pagos

La puntualidad de los pagos ofrece ciertas ventajas que tienden a inclinar a
algunos directores de finanzas hacia la conservacion de saldos excesivos,
es decir, tratan de evitar la insolvencia, porque si se tiene efectivo a la mano
para atender todos los pagos, ningun acreedor podra colocar a la empresa

en situacidbn comprometedora.

Si la empresa tiene saldos excesivos de efectivo puede ser que sus
relaciones con el banco, con los acreedores comerciales y con los
proveedores de materiales, sean buenas; pero las buenas relaciones
también pueden lograrse manteniendo saldos que no lleguen a ser
excesivos. Los saldos altos permiten aprovechar los descuentos
comerciales que se conceden si se pagan las cuentas antes de su
vencimiento, ademas permiten afrontar cualquier gasto imprevisto con poco

esfuerzo por parte de la empresa.

En conclusion, a pesar de todas las consideraciones anteriores la
conservacion en exceso de saldos de efectivo resulta muy costosa.
Después de todo es posible mantener buenas relaciones con los banqueros
y acreedores, evitar faltantes que crean problemas y hacer frente a las
necesidades imprevistas, mediante una administracion del efectivo
debidamente planeada. Los excedentes se pueden usar para cualquier

clase de inversion rentable.

Minimizacion de los saldos de efectivo

A medida que se minimiza el saldo de efectivo es mayor la probabilidad de

incurrir en un faltante y dejar de cumplir con el programa de pagos. Por el
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contrario, a medida que se aumentan los saldos disminuyen las
probabilidades de que se tenga un faltante o se deje de atender un pago,

pero se perderan algunas posibles utilidades.

Un faltante no lleva de inmediato a una empresa a la quiebra. El director de
finanzas debera comparar el costo de dicho faltante contra lo que costara a
la empresa la conservacion de saldos ociosos. Es claro que si los faltantes
se repiten y son por cantidades importantes durante un periodo prolongado,

entonces si se estara expuesto a la quiebra.

Al minimizar los saldos de efectivo no se debe olvidar una reserva de saldos
precautorios y ya que son costosos puesto que no producen utilidad alguna

para la empresa, deberan ser minimos.

Finalmente, el nivel hasta el cual se deben minimizar los saldos precautorios
dependera del grado de exposicidon al déficit que se esté dispuesto a tolerar

y de los costos que se generen.



Capitulo 3

EL FINANCIAMIENTO

EN LAS EMPRESAN
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3.1 Financiamiento a corto plazo

Generalidades

El financiamiento es la obtencion y evaluacion de fondos para la realizacion

de proyectos en marcha o proyectos futuros.

Las distintas fuentes de financiamiento son variadas pudiendo ser externas
o propias de la empresa. El financiamiento externo es aquel en el que los
fondos son provistos a la empresa por parte de terceros, ya sea particulares
0 instituciones bancarias, de otro modo, el financiamiento externo es la
deuda que la empresa adquiere con el motivo de hacer frente a alguna de
sus necesidades mientras que la financiacion interna es aquella en la que

los fondos son provistos a la empresa por los propietarios de ésta.

Las deudas pueden pactarse con o sin garantia y a distintos plazos de
vencimiento: corto, mediano y largo plazo. En este capitulo hablaremos del

financiamiento a corto plazo.
A continuaciéon se mencionan las etapas que tiene un financiamiento.

1. Prevision de necesidades de fondos

( - Establecimiento de relaciones previas
con las Instituciones de Crédito
potenciales para el financiamiento;

2. Previsién de la negociacion < - Andlisis de la situacion econdémica del
pais en cuanto al costo del dinero;

- Andlisis cuantitativo y cualitativo de

\ las alternativas.



3. Negociacion

4. Mantenimiento

en la vigencia

|

<
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[ - Contacto formal con dos o tres Instituciones de

Crédito;

Proporcionar la informacion que requiera la
Institucion de Crédito;

Discusion de condiciones del financiamiento tales
como: monto, tasa, interés, impuestos, plazo,
garantias, formas de pago, requisitos legales,
fiscales, etc.

Seleccionar la Institucion de Crédito con quien se
va a contratar el financiamiento;

Cierre y firma del contrato de financiamiento.

Proporcionar informacién peridédica que solicite la
Institucion de Crédito;
Vigilancia en los tipos de cambio, tasas de

interés, etc.

- Vigilancia de flujos de recursos y fondos para el

pago y amortizacion de la deuda;

- Vigilar las garantias de crédito y el cumplimiento

de las obligaciones contraidas en el

\ financiamiento.

5. Pago del financiamiento, o bien:

6. Renovacion planeada con toda oportunidad del financiamiento.
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Definicion

El crédito a corto plazo se define como cualquier pasivo que originalmente

se haya programado para liquidarse a méas tardar al término de un afio.°

Existen numerosas fuentes de financiamiento a corto plazo, algunas las
describiremos en los siguientes puntos; no olvidemos que la flexibilidad, el
costo y el grado de riesgo de las deudas a corto plazo contra las de largo

plazo depende en gran parte del tipo de crédito a corto plazo que se utilice.

3.2 Pasivos acumulados

Los pasivos acumulados son las deudas por servicios recibidos cuyo pago
aun esta pendiente. Este tipo de deuda es “gratuita” en el sentido de que no
se paga ningun interés explicito sobre los fondos que se obtienen a través

de este tipo de financiamiento.

Los conceptos mas comunes de los pasivos acumulados de una empresa
son los impuestos, los salarios y los pagos del seguro social. Sin embargo,
una empresa no puede manipular sus pasivos acumulados debido a que la
oportunidad de los pagos de los sueldos queda determinada por un acuerdo
sindical o en las leyes estatales o federales, mientras que las fechas para el

pago de impuestos estan establecidas en ley.

Por lo anterior, las empresas utilizan los pasivos acumulados hasta donde

les es posible.

® WESTON FRED, J. y BRIGHAM EUGENE F. Fundamentos de Administracién Financiera, 10* Edicion.
Editorial Mc Graw Hill, México 2001. P 583
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3.3 Cuentas por pagar (crédito comercial)

“Deuda interempresarial que surge de las ventas a crédito y que se registra
Ccomo una cuenta por cobrar por el vendedor y como una cuenta por pagar

por el comprador”’

El crédito comercial es una de las formas mas difundidas de obtencién de
recursos financieros, sin ofrecer garantias, con los que se manejan las
empresas en el corto y mediano plazo por la facilidad de acceso a esa

fuente. Las pequefias empresas en particular recurren al crédito comercial.

Generalmente, los proveedores de mercancias o0 materias primas
establecen importantes descuentos por pago de la factura antes de su
vencimiento. Ejemplo: las condiciones 2/10 neto 30 indican que el vendedor
ofrece un descuento del 2% si la cuenta se paga dentro de los diez dias, de
no ser asi, el comprador tiene que pagar la cantidad total dentro de los
treinta dias. Por lo regular el descuento por pronto pago se ofrece como un

incentivo al comprador para que pague cuanto antes.

Conforme varia la produccién y las compras de la empresa, las cuentas por
pagar aumentan y proporcionan parte de los fondos necesarios para
financiar el aumento de la produccion. En el caso en el que la produccion
de la compaiiia disminuya, el crédito comercial nos es una fuente de

financiamiento.

La empresa tiene que equilibrar las ventajas del crédito comercial contra el
costo de perder un crédito por pronto pago, el costo de oportunidad

asociado con el posible deterioro de la imagen crediticia si demora el pago

" Ibidem P 584
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de sus cuentas, y el posible aumento de los precios que le imponga el
vendedor. La principal ventaja del crédito comercial es su féaclil
disponibilidad ademas de ser una forma continua de crédito, es decir, no es

necesario contratar un financiamiento formal.
En conclusion, el crédito comercial es una forma muy flexible de
financiamiento tanto que, para ciertas empresas no hay fuentes alternativas

de crédito a corto plazo.

3.4 Préstamos bancarios

A medida que aumentan las necesidades de financiamiento de una
empresa, ésta requerira de fondos adicionales de sus bancos. Si dicho
préstamo es negado, la compafia podria verse forzada a abandonar

algunas oportunidades de crecimiento.

Los préstamos bancarios que se hacen a los negocios frecuentemente se
documentan con pagarés a 90 dias, por lo tanto, el préstamo debe ser
reembolsado o renovado al final de dicho periodo. Si la posicién financiera
de un prestatario se ha deteriorado el banco puede rehusarse a renovar el

préstamo.

A continuacion se describen los distintos medios que utilizan los bancos

para el préstamo de fondos a corto plazo.

Pagaré

El pagaré es un documento en el que se especifican los términos vy

condiciones de un préstamo, incluyendo su monto, su tasa de interés y su
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programa de reembolso. Cuando se firma un pagaré, el banco abre un
crédito en la cuenta de cheques del prestatario por el monto del préstamo,

aumentando asi el efectivo y las cuentas por pagar del prestatario.

Saldos compensadores

“El saldo minimo de una cuenta de cheques que una empresa debe
mantener con un banco comercial, y que generalmente es igual al 10 o al

20% del monto de los préstamos pendientes de pago™

Linea de crédito

La linea de crédito es un acuerdo que se celebra entre un banco y una
empresa en el que se indica el monto maximo del préstamo que el banco
pondra a disposicion de la compafiia durante un periodo determinado. Lo
habitual es que los acuerdos en linea de crédito sean de un afio de duracion

y contengan algunas restricciones para el prestatario.

Un contrato de linea de crédito no es un préstamo garantizado, sino que
indica que si el banco cuenta con los fondos suficientes, entonces podra

otorgar el crédito.

Al solicitar una linea de crédito, es probable que se le exija al prestatario la
presentacion de su presupuesto de caja, estado de resultados, balance
general y estados financieros mas recientes. El principal atractivo de la
linea de crédito desde el punto de vista del banco, es que elimina la
necesidad de examinar la solvencia del prestatario cada vez que él le

solicite un préstamo.

® Ibidem P 592
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Contrato de crédito revolvente

Un contrato de crédito revolvente es una linea de crédito garantizada. Se
dice que la linea esta garantizada en el sentido de que el banco involucrado
en el convenio le garantiza al prestatario que podra disponer de una
cantidad determinada, independientemente de una eventual insuficiencia de

dinero.

Por lo anterior, un contrato de crédito revolvente suele implicar el cobro de
un compromiso de pago. Esta comision se aplica, generalmente, al saldo
sin uso promedio de la linea de crédito del deudor. Como es natural,
también se tendrian que pagar intereses sobre el dinero que la empresa
solicitara en préstamo. Como regla general, la tasa de interés sobre estas
lineas de crédito se sostiene como igual a la tasa preferencial, por lo tanto el
costo del préstamo varia con el tiempo a medida que cambian las tasas de

interés.

Un contrato de crédito revolvente es muy similar a una linea de crédito
regular. Sin embargo, incluye una importante caracteristica distintiva y es
gue: el banco tiene la obligacion legal de cumplir con un contrato de crédito

revolvente, y recibir4 un honorario por compromiso.

Por ultimo, el costo de los préstamos bancarios varia de acuerdo con cada
tipo de prestatario en cualquier punto en el tiempo y a lo largo de éste. Las
tasas de interés son mas altas en el caso de los prestatarios mas riesgosos,
y de los préstamos mas pequefios debido a los costos fijos que incluyen la

concesion y el reembolso de los préstamos.
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3.5 Papel comercial

El papel comercial es una forma de financiamiento consistente en
documentos a corto plazo no garantizados, emitidos por empresas fuertes
de gran tamafio y alta reputacion de crédito, y que se venden principalmente
a otras empresas de negocios, a compafiias de seguros, de fondos de

pensiones y a bancos.

Aungue su denominacién no es fija, por lo regular se le emite en multiplos
de cien mil o mads. Gran parte del papel comercial que circula en la
actualidad es emitido por instituciones financieras, mientras que las
compafias manufactureras representan una parte menos en este tipo de

financiamiento.

Los vencimientos del papel comercial generalmente varian entre uno y
nueve meses. El interés que paga el emisor del papel comercial esta
determinado por la proporcion del descuento y la duracién del periodo al
vencimiento. El papel comercial se vende con descuento sobre su valor

nominal.

Finalmente, dada la capacidad de elegir es mejor solicitar fondos en
préstamo sobre una base no garantizada ya que los costos de los
préstamos garantizados a menudo son altos. Sin embargo, las empresas
débiles pueden solicitar fondos en préstamo si aportan algun tipo de

garantia para proteger al prestamista.
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3.6 Préstamos directos o quirografarios

Otorgamiento de dinero a una persona fisica o moral, mediante su firma en

un pagaré, por parte de una Institucién de Crédito.’

Este préstamo es una operacion de crédito por medio de la cual el Banco
entrega cierta cantidad de dinero a una persona fisica 0 moral denominada
prestatario quien se obliga, mediante la firma de un pagaré, a devolverle al
Banco la cantidad recibida mas los intereses estipulados en una fecha

determinada.

Dentro de los requisitos que se necesitan para este préstamo estan el tener
conocimiento de la solvencia econdémica del prestatario, siendo conveniente
recabar estados financieros actualizados, asi como los demas elementos de
juicio necesarios que permiten juzgar la seguridad, liquidez y conveniencia

de la operacion.

Este tipo de préstamos permite a los clientes incrementen su capital de
trabajo con recursos ajenos al negocio, destinandolo a la compra de
mercancia, materia prima o para cubrir algunos gastos normales del mismo,
representando una ayuda para realizar operaciones de rapida consumacion
con el objeto de que de ellas se obtengan los recursos necesarios para

liquidar el préstamo.

® PERDOMO MORENO, Abraham. Planeacion financiera para épocas normal y de inflaciéon, PEMA,
México, 2000. P 258
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3.7 Préstamos de habilitacion o avio

El préstamo de habilitacién o avio es una operacion de crédito, mediante la
cual un Banco denominado acreditante se obliga a poner una cantidad de
dinero a disposicidon de una persona fisica o moral llamada acreditado,
con el fin de aumentar el activo circulante de su empresa, debiendo hacer
uso del crédito concedido en la forma, términos y condiciones
establecidas en el contrato de apertura de crédito que para tal efecto se
celebra quedando obligado el acreditado a restituir la suma de que
disponga y en todo caso a pagar los intereses, prestaciones, gastos vy

comisiones que se estipulen en dicho contrato.

En virtud del contrato de crédito de habilitacion o avio el acreditado queda
obligado a invertir el importe del crédito precisamente en la adquisicion de
las materias primas y materiales y en el pago de los jornales, salarios y
gastos directos de explotacién indispensables para fines de su empresa.
Art. 321 L.G.T.y O.C.

Dentro de este tipo de crédito existe una variante en cuanto a la forma de
establecerlo, ya que puede ser un crédito simple o revolvente; el primero o
sea el simple, sbélo se realiza mediante la suscripcion de pagarés
disponiéndose del monto total del crédito concedido, por una sola vez; en
cambio, en el revolvente, puede ser mediante la suscripcion de pagarés vy /
o el descuento de la cartera del acreditado, disponiendo una o varias veces

del monto total del crédito concedido, sin excederse del limite fijado.™°

0 1hidem P 267
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Requisitos importantes:

Tener conocimiento de la solvencia moral y econémica del acreditado,
siendo conveniente recabar para tal efecto, estados financieros
actualizados, asi como los demas elementos de juicio necesarios que

permitan juzgar la seguridad, liquidez y conveniencia del crédito.

Las garantias deben constituirse mediante escritura publica o en contrato
privado; en este caso debe elaborarse un original y tres copias y ademas
firmado por sus dos testigos, debiendo ratificarse ante Notario Publico,
Corredor Publico titulado, Juez de primera instancia en funciones de

Notario 0 ante el encargado del Registro Publico correspondiente.

El cliente deberd tomar por su cuenta un seguro, que el banco acreditante
podra considerar, si es lo suficientemente correcto respecto a
caracteristicas y monto, para que en caso de que sucediera un siniestro,
las garantias queden amparadas; en la pdliza de seguros deberd quedar

como beneficiario del Banco.

Beneficios para el cliente:

Incrementar su capital de trabajo con recursos ajenos a su negocio, para

fomentar la produccién o transformacion de bienes.

Obtiene un crédito, el cual le permite un mayor desahogo en su liquidez,
pudiendo fomentar asi el incremento en sus operaciones Yy obtener
ahorros de consideracion en la adquisicibon de materias primas y
materiales al cubrirlos de contado, pudiéndose obtener, consecuentemente,

una mayor produccion y utilidad.
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Tiene la seguridad de obtener fondos durante un plazo determinado,
situacion que no acontece con los créditos ordinarios, cuyo uso esta sujeto
en un momento dado a la capacidad de inversion del banco acreditante,
en cambio, en el contrato de apertura de crédito de avio el Banco se obliga

a mantener una cantidad a disposicion del acreditado.
La posibilidad de lograr un crédito de mayor cuantia que el que podria
obtener mediante créditos ordinarios debido a las garantias propuestas y

demas prerrogativas que concede la ley.

3.8 Préstamos prendarios

Es una operacién de crédito por medio de la cual el banco entrega al
prestatario cierta cantidad de dinero equivalente a un tanto por ciento del
valor de la prenda misma que cede el prestatario en garantia firmando un
pagaré en el que se obliga a devolver en una fecha determinada la cantidad
recibida y a pagar los intereses correspondientes, debiendo quedar descrita

en el pagaré, la garantia de que se trate.

El acto que el prestatario efectla consiste en la entrega de mercancias o
valores que sirven de garantia al préstamo, a este acto se le conoce con el

nombre de “pignoracion” que significa empefiar una prenda.

Es conveniente que la prenda constituida por materias primas o productos
terminados esté libre de todo gravamen y sea depositada por el prestatario
en bodegas habilitadas por él, debidamente amparadas por certificados de

deposito endosados en garantia a favor del banco.
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Al igual que en los otros tipos de crédito, es requisito importante que la

persona moral tenga solvencia econémica.

Por medio de la documentacion probatoria se verificard que las mercancias

gue se pignoren sean propiedad del prestatario.

Que la prenda se revise en lo que se refiere a calidad, estado de
conservacion, peso y cantidad, ademas que tanga demanda en el mercado,
sea un bien de consumo necesario y no perecedero, asi mismo un precio

estable y que sea de facil realizacion.

En caso necesario se debera asesorar de un perito conocedor de la prenda
de que se trate, con el objeto de que proporcione el certificado pericial

correspondiente.

Beneficios para el cliente:

Generalmente el préstamo prendario se otorga a los usuarios de crédito a
corto plazo que carecen de papel susceptible de descuentos mediante la
pignoracion de algunos bienes de su propiedad, con lo cual obtiene
recursos para financiar su negocio, quedando estos bienes debidamente

custodiados y conservados.

Por medio de este préstamo, el cliente puede obtener dinero con mayor
facilidad que con otro tipo de créditos, destinandolo a liquidar otros
adeudos, proveerse de materias primas o productos terminados en la

época adecuada de compra, con el objeto de obtener mejores precios, etc.



Capitulo 4

FLUJO DE EFECTIVO
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4.1 Concepto de flujo de efectivo

El balance general representa el panorama financiero de la empresa en un
punto del tiempo y pone de manifiesto los activos, los pasivos y el capital
contable de los accionistas. El estado de resultados refleja los ingresos, los
costos y las utilidades generadas a lo largo de un periodo determinado. Sin
embargo, ninguno de tales estados presenta un panorama de los flujos de

efectivo de la empresa. **
Los flujos de efectivo de una empresa se dividen principalmente en tres
categorias: flujos resultantes de la operacion, flujos de inversion y flujos

financieros.

Flujos de operacion

Los flujos de operacion de una empresa son partidas de efectivo (entradas y
salidas), que intervienen directamente con el ciclo productivo de la entidad.
En este ciclo se incluyen entre otros la compra de materia prima, mano de

obra, gastos de comercializacién, sueldos y salarios.

La empresa, a su vez vende sus productos ya terminados. Sin embargo, no
todos los gastos que se realizan son en efectivo; muchos de ellos se hacen
a crédito y se les representa en forma de cuentas por pagar o pasivos
acumulados. Del mismo modo, no todas las ventas se hacen en efectivo;

algunas son a crédito y se cargan a cuentas por cobrar.

1 WESTON, FRED J. y COPELAND, THOMAS E. Finanzas en Administracion, tomo I, Ed. Mc Graw Hill,
Meéxico 2000. P 34.
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Flujos de inversion

Los flujos de inversion tienen que ver directamente con la compra y venta
de activos fijjos asi como de intereses comerciales. Por lo que las
transacciones de compras resultaran en salidas de efectivo y las

transacciones de ventas generaran entradas de efectivo.

Flujos financieros

Los flujos financieros resultan de las transacciones financieras de pasivo y
capital. La toma de préstamos y su reembolso, ya sea a corto plazo
(documentos por pagar) o a largo plazo, resultarian en las consiguientes
entradas o salidas de efectivo. De manera analoga, la venta de acciones
resultarian en una entrada de efectivo, en tanto que la recompra de
acciones o el pago de dividendos en efectivo resultaria en una salida

financiera de flujos.*?

La combinacion de estos flujos de efectivo nos describe las entradas y
salidas de dinero dentro de una entidad por un periodo determinado,

pudiendo ser historico, o a futuro.

Finalmente, para el autor Van Horne, el flujo de efectivo es: “El resumen de

las entradas y salidas de efectivo de una empresa durante determinado

periodo” *3

2° GITMAN, LAWRENCE J. Op. Cit. (5) P 98
3 VAN HORNE, James C. y Wachowicz Jr., John M. Fundamentos de Administracién Financiera. Ed.
Prentice Hall, 112 Edicion, México 2002. P 177




44

4.2 Objetivos del flujo de efectivo

La elaboracion del flujo de efectivo nos permite alcanzar ciertos objetivos,

algunos de ellos son los siguientes:

Coordinar los ingresos y egresos para la obtencion de saldos de efectivo

O

satisfactorios.

o Calcular las cantidades de efectivo posibles a invertir.

o Determinar las cantidades de efectivo necesarias por financiamiento o

préstamo.

o Planear el efectivo a corto, mediano y largo plazo.

o Sirve como herramienta de apoyo en la planeacién para posibles

expansiones de la empresa.

o Auxiliar en la evaluacion de politicas relacionadas con el manejo de

efectivo.

En mi opinion, el objetivo general de la elaboracion del flujo de efectivo es el

de orientar a la empresa a la mejor utilizacién de su dinero.



45

4.3 Diferencia entre entradas e ingresos

Las palabras ingreso y entrada son equivalentes, es decir, significan lo
mismo, sin embargo tales términos deben distinguirse. Por entrada debe
entenderse el movimiento de valores tangibles en virtud del cual aumentan

los ya existentes, por ejemplo:

El efectivo en caja

Las mercancias en el almacén

La entrada implica un cargo al activo tangible con sucesivo abono a cuentas

de activo o pasivo.

En cambio el ingreso significa un aumento al patrimonio por ganancia o
producto, aun cuando no haya sido percibido en efectivo, sino simplemente
a crédito. Por ejemplo: Una venta a crédito o una renta devengada. De otro

modo, el ingreso si afecta los resultados de una entidad.

De acuerdo con este criterio se puede dar:
a) Ingreso sin entrada
b) Entrada sin ingreso

c) Entrada simultanea al ingreso

Entradas de efectivo:

Incluyen todos los conceptos por los que se genera algun movimiento de
efectivo en un periodo especifico, ya sea diario, mensual, o anual. Los
componentes mas frecuentes son: las ventas al contado, las cuentas por

cobrar, la venta de activo fijo, etc.
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4.4 Diferencia entre salidas y eqresos

Por salida debe entenderse el movimiento de valores tangibles en virtud del

cual se disminuyen las existencias de los mismos.

Salida implica un abono a caja o bancos con cargo a cuentas de activo,

pasivo, resultados, etc.

Egreso significa una disminucién al patrimonio por gastos o pérdidas.

Salidas de efectivo:

Incluyen todas las transacciones que generan un desembolso de dinero en

un periodo especifico, las mas comunes son:

o Compras en efectivo

o Pagos de cuentas por pagar

o Pagos de renta

o Pago de sueldos y salarios

o Pago de impuestos

o Mantenimiento de activo fijo

o Pago de intereses

o Pago de dividendos en efectivo

o Pago de préstamos

Cabe aclarar que la depreciacion y otros cargos que no impliquen
desembolsos de efectivo, no se incluyen en el flujo de caja, ya que
representan Unicamente una cancelacion programada de una salida de

efectivo anterior.



CASO PRACTICO
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..‘\\ ANTECEDENTES DE LA EMPRESA

4

Industrias La Granja, S.A. de C.V. tiene una vida de mas de veinte afios, es
una empresa que se fundé en 1980, con el fin de atender las necesidades

del mercado de embutidos y salchichoneria.

Desde 1988 la industria se ha especializado en la fabricacién de embutidos
finos y delikatessen tipo europeo, por lo que algunas de las principales
cadenas hoteleras, hospitalarias y restauranteras favorecen a Industrias La
Granja, S.A. de C.V. con sus pedidos, ya que en los productos que ahi se
elaboran han encontrado la calidad necesaria, el precio competitivo y

caracteristicas que su mercado requiere.

Industrias La Granja también cuenta con la capacidad de desarrollar para

sus clientes, productos especiales con requerimientos especificos.

En la actualidad Industrias La Granja no tiene sucursales; sin embargo ha
logrado la fabricacion y comercializacién de mas de ochenta productos, los
cuales tienen calidad TIF, esto significa que se previene la entrada de algun

contaminante a dichos productos.
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’§ OBJETIVO

El objetivo de Industrias La Granja, S.A. de C.V. es expandir sus productos

al mercado extranjero.
MISION

Fabricar embutidos finos y delikatessen tipo europeo de la mas alta calidad,
gue permitan distinguirlos con sus clientes por el servicio, oportunidad y

excelencia que brinden.
VISION

Hoy en dia no se concibe un negocio sin la creacion de una vision de largo
plazo, por lo que Industrias La Granja tiene como vision obtener un alto
reconocimiento y confianza, de tal manera que sea reconocida como una de

las mejores productoras y empacadoras de carnes frias en México.
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.\\ PRINCIPALES PRODUCTOS

La Granja, S.A. elabora una gran variedad de productos con los que

compite con industrias como Fud y Bernina, entre dichos productos tiene:

Carne de cerdo adobada
Chorizo de cerdo
Chorizo estilo espafiol
Lomo canadiense
Pierna de cerdo enchilada
Salchicha Frankfurt
Salchichon
Lengua de cerdo
Salchichas
Paté
Queso de puerco
Tocino
Etc.
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Planeacion Financiera para preparar el Flujo de Caja

Noviembre 28, 2006
Reunion general con directores de areas para efecto de programar el presupuesto de caja.

Diciembre 2, 2006
Establecimiento de minuta en la que se incorporan
necesidades y obligaciones.

Formulacion de cédulas para la incorporacion de
cifras por cada departamento y direccion, asi
como su explicacion y comentarios.

Formulacion del flujo de efectivo operacional
con base en los datos anteriores, para ser
aprobado en junta de directores.

Se anexa una copia a cada una
de las direcciones del flujo operacional.

Junta para discusion y en su caso,
aprobacion del Flujo de efectivo operacional 2007.

Observancia, seguimiento y ajustes
en los meses de operacion reales




52

Informacion adicional a las cédulas de cobros y pagos sobre ventas y
gastos de operacion del 2007.

1. El departamento de presupuestos nos proporcioné las cantidades que

se muestran en las siguientes cédulas.

2. La politica de cobros de Industrias La Granja es de 80% al contado y
20% a crédito a 30 dias.

3. Los proveedores de industrias La Granja otorgan un crédito de 30% a
30 dias.

4. Los distintos rubros que se enlistan dentro de los gastos de

fabricacion se obtuvieron prorrateando el total de estos gastos.

5. Algunos de los proveedores de Industrias La Granja son del

extranjero, por lo que existen ganancias o pérdidas cambiarias.
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Jo , _
pvees 0§ Cédula de cobros sobre ventas ano 2007
N
Cantidades en miles de pesos
Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Total
semestral
Ventas importe (1) 3 2,711 % 2,468 | $ 2,313 % 2,206 | $ 2,586 | $ 2822:% 15,106
80% de contado 2,169 1,974 1,850 1,765 2,069 2,258 12,085
20% a crédito a 30 dias 889 542 494 463 441 517 3,346
Sumas (2) $ 3,058 % 2,516 $ 2,344 $ 2,228 % 2,510 % 2775 $ 15,431 |
Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Total
anual
Ventas importe (1) 3 3,027 | % 2848 | % 2487 1 % 26711 % 2608 % 2,964 % 31,711
80% de contado 2,422 2,278 1,990 2,137 2,086 2,371 25,369
20% a crédito a 30 dias 564 605 570 497 534 522 6,638
Sumas (2) $ 2986 % 2883 % 2,560 % 2634 % 2620 % 2,893 $ 32,007 |

(1) Las ventas ya incluyen las devoluciones y rebajas sobre ventas.
(2) De lo efectivamente cobrado
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5N ; N
« Cédula de pagos sobre compras ano 2007.
-
Cantidades en miles de pesos
Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Total
semestral
Compras (3) $ 1,440 | $ 1,734+ % 1,306 | $ 1694 | % 1,857 { % 2,095 $ 10,126
70% pago de contado 1,008 1,214 914 1,186 1,300 1,467 7,089
30% a crédito a 30 dias 1,156 432 520 392 508 557 3,565
Sumas (4) $ 2,164 $ 1,646 3 1,434 3 1,578 $ 1,808 3 2,024 $ 10,654 |
Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Total
anual
Compras (3) $ 1,586 | $ 1,658 | $ 1,860 | $ 2345 % 1,716 | $ 1,724 ' $ 21,015
70% pago de contado 1,110 1,161 1,302 1,642 1,201 1,207 14,712
30% a crédito a 30 dias 629 476 497 558 704 515 6,944
Sumas (4) $ 1,739 % 1637 3 1,799 3 2200 $ 1,905 % 1722 $ 21,656 |

(3) En este rengldn también se incluyen las compras de importacién y las rebajas y devoluciones sobre compras.

(4) De lo efectivamente pagado.
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‘\;o% INDUSTRIAS LA GRANJA S.A. DE C.V.
® N p . .
:‘f’.‘\\ Cédula de gastos de operacion primer semestre 2007
@ Base para el Flujo de Efectivo
Cantidades en miles de pesos
| Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Total |
Gastos de fabricacién:
Sueldos y prestaciones $ 731 $ 83 1% 112 $ 701 $ 84 i $ 1251 % 547
Rentas 20 22 28 19 22 31 142
Honorarios 21 23 30 20 23 33 150
Fletes 42 47 60 41 47 67 304
Otros 195 216 278 192 218 307 1,406
[Total gastos de fabricacion $ 351 $ 391 $ 508 $ 342 $ 394 $ 563 $ 2,549 |
Gastos de administracién y ventas:
Sueldos y prestaciones 25 25 27 25 25 29 156
Propaganda y publicidad 3 2 2 11 4 6 28
Comisiones 5 3 3 19 7 10 47
Seguros vy fianzas 3 2 2 12 4 6 29
Gastos de importacién 21 15 14 86 31 43 210
Otros 51 36 34 214 79 107 521
[Total gastos de admoén. y ventas $ 108 $ 83 $ 82 $ 367 $ 150 $ 201 % 991 |
Gastos de mantenimiento 31 20 79 92 83 90 395
Otros productos (5) (63) (6) (107) (18) (11) (12) (217)
[Total gastos de operacion 3$ 427  $ 488 $ 562 $ 783 $ 616 $ 842 $ 3,718 |
[Gastos financieros (6) $ 28 $ 29 $ 36 $ 22 $ 34 $ 40 $ 189 |

(5) Otros productos se refiere a la ganancia cambiaria.

(6) Los gastos financieros estan integrados por los intereses, comisiones y situaciones bancarias y la pérdida cambiaria.
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Cédula de gastos de operacién segundo semestre 2007
Base para el Flujo de Efectivo

Cantidades en miles de pesos
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Total
Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual
Gastos de fabricacidn:
Sueldos y prestaciones $ 719 83! % 108 i $ 70 % 99 ' $ 114 1 $1,092
Rentas 20 22 28 19 26 29 286
Honorarios 20 23 29 20 27 30 299
Fletes 42 47 59 41 55 62 610
Ootros 192 216 270 189 250 287 2,810
[Total gastos de fabricacion $ 345 $ 391 $ 494 $ 339 $ 457 $ 522 $5,097 |
Gastos de administracion y ventas:
Sueldos y prestaciones $ 251 % 251 $ 27 1 $ 251 $ 27 1 $ 29 i$ 314
Propaganda y publicidad 6 8 7 8 4 6 67
Comisiones 9 14 12 13 7 10 112
Seguros y fianzas 6 9 8 8 5 6 71
Gastos de importacién 42 63 56 60 33 44 508
Otros 106 159 140 150 81 110 1,267
[Total gastos de admon. y ventas $ 194 $ 278  $ 250 $ 264  $ 157 $ 205 $ 2,339 |
Gastos de mantenimiento 89 73 57 77 86 108 885
Otros productos (5) (24) (29) (20) (10) (16) (12) (328)
[Total gastos de operacion $ 604 $ 713  $ 781 $ 670 $ 684 $ 823 $ 7,993 |
[Gastos financieros (6) $ 35 $ 19 $ 25 $ 23 $ 21 $ 17 $ 329 |

(5) Otros productos se refiere a la ganancia cambiaria.

(6) Los gastos financieros estan integrados por los intereses, comisiones y situaciones bancarias y la pérdida cambiaria.
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Consideraciones para el flujo de efectivo.

Para nuestro caso practico y en particular para la elaboracion del flujo de

efectivo es necesario considerar lo siguiente:

1. El saldo inicial de efectivo mostrado en el mes de enero de 2007 es el

saldo final correspondiente a diciembre de 2006.

2. Que Industrias La Granja desea mantener en todos los meses del
ejercicio 2007 un saldo de dinero de $ 12,000 pesos para ser utilizado

en situaciones imprevistas en las que se requiera efectivo.

3. La empresa invierte los excedentes de efectivo a una tasa de

rendimiento del 7% anual.

En la siguiente hoja informaremos las entradas y salidas de efectivo del afio
2007 distribuidas en tres categorias: actividades operativas, de inversion y

de financiamiento.
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Flujo de efectivo operacional 2007

Cantidades en miles de pesos
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CONCEPTOS ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC. TOTAL
ENTRADAS:

Cobros sobre ventas 3,058 2,516 2,344 2,228 2,510 2,775 2,986 2,883 2,560 2,634 2,620 2,893 32,007
Suma de entradas de efectivo 3,058 2,516 2,344 2,228 2,510 2,775 2,986 2,883 2,560 2,634 2,620 2,803 32,007
SALIDAS:

Pagos sobre compras 2,164 1,646 1,434 1,578 1,808 2,024 1,739 1,637 1,799 2,200 1,905 1,722 21,656

Gastos de fabricacién 351 391 508 342 394 563 345 391 494 339 457 522 5,097

Gastos de administracién y ventas 108 83 82 367 150 201 194 278 250 264 157 205 2,339

Gastos de mantenimiento 31 20 79 92 83 90 89 73 57 77 86 108 885

Otros productos (63) (6) (107) (18) (11) (12) (24) (29) (20) (10) (16) (12) (328)

Gastos financieros 28 29 36 22 34 40 35 19 25 23 21 17 329
Suma de salidas de efectivo 2,619 2,163 2,032 2,383 2,458 2,906 2,378 2,369 2,605 2,893 2,610 2,562 29,978
Flujo de efectivo operacional 439 353 312 (155) 52 (131) 608 514 (45) (259) 10 331 2,029

FLUJO DE EFECTIVO DE EQUILIBRIO

Flujo de efectivo operacional 439 353 312 (155) 52 (131) 608 514 (45) (259) 10 331 2,029
Saldo inicial de efectivo * 6 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 138
Efectivo antes de transacciones financieras 445 365 324 (143) 64 (119) 620 526 (33) (247) 22 343 2,167
Retiro de inversiones - - - 1,101 - 1,003 - - 2,005 1,964 1,708 1,729 9,510
Inversiones (433) (353) (315) (948) (54) (878) (608) (519) (1,964) (1,708) (1,729) (2,070) (11,579)
Intereses (7%) - 3 2 2 6 - 5 4 3 11 10 10 56
Préstamos bancarios

Saldo final de efectivo deseado 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 120

* El saldo inicial de caja y bancos mostrado en el mes de enero es de 6 mil pesos, que vienen del Balance final del 2006.
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Comentarios al flujo de efectivo.

Al elaborar el flujo de efectivo de Industrias La Granja, pudimos observar

que:

1. La capacidad de la compafia para generar entradas de efectivo es
buena, a pesar de que en los meses de abril, junio, septiembre y
octubre; la empresa muestra flujos de efectivo operacional negativo
debido a que las operaciones normales causaron entradas de efectivo

menores a sus salidas.

2. También se observa que en todos los meses la empresa destina
cantidades para su inversion las cuales representan casi el 100% del

efectivo antes de transacciones financieras.

3. Al mismo tiempo podemos ver que la empresa equilibra sus flujos de
efectivo negativos con el retiro de sus inversiones, el ejemplo esta en
los meses de abril, junio, septiembre y octubre. Esta decision es con
la finalidad de no solicitar préstamos o financiamientos que le generen

a la empresa deudas innecesarias.

4. La empresa mantiene mensualmente el efectivo deseado.
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Comportamiento operacional de las entradas y salidas de efectivo.

En seguida encontraran una grafica del comportamiento de las entradas y
salidas de efectivo, la grafica muestra Unicamente aquellas entradas vy
salidas que se generan de las actividades de operacion sin incluir las que
por impuestos, inversiones e intereses se obtuvieron. De esta forma
pueden ver los meses en los que la empresa tiene flujos de efectivo

positivos 0 negativos desde un enfoque operacional.

Vemos que las salidas de efectivo son similares cada mes y en la mayoria

de los meses las entradas de efectivo son mayores que las salidas.
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INDUSTRIAS "LA GRANJA" S.A. DEC.V.
Comportamiento operacional de entradas y salidas de efectivo, 2007.

Cantidades en miles de pesos
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ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. QCT. NOV. DIC.
Entradas de efectivo 3,058 2,516 2,344 2,228 2,510 2,775 2,986 2,883 2,560 2,634 2,620 2,893
Salidas de efectivo 2,619 2,163 2,032 2,383 2,458 2,906 2,378 2,369 2,605 2,893 2,610 2,562
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Comentarios a la cédula de gastos de operacion (incluyendo
depreciacion)

En esta cédula se incluyen los gastos por depreciacién y nos servira como
base para la elaboracién del Estado de Resultados de Industrias La Granja.
Debemos recalcar que los gastos por depreciacion y las amortizaciones no

se consideran para la elaboracion del flujo de efectivo.
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\0% INDUSTRIAS LA GRANJA S.A.DE C.V.
® N . . .
: f.”& Cedula de gastos de operacién primer semestre 2007
‘\\ Base para el Estado de Resultados
Cantidades en miles de pesos
| Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Total |
Gastos de fabricacidn:
Sueldos y prestaciones $ 73 1% 83 i $ 112 70 84 i $ 125 i $ 547
Rentas 20 22 28 19 22 31 142
Honorarios 21 23 30 20 23 33 150
Fletes 42 47 60 41 47 67 304
Otros 195 216 278 192 218 307 1,406
[Total gastos de fabricacion $ 351 % 391 % 508 342 394 % 563 $ 2,549 |
Gastos de administracién y ventas:
Sueldos y prestaciones 25 25 27 25 25 29 156
Propaganda y publicidad 3 2 2 11 4 6 28
Comisiones 5 3 3 19 7 10 47
Seguros y fianzas 3 2 2 12 4 6 29
Gastos de importacion 21 15 14 86 31 43 210
Otros 51 36 34 214 79 107 521
[Total gastos de admén. y ventas $ 108 $ 83 $ 82 367 150 $ 201 $ 991 |
Gastos por depreciacion 29 29 29 29 29 29 174
Gastos de mantenimiento 31 20 79 92 83 90 395
Otros productos (5) (63) (6) (107) (18) (11) (12) (217)
[Total gastos de operacion $ 456 $ 517 $ 591 812 645 $ 871 $ 3,892 |
[Gastos financieros (6) $ 28 % 29 3% 36 22 34 % 40 $ 189 |

(5) Otros productos se refiere a la ganancia cambiaria.
(6) Los gastos financieros estan integrados por los intereses, comisiones y situaciones bancarias y la pérdida cambiaria.
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INDUSTRIAS LA GRANJA S.A.DE C.V.
Cédula de gastos de operacién segundo semestre 2007
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Base para el Estado de Resultados
Cantidades en miles de pesos
Total
Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual
Gastos de fabricacion:
Sueldos y prestaciones $ 71 : $ 83 i $ 108 70 $ 99 114 :$ 1,092
Rentas 20 22 28 19 26 29 286
Honorarios 20 23 29 20 27 30 299
Fletes 42 47 59 41 55 62 610
Otros 192 216 270 189 250 287 2,810
[Total gastos de fabricacién $ 345 % 391 $ 494 339 % 457 522 $ 5,097 |
Gastos de administracién y ventas:
Sueldos y prestaciones 25 25 27 25 27 29 314
Propaganda y publicidad 6 8 7 8 4 6 67
Comisiones 9 14 12 13 7 10 112
Seguros y fianzas 6 9 8 8 5 6 71
Gastos de importacion 42 63 56 60 33 44 508
Otros 106 159 140 150 81 110 1,267
[Total gastos de admén. y ventas $ 194 $ 278 $ 250 264 $ 157 205 $ 2,339 |
Gastos por depreciacion 29 29 29 29 29 29 348
Gastos de mantenimiento 89 73 57 77 86 108 885
Otros productos (5) (24) (29) (20) (10) (16) (12) (328)
[Total gastos de operacion $ 633 $ 742 $ 810 699 $ 713 852 $ 8,341 |
[Gastos financieros (6) $ 35 $ 19 $ 25 EES 21 17 $ 329 |

(5) Otros productos se refiere a la ganancia cambiaria.
(6) Los gastos financieros estan integrados por los intereses, comisiones y situaciones bancarias y la pérdida cambiaria.
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Del Estado de Resultados

Como sabemos el Estado de Resultados nos da un resumen financiero de
las actividades de la empresa durante un periodo especifico. A
continuacion encontraran los Estados de Resultados mensuales para uso

de la Administracion.
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INDUSTRIAS "LA GRANJA" S.A. DE C.V.
Estado de resultados del 1 de enero al 31 de diciembre del 2007.

2
Ly

<

Cantidades en miles de pesos

ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC. Total

Ventas 2,711 2468 2313 2206 2586 2822 3,027 2848 2487 2,671 2,608 2964 31,711
- Costo de ventas 1440 1,734 1306 1694 1857 2095 1586 1658 1860 2345 1716 1724 21015
= Utilidad (pérdida) bruta 1,271 734 1,007 512 729 727 1,441 1,190 627 326 892 1,240 10,696

- Gastos de operacién:

Gastos de fabricacion 351 391 508 342 394 563 345 391 494 339 457 522 5,097
Gastos de administracion y ventas 108 83 82 367 150 201 194 278 250 264 157 205 2,339
Gastos por depreciacion 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 348
Gastos de mantenimiento 3 20 79 92 83 90 89 73 57 77 86 108 885
Total de gastos de operacion 519 523 698 830 656 883 657 771 830 709 729 864 8,669
= Utilidad (pérdida) de operacion 752 211 309 (318) 73 (156) 784 419 (203) (383) 163 376 2,027
- Gastos y productos financieros:
Productos financieros (1) (63) (9) (109) (20) (17) (12) (29) (33) (23) (21) (26) (22) (384)
Gastos financieros 28 29 36 22 34 40 35 19 25 23 21 17 329
Total gastos y (praductos) financieros (35) 20 (73) 2 17 28 6 (14) 2 2 (5) (5) (55)
= Utilidad (pérdida) antes de ISR y PTU 787 191 382 (320) 56 (184) 778 433 (205) (385) 168 381 2,082
Impuesto sobre |a renta 29% 228 55 111 - 16 - 226 126 - - 49 110 921
Participacion de utilidades 10% 79 19 38 - 6 - 78 43 - - 17 38 318
- Total ISR y PTU 307 74 149 - 22 - 304 169 - - 66 148 1,239
= Utilidad (pérdida) neta 480 117 233 (320) 34 (184) 474 264 (205) (385) 102 233 843

(1) Los productos financieros también incluyen los intereses mostrados en la hoja de flujo de efectivo.
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Comentarios al Estado de Resultados.

Las cantidades que se mencionan en los siguientes dos parrafos estan en

miles de pesos.

El informe comienza con los ingresos por ventas, la cantidad total de ventas
expresada en dinero $31,711.-, a partir de la cual se deduce el costo de
ventas $21,015.-; el resultado es la utilidad bruta $10,696.-, la cual
representa el monto que queda para cumplir con los costos operativos,
financieros y tributarios. A la utilidad bruta le restamos los costos de
operacion $8,669.-, resultando la utilidad o (pérdida) de operacion, $2,027.-

gue se recibieron por producir y vender los productos.

Los gastos y (productos) financieros se restan a la utilidad de operacion y
asi obtenemos la utilidad neta antes de impuestos $2,082.-. Por dltimo
restamos los impuestos que pagara la empresa $1,239.- y el resultado es

una utilidad neta $843.- para Industrias La Granja.

En la siguiente hoja veremos el porcentaje que representan los gastos en

relacion con las ventas del afio 2007.



INDUSTRIAS "LA GRANJA" S.A. DE C.V.
% Integrales 2007 del Estado de Resultados

Cantidades en miles de pesos

Primer % Segundo % Total %
semestre Integrales semestre Integrales anual Integrales

Ventas 15,106 100% 16,605 100% 31,711 100%
Costo de ventas 10,126 67% 10,889 66% 21,015 66%
Utilidad (pérdida) bruta 4,980 33% 5716 34% 10,696 34%
Gastos de operacion:

Gastos de fabricacidn 2,549 17% 2,548 15% 5,097 16%

Gastos de administracién y ventas 991 7% 1,348 8% 2,339 7%

Gastos por depreciacidon 174 1% 174 1% 348 1%

Gastos de mantenimiento 395 3% 490 3% 885 3%
Total de gastos de operacidn 4.109 28% 4.560 27% 8,669 27%
Utilidad (pérdida) de operacidn 871 1,156 2,027
Gastos y productos financieros:

Productos financieros (230) (154) (384)

Gastos financieros 189 140 329
Total gastos y productos financieros (41) (14) (55)
Utilidad (pérdida) antes de ISR y PTU 912 1,170 2,082

Impuesto sobre la renta 29% 410 511 921

Participacidn de utilidades 10% 142 176 318
Total ISRy PTU 552 4% 687 4% 1,239 4%
Utilidad (pérdida) neta 360 2% 483 3% 843 3%
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Método de % Integrales

Al utilizar el método de porcientos integrales vemos que:

1. Por cada $1.- peso de venta, 66 centavos corresponden al costo de

venta.

Costo de ventas 21,015 =.6627 066.27%
Total de ingresos 31,711

2. A $1.- peso de venta le corresponden 27 centavos de gastos de

operacion.

Gastos de operacion 8,669 =.2733 0 27.33%
Total de ingresos 31,711

3. Por $1.- peso de venta se pagan 4 centavos de impuestos.

ISRy PTU 1,239 =.0390 0 3.9%
Total de ingresos 31,711

4. Por cada $1.- de venta, se tiene una utilidad neta de 3 centavos.

Utilidad neta 843 =.0265 0 2.65%
Total de ingresos 31,711
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Comentarios al punto de equilibrio.

A continuacion se determina el punto de equilibrio de Industrias La Granja,
el cual nos permitira conocer el importe de ventas que se debe tener para

que la compairiia no presente pérdidas ni ganancias.

IPE = Costos fijos
1- Costos variables
ventas

DATOS

Costo variable: 21,015
+ Costo fijo: 9,909
= Costo total: 30,924
Ventas: 31,711

IPE = 9,909 _ 9,909 = 29377

1-21,015 0.3373
31,711

Industrias La Granja debe vender $29,377 miles de pesos. A partir de este
punto, todo lo que venda sera considerado como una utilidad y la diferencia
existente entre dicha utilidad y el punto de equilibrio es lo que se conoce

como margen de seguridad, el cual se determina con la siguiente férmula.

MS = Ventas totales — Ventas a punto de equilibrio

Ventas totales

MS =31,711 — 29,377 = 0.0736 = 7.36%
31,711
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Grafica del punto de equilibrio

Cantidades en miles de pesos

34 |- Ventas

_______________ Costo total de ventas

w O »nw M T

L Costo fijo

0 2 4 6 81012 14 16 18 20 22 24 26 26 30 32 34
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4 w’% INDUSTRIAS "LA GRANJA" S.A. DE C.V.
\:‘é Zona de pérdidas y utilidades 2007

ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC.

VENTAS 2,711 2468 2313 2206 2586 2822 3,027 2848 2487 2671 2608 2964

Zona de pérdidas y utilidades

m2

o1

Tomandeo como base el punto de equilibric de 29,377 que obtuvimos anteriormente, tenemos esta figura en donde el punto uno nos indica la
zona de pérdida que se tiene en los meses de enero hasta los primeros dias de diciembre, mientras que el niumero dos nos indica esa parte
de utilidad que tendré en el 2007, la cual es en el mes de diciembre.
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El valor econémico agregado (EVA)

Para obtener el Valor econémico agregado del estado de resultados,
necesitamos conocer el costo de capital, el cual se define como la tasa de
rendimiento que una empresa debe obtener sobre sus inversiones para que
su valor de mercado permanezca inalterado. El capital es un factor

necesario para la produccion y éste tiene un costo.

A continuacion se muestra el calculo del EVA el cual nos servira

principalmente para:

o Optimizar el rendimiento sobre el total de los activos netos.

o Evaluar la toma de decisiones y su mejor aprovechamiento financiero.

o Estimular la creatividad financiera y la busqueda de la excelencia.

o Aclarar los objetivos guiandolos hacia la busqueda de incrementos de
valor.

o No invertir en aquellos proyectos que se encuentre debajo del costo

de capital de la empresa.
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SA INDUSTRIAS "LA GRANJA" S.A. DE C.V.
& o§ Valor Econémico Agregado (EVA)
“\\ Cantidades en miles de pesos
2007
Industrias La Granja, presenta su estado Por otro lado nos proporciona
de resultados como sigue: los siguientes datos de su

estado de posicion financiera:

Ventas 31,711 Activo circulante:
- Costo de Ventas 21,015 Menos:
= Utilidad (pérdida) bruta 10,696 Pasivo a corto plazo:
Capital neto de trabajo
- Gastos de operacion:
Gastos de fabricacion 5,097 Mas:
Gastos de administracion y ventas 2,339 Activo fijo neto
Gastos por depreciacion 348 Mas:
Gastos de mantenimiento 885 Otros activos
Total de gastos de operacién 8,669 Cifra base para calculo
de costo de capital
= Utilidad (pérdida) de operacion 2,027
- Gastos y productos financieros:
Productos financieros (384)
Gastos financieros 329
Total gastos y productos financieros (55)
= Utilidad (pérdida) antes de ISRy PTU 2,082
Impuesto sobre la renta 29% 921
Participacion de utilidades 10% 318
Total ISRy PTU 1,239
Utilidad (pérdida) neta 843

La companiia determiné que el costo de capital es del 13% sobre la cifra base, por lo que
tenemos lo siguiente:

Utilidad después de impuestos y PTU: 843
Menos: costo de capital (13% de $ 5,122) 666
Valor Econémico Agregado 177

4,283

3,283

1,000

2,790

1,332

5,122
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CONCLUSIONES

La tarea de los contadores publicos consiste en garantizar que las
empresas, a las cuales administran y revisan, informen de su condicion y
desempefio financieros de manera justa y honesta. Por ello y una vez
analizado el caso practico, puedo concluir que la importancia de elaborar el
flujo de efectivo radica en utilizar dicho estado financiero para el manejo o

administracion del dinero.

Como lo mencioné en el planteamiento del problema, Industrias La Granja
no ha llevado un adecuado control sobre sus flujos de efectivo. Por lo que
en este trabajo se sugiere la elaboracién del flujo de fondos para la
planeacion de los recursos de la empresa. Cabe mencionar que la
interpretacion que se le dé a la informacion que presenta el flujo de efectivo
es vital ya que ésta sera el punto de partida que nos permitira planear el uso

o destino del efectivo de forma equilibrada.

Al tener una relacion oportuna y a detalle de las entradas y salidas de
dinero, se cuenta con una base mas para la planeacion de las ventas y
compras, de los pagos y los cobros y de una distribucién adecuada de los
gastos, asi como de la utilidad deseada y de las cargas tributarias que se
generen, pues al elaborar los flujos de efectivo se puede mejorar el

resultado.

Conociendo ya las variaciones existentes en un periodo de doce meses
podemos ver que no tenemos flujos negativos, pues la correcta distribucion

del efectivo nos permite mantenerlo en equilibrio.
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Observamos que la elaboracion del flujo de fondos nos permitié conocer las
entradas y salidas de efectivo durante los proximos doce meses del afio
2007, dichas entradas y salidas se distribuyeron en tres categorias

principales: actividades operativas, de inversion y financiamiento.

En mi opinién, aquellos meses en los que hay un excedente de efectivo;
enero, febrero, marzo, mayo, julio, agosto, noviembre y diciembre, se
identifico la oportunidad de invertir este dinero siempre cuidando el aspecto
del costo. En los meses en los que hubo una deficiencia de efectivo; abril,
junio, septiembre y octubre, se podria buscar financiamiento, aunque en
nuestro caso se eligié retirar inversiones que se tenian de periodos
anteriores en los que habia excedente de efectivo, también pueden
buscarse otras alternativas de financiamiento como los que mencioné en el

capitulo cuatro, sin descuidar el costo de pedir prestado.

También elaboramos un punto de equilibrio en el que se determinaron las
ventas que debe tener Industrias la granja para no perder ni ganar, de esta
manera y en conjunto con el estado de flujo de efectivo la empresa conoce
las fechas en las que sus entradas de efectivo seran mayores, asi como los
gastos que realizara en relacién con la producciéon, lo que resulta en un

control efectivo de las entradas y salidas.

Al tener un control y conocimiento de las entradas y salidas, Industrias La
Granja cumple oportunamente con sus obligaciones contraidas tanto con
sus proveedores y con el fisco, por lo que no cae en pago de intereses por
pedir dinero prestado, ni en el pago de recargos por no pagar a tiempo sus
impuestos. Paga su némina a tiempo y esto le permite tener contentos a
sus empleados. En general creara una buena imagen y elevara la

confianza de sus empleados, administradores, clientes, proveedores, etc.
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