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INTRODUCCION

El objetivo de esta tesis es analizar los conceptos elementales de la administracion financiera desde la
perspectiva de los ciclos de efectivo y operativo para determinar los niveles 6ptimos de efectivo en la situacion
financiera de la empresa para proponer diversas politicas de liquidez en una empresa

La administracién de efectivo es fundamental para cualquier empresa. Las finanzas sanas son importantes,
especificamente en la parte del capital de trabajo, debido a que representan el dinero liquido con que cuenta una
empresa para hacerle frente a sus obligaciones de manera inmediata y evitar el riesgo de liquidez; para tener un
adecuado manejo de dinero, se debe de comenzar, por contemplar, la situacion de efectivo de cualquier
institucidn, es decir, cuantificar los importes con los que se cuenta.

El ciclo de efectivo es conocido también como ciclo de caja y es un mecanismo que se utiliza como medio de
control del recurso mas liquido dentro de los activos, el efectivo, mediante los pagos y cobros que se realizan en
la interaccién empresa-clientes. Este contempla dos ciclos: el ciclo operativo y el ciclo de pagos:

Las empresas para poder funcionar necesitan tener un adecuado control de sus cuentas que representan dinero
liquido y el capital de trabajo, mostrando los saldos maximos y minimos que debe y puede tener, a partir de la
determinacién del capital de trabajo. Es importante resaltar que se puede realizar una planeacion financiera que
contemple diferentes plazos, con ello y mediante la creacién de escenarios financieros, se puede cumplir el
objetivo econdmico primordial de las empresas, “el ganar, ganar, ganar”; por ello es de suma importancia tener
control sobre las cuentas caja y efectivo, cuentas por cobrar e inventario.

La tesis se divide grosso modo en cuatro capitulos:

El objetivo del capitulo 1 es mostrar los elementos tedricos de administracion financiera desde la perspectiva del
ciclo de efectivo y el ciclo operativo en una empresa privada.

Por su parte, el objetivo del capitulo 2 es describir los procesos de administracion dptima y determinacién de
efectivo que permitira conocer la situacion financiera de una empresa.

Posteriormente, el objetivo del capitulo 3 es explicar la gestion administrativa del riesgo de liquidez, considerando
su tipologia, clasificacion y disposiciones regulatorias; asi como el ciclo de operacién, medicion y control.

Finalmente, el objetivo del capitulo 4 es proponer politicas de liquidez en una empresa a partir de la inversion y
financiamiento en activos circulantes considerando los egresos de fondos de efectivo.



~ CAPITULOT.
ELEMENTOS TEORICOS DE ADMINISTRACION FINANCIERA

1.1 Introduccion

Las empresas al perseguir el objetivo primordial de fortalecer sus finanzas, se ven con la obligacion de
realizar una excelente gestion de los recursos, por ello se necesita realizar un analisis FODA, sobre la
administracién de los recursos financieros, coordinando los elementos de la empresa, para tener los
niveles optimos de liquidez e inversion del activo circulante y contemplando los plazos del
endeudamiento del pasivo a corto plazo, tratando de minimizar riesgos y costos, para obtener mejor
provecho de los ingresos, poniendo a trabajar de forma efectiva los recursos que no se ocupen de
manera inmediata y generando con ello un ingresos adicional.

De igual forma se debe de contemplar los elementos involucrados en el manejo de los recursos y tomar
en cuenta el riesgo de no tener liquidez inmediata, es por ello que los diferentes ciclos involucrados en
el procesos de las operaciones diarias de la empresa, toman una relevancia importante, debido a que si
se realiza un adecuado manejo de ellos, se tendra la liquidez, que las empresas necesitan para realizar
sus funciones que culminen con la obtencién de recursos econémicos que vuelven a activar los ciclos
productivos.

El capital de trabajo tiene una importancia mayuscula en este tema, volviéndose el eje-motor del mismo,
la adecuada interpretacion de sus elementos y administracion, pueden logar que las empresas cumplan
con sus objetivos econdmicos.

1.2 Administracion del efectivo

La administracion de este Activo! es fundamental para cualquier empresa, siempre el tener unas
finanzas sanas es importante, especificamente en la parte del capital de trabajo?, ya que representa el
dinero liquido con que cuenta una empresa para hacerle frente a sus obligaciones de manera inmediata
y evitar el riesgo de liquidez, para tener un adecuado manejo de dinero, se debe de comenzar, por
contemplar, la situacion de efectivo® de cualquier institucion, es decir, cuantificar los importes con los
que se cuenta.

1 En las Normas de Informacion Financiera (NIF A-5), se define a un Activo como un recurso que es controlado por una entidad, ademas
es identificado, también cuantificado desde el punto de vista monetario, y que se espera obtener algun tipo de beneficio econémico futuro,
ya que se ve involucrado en las operaciones de una entidad. Por tanto, un activo representa bienes, recursos o derechos a exigir en un
futuro, derivado de las ventas o servicios prestados en determinado momento.

2 E| capital de trabajo, son los recursos que necesita una empresa, para poder funcionar, sin la necesidad de obtener ingresos, mediante la
funcion, ventas y dichos recursos son obtenidos de las fuentes de financiamiento externas a corto plazo, no debe confundirse con el capital
neto de trabajo

3 De acuerdo a las Normas de Informacién Financiera (NIF) C-1, al concepto de efectivo se le conoce con el nombre de caja, bancos e
inversiones temporales, suele ser el activo mas liquido que contiene una empresa, ya que es todo el dinero que recibe por sus actividades

2



Lawrence J. Gitman, sugiere una definicion alternativa al hablar sobre la parte de los activos circulantes
que se financian con recursos a largo plazo, al considerar que el monto resultante de la diferencia entre
activo circulante y el pasivo circulante (capital neto de trabajo) debe financiarse con recursos a largo
plazo, pues este se considera como parte del activo circulante.

Joaquin A. Moreno Fernandez, menciona que el capital de trabajo representa el ciclo financiero a corto
plazo de la empresa, y se puede definir como el tiempo promedio que transcurre entre la adquisicion
de materiales y servicios, su transformacion, su venta y finalmente su recuperacién convertida en
efectivo.

Cuadro 1.1
Ejemplo de Activo Circulante en el Balance General de una empresa

La Reliquia SA de CV
Balance General al xx/xx/xx

Activo Circulante Pasivo a corto plazo

Bancos 192,600.00 |Proveedores 7,600.00

Clientes 27,600.00 |lva x trasladar 3,806.90
Iva Acreditable 6,951.72 |lva trasladado 13793.10

Iva x acreditar 1,048.28 [Total Pasivo a corto plazo 25,200.00

Almacen 5,000.00

Total de Activo Circulante 233,200.00 |Capital Contable

Activo Fijo Capital Social 100,000.00

Equipo de computo 16,000.00 [Resultado de ejercicios anteriores | 78,800.00

Depreciacion de equipo de cdmputo |- 3,600.00 [Resultado del ejercicio 41,600.00

Total de Activo Fijo 12,400.00 |Total de Capital contable 220,400.00

Suma activo total 245,600.00 [Suma pasivo + cap. Contable 245,600.00

Fuente, propia

En este ejemplo podemos notar que el capital de trabajo para que la empresa funcione, es de $233,200
y el capital neto de trabajo es:

Cap. Neto de trabajo= Activo circulante-Pasivo a corto plazo

Cap. Neto de trabajo = $233,200- $25,200

Cap. Neto de trabajo =$208,000

El principal objetivo de la administracion de efectivo, es evitar tener dinero ocioso dentro de la empresa
y obtener un equilibrio entre los beneficios y el costo de liquidez, para ello se debe de contemplar un
presupuesto de ingresos como de egresos Yy darles seguimiento, tratando de ajustarlos a los objetivos

operativas en un determinado tiempo, puede o no generar rendimiento y da la posibilidad de su utilizacién de manera inmediata en las
operaciones de la empresa.



de las empresas, siendo los principales:1. Maximizar el valor de la empresa; 2. Obtener mayores
ganancias; 3. Minimizar los egresos; 4. Ser una empresa eficiente; y, 5. Abarcar mas mercado

1.21  Saldo de efectivo 6ptimo

La importancia de mantener un control en el efectivo es fundamental dentro de las empresas y el
mecanismo mas adecuado para ese control, es establecer una relacion estrecha entre los pagos y los
cobros, considerando relativo e importante los periodos de tiempo tanto para uno como para otro.

Cuando se habla sobre caja o efectivo, se habla de la parte que controla el flujo de dinero liquido, con el
que se puede hacer frente a cualquier obligacidén en determinado instante, a diferencia de los demas
activos, que si bien, representan un derecho economico, su convertibilidad en disposicion de dinero
liquido, tarda cierta temporalidad, como lo son, los inventarios y las cuentas por cobrar, las empresas
cuentan con diferentes motivos para mantener tener existencia de efectivo tales como:

e Transaccional: Capacidad de la empresa para que realice sus operaciones cotidianas

e Precautorio: Prevé las entradas y salidas de flujos que tendra la entidad

e Especulativo: Tiene que ver con el riesgo den las operaciones de ingresos de la empresa,
contemplando el grado de incertidumbre.

La necesidad de requerir un saldo minimo de respaldo: Se refiere a los niveles minimos que a una
empresa le conviene mantener en su cuenta bancaria o liquida, ello dependera como siempre del tipo
de empresa, sus objetivos financieros, econémicos y sus obligaciones a corto tiempo, por ello cada
empresa debe aprender a manejar su saldo dptimo.

1.2.2 Cobranzas y pagos

Al analizar la estructura financiera, econdmica, pero sobretodo los objetivos a corto plazo de cada
empresa, se determinara las politicas con las cuales se pretenda llegar a dichos objetivos.

El capital de trabajo es util ya que se puede interpretar como el equilibrio patrimonial de las
organizaciones 0 empresas. Si se interpreta de manera adecuada puede ser una herramienta de gran
utilidad en el momento de realizar un analisis interno de las empresas, debido a que se involucra en las
operaciones de las empresas.

De esta forma, se establece que el capital de trabajo se conforma a partir de la unién de varios
elementos fundamentales que tienen que ver con la realizacion de las operaciones diarias de una
empresa. Los mas representativos, se encuentran en la parte de activo circulante, como son los valores
negociables conocidos como inversiones, el inventario, el efectivo ubicado en caja y bancos; y los
activos que controlan los créditos o préstamos otorgados, més allé del origen, los que se denominan
cuentas por cobrar que se derivan de las ventas a crédito.



Figura 1.1
Elementos de cuenta por cobrar
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Resulta importante sefialar, que las ventas son la principal fuente del capital de trabajo, porque se ven
involucradas tanto con la cuenta banco, como cuentas por cobrar, esto por el tratamiento de su
cobranza. Cuando las ventas son realizadas de contado, se obtiene ingresos liquidos que sirven para
hacerle frente a las operaciones diarias, sin tener que recurrir al préstamo.

Por el contrario, cuando las ventas se realizan a crédito la empresa se encuentra en dos problemas, por
un lado, la falta de obtencién de dinero liquido, ya que se presta la venta sin contemplar que sea bienes
0 servicios y el segundo problema es que se genera riesgo e incertidumbre, puesto que ese dinero se
puede perder en su totalidad o descapitalizarse por la morosidad de los clientes.

Y aunque existen mecanismos que ayuden a mitigar el riesgo como lo es la operacion financiera del
factoraje o contemplar y crear un activo de cuentas incobrables, el dafio impacta directamente al capital
de trabajo, en especifico, en la liquidez de la empresa.



Figura 1.2
Factoraje Financiero
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Por ello es de suma importancia el administrar de manera correcta el tratamiento de las ventas,
estableciendo politicas encaminadas a obtener ingresos con los que se pueda hacer frente a los
desembolsos ocasionados por la adquisicién de mercancia que se venda y sobre todo, hacerle frente a
los diferentes gastos que se adhieren al proceso de ventas.

Si se contempla otros usos para el capital de trabajo, nos podemos encontrar con la reduccién de deuda
contraida con terceros, la adquisicion de activos fijos que ayuden a la realizacién de la funcién ventas e
incluso para volver a captar las acciones vendidas a terceros ajenos a los objetivos de la empresa.

Si el capital de trabajo es positivo, nos encontraremos en el escenario en donde el activo circulante es
superior al pasivo a corto plazo y con ello la empresa tiene un margen de solvencia para hacer frente al
mejor de los usos arriba descritos.

Cuando el activo circulante es menor al pasivo a corto plazo, se obtiene un capital de trabajo negativo y
esto trasciende en un desequilibrio del patrimonio empresarial, provocando una descapitalizacién que
puede provocar al corto plazo, problemas para el funcionamiento de las actividades diarias de la
empresa.

Cuando el capital de trabajo es negativo, se requiere actuar de forma inmediata para no detener el flujo
de ingresos, como alternativas de solucién se contempla el vender algunos activos fijos que no sean



esenciales para la organizacion, captar recursos del publico inversionista e inclusive tomar decisiones
estructurales como el cambio de deuda por acciones, siempre midiendo el riesgo en las operaciones.

Después de lo expuesto cabe recalcar que se puede fragmentar el capital de trabajo en dos, tomando
como base el tiempo, asi se dara origen al capital de trabajo permanente, el cual se define como el
conjunto de activos circulante que son frecuente y que soportan la funcién ventas a largo plazo, con las
cantidades minimas posibles.

Y el capital de trabajo variable o temporal, en este caso es el conjunto de activos que se contemplan
como variables y que por lo general se emplea de acuerdo al ciclo productivo y de ventas de cada tipo
de empresa, en especial las que se definen por una temporalidad en sus ingresos.

Si contemplamos a las fuentes de financiamiento, éstas pueden ser internas y externas, la internas
serian el publico inversor, que de alguna forma esta interesado en invertir en la empresa, por alguna
razon en especifico y las fuentes externas que las componen todas aquellas personas que se
encuentran fuera de la empresa y que su objetivo es el obtener un beneficio econémico de manera
inmediata via el cobro de intereses como lo son los acreedores diversos dentro de los cuales se
encuentran las empresas, las personas fisicas y los bancos, que prestan dinero mediante una comision
o interés.

La mejor fuente de financiamiento es la interna, precisamente porque no se pacta una fecha en especial
para devolver el dinero y no genera interés, con ello, el objetivo econémico primordial de la empresa,
ganar, ganar, ganar, se obtiene

1.2.3 Inversion de excedentes

Las Normas de Informacion Financiera (NIF), dan la pauta para su tratamiento contable bajo la NIF C-2,
Inversiones y se contextualiza para obtener algun beneficio econémico, mas alld del instrumento
financiero al cual se desee aportar los excedentes, con la intencion de que se obtenga una ganancia,
tratando de cumplir uno de los objetivos econdémicos de las empresas, el ganar, ganar...

Al dedicarse una empresa a una actividad comercial, esto en algun determinado tiempo, tendré que
generar los recursos suficientes para cubrir su necesidades, siempre que existan los factores
pertinentes para el éxito de la misma y una adecuada administracién financiera que proyecte la
disponibilidad de los recursos para las operaciones normales y que los excedentes se inviertan de
manera ventajosa en una variedad de activos que produzcan rendimiento, en la mayoria de las
ocasiones, el invertir en un instrumento financiero, deja mayores ganancias que las operaciones
normales de una empresa.

Al hablar de inversiones, tenemos que contemplar el concepto de valor, se tienen diferentes
connotaciones desde la importancia, hasta el precio de determinada cosa, en el ambito financiero se
representa al titulo financiero que representa una cantidad de dinero que sirve para realzar operaciones
comerciales.



Estos instrumentos financieros son variados, clasificados de acuerdo a mercados financieros, pero los
instrumentos que van ligados al capital de trabajo, son aquellos que pertenecen de acuerdo a su
temporalidad al Mercado de Dinero, por ser a corto plazo.

Los principales instrumentos financieros en México son:

Cetes: Certificados de la Tesoreria de la Federacion, se considera el instrumento financiero méas antiguo
con que cuenta el Gobierno Federal, fue emitido en un inicio en enero de 1978. Pertenece a la familia
de los bonos cupdn cero, son comercializados a descuento, es decir, se pagan bajo par a su valor
nominal, no pagan intereses y son liquidados a su valor nominal a su vencimiento. Existen diferentes
plazos de vencimiento, siendo los mas recurrentes aquellos a 28 dias.

1.3 Ciclo operativo

Si vemos al capital de trabajo como el generador de los ingresos, también podemos entenderlo como el
distribuidor de los egresos, en especifico, el administrador de las cuentas liquidas o corrientes que
posee una empresa.

¢Y para qué le sirve a una empresa el manejar adecuadamente sus cuentas liquidas? Las empresas
para poder funcionar necesitan tener un adecuado control de sus cuentas que representan dinero
liquido y el capital de trabajo, es la herramienta que se sitUa en éstas, mostrando los saldo maximos y
minimos que debe y puede tener, a partir de la determinacion del capital de trabajo, se puede realizar
una planeacién financiera que contemple diferentes plazos, con ello y mediante la creaciéon de
escenarios financieros, se puede cumplir el objetivo econdémico primordial de las empresas, “el ganar,
ganar, ganar”; por ello es de suma importancia tener control sobre las cuentas caja y efectivo, cuentas
por cobrar e inventario.

Si se maneja de manera adecuada el concepto de capital de trabajo y se complementa con la
comprension del ciclo operativo de una empresa, la gestién administrativa de la liquidez de cualquier
negocio sera positiva y tendera a un crecimiento en su parte economica.

Pero ;qué es el ciclo operativo? El ciclo operativo, hace referencia a las operaciones que realiza una
empresa, éstas operaciones son las encaminadas principalmente, a dar entrada de dinero a las
empresas y también las encaminadas a dar salida de dinero a las mismas, como todo negocio debe
tener una mezcla de estas operaciones para considerarlo productivo.

El ciclo operativo, podemos entenderlo como el nimero de dias que se convierte en dinero liquido una
operacion, y esto va, desde el momento en que se realiza el pedido de un insumo necesario para
realizar la funcién ventas, hasta el momento en el cual se cobra e ingreso el dinero a la cuenta de
Bancos, por la venta del insumo comprado, convirtiéndose en dinero liquido.



El ciclo operativo esté integrado por dos ciclos, el ciclo productivo y el ciclo de cobranza, al cual se le
conoce también como ciclo de ventas. El ciclo productivo, se contempla en la unidad de medida tiempo
y tiene que ver con el numero de dias que se contemplan al realizar una actividad productiva.

Figura 1.3
Ciclo Operativo

Ciclo operativo
Egresos Ingresos

Ciclo productivo Ciclo de cobranza

CICLO
OPERACTIVO

Elaboracién Propia

Si analizamos de manera detenida el ciclo de operacién, observamos que tiene mucho que ver con el
capital de trabajo, por un lado las cuentas liquidas o de efectivo tienen que ser administradas de manera
correcta, si no se toman las decisiones adecuadas en su manejo, podré reflejarse esto en las fuentes de
financiamiento a corto plazo; es por ello que la liquidez de una empresa toma gran relevancia, al
financiar el retorno del dinero liquido a la empresa, expresado en la unidad de medida, tiempo.

Entre menor sea el tiempo en que una empresa reciba ingresos liquidos, sera mayor su beneficio, al no
depender de alternativas de financiamiento costosas. Ademas, siempre se necesitara financiar al ciclo
operativo, no importa si se reciben ingresos liquidos, se tienen que realizar una inversion de la cual se
espera el obtener un beneficio econémico, la ganancia al momento de vender la parte que interviene en
el ciclo productivo.

Con un ejemplo lo podemos expresar, si la empresa se dedica a la comercializacion (compra y reventa
de articulos), y vende en especifico celulares, su ciclo operativo, contempla tanto el tiempo que se lleva
el proceso de solicitar los bienes (celulares), hasta el momento de tenerlo en el aparador y entregarlo a
un cliente, ademas no so6lo es el tiempo, también es la inversion (dinero liquido) para adquirir
determinado bien, por ello se necesita que el capital de trabajo tome la parte de financiamiento de
nuestro ciclo de ventas, el cual, bajo las mismas premisas, regresara a la empresa la inversion, mas



una ganancia, resulta importante contemplar que si la venta es acredito y se da mas tiempo de lo
necesario, el capital de trabajo se incrementara .

Por ello existe una relacion muy estrecha entre el ciclo operativo y el capital de trabajo a mayor ciclo
operativo (en dias), mayor capital de trabajo (en valores), por el requerimiento de financiamiento.

Esto lo vemos en el ejemplo anterior, supongase que para obtener los bienes (celulares), la empresa
destina 15 dias en obtener los recursos y ponerlo en las manos del cliente y se tiene que esperar 20
dias para cobrar ese bien, luego entonces tiene que esperar 35 dias para recibir el costo de su inversion
y la ganancia, esto es el ciclo operativo del negocio y es aqui donde el capital de trabajo se ve afectado,
ya que las cuentas que representa, tienen que financiar todo el ciclo en dias, que repercute en la parte
monetaria.

Pareciera que la empresa lleva las de perder por el tiempo en que tarda en recuperar su inversion, pero
si analizamos mejor el capital de trabajo observamos que las fuentes de financiamiento externas
existen, y ayudan a que el ciclo operativo se compense en términos relativos; debido a que, en el ciclo
productivo, al adquirir el bien, éste puede ser adquirido a crédito y, con ello, los plazos tienden a
reducirse, si lo quisiéramos ver en forma matematica, obtendriamos:

Figura 1.4
Financiamiento en dias

Financiamiento en dias

Ciclode
cobranza

Numero de

dias a financiar

S

Fuente, elaboracion propia

Esto es aplicar de manera adecuada el capital de trabajo, con ello y una buena administracion del
dinero liquido, llevara a un negocio a cumplir su objetivo primordial de un negocio, “el ganar, ganar,
ganar”.

1.3.1  Compra de inventario

Al hablar de inventarios, tenemos que recurrir a la parte tedrica contable y esto lo encontramos en la
Norma de Informacion Financiera (NIF) C-4, la cual muestra las reglas de valuacion y presentacion
dentro de los informes financieros presentados por las empresas.
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¢ Y que es un inventario? Si interpretamos el concepto de inventarios, llegaremos a encontrar que es un
activo, es decir, es un bien que le pertenece a la empresa, es un activo circulante, que puede ser el mas
complicado de tratar, dependera ello del giro, el objeto y tamafio de la empresa.

De acuerdo a Luz Elena Veloza Péez “inventarios son bienes tangibles que se tienen para la venta en el
curso ordinario del negocio o para ser consumidos en la produccion de bienes o servicios para Su
posterior comercializacion. Los inventarios comprenden, ademas de las materias primas, productos en
proceso y productos terminados o mercancias para la venta, los materiales, repuestos y accesorios
para ser consumidos en la produccion de bienes fabricados para la venta o en la prestacion de
servicios; empaques y envases y los inventarios en transito”.

Como se puede observar, es un concepto amplio, y va a depender del tipo de negocio su caracteristica
y definicién; sin embargo, si podemos entender que al ser un bien que servirda como medio de cambio
econdmico, tendra que ser un bien importante en los negocios, ya que las operaciones econdémicas
giraran en torno al mismo. Se presenta dentro del Estado de Resultados y sirve para encontrar el costo
de ventas que se emplea y en el Balance general, siendo uno de los activos circulantes mas
abundantes.

Para llevar un control sobre los inventarios, es necesario contemplar la administracion de los mismos,
puesto que da la posibilidad de proporcionarlos al instante de requerirlos ya sea para un consumo o
venta, esto mediante la aplicacién de técnicas y métodos de registro, para brindar informacion relevante
en la toma de decisiones.

La base de todo negocio comercial es la compra y venta de bienes y servicios. De ello, se deriva el
adecuado manejo del inventario del negocio, el manejo ya sea fisico como contable, recordemos que la
parte contable nos brinda informacién, de esta forma podemos saber en determinado momento el
contenido del almacén tanto en unidades como en valores cuantitativos.

El inventario tiene una relacion muy estrecha con el ciclo de operacion, es la primera fase del ciclo
econdmico de las empresas, invertir para después recibir las ganancias, asi que es necesario conocer
el funcionamiento. La administracion de inventarios busca proporcionar los bienes requeridos, en el
momento exacto, para venderlos a un tercero, a un costo mas bajo, provocando una mayor ganancia.

Al tener implementar la administracion de los inventarios, se encuentra con dos puntos completamente
contrarios, uno, la adquisicién de ellos, que tiene que ver con los costos, enfocandose el principal
objetivo econdmico, “el ganar, ganar, ganar..”; asi la adquisicion de los inventarios tiene que enfocarse
a la minimizacién de sus costos de adquisicién o precio de compra, para que la inversion que se haga
sea minima y se tenga margen de maniobra para poder realizar otras actividades requeridas por la
empresa, sin la necesidad de requerir a una fuente de financiamiento externa.
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El otro punto a considerar es el asegurar que la empresa tiene la cantidad suficiente de bienes para
poder cubrir a la demanda de los mismos en los tiempos requeridos, esto ayuda en el requerimiento de
capital de trabajo, al tener mayor inventario del requerido, la necesidad de poder solicitar un
financiamiento externo es nula y se ve un mejor manejo del dinero liquido ya que se puede invertir en
otros proyectos.

El adquirir un inventario suficiente, permite que el ciclo de operacion funcione de manera correcta,
debido a que el ciclo de produccion 'y de cobranza, no funcionan de manera inmediata, por ello el tener
una cantidad de inventario suficiente para abastecer la operacion, siempre es recomendable, asi, no se
tendra que esperar a que se produzca un bien que detenga la venta, porque el ciclo productivo no se
detendra.

Al tener un control sobre el inventario, tiene ventajas y desventajas: La ventaja principal es que se tiene
en cualquier momento el inventario para satisfacer la demanda de los clientes y la empresa no se
detenga en cuanto a sus operaciones. En cuanto a desventajas se pueden mencionar el costo de
mantener al inventario como lo es el almacenaje, su rendimiento y su manejo; ademas, que ese
inventario no se vende y se vuelva obsoleto.

Figura 1.5
Administracion de inventarios

Costos Altos-Inversiéon innecesaria
Satisface los requerimientos

NIVEL
OPTIMO

Costos bajos -Bajalnversion
No satisface los requerimientos

Fuente, elaboracién propia

La administracién de inventarios tiene por tanto como objetivo primordial, mediar entre los siguientes
puntos:
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e Maximizar el servicio al cliente.
e Maximizar la eficiencia en la compra de los articulos y la produccion.
e Minimizar la inversién en inventarios.

Ahora bien, el tratamiento de los inventarios es muy importante tomando en consideracién que se
involucrado en todo el ciclo operativo, el saldo éptimo de inventarios dependera del tamafio de la
empresa, su giro y de las politicas a seguir en su gestion. Si se intenta encontrar un analisis del
inventario dptimo, tendriamos que contemplar los puntos extremos de su administracion.

El punto extremo positivo es el tener los inventarios necesarios, pero estancados, expuestos al riesgo,
costosos, sobreprotegiendo las posibles ventas. Y el punto extremo negativo, el no tener los inventarios
requeridos para las operaciones de ventas, al adquirir pocos bienes, se tiene poca inversion. Ahora si
analizamos los niveles de requerimientos de bienes de las diferentes areas que conforman una
empresa, tendremos:

Figura 1.6
Niveles de requerimiento de inventarios

AREA Requerimiento de inventarios
OPERACION ALTOS

COMPRAS ALTOS
ALMACEN ALTOS

Fuente, elaboracidén propia

INVENTARIOS

Si se determina una excelente politica en el tratamiento de los inventarios, se puede obtener un nivel
dptimo, para aprovecharlos al maximo, ademas se tienen que contemplar, diferentes factores externos e
internos como el los requerimientos de inventarios, los volumenes necesitados para la operacién diaria,
determinar los ciclos de ventas, para ver la periodicidad de los mismos, no siempre se vende lo mismo
por ello no siempre se compra lo mismo, las ventas estacionarias, la capacidad de compra y de crédito
de parte de los proveedores, el tipo de bienes que se maneja, no es lo mismo vender pescado que
celulares, sistema de administracion de inventarios, no es lo mismo aplicar un Justo a tiempo que un
punto de reorden y sin olvidar el riesgo que existe en su manejo.
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1.3.2 Cadena de suministro

Cuando hablamos de inventarios tenemos que mencionar a los proveedores de los bienes y servicios,
esto incluye la cadena de suministros. Pero ;qué es y como funciona una cadena de suministros? Al
hablar de una cadena, tenemos que imaginar un conjunto o serie de factores ligados que tienen un
objetivo en comun, al hablar de suministros, nos referimos a los bienes que seran transformados para
su comercializacion.

Ahora esta cadena no solo incluye a los proveedores de bienes y servicios, sino que incluye a todos los
involucrados desde la solicitud de compra, hasta la entrega del bien o servicio, podemos hablar de que
el ciclo operativo se integra en la cadena. Toda empresa tiene un conjunto de procesos que tienen
como finalidad el poder atender la demanda de los consumidores finales.

La cadena de suministros también es llamada «cadena de abastecimiento», definiéndose como un
conjunto de actividades que necesariamente tienen que ver la funcién ventas. Estas actividades van
desde la solicitud de materia prima; producciéon de los bienes (en el caso de productoras); el
almacenamiento, distribucién y entrega en las manos al consumidor final de los bienes.

El objetivo primordial es economico, debido a que al entregar y satisfacer la demanda del cliente,
estamos generando ganancia, no obstante al satisfacer al cliente, en tiempo y forma, se tendra un ciclo
operativo productivo y funcional. De esa forma, se puede entender que el objetivo administrativo es el
proporcionar al cliente los bienes al menor costo posible.

Este proceso tiene que ver con la logistica involucrando tres partes fundamentales: el suministro
(adquisicion), fabricacion y distribucion, entendiéndose por suministros a los bienes que comercializa
una empresa, puede ser materia prima para su transformacién o productos elaborados, para cumplir el
objetivo econémico, es necesario conseguir los mejores costos y calidad, también es importante
contemplar los plazos y condiciones en la adquisicion. Este es el paso principal si hay un problema en
ello, los demas procesos se veran afectados.

El proceso de fabricacién contempla la transformacion de los bienes en productos de consumo final. La
distribucidn es el ultimo proceso y consiste en entregar los bienes a los clientes, para ello se requiere
una red de transporte eficiente, a bajo costo pero sobre todo un plan de entrega que contemple tiempos,
fechas y cantidades de entrega, en especifico una logistica de entrega.

La cadena de suministros se integra por:

e Proveedores: son aquellas personas que se encargan de distribuir, ofrecer y prestar los bienes
para su futura comercializacion.

e Transporte: es el equipo que se encarga de desplazar los bienes del punto de origen, al punto
de entrega.
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Fabricante: personal que transforma los bienes primarios en bienes finales.

Comunicacion: es el medio por el cual fluye de manera correcta la informacion entre los
involucrados y participantes.

Tecnologia: es el medio de optimizacion de los recursos empleados.

La cadena de suministros puede variar dependiendo el tipo de empresa a la cual se dirija, por ejemplo
tenemos a:

Empresas comercializadoras, las cuales solo compran y revenden los bienes, este tipo de
cadenas de suministro no son complicadas, se adelgaza al no tener varios procesos.

Empresas de servicios, este tipo de empresas utiliza cadenas de suministro basadas en niveles
jerarquicos, donde el proceso se centra en determinadas areas.

Empresas industriales, tienen una cadena de suministro complicada por el volumen de
procesos que en ellas intervienen, es muy importante la logistica empleada en ellos para
optimizar costos y tener eficiencia.

Figura 1.6
Cadena de suministro

Cadena de suministro

P
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de bienes
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Elaboracién, fuente propia

1.3.3 Venta de inventario

Los inventarios se adquieren con la intencion de ponerlos a la venta al publico en general y constituye
una de las principales partidas que integran el capital de trabajo, su importancia se fundamenta en que
representa la principal fuente de ingresos para cualquier empresa, existe una relacion directa con el
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ciclo operativo. Por ello es fundamental lo que ocurra en este elemento, cualquier ingreso o egreso
ligado a la funcidn econdmica de la empresa, repercute en los inventarios.

Al verse involucrado en el capital de trabajo, existe una interrelacion directa con el efectivo y valores, lo
cual deriva en la adquisicion de bienes y con las cuentas por cobrar, que en algin momento de volveran
dinero en efectivo.

Al hablar sobre la cadena de suministros, se toco el tema sobre la adquisicion de los bienes, esto tiene
que ver con los precios de adquisicion; en contabilidad se le conoce como el «costo de ventas» y
representa la cantidad de dinero que hay que invertir para poder posteriormente recuperarlo mas una
ganancia.

Figura 1.6
Salida de mercancia de inventario

Salida de mercancia del
inventario

Precio de cost

INVENTARIOS

Precio de acuerdo a:
EPS

PEPS

Promedio
Natallist

Elaboracién Propia

El tener un control sobre los inventarios, necesariamente debe de reflejar el costo de adquisicion vy el
costo de salida de la mercancia, para dar un control sobre el valor de ingreso y de salida de los bienes,
se tiene que utilizar alguno de los métodos de registro contable, que involucra la entrada y salida de
mercancia de un almacén, el tratamiento de este activo conlleva que se deben considerar dos aspectos
fundamentales:
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El sistema de registro. Se entiende por ello, la forma en cdmo debe de registrarse la operacion
donde se encuentra inmerso el inventario, es decir, la compra y venta de articulos, se clasifican
en:

a. Inventario analitico, periddico o pormenorizado

b. Inventarios perpetuos

En el primer caso, el registro de las operaciones se debe de hacer de manera detallada,
abriendo una cuenta en especifico para el registro de las operaciones envueltas en ella, asi se
abre las cuentas de compra, devoluciones, rebajas entre otras.

En los inventarios perpetuos, se contempla la misma forma de registro que en el analitico, solo
que se omite abrir la cuenta de compras, se va directo el registro a la cuenta de inventarios. En
ambos casos se desarrolla un procedimiento para determinar y obtener el costo de ventas, que
al final resulta ser la venta del inventario en términos tanto monetarios como por unidades

Los métodos de valuacién. Es la representacion en términos de valores, de la salida del
almacén, representa el costo de ventas en una operacion de ventas y se clasifican de las
siguientes maneras:

PEPS (Primeras entradas, primeras salidas)
UEPS (ultimas entradas, primeras salidas)
Promedio ponderado

o o T

Costo detallado

El método PEPS, este método, contempla darle salida a las mercancias que salen del almacén,
al precio de sus primeras entradas. Por su parte, el método UEPS, consiste en asignar el precio
a las mercancias que salen, al valor de las Ultimas mercancias en entrar.

El Promedio ponderado, es el mas usado y cuando salen las mercancias, salen a un valor

medio de todas las mercancias en existencia y en el método detallista las mercancias, se
venden al valor de mercado, el cual esta regido por las leyes de la oferta y de la demanda.
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Cuadro 1.2
Ejemplo de la salida de mercancia del almacén bajo el método PEPS

ENTRADAS |SALIDAS EXISTENCIAS|UNITARIO

! ! | o | 3| 70 | 75000] - | 2625000
| | | 16l | el 1000l ] 1600000] - | 5462500

1 [ 1 e | 7 700l | 42000] - | _6317500]
| 1 | | 1 a3 | 70 - |  750000] 3692500]
1 [ 1 | 12l 16l | 1000l - |  1200000] _ 12,550.00]

! ! 1 | o 1. | o - | - | 1255000

SUMA 63,175.00 50,625.00

Ejemplo de la salida de mercancia del almacén, provocado por su venta, en amarillo el costo de ventas,
bajo el método UEPS

Cuadro 1.3
Ejemplo de la salida de mercancia del almacén bajo el método UEPS

ENTRADAS [SALIDAS EXISTENCIAJUNITARIO  [UEPS DEBE HABER SALDO

1 1 sl | s 750l | 75000] | 2625000]
1 1 1l | el 1000l | 1600000] - | 5462500]

1 1 1 ¢ 1 78l 7ol | 42000] - | 6317500]
____-_ﬁ__
______
____-__

SUMA 63,175.00 | 51,175.00

Ejemplo de la salida de mercancia del almacén, provocado por su venta, en amarillo el costo de ventas,
bajo el método de promedios, en este caso hay dos salidas de inventarios.
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Cuadro 1.4
Ejemplo de la salida de mercancia del almacén bajo el método de promedios

ENTRADAS |SALIDAS EXISTENCIAS|UNITARIO  [PROMEDIO | DEBE

1 [ | 1 ] _so] 750 | 75000 - | 39580.00]
1 1 1 1.l | s 1000 | 16000001 - | 43706.00]

1 [ 1 e | e 70 | 4200] - | 52256.00]
! ! ! [ 1 i ] o - | - | 829.46]

! ! ! ] | o ] o - | - | 829.46]
! ! ! [ |1 i ] o - | - | 829.4]

SUMA 64,130.00 63,300.54

Es importante sefialar que cualquier método de valuacion de inventarios, requiere de un conteo fisico,
ya que si bien nos da un dato final, este esta en riesgo de robo, por ello el conteo fisico para mayor
seguridad.

1.3.4 Activos circulantes

Al hablar sobre los activos circulantes, tenemos que remitirnos a la Norma de Informacién Financiera B-
6 “Estado de situacion Financiera”, la cual nos muestra la estructura y presentacion del Balance, que
junto a la NIF A-5 “Elementos Basicos de los Estados Financieros Basicos” se complementan para
indicarnos, qué son los activos Circulantes y en qué parte del Balance los encontramos.

En estricto sentido el capital de trabajo es el activo circulante, para hacer frente a las actividades de
operacidn, es necesario contar con la mayoria de los recursos liquidos, ademas el administrarlos de
manera eficiente ayudara a que la funcion ventas no se detenga y fluya mejor las entradas y salidas de
dinero, completando un ciclo de operacion, al contar con una administracion financiera dentro del capital
de trabajo permite:

e Entender los efectos de reducir o alargar los periodos de cobranza en el ciclo de caja.
e Determinar el saldo dptimo de efectivo.

e Calcular la rotacién de caja.

e Explicar los efectos en los cambios en las politicas de pago a los proveedores.

¢ Definir los conceptos que incluyen el flujo de efectivo.

e Explicar los diferentes tipos de inventarios.

¢ Indicar la importancia del crédito y la cobranza.
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e Sefialar las politicas de cobro.

El activo circulante esta integrado por cuentas que representan liquidez y se clasifica en: Activo
circulante disponible, que representan la parte mas liquida de la empresa y en activo realizable, que son
todos los bienes y derechos de cobro con los que cuenta una empresa, si bien existe el riesgo de
incobrabilidad, se pueden obtener beneficios dentro del ciclo financiero a corto plazo.

Cuadro 1.5
Clasificacion de activo circulante

Clasificacion del activo circulante

Caja

Fondo fijo de caja chica

Fondo para contingencias ACTIVO DISPONIBLE
Bancos (cuentas de cheques)

Inversiones temporales

Clientes

Deudores

Documentos por cobrar

Funcionarios y empleados
ACTIVO REALIZABLE IVA acreditable

Anticipo de impuestos

Inventarios

Mercancias en transito

Anticipo a proveedores

Elaboracién fuente propia

Dentro de una empresa debe de haber dos componentes importantes dentro de su estructura; por un
lado el nivel de inversion sobre los activos circulantes y el financiamiento externo, mediante el pasivo
circulante. Para cumplir el objetivo econdmico primordial en una empresa “ganar, ganar, ganar” es
necesario que la administracion financiera cumpla con administrar adecuadamente los activos
circulantes y pasivos a corto plazo de la empresa, para tener un equilibrio entre el riesgo y la
rentabilidad, contribuyendo a incrementar el valor de la misma.

¢Y qué es el riesgo? Financieramente hablando es la probabilidad de incumplir en los egresos
operativos, que estan asociados con las deudas externas contraidas y su vencimiento.

¢ Y qué es rentabilidad? Es la relacion entre los ingresos y egresos en los cuales se ve involucrado el
ciclo productivo de una empresa, obteniendo una utilidad.
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Las utilidades de las empresas aumentan si, hay mas ingresos 0 menos egresos, aunque existen otros
factores micro y macroecondmicos para que se puede llegar a esta conclusion, de manera absoluta.

1.4 Ciclo de efectivo

El rubro de efectivo es el principal del capital de trabajo, debido a que se concentra el dinero mas
liquido dentro de una organizacion, no genera ningun ingreso en el tiempo que permanece en la
empresa, pero facilita las operaciones recurrentes de la misma. Su utilidad precisamente radica en tener
liquidez de manera inmediata para hacerle frente a las obligaciones contingentes y no tener que recurrir
a las fuentes de financiamiento externas.

¢Y qué es el ciclo de efectivo? Para hablar acerca del flujo de efectivo, es necesario comprender el
Estado de Flujo de Efectivo, el cual relaciona ingresos, costos y gastos que se efectian en un periodo
contable, debe de generar los suficientes flujos positivos para pagar tanto el financiamiento externo,
como el interno; ademas, debe proporcionar informacion, sobre las actividades de operacion e inversion
que desarrolla una entidad.

Este Estado Financiero Bésico, tiene su normatividad contable en la NIF B-2 y tiene como principal
objetivo, el presentar las actividades de operacion, financiamiento e inversion que se realizaron en un
periodo, con la finalidad de observar, el origen y la aplicacion de los recursos, sin dejar de percibir que
los flujos de efectivo son los que alimentan al ciclo de efectivo.

El ciclo de efectivo es conocido también como ciclo de caja y es un mecanismo que se utiliza como
medio de control del recurso mas liquido dentro de los activos, el efectivo, mediante los pagos y cobros
que se realizan en la interaccion empresa-clientes.

Contempla dos ciclos: el ciclo operativo y el ciclo de pagos:

El primero, lo podemos ver como el tiempo que transcurre, desde la adquisicion de mercancias, hasta el
momento en que ingresa el dinero a la empresa. Se determina por dos ciclos:

1. Ciclo de conversién de inventarios (plazo promedio de inventarios) o conocido como ciclo
productivo.

2. Ciclo de conversion de cuentas por cobrar (plazo promedio de cuentas por cobrar) o conocido
como ciclo de cobranza.

El ciclo de pagos conlleva la salida de dinero que las empresas realizan por concepto de pago de
materia prima, mano de obra entre otros. Se encuentra integrado por el ciclo de conversion de las
cuentas por pagar conocido como plazo promedio de cuentas por pagar. Ambos ciclos representan el
ciclo de caja:
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Figura 1.7
Ciclo de caja

CICLO DE CAJA

CICLO DE
CAJA

CICLO DE
PAGOS

Elaboracion propia

Es importante contemplar que para conocer més a fondo el ciclo de caja, debemos entender su
funcionamiento basado en el tiempo. Asi, podemos analizar la rotacién de la caja, que es un indicador
de la empresa, que nos sefiala el nimero de veces que rota el dinero en un afio y su objetivo es
maximizar las ganancias mediante el efectivo y su formula para determinarla es la siguiente:

Rotacién de caja = 360/ciclo de caja

A mayor cantidad de ciclo, menor cantidad en la rotacién y a menor cantidad de ciclo, mayor cantidad
de rotacién. Lo ideal es que el ciclo de caja se reduzca, para impulsar la entrada de efectivo méas
rapidamente, buscando tener siempre un importe minimo para mantener funcionando las actividades
como:

¢ Ciclo operativo.

o Ciclo de caja.

e Cobertura de créditos a corto plazo.

e Incertidumbre en entradas de efectivo.

Para calcular el ciclo de caja o efectivo, es necesario tomar diferentes rubros de los estados financieros,
como lo son las ventas, sus costos, los inventarios, el inicial y el final, las cuentas por cobrar, tanto con
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saldos iniciales como finales, los proveedores iniciales y finales y por ultimo el tiempo, 360 dias, 180
dias 0 90 dias, todo dependera del periodo a analizar.

¢ Y cuél es el objetivo del ciclo de caja? El objetivo primordial es analizar las politicas de cobro y de
pagos, para generar un equilibrio en donde la empresa se vea favorecida en cuestiones de la obtencidn
de flujos positivos (mayores ingresos que egresos), para seguir funcionando de manera eficiente, sin
recurrir a las fuentes de financiamiento que en algin momento pueda generar pérdidas por tener que
pagar un costo de financiamiento caro. Su estudio también tiene la intencién de entender el adecuado
manejo del inventario, optimizando tiempos en entregas y pedidos.

Figura 1.8
Politicas de cobro y pagos
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1.4.1 Ventas de contado

Las empresas para generar flujos de entradas, tienen que realizar la funcién ventas, las ventas
conllevan la salida del inventario, por ello hay una relacion muy estrecha entre el costo de las ventas y
las ventas.

¢Pero porque son importantes las ventas? Las ventas se realizan con la funcién de desplazar la
mercancia propiedad de la empresa a compradores potenciales, que a cambio de los bienes o
productos (mercancias), realizaran un pago en efectivo, de forma inmediata o a un futuro, pactado con
la empresa.
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Por tanto, la finalidad es obtener ingresos que contribuyan a la produccion de nuevos bienes o
productos, para que el capital de trabajo tenga los suficientes recursos para seguir operando con las
actividades propias y diarias de la empresa. Para abundar sobre el tema contable, tendriamos que
recurrir a la NIF D-1, “Ingresos por contratos con clientes’, sobre todo en la parte de las regla de
valuacion y presentacion financiera.

La funcién ventas es muy importante dentro de una organizacion comercial, el éxito de ello, no sdlo se
basa en la colocacion de la mercancia en los clientes, sino que es de suma importancia el pago que se
realicé a la empresa, si el pago es de forma inmediata, no habra problema alguno, porque de forma
inmediata se obtiene el efectivo, pero si la empresa requiere realizar una venta a crédito, tendra un
incertidumbre, llamada riesgo.

Cuando se realiza una venta a crédito, se tienen el problema del riesgo, ya no se tiene el control en el
ciclo de efectivo, porque de alguna manera existe la posibilidad de que no se obtenga efectivo por esas
ventas.

¢ Y por qué se realizan las ventas a crédito? Se le llama ventas a crédito a las que tienen el propdésito de
recibir el pago paulatinamente, previamente pactado el comprador y el vendedor de los bienes y
productos. El término crédito proviene del latin, significando el tener la confianza, aunque en realidad ya
el significado se ve netamente econdmico, solo se busca el obtener una ganancia, buscando que
mediante las politicas establecida para realizar la funcién ventas, se establezcan plazo y condiciones
que de cierta forma garanticen el pago por la mercancia prestada.

Las ventas a crédito también tienen la finalidad de poder sacar a la venta los bienes o productos, de lo
contrario se estancara el almacen, provocando costos y gastos por mantener las mercancias detenidas,
es por ello que se asume el riesgo de manera inmediata.

Si bien las ventas a crédito ayudan al ciclo de efectivo de las empresas, no es la mejor alternativa. Lo
ideal es generar ventas de contado que de manera inmediata proporcione los recursos necesarios para
que el capital de trabajo sea positivo y se recurra lo menos posible a las fuentes de financiamiento,
cumpliendo el objetivo econémico de ganar, ganar.

1.4.2 Periodo de cobranza

Dentro del ciclo de cobranza, es importante analizar las politicas que delimiten un beneficio para la
empresa, tomando en consideracion al ciclo productivo para ello.

Hoy en dia las empresas buscan tener un mejor control sobre sus actividades comerciales y la
tecnologia ayuda cuando el volumen de operaciones se incrementa y no es sencillo su control, dentro
de esta parte las politicas facilitan ese control.
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Las ventas a crédito se han vuelto recurrentes sin importar el origen de ellas, lo verdaderamente
importante es que existe un beneficio entre el cliente-vendedor, al primero le conviene porque adquiere
mercancias de manera comoda por los pagos en parcialidades o posteriores a la compra y a los
segundos porque se incrementa el volumen de mercancias vendidas atrayendo a mas clientes
potenciales.

Este tipo de ventas suele ser efectivas, siempre y cuando se lleve un control correcto de fechas,
importes, clientes, pero sobretodo que exista las pautas y condiciones necesarias para que ambas
partes (comprador-vendedor), se vean beneficiadas. Asi, se genera el propésito de establecer los
medios de control, como lo son las politicas; la de crédito, administracion y la de cobranza.

Politicas de Crédito. Segun Gitman (2003, p.230), “son una serie de lineamientos que se siguen
con la finalidad de determinar si se le otorga un crédito a un cliente y por cuanto tiempo se le ha
de conceder”. Es necesario que la empresa posea fuentes de informacion de crédito adecuadas y
que utilice métodos de andlisis, puesto que todos estos aspectos son indispensables para lograr
el manejo eficiente de las cuentas por cobrar.

Estas politicas son el detonante para poder otorgar crédito a los clientes y sus respectivas
condiciones que obligan a las partes involucradas a cumplir.

. Politicas de administracién. Davidson (2002, p. 15-1) plantea que en "todas las organizaciones

deben establecerse politicas administrativas orientadas a la concesion de créditos a los
clientes". Entre ellas:

a. Proteccion de la inversidn en partidas a cobrar.

b. Cobro oportuno de las mismas.

c. Mantenimiento de registros.

Con la finalidad de dar cumplimiento a estas actividades, es necesario fijar por escrito y como
parte del control interno, politicas de créditos, que enmarquen los deberes y responsabilidades
del gerente de crédito, condiciones de créditos, procedimientos de cobranzas, cancelacion, entre
otros.

Politicas de cobranza. Para Gitman (2003, p.242), "son los procedimientos que la empresa
emplea para realizar la cobranza de las cuentas por cobrar cuando las mismas llegan a su
vencimiento".

Los procedimientos mas usuales son:

a.
b.
c.

Notificar al cliente por escrito.
Llamadas telefénicas al cliente recordandole su adeudo.
Visitas personales a los clientes.
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d. Mediante despachos de cobranza.
e. Recurso legal.

¢ Y qué consiste el periodo de cobranza? El periodo de cobranza consiste en establecer las politicas
mas adecuadas para el beneficio de la empresa, tomando como elemento primordial al ciclo de efectivo,
es decir, contemplar a:
e Ciclo de conversién de inventarios (plazo promedio de inventarios) o conocido como ciclo
productivo.
e Ciclo de conversion de cuentas por cobrar (plazo promedio de cuentas por cobrar) o conocido
como ciclo de cobranza.
o Ciclo de pagos.

El ciclo productivo lo podemos calcular con la razén financiera conocida como periodo de inventarios o

rotacion de inventarios en dias.
Cuadro 1.6
Periodo de inventarios

PERIODO DE INVENTARIOS

Inventarios
Costo de Ventas / 360

Nos indica el periodo medio en que se agota el inventario o la liquidez en dias. Dependiendo el sector al
que se dedique la empresa, el almacén se agotara y se tendra que renovar en determinado numero de
veces y tenemos que contemplar el ciclo de cobranza

Cuadro 1.7
Periodo de cobranza

PERIODO DE COBRANZA

Cuentas por Cobrar
Ventas / 360

Indica la liquidez de las cuentas por cobrar (clientes) de la empresa en dias.
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Cuadro 1.8
Periodo de pagos

PERIODO DE PAGOS

Cuentas por pagar
compras / 360

Nos indica la liquidez de las empresas por pagar de la empresa en dias. Una vez comparando los
resultados, las politicas deben estar encaminadas a contemplar los plazos de las dos Ultimas razones
financieras, en donde la razén de periodo de pagos, debe ser mayor al periodo de cobros, en caso
contrario se estaria financiando a los clientes.

1.4.3 Otros ingresos

Las empresas no solo depende de los ingresos obtenidos por su giro comercial (actividad a la cual se
dedican), existen otras fuente de ingresos para ellas que si bien no son frecuentes, si aportan ganancia,
facilitando la obtencion del capital de trabajo y, por ende, de la liquidez de la empresa. Para tener un
panorama contable, tendriamos que abundar en la NIF B-3, “Estado de resultados Integral’.

¢Y porque se consideran otros ingresos? Se consideran como otros ingresos porque la fuente de
procedencia no esta relacionada con la fuente principal de los ingresos, por ello se le considera partidas
no ordinarias o infrecuentes.

En la misma NIF, hay un apartado donde se menciona el tratamiento de la partida otros ingresos, los
cuales provienen de actividades extraordinarias a las actividades preponderantes, estas actividades
pueden derivar en ingresos por conceptos de préstamos realizados a terceros, inversiones temporales,
permanentes, ventas de activos fijos y por alguna otra actividad no contemplada dentro de las normales.

Un ejemplo de otros ingresos es el siguiente caso. Supongamos que la Empresa X S.A. de C.V.,, tienen
como actividad dominante, la venta de huevo al menudeo, al comprar la mercancia, para un mejor
manejo y cuidado de ella, se adquiere en cajas y conos, la empresa vende huevo, pero puede vender
los accesorios de empaque, es decir, los conos y el cartdn, que a final de cuentas esto representa
ingresos para la empresa sin necesidad de obtenerlos directamente de sus actividades directas. Estas
operaciones se deben de presentar dentro del Estado de Resultados en el apartado de operaciones
discontinuas.
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Figura 1.9
Ingresos por actividad principal y otros ingresos
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CAPITULO 2
PROCESOS DE ADMINISTRACION OPTIMA DE EFECTIVO

2.1 Introduccion

La administracion del efectivo es fundamental al momento de administrar el capital de trabajo dentro de
las organizaciones, como se vio, es el recurso mas liquido con que cuenta una empresa, cubriendo
todos su egresos e imprevistos reduciendo el riesgo de incumplimiento y de liquidez.

En términos contables, el efectivo es el rubro que hace referencia al dinero de las empresas y se
encuentra ubicado en la cuenta de caja, fondo o bancos que existan en una organizacién, proveniente
de las operaciones que realiza la empresa que converge en un intercambio de ingresos y egresos,
siendo los primeros mayores a los segundos, con ello se pueden financiar todas las operaciones de la
empresa sin, necesidad de recurrir a fuentes de financiamiento externas.

En este contexto, se contempla como el objetivo general de la administracion del efectivo el no tener
dinero ocioso dentro de la organizacion, hasta llegar a un equilibrio entre los beneficios y el costo de
liquidez.

2.2 Nivel 6ptimo de efectivo

Es necesario que las empresas generen los recursos suficientes via flujos de efectivo provenientes de
las operaciones que realicen, dia a dia, para garantizar la solvencia econémica que haga frente a sus
obligaciones, de no ser asi y obtener flujos negativos llevara a la empresa a tomar decisiones de
financiamiento que provocaran un desequilibrio en el manejo de efectivo, provocando una mala imagen
de la empresa para futuros inversionistas.

Figura 2.1
Nivel optimo de efectivo

Nivel dptimo de efectivo

Egresos

Ingresos

Elaboracion propia
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El ciclo de efectivo toma relevancia para la administracién del mismo y a medida que se tenga un buen
control en su aplicacion, los fijos positivos se gestaran de manera espontanea.

¢ Por qué es importante conocer el saldo 6ptimo de efectivo?

Porque se conoce el margen de operacion que puede tener una empresa. Para conocer el saldo 6ptimo
de efectivo que una empresa debe tener, se debe conocer e identificar las partidas involucradas en la
generacion de ingresos y egresos y compararlas para obtener un saldo positivo o negativo.

El problema que se tiene es que los flujos estan en funcion de las operaciones que tengan la empresa;
por tanto, no se pueden conocer hasta el momento de ejecutarse las operaciones; pero podemos
estimar el nivel necesario de efectivo que necesite una empresa, esto mediante la aplicaciéon de
modelos matematicos como:

Desembolsos anuales totales
Rotacion de caja

EFECTIVO MINIMO PARA OPERACIONES=

Bajo este modelo podemos estimar lo que ocupara en egresos durante un afio en una empresa, €s un
modelo predecible si observamos que toma como referencia datos historicos, pero se puede ajustar,
contemplando la variable riesgo, tomando un factor que se involucre en los ingresos y egresos, creando
escenarios mas ajustados a la realidad que se viva.

2.21 Cuentas por pagar

Las cuentas por cobrar son beneficios a los cuales la empresa tiene derecho, segun la NIF C-3
representan derechos exigibles originados por ventas, servicios prestados, otorgamiento de préstamos
o cualquier otro concepto anélogo.

¢ Cuél es su origen?

Provienen de las ventas u otras operaciones generadas en el periodo, pero que aun no se cobran, se
clasifican en clientes, documentos por cobrar, deudores, funcionarios y empleados. Los clientes son las
cuentas pendientes de cobro, generados por las ventas o prestacién de servicios a crédito; vy, los
documentos por cobrar los integran los documentos a favor de la empresa, pendientes de pago que
surgen por la venta o prestacion de servicios a crédito.

Los funcionarios y empleados son las cuentas que registran algun tipo de préstamo otorgado a los
empleados, funcionarios e incluso los accionistas de la empresa. Los deudores diversos, son
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documentos o cuentas que se originan por transacciones distintas a las que tienen por objeto, la razén
comercial de la empresa, es decir, son operaciones extraordinarias.

Los rubros més representativos son los clientes y los documentos, debido a que surgen por las
operaciones normales de la empresa, las ventas mas alla si son de bienes o servicios. Por tanto, el ciclo
productivo se ve envuelto en las cuentas por cobrar, siempre la funcién ventas se ve envuelta en el
dilema, del tipo de ventas que se realice, es decir, si sera al contado, lo que alimentara el ciclo de
efectivo por la cobranza que en realidad es inmediata y el vender a crédito que conlleva detener el ciclo
e incluso financiar en ocasiones las ventas; ademas de presentar el factor riesgo que implica un posible
decremento en los flujos de efectivo.

El control contable de los clientes es determinante para poder hacer exigible ese derecho y no caer en
el riego de incobrabilidad, el seguimiento a los plazos hace eficiente el ciclo productivo.

Figura 2.2
Origen de clientes
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Los documentos por cobrar que se derivan de la funcidn ventas conllevan un pago de intereses que a
diferencia de lo clientes no se pacta; si se deriva de algun préstamo otorgado a un externo, debe existir
algun contrato que avale la operacion y que en el mismo se identifique los intereses que se generaran,
el instrumento méas usado es el pagaré.

Cuando las empresas requieren de liquidez y poseen cuentas por cobrar, determinan vender a las
empresas de factoraje su cartera que, como se habld anteriormente, la empresa pierde una parte del
importe de las cuentas, pero transfiere el riesgo y obtienen liquidez inmediata para hacer frente a las
obligaciones a corto plazo.

2.2.2 Obtencion de préstamos

En la determinacion del capital de trabajo, cuando las organizaciones, no se encuentran con los
suficientes flujos de ingresos para apoyar las operaciones recurrentes, se tiene que buscar a las fuentes
de financiamiento externas.

Para obtener el mejor beneficio al recurrir a estas fuentes, se deben de buscar las estrategias que no
impacten negativamente las cuentas de efectivo, ya que se tienen que pagar un interés que repercute a
corto plazo en los resultados de la organizacion.

Asi se podra recurrir a los préstamos a corto plazo, buscando dar un seguimiento a las operaciones
normales de la empresa; asi como otros planes como la expansion y crecimiento, para lograrlo es
necesario obtener los recursos mediante el crédito mercantil.

El préstamo mercantil, consiste en obtener los bienes que se ocupan para la venta, a crédito,
contemplando un plazo corto y sin generar intereses de por medio. Este medio de captacion de
recursos se ocupa de manera regular por las organizaciones, siempre respetando los términos y
condiciones a los cuales se llegue por esta operacion; en la contabilidad se le relaciona con la «cuenta
proveedores» bajo esta modalidad la existe un beneficio mutuo, los proveedores no dejan mercancia
estancada y la empresa aparte de ganar tiempo puede verse beneficiada al obtener algun beneficio
adicional de parte del proveedor como un descuento por pronto pago, representando un costo de
oportunidad.

La obtencién de recursos por fuente externa obedece a la temporalidad del pasivo, siendo los
préstamos recurrentes a corto plazo como el que se obtiene no solo para financiar mercancias, sino
otros activos productivos, e inclusive efectivo, como lo son:

Crédito bancario, es una fuente recurrente de financiamiento por parte de las empresas en

donde las instituciones bancarias otorgan liquidez a cambio de un interés, para activar las
operaciones, al ser el banco una institucion que conoce el antecedente de los flujos de ingreso
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de las empresas se tienen la certeza de la capacidad de pago de las empresas. Existen
numerosos tipos de préstamos que pueden financiar los bancos como:

Crédito simple. Cuando las empresas necesitan fondos para periodos cortos por
determinando tiempo, se utiliza el monto, interés y el tiempo.

Linea de crédito. Se utiliza cuando la empresa necesita fondos para distintas
actividades de operacion y el banco mediante un contrato, le asigna lineas de crédito,
durante un periodo determinado, todo en funcién del antecedente crediticio y al flujo de
ingresos en las cuentas bancarias.

Crédito revolvente. Similar al de linea de crédito con la diferencia de que el banco
garantiza el préstamo a la empresa.

Papel comercial. Consiste en pagarés a corto plazo sin garantia, emitidos por grandes
compafias que, por lo general, son adquiridos por bancos, compafias de seguros,
fondos de inversién y por otros tipos de Instituciones financieras. Este tipo de
instrumento da financiamiento a las empresas, pero para acceder a ellas se debe de
tener un excelente historial de crédito. Dentro del papel comercial, se contempla las
cuentas por cobrar que son usadas de manera recurrente por las instituciones debido a
que se cuenta con garantia colateral.

Las cuentas por cobrar pueden adoptar alguna de las modalidades siguientes:

Pignoracién de cuentas por cobrar. Consiste en dar como garantia de pago al acreedor, las
cuentas por cobrar de una compafia, conservando el derecho sobre ellas.

Factoraje de las cuentas por cobrar. Como ya se vio anteriormente, consiste en venderse de
contado las cuentas por cobrar de la compafiia, a una Institucién financiera llamada de

factoraje, transfiriéndose el derecho a la misma sobre las cuentas.

Existe otra gama de préstamos que su temporalidad es a largo plazo y que, para efectos de ingresos,
sirven, pero son muy costosos, recordemos que, a mayor tiempo, mayor interés y mayor riesgo; sin
embargo, para efectos de liquidez y de capital de trabajo no producen el efecto deseado, operar con el
menor costo posible.

2.2.3 Crédito a clientes

Pero la realidad nos ensefia que las cuentas por cobrar no siempre producen un aumento de los
ingresos, el riesgo puede hacer efecto y la incobrabilidad disminuye el ciclo financiero de la empresa. Es
dificil sefialar qué cliente no pagara su adeudo; de alli, la importancia de minimizar su efecto negativo,
por ello se realiza una estimacién de cuentas incobrables, las cuales se clasifican dentro del rubro de
gastos, en la seccion de gastos generales.
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Este importe varia de acuerdo a las politicas de crédito establecidas por cada empresa. Al terminar
cada periodo contable, se estima la cantidad no se recibira por conceptos de crédito y que se convertira
en incobrable, esto se realiza con la finalidad de presentar informacién razonable en los estados
financieros, para que los usuarios tengan una mayor certeza en ellos.

Es dificil decir que clientes pagaran sus deudas de forma inmediata y quienes no lo haran, aunque
existe ya antecedentes dentro de las organizaciones sobre ello, el factor riesgo tiende a ser mayor en
aquellos que no tienen una solvencia inmediata y que comienzan con los retrasos en los pagos.

Para presentar la informacién precisa es necesario recurrir a ajustes a las cuentas de crédito, este
ajuste puede estimarse mediante datos histéricos o antecedentes sobre las mismas cuentas
involucradas, tomando en cuenta a las ventas, las devoluciones y las cuentas que no se cobraron.

Figura 2.3
Proceso de ajuste a cuentas incobrables

Proceso de ajuste a cuentas incobrables

Ventas
Netas

Porcentaje
incobrable

Elaboracidn propia
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2.3 Determinacion de efectivo

Existen modelos econdémicos y matematicos que permiten determinar la cantidad dptima de efectivo que
se necesita mantener para las operaciones, entre los mas usados se encuentran:

e Modelo de William Baumol: se basa en la determinacion de la cantidad econémica de la orden
de inventario, el mismo permite conocer el tamafio éptimo de las transferencias hechas en la
compraventa de valores negociables.

e Modelo de M. H. Miller y D. Orr mas conocido como el modelo de Miller y Orr: en esencia
plantea la determinacion del punto dptimo de retorno, o sea demuestra como las entidades
pueden gestionar sus saldos de efectivos y minimizar sus costos al no poder predecir las
entradas y salidas del mismo; la representacion grafica de este modelo determinacion de
efectivo representa como el saldo de tesoreria serpentea impredeciblemente hasta que llega a
un limite superior, en ese momento la empresa compra titulos necesarios para hacer volver el
saldo de efectivo a un nivel mas normal; nuevamente se deja serpentear el saldo hasta que
llegue a un limite inferior, cuando lo hace la empresa vende los titulos necesarios para devolver
el saldo a un nivel deseable.

Para establecer los limites de este modelo Miller y Orr demostraron que estos dependen de tres
factores:

Si la variabilidad diaria de los flujos de caja es grande o si el costo de comprar y vender titulos es alto
entonces la empresa debera establecer limites de control muy separado; por el contrario, si el tipo de
interés es alto los limites deberan establecerse mas proximos.

La administracién del efectivo segun este modelo juega con el limite dependiendo de cuanto riesgo de
faltante de efectivo la empresa puede tolerar, este puede ser cero o un margen minimo de seguridad
necesario para mantener las operaciones con el Banco.

El nivel deseable de efectivo dependera de los costos de transaccion de la compra o la venta de valores
negociables y el costo de oportunidad de la tenencia de efectivo, los costos de transaccion por periodo
son dependientes del numero de transacciones en valores negociables durante el periodo, el costo de
oportunidad de la tenencia de efectivo es una funcién del efectivo esperado por periodo y estara dada
por:

Costo Total = Costo de transaccién esperado + Costo de oportunidad esperado

Existen factores que minimizan este costo total como son:
e Ladistancia entre el limite superior e inferior.
e Distancia nivel deseable (Sélo para el caso en que las entradas y salidas de efectivo sean

sucesos equiprobables y el limite minimo igual a cero).
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Limite superior = Limite inferior + Distancia

Los limites superior e inferior son considerados como limites de control del modelo y el nivel deseable
minimiza la suma de los costos de transferencias y el costo de oportunidad esperado.

Modelo propuesto por Lawrence Gitman. Gitman (2003), plantea un modelo para calcular el efectivo
dptimo, introduce temas asociados con la administracién del efectivo:

e Las estrategias para reduccion del efectivo requerido: en este apartado Gitman, sostiene que
existen las siguientes tres formas de reducir el requerimiento de caja:

o Cancelar las cuentas por pagar tan tarde como sea posible [sin deteriorar la reputacién
de pago]

o Rotar el inventario tan pronto como sea posible [evitando pérdidas en ventas y
agotamientos de inventarios] y

o Cobrar a los clientes tan pronto como sea posible [sin poner en riesgo ventas futuras].

A lo largo del tiempo, se ha considerado que en cualquier empresa estas estrategias son
totalmente posibles.

e Se requiere la elaboracion de presupuestos de efectivo: Lo que es un instrumento basico en
gestién del efectivo. Los modelos descritos anteriormente representan un componente
importante para su elaboracion, pues a través de ellos se determina la cantidad de efectivo
minimo para las operaciones. El flujo de caja puede ser mensual, semanal o diario, Gitman
considera que es ‘el instrumento basico para predecir y coordinar los flujos de caja; su
confecci6n es relativamente sencilla si se cuenta con la informacion necesaria, precisamente su
utilidad y objetividad esta en el hecho de lograr que los insumos de informacién que requiere
dicho estado sean confiables”.

e Se requiere la elaboracion del estado de flujos de efectivo: El estado de flujos de efectivo, es
parte de los estados financieros de una compafiia y en él se representan los tres pilares de las
finanzas corporativas (actividades de operacion, de inversion y de financiamiento), es Util pues
permite mostrar la capacidad que el negocio tiene para generar efectivo y los usos y origen de
efectivo desde las actividades de inversién y financiacién, analizando asi la posicion de las
actividades de operacion frente a los otros dos rubros del flujo de efectivo.

e Se necesita la evaluacion de la posicion financiera del capital de trabajo: Ademas, Gitman
plantea la necesidad de hacer un andlisis de, al menos, las razones de liquidez para asegurar
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que no se estan alterando otros principios en la definicion de las cantidades minimas de
efectivo [0 la determinacidn del efectivo dptimo].

2.3.1 Transacciones

Dentro del ambito comercial, las empresas tienen como principal objetivo mercantil, el realizar
operaciones encaminadas a producir ingresos que ayudaran a cubrir los costos y gastos en que
incurren, mas alla del giro de las mismas y que los excedentes de ingresos pueden ayudar a generar
mas ingresos.

Las transacciones van encaminadas al intercambio de flujos de ingresos y flujos de egresos que
realizan las empresas con el objetivo de generar un rendimiento o ganancia. Por tanto, las
transacciones se clasifican en dos vertientes de acuerdo a lo que generan; por un lado, un ingreso y por
otro un egreso.

e Transacciones generadoras de egresos. Las transacciones de egresos se clasifican en costos y
gastos, en donde la parte relativa al costo es recuperable en el momento de la venta de un bien
0 servicio. Por otro lado, el gasto produce una salida de capital financiero para la empresa que,
por una parte, puede generar mas gasto el pago del interés por conseguir ingresos, con ello
obtener una menor ganancia.

e Transacciones generadoras de ingresos. De la misma forma toda, transaccion que genera
ingreso para una empresa se origina con la venta de bienes o0 servicios que se adquirieron por
lo general al momento de efectuar una salida de dinero via un costo y que se traduce en la
venta de bienes o servicios ofrecidos al mercado.

Los ingresos incrementan los activos de la empresa y con ello el capital financiero, que da

origen a un capital de trabajo positivo, asi no se requiere acudir a las fuentes de financiamiento
externa; por tanto, el gasto se reduce provocando una ganancia.
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Figura 2.4
Operaciones de una empresa

Operaciones de una empresa (\
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La estructura del informe llamado Balance General, siendo el pasivo y el capital contable las fuentes de
los recursos de la misma, que nos lleva a la parte del capital de trabajo, toma relevancia y suele
conocérsele como estructura de capital, consiste en separar los fondos propios de los terceros.

Fuente propia

2.3.2 Fondos

Los pasivos son deudas que se clasifican de acuerdo a su temporalidad, es decir a su exigencia de
pago; por un lado, tenemos al pasivo a corto plazo y a largo plazo, responden a las obligaciones
contraidas por la empresa para financiarse si lo requiere.

Los pasivos consisten en fondos no propios, propiedad de terceros ajenos a la misma. Son una fuente
de financiamiento que pueden ser a corto o largo plazo y suelen ser un poco costosos, ya que generan
intereses que se tienen que pagar en plazos establecidos, pueden ser obtenidos de algun intermediario
financiero.

Por otro lado, los fondos provenientes del capital contable son propios, aportados por los duefios de la
empresa y que por ellos se les otorga ya sea una accién o parte social, dependiendo su forma de
constitucién. Estos se pueden clasificar por la aportaciéon directa (capital aportado o social) o por la
generacion de las operaciones d las empresas siendo el flujo de ingresos mayor al de egresos (capital
ganado). Finalmente, la fuente de financiamiento mas barata, no cobra intereses a plazos aunque
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siempre que se determine el momento adecuado de acuerdo a los rendimientos se puede dar
ganancias via dividendos.

2.3.3 Inversion

Dentro de las organizaciones, es importante sacarle provecho a los excedentes de dinero que se tienen,
las alternativas para ello suelen ser encaminadas a un beneficio que trasciende desde el ambito
operativo hasta el financiero.

La inversién es una actividad que consiste en dedicar recursos con el objetivo de obtener un beneficio
de cualquier tipo. Desde la perspectiva de la empresa, se pueden realizar dos tipos de inversiones, una
encaminada a la generacion del ciclo productivo o la encaminada a obtener rendimientos o ganancias.

La primera de ellas se entiende mediante la adquisicion de los suministros para generar mas ingresos,
como lo son la materia prima o los activos encaminados al apoyo de la generacion de las ventas como
lo suelen ser la maquinaria o equipos para la produccion. En este tipo de inversion no se obtiene un
rendimiento esperado neto, pero si se encamina a la obtencion de ingresos cumpliendo con el objetivo
economico del manejo del efectivo. Se debe de encaminar a la adquisicion de los activos necesarios y
de aquellos que su vida util este por vencer.

El segundo tipo de inversion tiene que ver con la obtenciéon de un rendimiento, una ganancia que le
apoye a la empresa a generar recursos, aunque la actividad no sea la que obedece al objeto de la
entidad, pero es valido. En este tipo de inversiones se encamina a realizar dos actividades, poner a
trabajar el dinero mediante una renta fija determinada por alguna institucion de banca mdltiple o realizar
un desembolso en algun instrumento financiero, encaminado a la obtencion de una ganancia.

Cuando la inversion se realiza a una renta fija determinada, existe un contrato de por medio que otorga
garantias a la inversion, por lo general siempre con una ganancia ya determinada a un plazo
establecido. Pero cuando se realiza una inversion en instrumentos financieros, la situacion es diferente,
dependera mucho del mercado al cual pertenezca el instrumento financiero ya que de éste dependera
el rendimiento, el riesgo, la liquidez y el tiempo.

Si bien los dos tipos de inversion tienen por objeto el beneficiar econémicamente a la empresa,
podemos entender una diferencia en ambos, el primer tipo lo podemos considerar como ahorro y el
segundo como una inversion de capital.

Se le llama ahorro a aquel dinero que se guarda para poder disponer de éste en el futuro, renunciando
a gastarlo de forma inmediata, poniéndolo en un lugar sin riesgo y obteniendo una ganancia via
intereses, como los depdsitos bancarios. Por otro lado podemos llamar inversion real a aquel dinero al
cual se renuncia gastar en el presente, para que en el futuro nos aporte un dinero extra, tal es el caso
de la compra de instrumentos financieros.
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Figura 2.5
Diferencia entre ahorro e inversion

Ahorro Inversion
Definicié Se Guarda el dinero para prevenir |Se pone el dinero en instrumentos financieros,
efinicion
futuros gastos para obtener rentabilidad y aumentar su valor
Tiempo Corto plazo Corto, mediano y largo plazo
Riesgo Riesgo muy bajo, en ocasiones nulo Depende del instrumento, suele ser alto
Rentabilidad Pocaonula Incierta, generalmente es alta
Liquidez Muy liquidos Poco liquidos, depende del instrumento

Elaboracién propia

234 Reservas de liquidez

Cuando se busca el capital de trabajo dptimo se debe recurrir a las fuentes de financiamiento para la
operacion del ciclo productivo, pero ademas para cubrir las inversiones presentes y futuras; ésta Ultima
compete a la reserva de liquidez, la cual de define como el excedente recaudado dentro de las fuentes
de financiamiento.

Son varias razones por las que se crea una reserva de liquidez:

i. La necesidad de disponer de los recursos para los proximos aumentos previstos en las
inversiones.

ii. La probabilidad de variaciones en el desarrollo de las inversiones y desinversiones
ii. ~ Elriesgo o certeza del pago de las deudas contraidas

Si fuese necesario expresar la reserva de liquidez, la tendriamos con la siguiente igualdad:
Reserva de liquidez = Nuevas inversiones + Reembolso de deudas - desinversiones - utilidades retenidas

Factores que determinan la dimension de la reserva de liquidez. La reserva de liquidez es variable
en comparacion con el tiempo, la amplitud del periodo es fundamental, dado que la finalidad es
considerar las nuevas inversiones y los reembolso a las deudas a corto plazo, por ello el plazo se puede
establecer por:

a) El tiempo necesario para modificar los nuevos programas de inversion emprendidos; tomando
en consideracion que los programas de inversiones, una vez ya iniciados, no pueden detenerse
sin correr el riesgo de obtener pérdidas, por tanto las inversiones que se contemplan son
aquellas que tienen que ver con una alta rotacion como las dedicadas al ciclo productivo.
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b) El tiempo necesario para sustituir las deudas de pago inmediato por otras fuentes de
financiamiento, para lo cual se deben establecer periodos encaminados a un corto plazo para
sustituir deudas por otras que piden sus devoluciones.

2.4 Situacion financiera

Cuando se habla de la situacion financiera de una empresa, es necesario analizar la liquidez que posee
una empresa, asi como las fuentes de financiamiento que dan origen al capital de trabajo; éstas si son
internas, solo es necesario contemplar el origen, si provienen del capital aportado, entenderemos que la
situacion econoémica no es alentadora, ya que se recurre a esta fuente de recursos cuando se tiene una
vision de negocios a largo plazo por los proyectos que se contemplan, pero si provienen del resultado
de las operaciones nos indicara que la empresa va por obteniendo los resultados esperados.

Si se requiere de una fuente de financiamiento externa, se debe contemplar que el pago de los
intereses generado sera alto y que el financiamiento debe producir los suficientes recursos para pagar
el monto capital y sus accesorios.

En sintesis, cuando se revisa la situacién financiera de una empresa, se recurre a los informes
contables que nos dan la pauta para realizar un diagnéstico sobre la situaciéon econémico-financiera,
para detectar posibles problemas y soluciones a ellos.

2.4.1 Estado de resultados

Es un informe contable, conocido como el estado de pérdidas y ganancias, muestra los resultados de la
empresa al confrontar las transacciones de ingresos y egresos durante cierto periodo, obteniendo un
resultado positivo, llamado ganancia o un resultado negativo conocido como pérdida.

Figura 2.6
Estado de Resultados
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Elaboracion propia



El Estado de Resultados nos muestra las operaciones que le dan ingresos a la empresa, estas
operaciones pueden derivar directamente de las ventas de bienes o servicios, de productos financieros
u otros ingresos extraordinarios. Ademas, nos muestra los desembolsos encaminados a las
operaciones que generan ventas como lo son las inversiones en mercancia, que se le conoce como
costos y los desembolsos encaminados a pagar los servicios, que aunque temporales, son recurrentes,
conocidos como gastos de operacién, los cuales se dividen de acuerdo a las dos &reas mas importantes
de un empresa, el area de administracion y el area de ventas. Existen otras salidas de dinero que no
son frecuentes, pero que se realizan con el objetivo de cubrir pagos por el apalancamiento financiero o
derivado de contingencias.

2.4.2 Balance General

El estado de situacion financiera, mejor conocido como Balance General, es un informe contable, que
nos muestra a una fecha determina los elementos que pertenecen a una empresa. Esta conformado por
los activos, que son los bienes y derechos propiedad de una empresa; los pasivos, que son las deudas
que adquiere un negocio para poder emplear el capital de trabajo y el capital contable, que es el
patrimonio de los duefios de la empresa.

Figura 2.7
Elementos del Balance General

ELEMENTOS DEL BALANCE GENERAL

PASIVO
Deudasacortoy
largo plazo por
partede la
empresa

ACTIVO

Bienes, derechos

y obligacionesa
favorde la
empresa

ACTIVO =PASIVO+CAPITAL CONTABLE
Elaboracion propia

El Balance General nos da una vision integral de las empresas, el activo lo podemos clasificar en
circulante y fijo, donde el circulante tiene esa categoria por la convertibilidad a dinero liquido de manera
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inmediata, para fines de toma de decisiones es muy importante, puesto que se conoce el capital de
trabajo requerido y lo que se puede cubrir.

El activo fijo, estd compuesto por aquellos bienes tangibles e intangibles, encaminados a apoyar la
funcion ventas, donde su convertibilidad en dinero es muy lenta.

El pasivo se divide en dos partes, de acuerdo a su temporalidad, las deudas a corto plazo que son
aquellas donde la exigibilidad es menor a un afio y las deudas a largo plazo, donde su exigibilidad es
mayo a un afo.

El capital contable se divide en capital aportado, que son las contribuciones de los socios de la empresa
para que éstas puedan obtener dinero y asi funcionar y el capital ganado, que es el resultado de las
operaciones que dan como origen a la entrada de dinero o salida del mismo.

2.4.3 Razones financieras

Al hablar de razones financieras es necesario contemplar un analisis financiero, que consiste en
estudiar la informacion proporcionada por los informes contables, por medio de indicadores y una
metodologia aplicada a la misma, aceptados por la comunidad financiera, con el objetivo de tener una
base solida para la toma de decisiones.

Al realizar el analisis financiero, se contempla los indicadores, los cuales son una relacion entre cifras
de los estados financieros de una empresa permitiendo ponderar y evaluar los resultados de las
operaciones de la empresa. Estas razones financieras también son llamadas indicadores financieros y
permiten satisfacer las necesidades de los usuarios, cada indicador, tiene un propésito especifico.

Los principales indicadores evalUan tres aspectos en comun dentro de las organizaciones:

a) Liquidez
1. Razén del circulante= indice de solvencia
Capital de trabajo
Prueba del &cido
Rotacion de inventarios
Rotacion de cartera
Rotacién de cuentas por pagar

ook wn

b) Solvencia o endeudamiento
7. Endeudamiento total
8. Pasivo capital

c) Rentabilidad
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9. Margen de utilidad o bruto

10. Margen de utilidad de operacion
11. Margen neto de utilidades

12. Rendimiento sobre activos

13. Rendimiento sobre la inversion

Indicadores de liquidez. Reflejan la relacidn existente entre los recursos financieros de que dispone
una empresa en el corto plazo, para enfrentar las obligaciones contraidas en el mismo periodo, con ello

se determina si la empresa cuenta con los recursos suficientes para cubrir sus compromisos.

1. Larazdn de circulante o indice de solvencia se calcula:

Activo circulante
Pasivo a corto plazo

Este indicador trata de relacionar, los recursos financieros que posee una empresa y las
obligaciones contraidas a corto plazo.

2. Capital de trabajo. Es la diferencia entre los activos circulantes menos los pasivos a corto plazo,
conforme los pasivos a corto plazo sean menores a los activos circulantes, la salud financiera
de la empresa sera positiva, al tener un soporte financiero para hacerle frente a las obligaciones
de pago inmediato. Se calcula de la siguiente forma:

Activo circulante
menos
Pasivo a corto plazo

3. Prueba del &cido. Es un indice mas exigente que la razon circulante, dentro de la liquidez, ya
que se excluye los inventarios del activo circulante. Se calcula de la siguiente forma:

Activo circulante menos inventarios
Pasivo a corto plazo
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4. Rotaciéon de inventarios. Muestra el tiempo que le toma a una empresa poder mover sus
inventarios. Al estar inmovilizados, se espera que roten la mayor cantidad de veces posibles,
para tener un mejor rendimiento. Se calcula éste indice de la siguiente forma:

Costo de ventas
Inventarios promedio

5. Rotacion de cartera. Se le conoce también como rotacion de cuentas por cobrar o indice de
cobranza e indica el tiempo que tarda una empresa en convertir sus cuentas por cobrar en
efectivo. Se calcula de la siguiente forma:

Ventas a crédito
Promedio de cuentas por cobrar

6. Rotacion de cuentas por pagar. El indicador nos muestra el numero de veces que en un
periodo, la empresa debe dedicar su efectivo en pagar sus obligaciones. Se calcula de la
siguiente forma:

Compras a crédito
Promedio de cuentas por pagar

Solvencia o endeudamiento. Las razones de solvencia o0 endeudamiento, permiten identificar el grado
de apalancamiento, que tienen las empresas y su capacidad para asumir sus pasivos.

7. Endeudamiento total. Indicador que mide la proporcién de los activos que estan financiados por
terceros. Hay que recordar que los activos de una empresa, o son financiados por los duefios o
por terceros a la misma. Se calcula de la siguiente forma:

Pasivo total
Activo total
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8. Razon pasivo capital. Mide la proporcion que hay entre los activos financiados por los duefios
de la empresa y los aportados por externos. Se calcula de la siguiente forma:

Pasivo a largo plazo
Capital contable

Indicadores de rentabilidad. Tratan de medir el grado de rentabilidad que obtiene una empresa, con
respecto a alguna cuenta representativa de utilidad como lo son las ventas, los activos y el capital de la
empresa.

9. Margen bruto de utilidad. El indicador mide el porcentaje de utilidad logrado por la empresa
después de haber vendido los inventarios o existencias. Se calcula de la siguiente manera:

Ventas menos costo de ventas
Ventas

10. Margen de utilidad de operacion. Indica 0 mide el porcentaje de utilidad que se obtiene con
cada venta, descontando el costo de ventas y los gastos operacionales incurridos. Se calcula
con mediante:

Utilidad bruta menos gastos de operacion
Ventas

11. Margen neto de utilidades. Es el indicador que muestra la ganancia real de una empresa,
debido a que ya se le descontaron todos los egresos en un periodo. Se calcula de la siguiente
forma:

Utilidad neta
Ventas
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12. Rendimiento sobre la inversidn. Determina la ganancia obtenida por los activos de la empresa,
tomando como referencia la utilidad neta del periodo. Se obtiene de la siguiente forma:

Utilidad neta
Activos netos
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| CAPITULO 3.
GESTION ADMINISTRATIVA DEL RIESGO DE LIQUIDEZ

3.1 El riesgo de liquidez

A lo largo del ciclo operativo, la empresa se ve envuelta en decisiones que tienen que ver con entradas
y salidas de dinero, mejor conocidos como flujo de efectivo, pero las primeras contienen un factor que
es fundamental en el funcionamiento de las organizaciones, el riesgo para obtener los recursos.

Si las organizaciones lucrativas viven por la obtencion de recursos, las actividades se veran centradas
en obtener dichos recursos y es importante, por tanto, mitigar ese riesgo, si las organizaciones son
publicas el ingreso esta seguro mediante el presupuesto otorgado por la Federacion, por tanto no existe
riesgo.

Es por ello que toda organizacion debe de cuidar la liquidez y medir el riesgo, més alla del que se trate,
si una organizacion tiene vision a futuro deberd modelar diferentes escenarios que le ayuden a cumplir
sus objetivos de manera clara y precisa.

La gestion administrativa del riesgo, es un proceso estructurado, consistente y continuo implementado a
través de toda la organizacion con la intencidén de identificar, valuar, medir y reportar amenazas y
oportunidades que afecten el logro de los objetivos econémicos.

3.1.1 Definicion y clasificacion

El riesgo es la probabilidad de ocurrencia de un evento que nos lleve a una pérdida econdmica en ese
mismo sentido, durante un periodo determinado. El riesgo es un proceso que no se puede evitar dentro
de la toma de decisiones y desde la perspectiva financiera, el riesgo es visto como la pérdida potencial
que puede sufrir un portafolio de inversion, debido a la volatilidad de los instrumentos financieros no
esperados.

Por tanto, la medicion del riesgo tiene que ver con la probabilidad de una pérdida en el futuro, por ello la
administracion del riesgo tendréa que medir esa probabilidad en contexto de incertidumbre mediante
modelos matematicos que mitiguen el riesgo. Existen diferentes clasificaciones de riesgo y dependera
mucho del enfoque, desde la perspectiva econdmica o financiera, podemos clasificarlos como se
muestran en la figura 3.1.
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Figura 3.1
Riesgos de la empresa

Riesgos de la empresa

Riesgo de Mercado
Riesgo Créditicio Riesgos Financieros
Riesgos en laempresa Riesgo de Liquidez
Riesgo Operativo
Riesgo Legal

Elaboracién propia

¢ Riesgo de mercado. Se define como la posible pérdida que podra tener un inversionista por el
diferencial de precios registrados en el mercado o por los factores de riesgo. Es la posibilidad
de que el valor presente neto, obtenga resultados contrarios a los esperados por cambios en
las variables macroecondmicas que determinan los precios de los instrumentos financieros,
como las tasa de inflacion, de interés, el tipo de cambio, las cotizaciones de las acciones y de
las mercancias.

o Riesgo en la tasa de Inflacidn, siempre existe la inflacion debido a la ley de la oferta y la
demanda de productos, generalmente es creciente e impacta en los precios de las
mercancias.

o Riesgo en las tasas de interés, se origina por la variacion en el valor de mercado de los
activos.

o Riesgo en el tipo de cambio se origina por la posesién de divisas y que puedan sufrir
una variacién en su valor.

o Riesgo de acciones, se da por las variaciones en las cotizaciones de las acciones,
sujetas a los resultados de la emisora.

El propdsito de los sistemas informaticos es cuantificar el valor en riesgo de los activos.

¢ Riesgo crediticio. Pérdida en que incurre la empresa debido a que la contraparte no efectia el
pago oportunamente o que incumpla en sus obligaciones contractuales y extracontractuales.
Este conlleva el degradamiento de la calidad crediticia del deudor y hay que considerar los
factores de riesgo como el tamafio del crédito, vencimiento e incumplimiento, calidad crediticia
de la contraparte, garantias avales, entre otros.

49



o

Riesgo de plazo o vencimiento, hace referencia a la fecha de vencimiento de los titulos:
entre mayor sea el plazo de vencimiento, el titulo serd més riesgoso, mayor la prima de
riesgo y por tanto mayor la tasa de interés a cobrar.

Riesgo de crédito e incumplimiento, mide la capacidad de pago tanto del capital como
de los intereses. Los inversionistas exigen una prima de riesgo, para invertir en valores
que estan en peligro de pago.

e Riesgo de liquidez. Se refiere al incumplimiento de parte de las empresas con sus
obligaciones de inmediata realizacion, como consecuencia de recursos liquidos. Son las
posibles pérdidas que puede tener una organizacion la requerir mayor cantidad de dinero que la
que puede obtener para financiar sus activos de inmediata realizacion; también definido como
la imposibilidad de transformar en efectivo un activo. Dentro del riesgo de liquidez se manejan
conceptos como:

(@]

Prepago. Es un pago anticipado, parcial o total de las obligaciones a cargo de la
empresa que pueden generar necesidades de liquidez.

Expectativas de crecimiento. Un crecimiento implica una inversion que puede ser
interna o externa y dependeré de la estrategia que se utilice para lograrlo.

Acceso al mercado de financiamiento. Puede ser sencillo o complicado, dependera del
historial de la organizacién dentro del mismo.

Vencimiento de las obligaciones. Es la fecha de vencimiento de los pasivos.

Estacionalidad de los flujos de caja. Generalmente las organizaciones tienen periodos
donde las salidas y entradas de dinero son mas constantes que otros, por tanto suelen
ser mas liquidos en algun tiempo.

De acuerdo a la liquidez, los activos deben clasificarse en tres tramos:

o

o

o

De disponibilidad inmediata, se refiere a las inversiones diarias, que se tiene para
imprevistos 0 pagos a compromisos de inmediata realizacion.

Activos liquidos, compuesto por inversiones a plazos hasta por un periodo de un afio,
como las inversiones a plazos fijos contratadas con los bancos o en instrumentos
gubernamentales.

Activos con inversiones a largo plazo, que contemplan aquellas realizadas en
instrumentos a largo plazo, con un mayor rendimiento.

¢ Riesgo Operativo. Representa la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los sistemas de
informacién, en los controles internos, errores en el procesamiento de las operaciones, fallas
administrativas, controles defectuosos, fraude u error humano. Las actividades con riesgo son:

@)
©)

Deficiencia de control interno
Procedimientos inadecuados
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o Errores humanos y fraudes
o Errores en los sistemas informaticos

o Riesgo legal. Es la posible pérdida al incumplir con las normas juridicas y administrativas
aplicables ademéas de sanciones con relacion a las operaciones. Se presenta cuando una
contraparte no tiene la autoridad legal o regulatoria para realizar una transaccién. Las causas
que lo originan pueden ser:

o La documentacion
o Lalegislacion
o Lacapacidad individual

3.1.2 Disposiciones regulatorias

En el caso de las empresas del sector intermediario financiero, en especifico las instituciones de crédito,
solo existen disposiciones legales, para el sector privado comercial, sélo esta la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

En el sector de instituciones de crédito segun la Comision Nacional Bancaria y de Valores, el riesgo de
liquidez se define como:

a. La incapacidad para cumplir con las necesidades presentes y futuras de flujos de efectivo
afectando la operacion diaria o las condiciones financieras de la Institucion;

b. La pérdida potencial por la imposibilidad o dificultad de renovar pasivos o de contratar otros en
condiciones normales para la Institucién, por la venta anticipada o forzosa de activos a
descuentos inusuales para hacer frente a sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una
posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicién contraria equivalente;

c. La pérdida potencial por el cambio en la estructura del balance general de la Instituciéon debido
a la diferencia de plazos entre activos y pasivos.

Durante la crisis financiera de 2007, el sistema financiero experiment6, de manera simultanea y por un
periodo prolongado, urgentes demandas de efectivo provenientes de multiples fuentes; esta situacion,
sin precedentes, evidencié la importancia del riesgo de liquidez.

A partir de entonces, ha habido importantes esfuerzos por fortalecer el perfil de riesgo de liquidez de los
bancos: a corto plazo, asegurando que cuenten con activos de alta calidad y gran liquidez a fin de poder
resistir situaciones de falta de liquidez y, a largo plazo, creando incentivos para fondearse con activos
mas estables.
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En México, la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores establece en el articulo 81 seccion Il inciso d)
de la Circular Unica de Bancos que lo bancos deben contar con un proceso de identificacion, medicion,
vigilancia y control del riesgo de liquidez.

Nuestra solucion satisface todas las disposiciones regulatorias y permite gestionar eficientemente el
riesgo de liquidez a través del célculo de flujos de efectivo, brechas de liquidez y re-precio, VaR de
liquidez, horizonte de supervivencia; asi como del analisis de disposicion de fuentes de fondeo, de la
estimacion de minusvalias por venta anticipada, de la determinacién de concentraciones de liquidez de
mercado y de la definicion del plan de contingencia; todo lo anterior, para cualquier ventana de tiempo y
frente a diversos escenarios (regulatorios e internos ).

En el caso de sociedades privadas no correspondientes al sector de crédito, existe la denominada
quiebra técnica, la Ley General de Sociedades Mercantiles (LGSM) en su articulo 229, fraccion V
sefiala que sera causa de disolucion de una sociedad mercantil, la pérdida de las dos terceras partes de
su capital social. A este supuesto de disolucién se le consideraria como equivalente a una quiebra
técnica. La quiebra técnica de una organizacién no conlleva un proceso de disolucion y posterior
liquidacién, ya que para ello se requiere una gestion por parte de la misma empresa o de algun
acreedor.

3.2 Operacion del riesgo de liquidez

Las organizaciones al realizar sus operaciones de inversion, ya sea en mercancias para vender o en
instrumentos financieros, se llega al riesgo de pérdida, a la cual las empresas les temen, pero no se
distingue de manera clara el riesgo de liquidez, en donde a la liquidez la podemos percibir como la
capacidad que se tiene para convertir un activo en efectivo inmediato y sin pérdidas.

Hay dos principales riesgo de liquidez:

[.  Laliquidez del mercado, se relaciona con un evento en el que no puedes comprar 0 vender un
activo al precio que deseas, como resultado debes esperar mas tiempo para comprar o vender
al activo a un precio que no es satisfactorio

[Il.  La liquidez de fondos, representa la falta de capacidad de una empresa para pagar sus
obligaciones, generalmente ocurre por una crisis financiera de las organizaciones o a la
administracion ineficaz de la empresa, lo que ocasiona una reduccion de fondos de la
organizacion.
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Figura 3.1
Estado de Resultados

Compra
Riesgo de liquidez | Venta
Capacidad para generar
fondos propios

Mercancia

Elaboracién propia

3.21 Ciclos de administracion

Dentro de la administracion del efectivo (Capitulo 1, elementos tedricos de la  Administracidn
Financiera), podemos ver el ciclo operativo, compuesto por el ciclo productivo, como todas las salidas
de efectivo de parte de la organizacion con el propdsito de adquirir la mercancia con las mejores
condiciones, es la inversion en mercancias.

El ciclo de cobranza componente también del ciclo operativo, son los ingresos reales del efectivo,
proveniente de las ventas de la organizacion.

El ciclo operativo por tanto se convierte en parte fundamental de la administracion de la organizacion
para evitar el riesgo proveniente de las operaciones fundamentales de la empresa, la adquisicion de
mercancias y sus ventas.

3.2.2 Coeficiente de liquidez

Segun el Articulo 2 de la Ley de Instituciones de Crédito, las Instituciones deberan calcular al cierre de
operaciones de cada dia su «coeficiente de cobertura de liquidez» en los términos previstos por las
presentes disposiciones. Tratandose de dias inhabiles, para propdsitos del calculo a que se refiere el
presente parrafo, se considerara el coeficiente de cobertura de liquidez que corresponda al dia habil
inmediato anterior.

El coeficiente de cobertura de liquidez sera el que resulte de aplicar la férmula siguiente y debera
expresarse como porcentaje redondeado a la centésima de punto porcentual mas cercana. La formula
sefiala un cociente en donde le numerador, son los activos liquidos computables y como denominador,
el flujo neto total de salida de efectivo.
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Este indicador es una normativa impuesta por los acuerdos de Basilea lll, como medida para mitigar el
riesgo, teniendo como principal objetivo el promover la resistencia a corto plazo del perfil de riesgo de
liquidez de las instituciones de banca multiple.

Figura 3.2
Estado de Resultados

Coeficiente de cobertura de liquidez

Activos liquidos computables
Flujo neto total de salida de efectivo

Elaboracién propia

3.2.3 Pérdidas reales asociadas

Al hablar de las perdidas realizadas y no realizadas, es necesario conocer el objetivo de la
administracion de riesgo, el cual es convertir la incertidumbre en oportunidad y evitar el suicidio
financiero, al ser una herramienta que ayuda al proceso de la toma de decisiones.

El proceso de administracion de riesgos contempla:
1. Identificacién de riesgos
2. Su cuantificacion y control mediante el establecimiento de limites de tolerancia al riesgo.
3. La modificacién o mitigacion de riesgos a través de la disminucion de éstos mismos mediante la
instrumentacion de coberturas.

Dentro de la administracion de riesgos se debe de entender el VaR (valor en riesgo), que popularizé JP
Morgan. EI VaR es un estimado de la méxima pérdida esperada que puede tener un portafolio de
inversion durante un periodo determinado con un nivel de probabilidad esperado. En el caso de riesgos
de crédito, la cuantificacién se realiza a partir del calculo de la probabilidad de impago o de
incumplimiento.

La administracion de riesgos cumple una funcion primordial mediante la politica de riesgos en donde se
mide el valor en riesgo, se informa sobre los precios y tasas del mercado, se desarrollan modelos
matematicos encaminados a mitigar el riesgo, mediante la generacion de reportes que permitan a los
altos directivos observar el cumplimiento de los objetivos, los limites, las pérdidas y ganancias realizas y
no realizadas, todo ello en los reportes contables y sus respectivos papeles de trabajo. Con ello se
pretende que las empresas que tienen la cultura del riesgo puedan mitigarlos a corto plazo y a largo
obtener ganancias en lugar de pérdidas.
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3.24 Existencia de indicadores

En el desarrollo de la administracion de liquidez, es necesario que existan comparativos para tener una
opinién en cuanto al funcionamiento, por lo general para hacer estos comparativos se utiliza los
indicadores claves de desempefio (KPI), que son conceptos fundamentales de desempefio basados en
los procesos; son medidas cuantificables, ya que permiten medir a las empresas el rendimiento de los
procesos indicando el valor afiadido que a lo largo del proceso se halla sumado y analizar si los
objetivos iniciales se han cumplido.

En el supuesto de la administracién de liquidez, estos indicadores son razones financieras, cociente o
parte de un total, visto esto en el Capitulo 2.

3.3 Medicion del riesgo de liquidez

La liquidez es la capacidad que tiene una empresa para convertir sus activos en dinero efectivo de
forma inmediata sin generar una pérdida de valor significativa. El Riesgo de liquidez es la probabilidad
de que la empresa tenga que vender sus activos por debajo de su valor de mercado cuando se
presente una brecha de liquidez.

El riesgo de liquidez comprende la probabilidad de que una empresa no cuente con lineas de crédito
que pueda utilizar ante una demanda de efectivo.

Se caracteriza por:

Referenciarse dentro del Balance en la parte del Activo circulante, una empresa cuenta con problemas
de liquidez cuando su pasivo a corto plazo es mayor que su activo circulante, este tipo de riesgo
presenta las siguientes consecuencias a largo plazo:

» No puede convertir sus activos liquidos en efectivo

» No puede acceder a financiamientos

» Se debe de prestar atencion a los problemas de exceso de liquidez, para ello se debe de contar
dentro de la organizacion con una politica adecuada de Administracion de Riesgos.

Debe de haber:
» Una correcta planificacion financiera
e Desarrollar un sistema de gobierno adecuado para el riesgo de liquidez
» Elaboracion de un plan de actuacién por parte de la Alta Direcciéon
» Mantenimiento de lineas de crédito con fondeo
 Diversificacion de plazos y fuentes de financiamiento
» Controlar el limite de apalancamiento
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Ademas el riesgo de liquidez se miden con las razones financieras, desde la perspectiva administrativa,
las cuales se analizaron en el capitulo anterior.

3.3.1 Técnicas de medicion

De acuerdo a la clasificacion de la liquidez, los activos se clasifican en tres tramos:

[.  De disponibilidad inmediata. Se refiere a inversiones a muy corto plazo, en algunos casos
redimibles en un mismo dia, que se tienen por lo general para imprevistos o pago de
compromisos que no son muy representativos.

ll.  Activos liquidos. Son aquellas inversiones a plazos hasta de un afio, por lo general con plazos
de 90 dias y de alta liquidez.

lll.  Inversion. Inversiones a plazos mayores a un afio, de menor liquidez, pero con mayor
rentabilidad.

Por lo general desde un punto de vista administrativo-financiero, la técnicas de estaticas de las razones
financieras son las mas usuales en la medicion de la liquidez, aunque no las Unicas, existen otras
técnicas ligadas al VaR (Valor en Riesgo), que contemplan los escenarios dinamicos que tienen las
organizaciones, por ejemplo se puede utilizar:

Varianza-Covarianza; es un indicador que mide el grado de relacién lineal que existe entre los
rendimientos de dos activos en un periodo de tiempo.

Matriz de correlacién; su finalidad es presentar los posibles coeficientes de correlacion entre los
instrumentos que componen un portafolio de inversion.

Simulacién Histérica

Simulacién Montecarlo

3.3.2 Escalas de probabilidad de ocurrencia

Es una herramienta de analisis cualitativo de riesgos que permite establecer prioridades en cuanto a
los posibles riesgos de un proyecto, todo esto en funcion tanto de la probabilidad de que ocurran como
de las repercusiones que podrian tener sobre los proyectos en caso de que ocurrieran.

La herramienta se puede interpretar como una matriz, la cual se compone de dos ejes: uno vertical en

donde se establecen los valores de probabilidad (entre 0-imposible y 1-siempre) y un eje horizontal en
donde se establezcan los valores del impacto del riesgo sobre los objetivos de un proyecto.
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Los valores obtenidos en las celdas de la matriz son el resultado de multiplicar la probabilidad de
ocurrencia por el impacto del riesgo, indicando los valores mas altos, los riesgos mas criticos del
proyecto y los méas bajos, los menos relevantes.

Matriz de probabilidad-impacto

Riesgo=Probabilidad x impacto
P09 005 0.09
» | 07] 004 0.07
" (05| 003 0.05
|
(03] 00 0.03 0.12
« |01l 001 0.01 0.04 0.08
0.05 0.20 0.40 0.80
Impacto

Elaboracion propia

Mediante la matriz, se permite priorizar de forma visual, los riesgos existentes, identificando de forma
clara, aquellos sobre los que es necesario prestar mas atencion y establecer medidas de respuesta
antes que estos ocurran para mitigar las repercusiones que puedan existir.

3.3.3 Reduccion de exposicion

Un Riesgo de liquidez consiste en la posibilidad de no poder hacer frente a las obligaciones de pago o
que para que suceda, se incurra en costos excesivos.

Dentro de los negocios, el procedimiento para medir el nivel de exposicion al riesgo de liquidez, se

denomina brecha de liquidez, aunque no es el Unico.

Para mitigar el riesgo lo que se sugiere es una diversificacion de riesgos, creando escenario mediante
las distintas técnicas, para encontrar el dptimo.

Mediante ello el impacto negativo es de menor grado y con la perdida puede revertirse, convirtiéndose
en ganancia.
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3.3.4 Evaluacion del impacto

Al tomar en cuenta la situacion del negocio y haciendo un analisis FODA, se puede determinar con
mayor exactitud, los objetivos y para poder alcanzarlos las técnicas de medicion ayudaran mediante de
manera positiva, tomando en cuenta las escalas de probabilidad generadas en los escenarios,
diversificando de manera correcta los riesgos en los cuales se puede ver inmerso.

Generalmente el riesgo de liquidez se da en dos frentes, uno bajo el aspecto de la capitalizacion de
fondos para cubrir las necesidades de capital de trabajo; y el otro bajo el panorama de las inversiones,
pero como anteriormente se menciono, los escenarios predictivos ayudan a evaluar el impacto que
genere los posibles riesgos.

3.3.5 Medidas de sesgo y dispersion

Al contemplar los riesgos de liquidez, se debe también de tomar en cuentas los resultados de los
escenarios que se generen, desde un punto de vista grafico el sesgo nos ayuda a contemplar la
simetria 0 asimetria en la distribucién de un conjunto de datos, en este caso para las inversiones, el
sesgo es la diferencia que existe entre cada elemento de un conjunto de datos con respecto a la media,
pudiendo tener tres escenario, positivo, negativo o neutro.

En el caso de obtener un escenario positivo, esto nos indica que los datos independientes son mas
grandes con respecto a la media y eso es bueno para un negocio y se obtendran ganancias.

En el caso de obtener un escenario negativo, lo que indica es que los datos de manera independiente
son menores a la media y eso es malo para el negocio, ya que se obtendran perdidas.

Cuando se genera un escenario igual a cero, esto implica que hay una compensacion entre los términos
independientes y la media, por tanto no trasciende el resultado.

3.4 Acciones preventivas y correctivas

Para evitar caer en riesgos es necesario tomar acciones predictivas como:

e Estimar y determinar los recursos financieros y materiales suficientes conforme a los objetivos
establecidos.

e Establecer las politicas y procedimientos operativos y de comunicacién para monitorear el
riesgo.

e Delimitar la exposicion al riesgo de liquidez, estableciendo limites internos que consideren
criterios de diversificacion y minimizacion de su impacto.
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Actualizar el proceso de gestion del riesgo de liquidez en respuesta a los cambios en el entorno
enfocado al modelo de negocios.

Priorizar la implementacion de acciones preventivas, antes que correctivas.

Elaborar un Plan de Contingencia y Resolucion, a fin de garantizar la capacidad de operar en
situaciones de iliquidez.

Las acciones correctivas van de la mano con las preventivas, debe de haber un seguimiento a
las preventivas y corregir de manera inmediata las fallas o desviaciones que existan.
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| CAPITULO 4,
POLITICAS DE LIQUIDEZ EN UNA EMPRESA

4.1 Introduccion

Dentro de las organizaciones, la toma de decisiones es fundamental, por tanto se busca las mejores
herramientas que ayuden en las actividades encaminadas a cumplir con los objetivos, en un ambiente
cambiante, el entorno juega un papel fundamental en contra de lo negocios, es por ello que se busca
las alternativas, que den respuesta a la satisfaccion del cumplimiento de los objetivos de las
instituciones.

Las politicas, suelen ser una herramienta que ayudan a cumplir con esos objetivos en especifico
buscados, como medida de control para estandarizar ciertas posturas que se tomen en determinadas
situaciones dentro del ambito operacional y estratégico.

Dentro del ambito de liquidez, se deben de considerar las mejores politicas que se tenga como
intencién un adecuado manejo del efectivo y a su vez de la liquidez, para obtener los mejores beneficios
economicos posibles.

4.2 La liquidez de una empresa

La liquidez de una empresa se muestra en la calidad de los activos liquidos que posee, aunque no
todos los activos tienen esta caracteristica, se busca que la tengan, para ello se desea tener aquellos
activos que sean de una mayor facilidad para convertirse en dinero liquido a corto plazo y asi obtener
mayor liquidez.

Al obtener liquidez, las empresas podran hacerle frente a sus obligaciones a corto plazo, no requiriendo
del apalancamiento financiero, que con el tiempo le impide obtener mayor ganancia y por tanto liquidez,
ya que el pago de los intereses provoca una demanda de dinero que podria ocuparse en otras cosas
que la empresa requiere a corto plazo.

Por tanto a medida que la empresa cuente con mas activos circulantes que pasivos a corto plazo, se
mantendra como una empresa liquida que no sufrird por cuestiones de problemas a corto plazo de
efectivo.

4.3 Politicas de inversion

Para realizar una buena inversién que deje los rendimientos suficientes para que las organizaciones se
puedan financiar de ellas, es necesario primero tener una buena gestién de inversiones en donde se
contemple, las estrategias de inversion adecuadas para la obtencién y cumplimiento del objetivo
econdmico que las organizaciones se planteen, dentro de las cuales se debe de integrar la descripcion
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completa y el proceso de preparacion para la aplicacion de la estrategia mas adecuada para cumplir
con el objetivo econémico de la organizacion.

Una vez encontrado la estrategia dptima para invertir, se debe de plasmar bajo un control que asegure
el rendimiento eficaz en las inversiones, por tanto debe de haber un control en la inversién y este control
lo determina la politica establecida por la organizacion, la cual debe estar bien definida, con los
alcances necesarios para obtener el objetivo esperado y las medidas de control pertinentes que
monitoreen los resultado obtenidos.

4.3.1 Inversion en activos circulantes

Dentro de la estructura de capital en las organizaciones, dentro del activo de las empresas la inversién
mas disponible y que ayuda a hacer frente a las necesidades de capital de manera inmediata es el
activo circulante, sobretodo en la parte de las inversiones en instrumentos financieros.

Aunque la inversion puede darse en materias primas para generar mas venta, mediante la compra de
mercancias y con estrategias de adquisicion encaminadas a obtener un mayor beneficio, esto nos lleva
a la obtencién de mas rendimiento siempre y cuando las ventas sean de contado, por otro lado si la
venta es a crédito, so obtiene un riesgo de crédito, ya que puede ocurrir que no se cobre la totalidad de
lo que se queda por cobrar, por ello es importante generar antecedentes encaminados a medir el
impacto de este tipo de inversion en productos para generar ventas y las estrategias para recuperar ese
importe.

Si se desea invertir con menor riesgo, pero que puede conllevar una dependencia del tiempo y el
rendimiento, se tendra que invertir en instrumentos financieros con renta fija, donde con anticipacion se
conocen las condiciones de las inversiones y se puede llegar a obtener una ganancia que puede ser
significativa o no dependiendo del importe invertido.

Siempre que se tiene efectivo ocioso dentro de las cuentas mas liquidas del circulante, es importante
poner a trabajar ese dinero en instrumentos financieros a corto plazo, analizando dentro de los mismos,
aquellos que nos generaran mayor rendimiento y una disponibilidad inmediata, por si es necesario
hacer frente a una contingencia.

4.3.2 Financiamiento de activos circulantes

El capital de trabajo, va de la mano con el requerimiento de capital, €l cual es el efectivo necesario para
hacer frente a las obligaciones a corto plazo, cuando el requerimiento de capital supera a los ingresos
recibidos en un periodo, es necesario buscar las alternativas de solucion a este problema y es cuando
se recurre al pasivo a corto plazo, puede ser mediante el préstamo de la adquisicion de mercancias
mediante los proveedores y si es otro tipo de recurso que se necesita, se busca el financiamiento de los
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acreedores, principalmente los bancarios, que otorgan efectivo de manera directa, para hacer frente a
los requerimientos distintos a la mercancias.

El requerimiento de capital para financiar activos circulantes, debe de contemplar el costo de capital
para acceder al efectivo, ese costo de capital son los intereses que se deberdn de pagar
periddicamente, por tanto debe de existir una buena estrategia encaminada a generar mayor
rendimiento con el efectivo obtenido al efectivo que se tendra que pagar via interés por la fuente de
financiamiento, de esa forma sera una buena estrategia de financiamiento, en caso contrario, una mala
decision.

4.4 Propuesta de politica de liquidez

La politica de liquidez, debe ir encaminada a la aplicacion de estrategias las cuales deben centrarse en
el objeto econémico pretendido por la empresa, se debe de contemplar escenario que acerquen los
mejores resultado buscados y seguimiento a la aplicacion de las mismas, por si hay que corregir el
rumbo de la aplicacion.

Debe centrarse en invertir de acuerdo a las necesidades y recursos de las organizaciones, buscando
trascender en el rendimiento, con base en escenarios y semaforos probabilisticos, se debe de emplear
un porcentaje para inversion, de cualquier tipo y mantener otro para contingencias.

441 Objetivo e implicaciones

La politica de liquidez, debe encaminarse a ser productiva, a buscar generar rendimiento en donde el
costo beneficio debera ser mayor para que trascienda, buscando las mejores alternativa y escenarios
para llegar a ello, produciendo informacion que sirva de antecedentes para poder modificar si es el caso
la politica encaminada a la mayor productividad de acuerdo al objeto de estudio.

No es facil, al ser la politica una herramienta predictiva, se tienen que generar esos antecedentes vy el
tiempo es fundamental, recabar todo los factores internos y externos que puedan alterar los resultados,
para ajustar dichas posturas con respecto a la liquidez que debe tener un negocio en determinada
temporalidad.

442 Programacion de necesidades

Los requerimientos de capital, son los desembolsos que debe realizar una empresa en un determinado
momento, por lo tanto se debe de calendarizar dichas necesidades con sus respectivos importes, para
poder realizar estimaciones o escenarios que ayuden a cumplir con las cantidades necesarias, tomando
en cuenta en primera instancia los flujos de efectivo que el ciclo productivo puede generar.

Si el flujo de efectivo generado es mayor al requerimiento de capital no hay problema para solventar las
necesidades de efectivo, pero si el flujo no alcanza a generar los requerimientos necesarios, se tendra
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que recurrir al financiamiento a bancario y programar mediante tablas de amortizacion los pagos
periddicos y la amortizacion de la deuda.

443 Presupuesto de flujo de efectivo

El presupuesto es una estimacion o proyeccion que realizan los negocios, toméndolo como escenarios
que a determinado tiempo muestren los posibles ingresos y egresos que se puedan obtener, con la
finalidad de tomar decisiones a futuro, suele ser una técnica muy util, pero se le debe de dar
seguimiento para que sea mas util.

Los presupuestos los generan los negocios como parte de su analisis predictivo, tomando como base el
andlisis FODA, que permita encontrar todos los elementos que de determinada forma ayudarén a
obtener los recursos necesarios para por una parte cumplir con los requerimientos de capital a corto
plazo y por otra parte ayude a la inversion productiva del negocio.

Ademas se deben de contemplar de la misma forma aquellos elementos que son egresos y que se
realizan por requerimiento del objeto econdmico de los negocios, generando con ello un presupuesto
neto de efectivo, que seré el resultado de comparar el presupuesto de ingresos con el presupuesto de
egresos, en donde el primero debera ser necesariamente superior al segundo, para que sea viable, en
caso contrario modificar y replantear los elementos integrantes dentro de cada uno de ellos.

Hay varias técnicas de valuacion para verificar la utilidad de los presupuestos, pero se deben de centrar
en dos puntos:

Que los ingresos sean superiores a los egresos y
El tiempo o temporalidad de los mismos, ya que mucho de ello depende de la recuperacion de la
inversion inicial, si es que se realiza.

4.4.4 Pronosticos de ventas

Para alimentar al presupuesto, los prondsticos de ventas, son los que alimentan al flujo de ingresos, y
toma importancia por la periodicidad con que se desarrolle, las ventas es la base de los ingresos, por
ello se debe de especificar qué tipo de ellas se da, puede ser a crédito o contado, dentro de las ventas
de contado, no representa riesgos puesto que el efectivo se tiene de manera inmediata en la cuenta de
bancos, es seguro el ingreso, por otro lado las ventas a crédito representan riesgo y su administracion
debe ser de forma eficaz, midiendo la periodicidad de cobro de cada una de ellas, corrigiendo si no se
da la cobranza con alguna alternativa, para no tener que depender del apalancamiento financiero.

Es una herramienta muy Util siempre y cuando se le el seguimiento adecuado y controlando las
variaciones que hay.
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4.5 Egresos de fondos de efectivo

Las salidas de efectivo dentro de las organizaciones es muy importante controlarlas, algunas de ellas
son constantes generando patrones, que se miden y se pueden estimar correctamente, por otro lado,
existe otras salidas de efectivo que son variables y su control debe ser mas minucioso, corrigiendo las
desviaciones de manera inmediata.

Los requerimientos de capital deben de programarse para que no superen los egresos a los ingresos de
ahi la importancia del presupuesto y su control, para cumplir con el objetivo econémico de los negocios.
Se debe ajustar de acuerdo a lo estimado con lo real, cuidando los egresos reales que se adecuen a lo
presupuestado sin exceder a los mismos, si disminuyen seré favorable, sin ajustes.
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CONCLUSIONES

Es importante dentro de las organizaciones contemplar el ciclo de efectivo, para efectos de tener
finanzas sanas y contar con margen de actuacion econdmico.

La administracion financiera es una herramienta que ayuda para la implementacion y consecucion de la
liquidez en cualquier organizacién, mediante procedimientos matematicos, se puede optimizar la
informacion estatica y dindmica para las mejores decisiones que ayuden a las entidades a controlar
mejor sus recursos. El presupuesto es base para que se proyecte informacion en haras de obtener los
mejores resultados; los escenarios financieros ayudan a mitigar los riesgos presentados a cualquier
organizacion.

Se debe de conocer el ciclo del dinero en las organizaciones para determinar de acuerdo a cada una de
ellas las necesidades de la informacién que se requiera y que pueda trascender para una mayor
utilidad en las diferentes &reas que integran a una organizacion.

Se debe de reconocer al area de ventas como el motor de la economia de las entidades privadas, sin
ella, es practicamente imposible que sobrevivan en el mercado, por tanto en ésta era de la tecnologia
se debera adaptar a los cambio que se han desarrollado para seguir cumpliendo con las necesidades
de los usuarios y de ella misma.

Para que una organizacion no pierda liquidez, debe de mantener un control estricto de los adeudos que
le deben, por ello el area de cobranza es complementaria al area de ventas ya que a medida que se
tenga el control de los ingresos provenientes de las ventas a crédito, sera posible mantener un capital
de trabajo minimo, ayudando a la organizacion a tener alternativas para poner a funcionar el dinero
0cioso Yy generar mayores ingresos, ademas ante la probabilidad de riesgo de impago, tomar
alternativas como el factoraje financiero para por un lado obtener liquidez.

Los reportes contables son la base de la informacion sobre la situacion financiera de una organizacion,
con ella y la experiencia documental de la misma se puede generar situaciones que ayuden a planear y
organizar los eventos economicos futuros, por ello es necesario el revisar los puntos clave que integran
los reportes contables.

Por otro lado siempre se debe de contemplar al riesgo, es algo que existe en todos los ambitos de una
organizacion y que trasciende mucho mas en la parte de liquidez, por cultura las organizaciones no
toman en cuenta este factor e impacta de manera significativa en ellas.

Hay diferentes técnicas que ayudan a mitigar el riesgo, en el caso de las empresas privadas (salvo las

del sector de intermediarios burséatiles), no existe una regulacién gubernamental que haga que las
empresas estandaricen algunos indicadores que ayuden a conservar la liquidez en sus cuentas, las
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técnicas mas usadas tienen que ver con la creacion de escenario predictivos, que ayuden a entender y
modelar un futuro.

En el caso del riesgo de liquidez, esto tiene una transversalidad con la administracion financiera, en el
area de cobranza, debido a que se debe de dar un correcto seguimiento a las cuentas por cobrar,
teniendo en mente las diferentes técnicas y estrategias que ayuden a acelerar de forma correcta el
cobro de las deudas a favor de la empresa.

La politica de liquidez que se debe seguir en una organizacion, debe ser aquella que acelere los
tiempos en cuando a la consecuciéon de dinero en efectivo, apoyandose por técnicas que de
descapitalicen a la organizacion, de esa forma poder tener el tiempo necesario para operar de manera
adecuada con los margenes de ganancia y costo de oportunidad que mas convengan.

El ciclo de efectivo, y la liquidez tienen una estrecha relacion, es la periodicidad que existe desde que
se inicia la adquisicion de mercancias y concluye hasta el momento de recibir el dinero en efectivo
(liquidez) en las organizaciones, por tanto de debe de analizar las diferentes técnicas que ayuden a
acelerar ese proceso para transformar de manera inmediata los recursos materiales en financieros,
obteniendo ventajas competitivas que convertiran a las organizaciones en empresas con finanzas
sanas.
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