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PR ELE AMZBULD

Debido a la imdgen errdnea gue se tiene del Licenciado en Contadurfa

en algunos Despachos y Empresas, nos nacid la inguietud de llevar a cabo -

el siguiente estudioc, en donde la actividad de éste se enfoca directamente

a la participacidn en la Toma de Decisiones y no dnicamente a lo que comun

mente se le 1lama Tenedurfa de Libros.

Durante el desarrollo de nuestros estudios, trabajo e investigacidn,

I

pudimos observar la poca impartacia que se le ha dado al Estudio del Capital
de Trabajo en la Empresa para la Toma de Decisiones, tal observacién nos sir
vid para darle un enfogue mds que Tedrico, Prdctico de lo que éste represen-

ta en cualquier tipo de empresa.

As{ mismo el presente trabajo lo hicimos can el fin de gue sirva coma -

material de apoyo a futuras generaciones y en gereral a personas interesadas
en la Toma de Decisiones, esperando que en el futuro, se le llegue a dar la

importancia gque merece.

LOS  AUTORES,




INTRODUCCTION

En el presente estudio se considera al Capital de Trabajo como upa he-
rramienta de gran utilidad para el Contador Péblico, y en general para cual-
guier persona que tenga experiencia en el andlisis e interpretacidn de la -
Situacién Financiera de una Empresa. A pesar de que en la actualidad no se
le ha dado la importancia que merece, puesto que la mayoria de las empresas
no lo aplican es necesario estudiarlo y demostrar la gran utilidad que repre

senta en un momento dado a cualquiera de ellas para lograr una acertada to -

ma de decisiones.

En el Primer Capitulo, se presentan de manera general las causas que

dieron origen al estudio del Capital de Trabajo, asf{ como su concepto e im

portancia.

En el Segundo Capftulo, se explica el Andlisis del Capital de Trabajo y

la importancia que tienen sus cambios para la elaboracién del Estado de Va

riaciones al Capital de Trabajo, asf{ como para su interpretacidn.

En el Tercer Capitulo se explican los factores que pueden afectar la -
determinacidn del monto del Capital de Trabajo en cada empresa en particular
as{ como el impacto que causa la devaluacién y el Fendmeno Inflacionario en

cada uno de los elemtos que lo forman,

En el Capftulo Cuarto se muestran los Instrumentos necesarios para ana-

lizar e interpretar el Capital de Trabajo, y que servirdn de base para suge-

rir a la Direccidén de la Empresa las decisiones a tomar,




En el Capftulo Quinto, se presenta un caso prdctico que muestra la apli

caciédn de los conocimientos tedricos vistos en capf{tulos anteriores.

Los Estados Financieros que sirvieron como base para éste caso, fueron
tomados de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., siendo por tanto da -
tos veridicos y en los cuales se pretende analizar el Capital de Trabajo, -~
encontrando anomalfas y sus posibles soluciones, para gque la Gerencia cuente

con varias alternativas que le permitan tener una adecuada optimizacién de -

SUS recursos.

Para culminar éste trabajo, se presentan al final una serie de conclu -
siones que reafirman la importancia que tiene el Estudio del Capital de Tra-
bajo en la Empresa para la Toma de Decisiones, asf como las fuentes de infor

macidn que sirvieron de base para su realizacién.




CAPITULO I

GENERAL IDADES

1.- Capital de Trébajo
2.~ Concepto

3.~ Importancia




1.,- Capital de Trabajo.

Existen diversas modalidades y tipos de capital, por lo que se hace neg
cesario mencionar algunas para poder identificar el Capital de Trabajo, vy
de ésta manera evitar confusiones.

En términos econdmicos, se considera como uno de los factores de la -
produccidn, el cual esta representado por maquinaria y bienes productivos.

Desde el punto de vista financiero, se entiende como toda cantidad de
dinero que se invierte con la finalidad de producir una renta o un interés.

El Capital Contable, es la diferencia del activo total sobre el pasivo
total.

El Capital Social, es la suma de las aportaciones con que contrituyen
cada uno de los socigs, para formar el patrimonio con que la entidad ha de
llevar a cabo sus operaciones. Este es fijo cuande no puede ser modifica-
do, sin antes haber reformado los estatutos de la sociedad, y es variable ,
cuando puede ser aumentado o disminufdo sin modificar los estatutos, coms -
es el caso de la Sociedad Andnima de Capital Variable.

El Capital de trabajo estd considerado como indicador de la capacidad
de pago y la solvencia, y en términos generales, es la diferencia entre el
activo circulante y el pasivo circulante.

El términp Capital de Trabajo, tuvo sus origenes cuando estaba en auge
la agricultura, ya que los elaboradores de productos derivados de ella, se
viergn en la necesidad de recurrir a préstamos bancarios en el momento en
que sus inventarios bajaban y se aproximaba la cosecha.

Dichos préstamos por lo general eran a un plazo no mayor de un afio y -

los cuales utilizaban para financiar la compra y los costos de elaboracidn

de sus productos,
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A medida que transcurrid el tiempo, se vid que el término Capital de
Trabajo era aplicable no sclo a la agricultura, sino a la Industria en geng
ral, ya que para su produccidn utilizaban algdn tipo de financiamiento.

Por tal motivo, el estudio del Capital de Trabajo es uno de los puntos
més importantes para la toma de decisiones en una empresa de cualquier ni-
vel, no importando su naturaleza, pero al cual no se leha dado la importan-
cia que merece, sin tomar en cuenta lo que su mala administracién represen-
tarfa en un momento dado para el éxito o fracaso de la misma,

Al hacer un estudio de Capital de Trabajo, se tendrén suficientes he--
rramientas para en determinado momento tomar una decisidn relativa a la in
versidn en activos circulantes con recursos propios de la empresa, o bien a
través de de financiamiento.

Una parte importante de la entrada y la salida de recursos, es en for-
ma de activos circulantes. Parcialmente proviene de créditos a corto plazo
(Pasico Circulante) y en parte de otras fuentes que son de la empresa, pro-
venientes de fuentes a largo plazo tales como empréstitos e inversiones de
accionistas, Esta explicacién la podemos ver reflejada en la gréfica que

se muestra a continuacidn.

En los siguientes puntos de éste capftulo, se resaltard el concepto y

la importancia del estudic del Capital de Trabajo.
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2.- Concepto.

Capital de Trabajo es el excedente del activo circulante sobre el pa —-
sivo circulante, Este concepto muestra la posible disponibilidad del activo
circulante en exceso del pasive circulante, representa un Indice de estabili
dad Financiero o mirgen de proteccién para los acreedores actuales y para fu
turas operacicnes normales de la empresa.

La férmula para determinar el Capital de Trabajo es la siguiente:

Activo Circulante - Pasiveo Circulante = Capital de Trabajo

3.~ Importancia.

La importancia del estudio del capital de trabajo, radica en tres aspec
tos fundamentales, El primero, es gue por medic de su estudio, se puede -~
preever la necesidad financiera de la empresa, es decir, que es necesaric -~
que la gerencia esté conclente de que el capital de trabajo sea el suficien
te paru que la empresa realice sus operaciones o de lo contrario recurrir a
la emisién de acciores o empréstitos, siempre y cuandoc se realice un estudio
de los siguientes factores:

a.~ Por lo que se refiere a la emisidn de acciones, gue las condiciones

para su inscripcidén en Bolsa sean favorables y convenientes a las -
necesidades de la empresa,
),- Por lo que respecta o los empréstitos, es necesario también llevar

o cabo un pstudio de las condiciones de erédite, tasas de interés
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plazos etc., para hacer una evaluacidn del rendimiento que se ob--
tiene de los préstamos otorgados a la empresa, en relacidn con los

intereses gue se estén desembolsando,

El segundo se refiere a gue el Capital de Trabajo debe ser adecuado pa-

ra que la empresa se encuentre en posibilidad de obtener las siguientes ven-

tajas:

1.~ Hacer posible el pago oportunc de todas las obligaciones, aprove--
chando los descuentos por pronto pago.

2.- Asegurar en alto grado el mantenimiento del crédito de la compania
y proveer lo necesario para hacer frente a emergencias, tales como
huelgas , inundaciones, incendios, etc.

3.- Tener los inventarios a un nivel gue capacitard al negocio para cu
brir satisfactoriamente las necesidades de los clientes.

4,- Capacitar a la companfa a operar su negocio mds eficientemente, ~-

por lo gque no debe haber demoras en la obtencién de materiales, —-

servicios y suministros, debido a dificultades en el crédito.

Asi mismo, un exceso de Capital de Trabajo, es tan desfavorable, como -
un capital de trabajo insuficiente, ya gue el primero puede llevar al descui
do por lo que respecta a los costos, y el segundo a insuficiencias en las o-
peraciones.

Un exceso de capital de trabajo puede ser propiciado por ;

1,- La emisidn de acciones o honos de capital en cantidades mayores a

las necesarlas, para la adquisicidn de activos no circulantes.
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La venta de activo fijo gque no ha sido reemplazado.
Utilidades retenidas, gue no se aplicaron al pago de dividendos en

efectivo, adguisiciones de activo fijo, u atros fines similares.

La insuficiencia de Capital de Trabajo, es uno de los praoblemas mds im-

portantes de la empresa, al no poder cubrir sus pasivos circulantes, y la -

cual puede ser ocasionada por las siguientes circunstancias:

Por pérdida de operacién.

Por pérdidas excesivas no normales de la empresa, por ejemplo inun-
daciones, incendios, rohbos etc.

Fracasos derivados de las operaciones publicitarias, como son el -
lanzamiento de un nueva producto y ampliacidn de mercado.

Por la aplicacién de una polfitica poco conservadora de dividendos ,
es decir, por un exceso de éstos.

Por la inversidn de activo circulante en activeo fijo, como puede --
ser, la compra de una maguinaria en efectivo, y que no se ha reem—-
plazada por otra.

Por el alza en el nivel general de precios.

£l tercer aspecto fundamental relativo @ la importancia del Estudio del

Capital de Trabajo, es gue una mala adrinistracidn de &1, traerd como conse-

cuencia una mala programacidn de las operaciones, hasta llegar a provocar --

con ello

el fracaso de la empresa.

Es importante mencionar, que las constantes devaluaciones que vivimos
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en la actualidad traen camo consecuencia un aumento o disminucién en el ca
pital de trabajo, derivado de las inversiones y obligaciones contrafdas en
délares. 8i se trata de inversiones en délares lo aumentard, de lo contra
rio, si se trata de obligaciones, lo disminuird.

l.a devaluacién es una de los elementos que provoca el fendmeno infla--
cionario, el cual trae consigo gue exista cierto riesgo en cuanto a la toma
de decisiones, ya que no se estén manejando cifras reales, y por lo tanto ,
se hace necesario valuar las partidas a los costos actuales, con el fin de

presentar un Capital de Trabajo real,

l.a informacién que debe actualizarse del Balance General y el Estado -

de Resultados es:

1,—- Inventarios y Costo de Ventas.,

2.— Inmuebles maquinaria y equipo, asi como su depreciacidn acumulada
y la del ejercicio.

3.— Inversién de los accionistas (Capital Contable), incluyendo la dg
terninacién de; reserva para mantenimiento de capital, ganancias
o pérdidas acumuladas por pasicidn monetaria y superdvit por re-

tencidn de activos no monetarios.

De éstas valuaciones, las gue afectan directamente al Capital de Traba
jo, es la de inventarios y costo de ventas.
La valuacidn de los inventarios se puede llevar a cabo por los siguien

tes méltodos:

a,~ Ajustando el costo histdrico de los inventarios segdn su antiglie-

dad, mediante el fdice general de precios al consumidor,
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b.- Estimando el inventaric final mediante el sistema Primeras Entra-
das, Primeras Salidas.

c.— Valuando el inventaric final a precio de la dltima compra efectua
da durante el ejercicio. |

d,- Utilizando el Costo Esténdar, cuando éste sea representativo del

costo de reposicidn, al cierre del ejercicio.

De acuerdo a las condiciones de la empresa, cada uno de los métodos -
mencionados, pueden dar resultados satisfactorios en diferentes circunstan-
cias. Para ésto deberdn estudiarse les caracteristicas de la empresa y el
resultado de aplicacién de cada uno de los métodos, y adoptar el que mejor
satisfaga a sus necesidades.

El objeto de actualizar el costo de ventas, es corresponder el precio
de venta obtenido por el artfculo, con el costo gue deberfa haber tenido al
mamento de la venta, segdn el sistema de ajuste gque se elija, de los mencig

nados a continuacién:

a.— Ajuste del costo de ventas perfodico a través del fndice general
de precios.

b,—- Utilizando el sistema Ultimas Entradas, Primeras Salidas.

.- Utilizando el costo estdndar, cuando éste sea representativo de
los costos vigentes @1 momento de la venta,

d.- Ajustando por fndice de precios o por el valor de reposicidn de

cada artfculo ol momento de venderlos,

(1 cfecto que éstas valuaciones provocan en el Capital de Trabujo , es

que al actualizar los inventarios por el método PEPS, o por cualquier otro
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de los mencionados, se observa que éste aumenta, En cuanto al costo de -
ventas, el efecto que provoca, es que al utilizar cualquiera de los métodos

la utilidad se verd disminufda, y por ende el Capital de Trabajo también,

Cuando se tenga establecido el método de valuacidn de Costo Esténdar -
para inventarios y costo de ventas, o se aplique el PEPS para el primero, y
el UEPS para el segundo, no existird la necesidad de actualizarles, y por

lo tanto no aumentard ni disminuird el Capital de Trabajo.

Atendiendo al nivel dptimo que se debe mantener en el Capital, la in—-
flacidn aporta dos elementos adicionales para la toma de decisiones; las ga
nancias o pérdidas monetarias y la tendencia a incrementar los actives no -
monetarios y en particular los inventarios, puntos que ya han sido tratados
anteriormente.

Asegurar el nivel dptimo de Capital de Trabajo, contribuye a un creci-
miento real de la empresa, como consecuencia de una mayor rentabilidad y de

una reinversidn orientada a recursos reales,
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CAPITULO IT

ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO

1.~ Cambios en el monto de Cepital de Trabajo

2.- Origen de los cambios en el Capital de Trabajo

2.1, Fuentes

2.2. Aplicaciones

3.- Etapas para la elaboracién del Estado de Variaciones al

Capital de Trabajo.

3.1. An&lisis de los cambios en el Capital de Trabajo

3.2, Preparacién del Estado de Variaciones sl Capital
de Trabajo

3.3. Forma del Estado de Variaciones al Capital de
Trabajo

3.4, Interpretacién al Estado de Variaciones al Capital
de Trabajo.



El andlisis del Capital de Trabajo abarca tanto el Activo Circulante -

como el Pasivo Circulante, motivo por el cual casi todos los cambios que se

realizan en la empresa se ven reflejados en ellos.

San muy pocas las operaciones que afectan el activo y el pasivo a lar-
go plazo, es por eso que al hacer un Estado de Variaciones en el Capital de

Trabajo, se presenten dnicamnente los cambios de éste,

1.~ Cambios en el Monto del Capital de Trabajo,

Para poder analizar el Capital, se debe computar el cambio en su es -
tructura, en el importe de los fondos contenidos en cada tipo de activo cir
culante y en los créditos abtenidos a través de los diferentes pasivos cir-
culantes,

Llevar a cabo éste tipo de andlisis ayudard a la gerencia a saber si -
la decisifin a tomar es la adecuada, por ejemplo si puede conceder crédito -
a sus clientes aumentando sus cuentas y documentos por cobrar,

También ayudard a la gerencia a saber si el aumento en su Capital de -
Trabajo proving, de esa operacién o de alguna otra, como la venta de algdn
activo fijo, de inversiones de los accionistas, de préstamos a largo plazo,
etc.

Por ejempla la venta de un active fijo, aumentard el monto de Capital

de Trabajo, como se muestra a continuacidén:
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Cfa. " X ", 5.A.
Estado de Situacidn Financiera

Al 31 de Diciembre de 1981,

ACTIVO CIRCULANTE PASIVO CIRCULANTE
Caja y Bancos . § 200,000 Proveedores $ 700,000
Clientes 1,000,000

Total Activo Circulante $ 1,200,000 PASIVO A LARGO PLAZO

ACTIVO NO CIRCULANTE Doctos.por Pagar 250 000
Mag. y Equipo  $ 500,000 Total Pasivo $ 950,000 |
Deprec. Acum, 250 000 250,000 CAPITAL
Capital Social 500 000
$_1,450,000 $_1,450,000
Capital de Trahajo Activo Circulante - Pasivo Circulante

C.T. 1,200,000 - 700,000 & 500,000




Suponiendo que se vende una méquina con valor de $ 100,000.00 y una de
preciacidn acumulada de $ 20,000.00, en § 80,000.00, el aumento de capital -

de trabajo se reflejaria como sigue:

Bancos 80,000.00
Dep. acumulada de Mag, y Equipo 20,000.00

Maquinaria y Equipao 100,000.00

CIA, " X " §,A,
Estado de Situacidn Financiera

al 31 de Diciembre de 1981

ACTIVO CIRCULANTE PASIVO CIRCULANTE
Caja y Bancos $ 280,000 Proveedores $ 700,000
Clientes 1,000,000

Tatal Activa Circulante $ 1,280,000

ACTIVO NO CIRCULANTE PASIVO A LARGO PLAZO
Maq. y Equipo $ 400,000 Doctas. por pagar 250,000
~Deprec. Acum. 230 000 170,000 -
Total pasivo $ 950,000
CAPITAL
Capital Social 500,000
$ 1,450,000 $ 1,450,000

€., - 1,280,000 - 700,000 - § 580,000
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Dentro del Capital de Trabajo se pueden efectuar movimientos que no -

aumenten su monto, sino que dnicamente representen un traspaso, por ejemplo

el pago de un cliente, el cual disminuird las cuentas por cobrar y aumenta-

ré el efectivo, pero no modificard el Capital de Trabajo, como se puede ver

a continuacidn;

Cia, " X ", G.A.

Estado de Situaciédn Financiera

Al 31 de Diciembre de 1981.

ACTIVO CIRCULANTE

Caja y Bancaos $ 200,000
Clientes 1,000,000
$ 1,200,000

C.T. = 1,200,000

PASIVO CIRCULANTE

Praveedores $ 700,000

CAPITAL

Capital Social 500 000
$ 1,200,000

- 700,000 = $ 500,000




Suponiendo un pago de los clientes por § 400,000 tenemos;

Caja y Bancos 400,000

Clientes 400,000

Cfa " X ", B,A,
Estado de Situacidn Financiera

Al 31 de Diciembre de 1981,

ACTIVO CIRCULANTE PASIVO CIRCULANTE
Caja y Bancos $ 600,000 Proveedores
Clientes 600,000 CAPITAL

Capital Social
$ 1,200,000

C.T. - 1,200,000 - 700,000 - $ 500,000

$ 700,000
500 000
$ 1,200,000
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2,- Orfgen de los cambios en el Capital de Trabajo.

2.1, Las fuentes bAsicas gue generan aumentos en el Capital de -

Trabajo son las siguientes:

1) Operaciones Normales que realiza la Empresa.

Lo que origina un aumento en el Capital de Trabajo por las operacio —
nes de la empresa es el excedente de fondos recibidos sobre los desembolsos
efectuados (Ventas - Costos y Gastos, excluyendo depreciaciones y amortiza-
ciones), como podemos observar en el siguiente cuadro, en donde el efecto -
neto en el Capital de Trabajo es de $ 590,000, ya que por las ventas, se -
tienen ingresos de § 1,600,000, gue se encuentran representadas por efecti
vo y cuentas por cobrar, por otro lado costos y gastos desembolsados por -

$ 1,010,000,




Ventas

Costo de Ventas

Gastos:
Sueldos
Rentas
Otros Gastos

Deprec. y Amort.

Utilidad Neta

Aumento en el Cap.de Trabajo

INGRESOS CAPITAL DE
NETOS TRABAJO

$ 1,600,000 $ 1,600,000

$ 800,000 800,000

150,000 150,000

20, 000 20,000

40,000 40,000
10,000

$ 1,020,000 $ 1,010,000
$ 580,000

$ 590,000

21
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2} Operaciones relacionadas con los accionistas,

Lo que origina un aumento en el Capital de Trabajo, derivado de éste -
concepto, son las aportaciones que realizan los accionistas, tanto en efec
tivo como en otro tipo de active circulante, por ejemplo cuentas y documen

tos por cobrar, inversiones a corto plazo, etc.
3) Operaciones relacionadas con Acreedares.

Estas operaciones originan un aumento en el Capital de Trabajo cuando

se tienen deudas a largo plazo y los beneficios a corto plazo, un ejemplo

claro de ello, es la solicitud de un préstamo bancario, en donde la Institu-

cidn otorga el dinero en efectivo, credndose el pasivo a largo plazo corres

pondiente,.

4) Ventas de Activo a Largo Plaza.

£l aumento de Capital de Trabajo por este concepto, se ve reflejado al

convertir el activo fijo en circulante (Efectivo o Cuenta par Cobrar).

5) Otras Operaciones.

Estas se refieren, a los ingresos obtenidos por otros conceptos dife -

rentes a los normales de la empresa, como pueden ser: donativos, subsidios,

venta de patentes, devolucién de impuestos pagados de més, etc.




2.2. Aplicaciones.

Las aplicaciones o usos del Capital de Trabajo, son originados por los

siguientes;

1) Dividendos Decretados.

El Capital de Trabajo, se verd disminuido en el momento en que se de --
crete el pago de dividendos a los accionistas, y se haga la creacidn del pa-
sivo correspondiente (dividendos por pagar) con cargo a las utilidades acu-—-
muladas. Cabe hacer mencidn que al momento en que se efectée dicho pago, no
afectard el monto del Capital de Trabajo, ya que se trata de dos rubros cir-

culantes (Bancos y Dividendos por Pagar).

2) Compra de Activos Fijos y Otros Activos.

l.a adquisicidn de activos fijos también da orfgen a ura disminucién, -
del Capital de Trabajo, cuando el pago sea en efectivo o bién a través de -
la creacidn del pasivo circulante. Por ejemplo: que el activo fijo se adquie
ra pagéndolo totalmente, o bien a través de un enganche inicial y el resto -
a plazos.

Por lo que se refiere a la compra de otros activos, como pueden ser pa-
tentes, asistencia técnica, costos de organizacidn y reorganizacidn, etc,, -
se encuentran en el mismo caso que los anteriores, ya que también dependien-
do de su pago pueden provocar una disminucidn del Capital de Trabajo de la -

Empresa,
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3) Liquidacidn de Pasivos Fijos.

Ocurre una disminucidn de Capital de Trabajo, cuando la empresa ligui--
da en efectivo pasivos a largo plazo, siempre y cuando no se haya creado una
reserva o fondo para el pago de éstos.

Por otro lado, cuando se tienen pasives a largo plazo, gque por su ven-

cimiento pasan a ser pasivos circulantes, en ese momento disminuird también

el capital de trabajo.
4) Reducciones al Capital Social.

El capital de trabajo se verd disminufdo por éste concepto, cuando se
efectlen devoluciones de las aportaciones hechas por los socios, las cuales
unicamente se hardén por acuerdo de la asamblea de accionistas, al considerar

gue la empresa cuenta con un excesivo Capital Social.

3.~ Etapas para la elaboracidn del Estado de Variaciones

al Capital de Trabajo.

Tanto la direccidn de la empresa, como los acreecdores a corto plazo, se
ven en la necesidad de saber la posicidn del capital de trabajo y los cam-—-
bios gue ha experimentado durante el perfodo contable, motivo por el cual se
hace necesaric analizarlo a través del estado de variaciones al capital de -
trabajo, para saber gue es lo que ha ocasionado el cambio en el capital de -
trahajo, cuanto fué proporcionado por las operaciones normales de la empre-

sa y como se utilizé, cual fué el importe de los fondos derivados de las ven
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tas de acciones, y que se hizo de ellos, si vendi§ la empresa un activo vy
cuanto fué el producto, etc,

Han existido muchas confusiones en cuanto al estudio de dicho Estado ,
ya que es similar al Estado de Flujo de Fondos, Estado de Orfgen y Aplica-
cidn de Fondos. La terminologfa y la forma de dichos estados difiere, pero
la finalidad es la misma, informar acerca del orfgen de los recursos y como
se han ido aplicando dentro de la empresa.

Es importante el andlisis al Capital de Trabajo, porque resume los re-—
sultados de las actividades financieras de un negocio por un perfodo, y pre-
senta las causas que originaron los cambios en su posicién financiera. Pro--
porciona una visidn interna de las politicas financieras de la empresa, ayu-
da a la gerencia a controlar el capital de trabajo y a utilizar con eficien-

cia sus recursos en el futuro.

3.1.- Andlisis de los Cambios en el Capital de Trabajo.

En primer lugar, para llevar a cabo el estudio de Estado de Variaciones
al Capital de Trabajo, se deberd hacer un andlisis de las partidas que orfgi
naron un cambio en él, éste andlisis se realizard tomando como base los Ba--
lances comparativos de la empresa donde se determinardn los cambios de un pe
riodo a otro por cada una de las partidas circulantes, observando los aumen-
tos que dieron orfigen a éstos.

Por otro lado, se deberd hacer también un anflisis cuidadoso de las par
tidas que no afectan el monto de capital de trabajo, las cuales significan u

nicamente un traspaso, y por lo tanto no se presentardn en el Estado de Va--

riaciones,




3.2.— Preparacidn del Estado de Yariaciones al Copital

de Trabajo,

Fara llevar a cabo la formulucidn del Estudo de Variaciones, es indis--
pensable auxiliarse de una hoja de trabajo, siempre y cuando las operaciones
que realiza la empresa sean excesivas, y complicadas, como por ejempla:
transferencias, ajustes y asientos diversos tales como compras de activo no
circulante, ventas, intercambios, revaluaciones etc.

La hoja de trabajo es un método cdmodo para eliminar los efectos de -
los asientos originales de ajuste y traspaso, de tal modo que todos los —-
cambios que se originen en las partidas no circulantes representen una fuen-
te o una aplicacién del Capital de Trabajo.

La Hoja de Trabajo consta de seis partes para su elaboracidén, como po-

demos ver en la siguiente figura:
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a).- lombre de la cuenta.

Esta parte puede incluir tante las cuentas de Balance, como las de re~
sultadas, cuando solo se presentan las primeras, las utilidades retenidas -
deberdn incluir la utilidad neta del ejercicio, ya que ésta se reflejard en

las partidas especificas (Ventas, Gastos, Costos y Dividendos) .

b).~ Saldo de la cuenta.

Coma vimos anteriormente, el Estado de Variaciores abarca un perfodo -
determinado, lo que hace necesario, que se presenten en la hoja de trabajo,
tanto los saldos iniciales, como los finales del misme, Es recomendable —
incluir, las cuentas complementarias de activo (depreciaciones y amortiza--
ciones acumuladas), para evitar presentar en el Estado de Variaciones cifras

totalizadas que pudieran provocar confusiones,

c).~ Variaciones en el Capital de Trabajo.

En esta parte de la hoja de trabajo se determinardn las diferencias en
el activo y pasivo circulantes nue resulten de comparar los saldos inicia--
les y finales del perfodo.

Esta parte consta de dos columpas, en la primera de variaciones al Ca-
pital de Trabajo, se presentan les incrementaos en el activo y las disminu~~
cignes en el pasivo circulante. Por otro lado en la seyunda columna, SB
presentan las disminuciones de activo y los incrementos en el pasivo circu-

Lante.




Una vez determinadas las variaciones al capital de trabajo, se procede-
rd a sumar cada una de las columnas, y los totales obtenidos de éstas se res
tardn para determinar el aumento o disminucidn neto en el Capital de Traba--

Jjo.

d).- Causas de Variaciones al Capital de Trabajo.

En ésta parte se analizaran las causas que dieron origen a los cambios
del Capital de Trabajo, presentandose en las columnas, las diferencias en -
las partidas a largo plazo del Balance General.

En la primera columna, se presentarén los aumentos en el pasivo a lar—-
go plazo y capital contable, asf como las disminuciones en el activo no cir-
culante, En la segunda columna, se presentardn las disminuciones en el pa-
sivo a largo plazo y capital contable as{ como los aumentos en el activo no
circulante,

Estas columnas también se sumardn, y los totales se restardn para anali
zar, si hubo aumento o disminucidn en el Capital de Trabajo, en donde la can
tidad que se obtenga deberd coicidir con la determinada en las columnas de -

Variaciones «l Capital de Trabajo.

g).- Ajustes.

En la elaboracidn de la hoja de trabajo, se deberdn llevar a cabo dos -
tipos de ajustes:
1.~ De eliminacidn,

2.,- De aclaracién,

Las ajustes de eliminacidn, solo se realizan cuando las partidas consi-




deradas en la columna de causas no aumenta ni disminuye el Capital de Traba
Jo y que por lo tanto, pasardn a formar parte de la columna de orfgenes y a
plicaciongs, por considerarse como tales.

Cabe mencionar que todas las cuentas ajustadas por aclaracidn se colo-
cardn en la parte inferior de la hoja de trabajo, para poder identificar -
los orfgenes y las aplicaciones que finalmente son las que formardn las si-

guientes columnas.

f).- Columnas para origenes y aplicaciones de recursos.

Estas columnas estardn integradas por los ajustes que se colocardn en
la parte inferior de la hoja de trabajo, la diferencia de los orfgenes y -
las aplicaciones, dard como resultado el aumento o disminucidn del Capital

de Trabajo.

3.3.- Forma del Estado de Variaciones al Capital de Trabajo.

El disefio de la forma para la presentacién del Estado de Variaciones -
al Capital de Trabajo difiere, pero la finalidad gue persigue es la misma ,
mostrar el aumento o disminucidn en el Capital de Trabajo, asf como las cau
sas que le dieron orfgen, Cada empresa debe adoptar el formato para la -
presentacidn de su estado, que sea mds informativo de acuerdo a sus necesi-

dades y a las circunstancias existentes.

Para efectos de un mayor entendimiento, se estudia un modelo que es de

facil comprensidn, el cual se muestra con el siguiente ejemplo:
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COMPANIA " X " G.A,

Estado de Variaciones en el Capital de Trabajo

del 19 de enerao ol 31 de diciembre de 1981

PERLODO CARPITAL DE TRABAJO

PARTIDAS 1980 1981 Aumento Disminucidn

Partidas de C,T.- Cambios
Activo Circulante
Caja y Bancos $ 100,000 $ 100,000 § 60,000 $
Cuentas por cobrar 70,000 65,000 5,000
Inventarios 150,000 160,000 10,000
Deudores Oiversos 20,000 15,000 5,000
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE $ 240,000 $ 420,000 $ 90,000 $ 10,000
Pasivo Circulante
Proveedores $ 58,000 % 67,000 % $ 9,000
Documentos por Pagar 33,000 25,000 14,000
Acreedores 15,000 10,000 5,000
TOTAL PASIVO CIRCULANTE $ 112,000 $ 103,000 $ 19,000 § 9,000
CAPITAL DE TRABAJO $_QS§LQQQ_@_§QQLQQQ $ 09,000 $ 19,000
Aumento en el Capital de Trabajo $ $ 90,000

$ 109,000 $ 109,000

Capitol de Trabajo.~ Fuentes y Aplicaciones,

Fuentes gque aumentan el capital de trabajo.

Venta de activo fijo $ 30,000

Venta de acciones a la par 20,000

Obtenidas por los operaciones de la empresa

(utilidud neta menos depreciuciones) 100,000

TOTAL DE LAS FUENTES % 150,000

Aplicacidn del Capital de Trabajo que lu dig
minuye.
Pago de dividendog 0, 000

F==1

3. 90,000

Aumento en ) Lopital de Trabajo




Como se puede apreciar en el ejemplo anterior, la primera parte estu--
dia los aumentos y disminuciones en las cuentas de activo y pasivo circulan
tes respectivamente, determinando al final la variacidn existente en el Ca-
pital de Trabajo, y en la segunda parte se estudia el importe individual de
las fuentes y aplicaciones que dieron origen a un aumento o disminucién del

Capital de Trabajo,

3.4.~ Interprotacidn del Estado de Variaciones en el

Capital de Trabajo.

La interpretacién del Estadoc de Variaciones al Capital de Trabajo es -
importante, porque evalda las decisiones tomadas del pasado, y de la misma
forma sirve de base para el control del Capital de Trabajo en el futuro,

Esta interpretacidn, consiste en un resumen que refleja el aumento o -
disminucidn del Capital de Trabajo, asi como las fuentes y aplicaciones que
originaron su variacidn, las cuales ya han sido analizadas con anteriori --
dad, siendo favorable que el aumento provenga de las operaciones normales -
de la empresa, ya que ésto implica que se estén obteniendo buenas utilidades

y na se ve en la necesidad de endeudarse con terceras personas.
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En éste capftulo se estudian los distintos factores que en un momento
dado pueden afectar el monto de Capital de Trabajo en cada una de las empre
sas, y los cuales deberén tomarse en cuenta para llevar a cabo un buen ané-
lisis e interpretacidn del mismo, y de ésta marnera llegar a una acertada to
ma de decisiones. Estos factores principalmente repercutirén en los dis--
tintos tipos de partidas que forman el Capital de Trabajo.

A diferencia de los puntos tratados en capftulos anteriores, en donde
se hacfa referencia a los aumentos y disminuciones en el Capital de Traba-
jo para formular el Estado de Variaciones, en éste capftulo se estudiarén -
los factores que sirven de base para evaluar el monto de Capital de Trabajo
en cada tipo de empresa, y con los que posteriormente se llevard a cabo el

anilisis e interpretacidn.

1.~ NATURALEZA GENERAL DEL TIPD DE NEGOCID

Este factor es de suma importancia, pués de &l dependeré, la cantidad
que se tenga y se requiera de Capital de Trabajo en cada negocio,

Por ejemplo, tratandose de una empresa de autoservicio, la cantidad de
Capital de Trabajo con gque se cuenta es suficiente y sus necesidades de --
financiamiento son mfnimas, ya que las inversiones en inventarios son con--
vertidas répidamente en efectiva, pués la mayorfa de éste tipo de empresas
no conceden crédito a sus clientes, o si lo hacen es a plazos muy cortos.
Esto quiere decir, que éste tipo de empresas cuenta con una rotacién de in-
ventarios relativamente elevada y Flujog de efectivo constantes, lo gue per

mite panar oportunamente las deudas a sus proveedores, sin necesidad de re-




currir a terceras personas.

En comparacidn con el tipo de empresa mencionada anteriormente, una em
presa industrial requiere de una mayor cantidad de Capital de Trabajo, pués
sus inventarios y cuentas por cobrar tienen una rotacién lenta y no son con
vertidos répidamente en efectivo, debido a que ésta fabrica el producto gue

vende, y la de autoservicio, los compra listos para su venta.

2.~ CIERRE DEL EJERCICIO,

El cierre del ejercicio también interviene en la evaluacidn del monto
de Capital de Trabajo que requiere cada empresa, y es recomendable gque éste
coincida con su ciclo productivo, el cual termina cuando las actividades -
de la empresa han llegado a su nivel mfnimp y da principio el perfodo de -~
preparacidn de las actividades del nuevo ejercicio., Esto origina que al -
final el saldoe en la cuenta de proveedores sea minino, lo que provoca gue -
se tenga un monto mayor de Capital de Trabajo, pero a medida que avance el
siguiente ciclo productivo ésta cuenta se incrementard provocando una dismi
nucidn en él, situacidn que no debe preccupar a la gerencia, ya que al cie-

rre del ejercicio volverd a tener Capital de Trabajo favorable.

3.~ VOLUMEN DE VENTAS.

Este factor se encuentra Intimamente relacionado con el Capital de Tra

bajo, ya que de el voldmen de ventas que se tenga depederd la inversidn en
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costos de produccidn, inventarios y cuentas por cobrar, que son partidas —-—
que integran el Capital de Trabajo,

A medida que las ventas crecen, el voldmen de operaciones aumenta y —-
por lo tanto, el monto de Capital de Trabajo requerido serd mayor, asi ‘por
ejemplo una empresa que en determinadas circunstancias aumenta su voldmen -
de ventas, requeriré de una cantidad de Capital de Trabajo similar al aumen
to en sus ventas, aungue no necesariamente en la misma proporcidn a su cre-
cimiento.

Por otro lado, si el voldmen de ventas disminuye, la cantidad de capi-
tal de trabajo requerido serd menor, ya que no existird la necesidad de una
gran inversidn en inventarios, costos de produccidn y cuentas por cobrar.

Cuando un negocio tiene un ritmo de crecimiento elevado en relacidn a
sus ventas, obtendrd mayores beneficios en cuanto al uso ds su capital de -
trabajo, al obtener créditos favorables y obtener precios mds bajos con el
aumento en el voldmen de compras, por lo que con estas circunstancias la ne
cesidad de capital de trabajo se verd reducida.

Las necesidades de capital se pueden ver afectadas por las condiciones
otorgadas en la compra y venta, cuando las condiciones de crédito que otor-

gan a la empresa no va acorde con las gue ella otorga a sus clientes,

4,- VENTAG UNIFORMES Y ESTACIONALES,

El tipe de ventas que realice cada empresa, es otro factor que determi
na el monto de capital de trabajo requerido por cada una de ellas.
Una empresa que tiene ventas uniformes, requeriréd una cantidad constan

te durante tado su ciclo productivao, en comparacidn con una de ventas esta-




cionales, que unicamente lo requerird en grandes cantidades en el momento -
de llevar a cabo la fabricacién de su producto.

Una empresa con ventas estacionales, normalmente tendrd un excesa en -
su capital de trabajo después del perfodo de ventas, por ello es recomenda-
ble que aumente la variedad de sus productos para no tenerlo oscioso, Un e-
Jemplo claro de esto, se puede observar en la fébrica de juguetes CIPSA, ti
pica de ventas estacionales, la cual incrementd su linea de productos, ela-
borando artfculos para el hogar, que se venden en cualquier época del afio ,
lo que le permite tener un capital de trabajo constante durante todo su e--

jercicio,

5.~ ROTACION DE LAS CUENTAS POR COBRAR,

Este factor es importante, por que la necesidad de capital de trabajo
dependeré del tiempo necesario para convertir las cuentas por cobrar en g--
fectivo. Entre menor sea el tiempo que se reguiere para cobrarlas, menor
serd el importe de capital de trabajo que necesite la empresa para llevar -
a cabo sus operaciones.

Una rotacidén elevada de las cuentas por cobrar, es originada por una -
adecuada administracién, por lo cue respecta a las concesiones de crédito ,
lfmites y cobranza, lo cual provcca que se tenga suficiencia en el capital
de trabajo y necesidades mfnimas ce financiamiento, Una rotacidn baja por
el contrario, traerd consigo una insuficiencia y una necesidad mayor de --

financiamiento.
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6,~ ROTACION DE LOS INVENTARIOS,

Este factor es importante para determinar el monto de capital de tra-
bajo en cada empresa, ya que dependerd de la rotacidn de inventarios con ~
gue cuente para poder estimar ese monto y las necesidades que se tengan -
en el futuro,

Al tener una rotacidn lenta de inventarios, el monto serd menor, y -~
existird la necesidad de aumentarlo a través de otras fuentes para cubrir
los gastos de operacién normales de la empresa, Por el contrario al exis-
tir una rotacidén elevada , los flujos de efectivo serdn constantes al recu

perarse rdpidamente, sin necesidad de recurrir a esas fuentes,

7.~ LA DEVALUACION Y EL FENOMENO INFLACIONARIO.

Es importante considerar éste factor como uno de los principales que
afectan el monto de capital de trahajo, debido a la situacidn econdmica ——
por la que atraviesa el pafs, en donde la inflacidn originada por las cong
tantes devaluaciones, orilla a las empresas a actualizar cifras, para pre-
sentar una situacidn financiera real y no ficticia, lo que provocaria ries
go en el proceso de toma de decisiones.,

Este factor nos conduce al estudio de como afecta la inflacidn los re
sultados de las empresas a través de un impacto en los precios, costos de
venta, gastos e impuestos, y de que manera afecta la inversidn requerida -
de capital de trabajo para mantener el nivel operativo de la empresa,

En relacidn al nivel dptimo que se debe mantener en el capital de tra
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bajo la inflacidn aporta dos elementos para el proceso de Toma de Decisio--
nes:

a).- Las ganancias o pérdidas monetarias.

b) .- Las tendencias a incrementar el valor en los activos no moneta—-
rios y en particular en los inventarios.

El impacto inmediato que provoca éste factor sobre el capital de tra—-
bajo es el aumento en su nivel de inversidn, que se da en forma automdtica
por el simple hecho de trabajar con inflacidn,

Tener una inversién mayor en el circulante de la empresa, sin que au—-
mente su nivel de operaciones, afecta directamente su rentabilidad y flujos
de efectivo,

La rentabllidad se ve afectada al obtener utilidades iguales o manores
con una inversién mayor en'el circulante, Los flujos de efectivo se ven a-—-
fectados por que las necesidades de capital de trabajo aumentan debido al -
proceso inflacionario, y desvian parte de dicho flujo para su mantenimiento
este efecto es importante para la determinacidn de precios, dividendos y pa
ra fijar la capacidad de crecimiento de la empresa,

A continuacién se menciona brevemente el impacto inflacionario en cada

una de las partidas tipicas que integran el capital de trabajo.

7.1.— Efectivo en Caja y Bancos.

El principal efecto gue se observa en éste rengldn, es la baja automé-
tica en su poder adquisitivo, lo que ocasiona que sea insuficiente el efec-
tivo para solventar las obligaciones contraidas por la empresa,

Como el objetivo de la administracidn del efectivo, es tener liquidez
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para hacer frente a esas obligaciones, se hace necesario mantener saldos de
efectivo suficientes, ya que en tiempas de inflacién es diffcil lograrlo.

A consecuencia de la pérdida monetaria, las empresas se ven en la ne-—
cesidad de aumentar sus inversiones a corto plazo, lo gue provoca un a&men—

to en el capital de trabajo.
?.2,~ Cuentas par Cobrar.

El efecto de la inflacién que se observa en cuentas por cdbrar, es la
baja de valor en las ya existentes , y a su vez el aumento en cantidad, de
las gue se van creando derivado del alza en el nivel general de precios, vy
no par un incremento en las operaciones de la empresa.

Para contrarrestar éste efecto, es necesario llevar una polfitica de -~
crédito adecuada gue abargue la concesidn del mismo y la cobranza, ya que
serd determinante para el nivel de inversién en cuentas por cobrar. En el
proceso de conceder crédito a los clientes, la inflacidn abliga a ser m&s -
severo, puesto gque implica una inversidn en un activo que tiene pérdida mo
netaria y ademds existe la incertidumbre en la conducta del cliente para
hacer sus pagos, ya que también €l como la empresa se ve afectado por la in
flacién,

Por lo gue se refiere a la caobranza, el punto clave para su recupera--
cidn, es el otorgar descuentos por pronto pago, ya gue al hacerlo as{, se -
estd orillando al cliente a cumplir oportunamente. FEs recomendable llevar
una disciplina estricta en la cobranza, agilizar y hacer wds eficientes des
de los procedimientos de facturacién hasta los depdsitos en cuentas de —-

chegues, para combatir eficazmente las repercusiones de la inflacidn en las
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cuentas par cabrar,

7.3.- Inventarios.

La inflacidn afecta éste rubra, principalmente en la determinacidn —-
de su nivel dptimo de inversién, por lo que debe actualizarse a través de
los métodos expuestos en el primer capftula.

Esta actualizacidn deberd realizarse o no, dependienda al método de -
valuacién que esté ilmplantado, pues si se tiene establecido el método de -
Primeras Entradas Primeras Salidas ( PEPS ), no serd necesario llevarla a
cabo puesto que la mercancia que queda en el almacén se encontrard valuada
a los dltimos precios, y entonces el monto de capital de trabajo no se ve-—

ré modificado.

7.4.~ Cuentas par Pagar.

Al igual que las cuentas por cobrar, la variable inflacién, tiene que
ser considerada al valuar las condiciones ofrecidas por los proveedores, -
o sea €l plazo de crédito y los descuentos por pronto pago.

El aumento de precies, biene a provocar una inversidn mayor en las -
cuentas por pagar, lo que ocasiona una disminucidn en el monto de Capital

de Trabajo, cuando el incremento en la cantidad de las cuentas por cobrar

no es proporcional a aquellas,
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CAPITULO

INSTRUMENTOS NECESARIOS PARA LA TOMA DE DECISIONES

1.~ Andlisis e Interpretacidn de la Situacidn Financiera.
1.1.,- Mé&todos de Anélisis
1.1.1.- Estadas Comparativas.
1.1.2.- Parcentajes de Tendencias,

1.1.3.- Porcentajes Integrales.

1.1.4.~- Razones Financieras,

2.- Las Razones Financieras como instrumento principal
para el Andlisis del Capital de Trabajo.
2.1,~- Razén Circulante.
2.2.- Razén Liguidez o Prueba del Acido.
2.3,- Rotacidén de Cuentas por Cabrar,
2.4.~ Rotacidn de Inventarias.,

2,5.- Potacidn de Capital de Trabaja.
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Es importante estudiar los instrumentos que ayudardn a la Direccidn de
la empresa a tomar una decisién, dependiendo de la situacidn econémica por
la que este pasando, siendo éstos, el Andlisis e Interpretacién de la S5i--
tuacién financiera, en donde se destaca a las razones financieras como ins-

trumentos bésicas para el andlisis del Capital de Trabajo.

1.- Anflisis e Interpretacién de la Situacién Financiera.

El andlisis e interpretacién de los Estados Financieros constituye 1la
culminacién de las actividades contables en una empresa, por lo que el re--
gistro de las operaciones debe ser oportunc y veraz, para as{ abtener un mg
jor aprovechamiento y utilizacién de los recursos.

Siendo opaortuno el anflisis e interpretacién de los Estados Financie--
ros, se tendrédn las bases necesarias para que la Gerencia pueda tomar las -
decisiones que considere convenientes, y de ésta manera se puedan aprove---
char eficientemente dichas recursos,

Para llevar a cabo una eficiente interpretacién de la situacién finan-
ciera, se debe realizar primerc el anélisis, el cual consiste en aplicar u-
na serie de operaciones matemdticas, comparando cifras de un afo con otrao,
determinando porcentajes de cambio, calculando razones financieras y porcen
tejes integrales, para posteriormente estar en condiciones de realizar una
adecuada interpretacién.

El anflisis y la interpretacidén de los Estadaos Financieros, ademfs de
ayudar a la gerencia a tomar decisiones, sirve de informacién a terceras —-

personas como son acclaonistas, instituciones bancarias, proveedores, acree-

dores y pdblico en general para tomar sus propias decisiones, en relacidn a
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la empresa analizada.

Los Estados Financieros que pueden analizarse e interpretarse, ademis
de los tradicionales (Balance General y Estado de Resultados) son el Esta-
do de Cambios en el Capital Contable, Estado de Costo de Produccidén y'Estg
do de Variaciones al Capital de Trabajo el cual ya ha sido estudiado con -

anterioridad.
1.1.- Métodos de Anélisis.

Los métodos de anélisis més utilizados, son el de Estados Comparati~—-
vos, Porcentajes de Tendencias, Porcentajes Integrales, Flujos de Fondos vy
Flujos de Efectivo y el Método de Razones Financieras.

A continuacién se describe brevemente cada uno de &stos métodos, para
posteriormente presentar con més detalle el método de Razones Financieras,-
explicando todas las que sean necesarias para estudiar la Solvencis, Ligui-

dez, Rentabilidad y Estabilidad de una empresa.
1.1.1.~ Estados Comparativos.

Este método, como su nombre lo indica, consiste en comparar los Esta—-
dos Financieros de un perfodo a otro, o bien los estados Pro-forma (Presu--
puestados) con los estados Histéricos del mismo perfodo para detectar las
variaciones, determinando la situacidn actual de la empresa y su proyeccidn

Los estados financieros comparativos, presentan sus rubros a dos o més
fechas y en los cuales se determinan aumentos y disminuciones en términos -
monetarios y de porcentajes. Los cambios gue se muestran en éstos estados

son importantes, porque dan una gufa de la direccién en que se estén desa--

rrollando las caracter{sticas econdmicas de un negocio,
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Este método también es importante, porque proporciona a la gerencia un
panorama amplio de la Situacidén Financiera de la empresa, para que pueda -
tomar decisiones proyectadas hacia el futuro,

Un ejempla de éste método de presenta a continuacién:

Suponiendo que se tuvieron inventarios por $ 1,500,000.00 en 1980 y -~
$ 1,750,000.00 en 1981, en términos monetarios el aumento es de $ 250,000,-
y en porcentajes de 17 % el cual se determino dividiendo la diferencia obte
nida de un afio a otro entre el importe del afio m4s antiguo (250,000.00 / -
1,500,000,00). La diferencia obtenida en términos monetarios representa -
un valor absoluto evidente, y sefialard el camino para un estudio, investiga
cién e interpretacidén més profundos, en tanto que el porcentaje representa
un valor relativo, que sirve a la gerencia para no tomar decisiones equivo-
cadas basandose en cifras que podrfan ser enganosas, como es el caso del e-
jemplo anterior, en donde el aumentao en inventarios de § 250,000.00 se can-
siderarfa excesiva, siendo que unicamente est& aumentando un 17 %, porcenta

Jje que resulta ser muy bajo.
1.1.2.,~ Porcentajes de Tendencias.

Este método consiste en analizar varios perlodos, seleccionando un afio
coma base para la determinacidén de los porcentajes, se pueden seleccionar
cualquiera de los perfodos que se estén estudianda, aunque es recomendable-
tomar el primerao (o sea el mis antiguu) y al cual se le asignard el 100 % a
todas sus partidas.

E1 célculo de las tendencias se lleva a cabo de la siguiente manera:;

1.~ 5e selecciona el afo base.

2.~ Se divide el saldo de cada uno de los afios entre el afo base, ha--

ciendo esto con cada una de las partidas del Estado Financiero que
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se este analizando.
3.- Por Gltimo, se multiplica el resultado por 100, para encontrar el
porcentaje de tendencias,
Un porcentaje de tendencias superior al 100 % representard un aumento
en el saldo de la partida con respecto al afio base, y una disminucidn repre
sentard un porcentaje menor al 100 %.

Por ejemplo, se tiene la situacidn siguiente:

(SALO0S EN MILES DE PESOS)

1977 1978 1979 1980 1981

CUENTAS POR COBRAR 80 108 75 S0 150

(PORCENTAJES DE TENDENCIAS)

100 % 135 % 93,75 % 112.5 % 187.5 %

(PORCENTAJE DE AUMENTO O DISMINUCION)

B % ( 6,25 %) 12,5 % B7.5 %
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En donde se muestra claramente la diferencia de cada uno de los perfo-
dos con el afio base,

Una ventaja al utilizar éste método en comparacién con el anterior, es
que los porcentajes de aumento o disminucién en las partidas se puedeﬁ de~~-
terminar restando tan solo,al porcentaje de tendencias de que se trate el -
100 % del afio base, en tanto que en el método comparativo se deben de se-—-

guir una serie de pasos para detectar si hubo aumento o disminuciéﬁ.
1.1.3.- Porcentajes Integrales,

Este método de andlisis consiste en seleccionar una base comin del Es-
tado Financiero que se este analizando, sobre la cual se van a calcular los
porcentajes integrales, dividiendo cada una de las partidas entre dicha ba-
se,

La base comin se determinaré, dependiendo de la informacién que se pre
tenda obtener o sea necesaria, por ejemplo el activo circulante serd base —
comin para el Balance General y Estado de Variaciones al Capital de Traba--
Jo, pasivo y capital para Balance General, Ventas para Estado de Resulta --
dos, etc.

La base comin serd el 100 %, y cada porcentaje de las partidas indivi-
duales representard una parte de ese 100 %, por ejemplo en el siguiente es-

tado de resultados, la base comin son las ventas totales.




ESTADO DE RESULTADOS DEL 1 AL 31 OE DICIEMBRE DE

Ventas Netas

Costo de Ventas

UTILIDAD BRUTA

Gastos de Operacidén

UTILIDAD DE OPERACION

I.5.R. Y P,T.U,

UTILIDAD NETA

COMPANIA "X" §,A.,

1981
(MILES OE PESOS)

Porcenta jes
Integrales.

$ 10,000 100 %
6,000 €0

$ 4,000 30 %
1,500 18

$ 2,500 5%
1,250 12.5%

48
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1.1.4,~ Razones Financieras.,

Este método, es uno de los wés utilizados en el andlisis de la Infor—-
macidn Financiera de una empresa, por ser de fécil aplicacidén e interpfeta—
cidn,

Este método consiste en relacionar una o varias partidas del estado —
financiero que se este estudiando, con otras partidas del mismo o de algdn
otro estado financiero,

El andlisis de la relacifn mencionada, es esencial para poder interpre
tar los datos financieros y de operacidn,

Par ser éste uno de los métodos més representativos,se tomard como ba
se para el anédlisis del Capital de Trabajo y la Toma de Decisiones, presen-

tandose de manera especial en el siguiente punto,

2.— Las Razones Financieras como Instrumento principal

para el andlisis del Capital de Trabajo.

Es importante estudiar el Capital de Trabajo por medio de razones, ya
que de manera préctica sirve a la gerencia para comprobar que se estén uti-
lizando eficientemente los activos y pasivos circulantes de la empresa, y -
asi tomar las decisiones que considere pertinentes , ademds de que sirven -
de gufa para los acreedores, quieres en un momento determinado decidirdn si
otorgan o no créditos a la compaifa,

La finalidad de analizar el Capitel de Trabajo por medio de razones, es
detectar si la compafifa estd en posibilidades de liquidar sus deudas con
prontitud, si estd utilizando eficientemente el Capital de Trabajo, si la -
cantidad de éste es suficiente o no, si posee una calificacidn de crédito -

favorable etc.
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2.1%.- Razén Circulante,

Esta razdén es de suma importancia para el andlisis del Capital de Tra-
bajo, ya gue en ella intervienen las partidas que lo integran (Activo y Pa-
sivo Circulantes), por tal motive suele recibir el nombre de Razén del Ca--
pital de Trabajo.

La razén circulante se determina dividiendo el total de activo circu--
lante, entre el pasivo circulante.

El andlisis e interpretacién del Capital de Trabajo por medio de ésta
razdn,‘nos indica gque cantidad de dinero tiene disponible la empresa, para
pagar sus deudas a corto plazo, es decir, que si una empresa cuenta con $
2,000,000.00 de active circulante y $ 1,800,000.00 de pasivo circulante, -
su razén seré de 1.69, lo cual quiere decir, que la empresa cuenta con ---
$ 1.69 para ligquidar $ 1.00 de su pasivo circulante.

Es recomendable gque la razdn circulante sea de 2 a 1, aungue no debe -
considerarse como la dptima, sino que hay que tomar en cuenta la distribu--
cidn del activo circulante, ya que puede ser gue exista un exceso de efecti
vo en relacidn con las necesidades normales de la empresa, o bien, una gran
cantidad de activo circulante con poca liquidez, lo que indicarfa, que la -
razdn circulante aungque es elevada puede no ser favorable.

En conclusién, para determinar si la razdén circulante es adecuada o no
se deberd tomar en cuenta ademés de la distribucién del activo, ciertos fac
tores, como son: las condiciones de crédito obtenidas por los acreedores, -
en relacidn a las concedidas a los clientes,, la posibilidad de cambio en -
el valor del activo circulante a consecuencia dg la devaluacién, el tipo de
negocioy si es industrial, mercantil o de servicios, el cierre del ejerci--

cio, ©l método de valuacidn de los inventarios etc,




2.2.~ Razdn Liquidez o Prueba del Acido,

La aplicacidn de ésta razdn es importante para analizar el Capital de
Trabajo, ya gue por medio de ella se puede saber la liquidez que tiene la -
empresa para pagar sus deudas a corto plazo.

Esta razdn se calcula dividiendo, el active circulante de fécil recupg
racién como son: caja y bancos, valores negociables y cuentas por cobrar, -
entre el total del pasivo circulante.

La razén ligquidez se diferencfa de la razén circulante por que en ella
se excluyen los inventarios y en algunas ccasiones las cuentas por cobrar,-
cuando la rotacién de éstas es menor a la de las cuentas por pagar, siendo
el plazo de cobro a los clientes mucho menor al que estan concediendo los -
proveedores.,

Por lo que respecta a los inventarigs, éstos se excluyen del activo —-
circulante, ya que no pueden ser convertidos rdpidamente en efectivo sin cg
rrer el riesgo de sufrir una pérdida al venderlos.

La razén liquidez que se considera favaorable es de 1 a 1, lo que sig—-
nifica que cada peso que debe la empresa se encuentra respaldado por un pe-
so de activo 1fquido.

Esta relacidn de 1 a 1, se considera favorable en una empresa, cuando
se lleva a cabo una amplia investigacidn de las partidas que la integran, -
ya que en ocasiones, por ejemploc las cuentas por cobrar, como ya se vid an-
teriormente pueden ser o no recuperables con prontitud.

Puede llegar a suceder gue la relacidn liquidez, resulte menor a la u-
nidad, pero ésto no indica gue sea desfavorable, ya gque por medic de la in-
vestigacidn se pueden descubrir diversos factores que la justifiguen, como

por ejemplo que la compaifa cuente can flujos de efectivo seguros y unifor-
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mes, con los que cubrird sus deudas a corto plazo puntualmente a pesar de

que exista una razdn baja.
2.3.~ Rotacidn de Cuentas por Cobrar,

El estudio de la rotacidn de cuentas por cobrar, sirve como instrumen-
to de andlisis del Capital de Trabajo, y bésicamente para establecer polfti
cas de crédito y cobranza que favorezcan o estabilicen las ventas,

Debido a que las cuentas par cobrar representan un elemento importante
del activo circulante, se hace necesario vigilar las polfticas de crédito y
cobranza, puesto que de ellas dependerd, la variacidn del capital de trabajo
en su mayorfia, y como consecuencia las decisiones gue se tomen de é1,

lLa rotacidn de cuentas por cobrar, que en ocasiones también recibe el -
nombre de razdn de las Ventas netas a Cuentas por Cobrar, mide la relacidn -
de las ventas a crédito durante el ejercicio y el volimen promedio de las —
cuentas pendientes de cobro en el mismo perfodo. El célculo de ésta razdn

se presenta a continuacidn

Ventas Netas

Cuentas por cobrar pendientes, o

el promedio mensual del afo,

En donde las cuentas por cobrar, incluirén la estimacidn para cuentas
incobrables y los documentos por cohbrar a clientes, ya que de no hacerlo --
asi se estarfa aumentando su rotacidn,

Una vez determinada la rotacidn de las cuentas por cobrar, seré necesa

rio calcular, el perfodo medio de cobro para evaluar el cumplimiento de las




53

polfiticas de crédito y cabranza y de ésta manera tomar las decisiones gue se
consideren pertinentes, como por ejemplo, extincidn o reduccidn del crédito
a los clientes, aumento o disminucién del plaze de cobro,etc.

El perfodo medio de cobro, significa el nimero de dias que la empresa —
se estd tardando en recuperar sus cuentas por cobrar, y se calcula, dividien

do los 365 dias del afio entre la rotacidn de las cuentas por cobrar.

2.4,—- Rotacidn de Inventarios,

Esta razén también es importante para el andlisis del capital de traba-
Jjo, por gue por medio de ella se puede determinar la solvencia y rentabili-—-
dad de la empresa, ya gue si cuenta con una rotacidn lenta, la compafifa se -
enfrentard con problemas de solvencia, originados por una concesi6n de crédi
to a sus clientes, mayor a la que le otorgan sus proveedores,

Por el contrario, si la rotacién es elevada, guerrd decir, gue la empre
sa es solvente y rentable, puesto que se estén realizando sus inventarios ré
pidamente, obteniendo flujos de efectivo y utilidades constantes,

La rotacidn de Inventarios significa, el ndmerg de veces que se vende -
éste y es repuesto durante el ejercicio, ésta relacién al igual que las cuen
tas por cobrar, se encuentra estrechamente relacionada con las ventas, ya ~—
que dependerd de ellas el inventario requerido y la cantidad de cuentas por
cobrar gue se tenga.

El cédlculo de la razén se obtiene, dependiendo del tipo de empresa
de que se trate, sea ésta Camercial o Industrial,

51 se trata de una empresa comercial, la razén se calculard, dividiendg

el costo de la mercancfa vendida, entre el inventario promedio como sigue:




Costo de la mercancia vendida

Inventario Final del periodo

En el caso de no poder obtener el inventario promedio, se tomard como
base, el que resulte al final del perfodo contable de gue se trate, o bien
el promedio de los inventarips inicial y final del ejercicio.

Es importante mencionar, gue en el caso de que una empresa, no pueda -
determinar su costo de ventas por haber acumulado a éste otros gastos, la -
rotacidn del inventario se podrd determinar utilizando las ventas netas, -~

guedando la razdn:

Ventas Netas

Inventario Final

Esta relacion, indica el ndmero de pesos gue se obtienen de ventas por
cada peso de inventario, y mientras mds elevada sea ésta mds elevada serd -
la rotacidn de sus existencias.

Si se trata de una empresa industrial, se tendrén gue llevar a cabo --
tres cdlculos, puesto que en éste tipo de empresas se manejan tres clases -

de inventarios, los cuales se presentan a continuacidn:

1.~ Rotacidn de Inventario de Materiales:

Salida de materiales del almacén.

Inventario promedio de materiales.



2.- Rotacibén del inventatrio de produccién en proceso:

Costo de artfculos producidos

del inventario en proceso.

Inventario promedio de produccidn

en proceso.

3.~ HRotacidn del inventario de productos terminados:

Costo de la mercancfa vendida

Inventario promedio de productos

terminados.

Al igual que en las empresas comerciales, el denominador de la razdn -
puede variar, dependiendo de las circunstancias vistas con anterioridad.

El tiempo promedio de dias que las mercancfas tardan en el almacén, se
calcula dividiendo los 365 dias del afo, entre la rotacién de inventarios ,
por ejemplo una empresa, con una rotacidn de 4, su promedio de antigliedad -

sard;

365 dias del ano = 91.25

4 Rotacidén de I.

Lo que representa que 91 dias dura la mercancia en el almacén.
La rotacién de los inventarios deberd compararse con rotaciones de a--

fios anteriores, para detectar anormalidades, y de ésta manera poder corre--
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girlas.

Una rotacidn lenta de inventarios, cuando no se lleva un buen control
de las compras, puede traer como consecuencia exceso o sobrealmacenamiento,
lo gue representarfa costos de almacenaje mds elevados, pérdidas por dete-—
rioro, cambios en el estilo; en la demanda y en los precios.

Un exceso de inventarios, puede ser peligroso para la compafifa, sobre
todo cuando sus inventarios son a crédito, ya que al no recuperarse prontao,
no estard en disposicidn de cubrir sus deudas.

Para poder tomar una adecuada decisidn, acerca de la inversidn en in--—

ventarios, se debera de tomar en cuenta la rotacién de éstos, el voldmen de

ventas y la rotacién de las cuentas por cobrar y por pagar.

2.5.~- Rotacidn del Capital de Trahajo-.

Esta razén es de suma importancia, por ser el punto central de éste es
tudio, el cual serviré como base para evaluar la eficiencia con que el ca--
pital de trabajo se enmplea.en las operaciones de la empresa.

La rotacidén del capital de trabajo se encuentra f{ntimamente relaciona-
da con las ventas, ya gue dependerd de ellas, la inversidn gue se haga de -
capital de trabajo ( en inventarios y en cuentas por cobrar ).

£1 célculo de la rotacién se prasenta a continuacidn:

Ventas Netas

Capital de Trabajo

Esta razén, nos indica el grado en gue la empresa esté operando, por -
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lo que se refiere a 1a inversién de un monto pequefic o grande de capital de
trabajo en relacién con las ventas. Es decir, por ejemplo, gue si una em-
presa cuenta con ventas netas de $ 1,500,000.00 y un capital de trabajo de
$ 520,000.00, su razén ser&: 1,500,000.00/520,000.00 = 2.88 , lo que indi-
card, que por cada peso de Capital de Trabajo invertido se estén obteniendo
$ 2.88 de ventas netas.

Pueden existir varios puntos de vista para calificar si una rotacifn -
de capital de trabajo es buena o mala, dependiendo de los aumentos y dismi-
nuciones en las ventas y en el propioc capital de trabajo, por ejemplo, en -
cuanto a la variacién del denominador (Capital de Trabajo), si se cuenta -
con $ 1,000,000.00 de Ventas netas , $ 500,000.00 de activo circulante y

$ 300,000.00 de pasivo a corto plazo se tendrd la rotacidn siguiente:

1,000,000, 00

( 500,000.00 - 300,000.00 )

En comparacién con la situacifn anterior, se pueden tener las mismas -

ventas, pero el capital de trabajo diferiré guedando la rotacidén de;

1,000,000.00

( 500,000.00 - 400,000.00 ) = 10

En el primer caso, se tiene una rotacién menor a la del segundo, lo —
gque puede interpretarse de la siguiente manera:
Por un lado, la rotacién de 5, aungue es baja, es favorable para la —

gmpresa, ya que se cuenta con solvencia y liguidez a corto plazo.
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Par otro lade, la rotacidn de 10 aparentemente ec desfavorable para la
empresa, por que ng tendrd la misma solvencia y liquidez camo con la de 5,
pero puede ser favorable desde el punto de vista de que se estén realizando
ventas con poco capital de trabajo, lo que indica que al ser mayor el pasi-
vo circulante, las operaciones de la empresa, estédn siendo financiadas en -
su mayorfa por acreedores a corto plazo, situacidn que resulta de gran beneg
ficiog para los accionistas, al obtener una rentabilidad mayor a la que han
invertido.

Por lo gue se refiere a la variacidn del numerador, éste puede ser fa-
vorable o desfavorable para la empresa, por ejemple, si la empresa tiene u-
na rotacidn de 5 como se vio anteriormente y sus ventas aumentan mantenien-
do su mismo capital de trabajo ( 4,200,000.00/500,000.00 - 300,000.00 ), su
rotacidn serd mayor ( 6 ), lo que resulta favorable, ya que con el mismo ca
pital de trabajo, esta obteniendo ventas mls elevadas.

Por el contrario, si sus ventas disminuyen y su capital de trabajo se
mantiene igual (500,000.00/500,000.00 - 300,000.00), su rotacidn serd menor
( 2.5 ) lo que representard un rotacidn desfavorable, puesto que con la -
misma inversidn se estén obteniendo ventas menores.

Cuando la empresa se encuentre en esta situacidn, serd necesario inves
tigar las causas que dieron orfgen a una disminucidn en las ventas, pues -
de ello dependerdn las decisiones que se tomen.

Es importante mencignar, que para el anélisis e interpretacidn del ca-
pital de trabajo por medio de razones financiera, es indispensable estudiar
los datos comparativamente, ya que una razdn por si sola no explica nada, -
sino que hasta que se compara can narmas establecidas de significacidn espe
cial para la empresa en la cual se apliquen.

La gerencia al comparar aprovecha el uso de razones ara promgver la
'
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eficiencia de la utilizacidn del Capital de Trabajo, proporcicnando bases

para formular las decisiones gue considere sean las més convenientes en 1la

conduccidn del negocio.
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CAPITULO v

CAS0 PRACTICO

1.~ Estudio General de la Empresa.
2.~ Estudio de- Tendencias.
3.- Estudio de Bazones Financieras.

4.~ Sugerencias a la Oireccién de la Empresa,
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El objetivo del caso préctico gue a continuacién se presenta, consiste
en aplicar los conocimientos tedricos expuestos anteriormente, a la situa~—-
cidn fFinanciera de una empresa, resaltando la importancia que tiene el estu
dio del Capital de Trabajo para la toma de decisiones.

La informacién utilizada para su realizacidn, fué proporcionada por la
Bolsa Mexicana de Valores 5,A, de C.V., siendo por lo tanto estados finan--
cieros reales, gue por motivos de Etica Profesional, se les modificard la -

razdn social.

1.~ ESTUDIO GENERAL DE LA EMPRESA.

Los estados financieros gue se analizan e interpretan pertenecen al —--
Grupo denominado LYM 5,A, de C.V., y Subsidiarias,

Dicha empresa se dedica a la fabricacidn de fibras textiles y a la con
feccidn de prendas para vestir,

La calidad gue tiene ésta empresa es de controladora o tenedora de 5 -
subsidiarias.

Los estados financieros gue a continuacidn se presentan para ser anali

zados, son de tres anos consecutivas, 1979, 1980 y 1981.




GRUPO LM S,A, DE C,V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADD DE POSICION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1978-1979

ACTIVD CIRCULANTE 1979 1978
Efectivo en Caja y Bancos $ 55,931 & 27,918
Inversiones Transitorias en Valores 60,961 -
Cuentas y Documentos por Cobrar a Clientes 476,271 164,350
Impuestos a compensar 21,877 9,137
Otras cuentas por cobrar 74,183 17,440
Inventarios 450,095 303,523
Publicidad, Depdsitos y otros gastos
pagados por anticipado 56,144 18,930
TOTAL ACTIVD CIRCULANTE $ 1,195,162 § 541,298
ACTIVO NO CIRCULANTE
Propiedades, Planta y Equipo $ 915,908 % 713,833
Menos depreciacidn acumulada 164,222 111,344
$ 761,606 § 602,489
OTROS ACTIVOS 61,967 24,139
TOTAL DE ACTIVO $ 2,018,815 § 1,167,926




PASIVO CIRCULANTE

Documentos por pagar a Instituciones de
Crédito

Cuentas y Documentos por pagar a
Proveedores

Impuestos diversos por pagar

Intereses y otras cuentas por pagar

Participacidn de Utilidades al personal

TOTAL PASIVO CIRCULANTE

PASIVO NO CIRCULANTE
Qocumentos por pagar a Instituciones de

Crédito y a Proveedores

Reserva para pagos por retiro de personal

SUMA EL PASIVO NO CIRCULANTE

TOTAL PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Capital Social suscrito y pagado
Superavit por prima en aportacidén de Cap.
Sup. por Revaluaciones de propiedades,
Planta y Equipos

Utilidades acumuladas

~-Reserva Legal

De ejercicios anteriores

Del ejercicio

Total de Capital Contable

TOTAL. PASIVO Y CAPLTAL COMYAIRE

63

1979 1978
$ 603,97 $ 336,992
102,877 103,388
25,173 15,641
27,235 19,721
4,079 2,490
$ 763,278 § 478,232
$§ 454,669 § 267,669
4,681 1,798
$ 459,350 $§ 269,467
$ 1,222,628 § 747,659
$ 520,000 $ 360,000
116,000 -
3,734 3,734
3,091 136
32,937 2,582
120,425 53,775
T 70,187 § 420,227

b 2,000 8 1,107,920




GRUPO LYM §,A. DE C.V., Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO OE RESULTADOS POR LOS
ANOS TERMINADOS EN DICIEMERE 34 DE 1979-1978

1979 1978

Ventas Netas $ 1,107,975 $ 621,994
Costos y Bastos de Operacién 991,497 571,912
UTILIDAD DE OPERACION $ 116,478 $ 50,082
Otros Productos 8,026 6,183
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION

AL PERSONAL 8 124,504 $ 56,265
Participacién de utilidades al

personal 4,079 2,490

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO $ 120,425 $ 53,775
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GRUPO LLYM §,A, DE C.V,, Y SUBSIOIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE VARTACIONES AL CAPITAL DE TRABAJO
POR LOS ANOS TERMINADOS EN OICIEMBRE 31 DE 1979-1978

1979 1978

FONDOS PROVENIENTES DE LAS OPERACIONES

ttilidad neta del ejercicio $ 120,425 § 53,775
Cargos a los resultados de operacién -

los cuales no afectaron al Cap. de Trab;

Depreciaciones y Amartizaciones 42,878 30,822
Beneficios Fiscales ( 12,744) (11,077)
Provisién P/pagos por retiros del Personal 3,681 1,918
NETO DE FONDOS PROVENIENTES OE LAS OPERA-

CIONES $ 154,240 $ 75,438

OTROS ORIGENES OE FONDOS
Aportaciones de accionistas al Cap. Sacial § 160,000 $ 110,000
Superavit por prima en aportacién del Ca—

pital 116,000 -
Préstamos a largo Plazo 291,259 165,974
Oiversos 847 -
TOTAL DE OTROS ORIGENES OE FONOOS $ 568,106 § 265,974
OTRAS (APLICACIONES)OE FONDOS

Dividendas preferentes pagados $ ( 21,212) ¢ -
Adquisiciones de Activa fijo ( 227,159) (188,925)
Traspasao de los vencimientos en un ario

del pasivo a largo plazo ( 104,259) ( 82,209)
Liguidaciones can cargo a la reserva para

pagos par retiras del personal ( 798) ( 1,209)
TOTAL OE OTRAS APLICACIONES DE FONOOS $ ( 353,528) § (272,343)
INCREMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO $ 368,818 § 69,069
CAPITAL DE TRABAJO (DEFICIT) AL INI-

CIAR EL EJERCICIO 63,066 ( 6,003)

CAPITAL OE TRABAJO AL FINALIZAR EL
EJERCICIO $ 431,83 $ 63,066




CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS CIRCULANTES
Activos Circulantes- Incrementos( Dismi-
nuciones):

Efectivo en Caja y Bancos

Inversiones Transitorias en Valores
Cuentas y Documentos por Cobrar
Impuestos a Compensar

Inventarios

Publicidad, Depdsitos y otros gastos
pagados por anticipado

Pasivos Circulantes- Disminuciones { in-
crementos);

Documentos por pagar a instituciones de
crédito

Cuentas y documentos por pagar a proveedores

Impuestos diversos por pagar
Intereses y otras cuentas por pagar
Participacidn de Utilidades al personal

INCREMENTO EN EL CAPITAL DE TRABAJO

1979 1978
$ 28,013 % 22,915
60,961 -
368,664 (  4,002)
12,440 4,628
146,572 182,788
37,214 6,292
$ 653,864 $ 212,621
$ (e266,922) $ ( 98,668)
511 ( 30,559)
( 9,532) ( 9,336)
( 7,514) ( 2,499)
( 1,589) ( 2,490)
$ (e85,046) $ (143,552)
$ 368,818 $ 69,069




GRUPO LY 8,A, DE C,V., Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLTIDADO DE POSICION FIMANCIERA
AL 31 DE DICIEMDRE DE 1981-1980,

ACTIVO CIRCULANTE

Activo en Caja y Dancos

Cuentas y Documentas por caobrar a clientes
Otras cuentas por cabrar

Impuestos por compensar

Inventariaos

Publicidad y otros gastos pagadas por

anticipado

TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE
ACTIVO NO CIRCULANTE

Propiedades, Planta y Equipos

Otros Activos

TOTAL ACTIVO

1981 1980
$ 39,730 § 8,444
768,337 587,965
146,337 97,852
192,110 30,863
1,816,189 720,816
439,235 136, 254
$ 3,401,938 $ 1,582,194
$ 3,548,846 $ 1,151,615
379,139 85,888
$ 7,329,923 § 2,819,697
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PASIVO CIRCULANTE

Documentos por pagar a Instituciones de

Crédito

Vencimientos en un afo del pasivo a lar-

go plazo en un afo

Cuentas y documentos por pagar a Provee-
dores

Intereses por pagar

Impuestos y otras cuentas por pagar

TOTAL PASIVO CIRCULANTE

PASIVO NO CIRCULANTE

Documentos por pagar a Instituciones de
crédito y a Proveedores

Reserva para pagos por retiro de personal

TOTAL DE PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Capital Social suscrito y pagado
Superavit por prima en aportacién del
Capital

Superavit por revaluacidn de activo fijo
Utilidades Acumuladas:

Reserva Legal

De ejercicios anteriores

Del ejercicio

TOTAL DE UTILIDADES ACLMULADAS

TOTAL DE CARPITAL CONTABLE

TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

1981 1980
$ 2,179,758 $ 844,990
108,686 54,804
167,609 63,529
74,365 63,093
118,859 30,614
$ 2,649,277 § 1,057,030
1,835,600 799,208
6 904 6 755
$ 4,431,781 § 1,862,993
1,235,224 650,000
202,028 116,000
1,132 232 -
11,073 5,661
44,867 24,526
212 698 160,517
$§ o60,658 ¢ 190, 704
$ 2,838,142 § 956, 704
$ 7,329,923 $ 2,819,637
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GRUPO LW G,A, DE C,V., Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSDLIDADO DE RESWLTADOS POR LOS
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31 DE 1981-1980

1981 1980
VENTAS NETAS $ 2,604,686 § 1,354,716
Beneficios Fiscales y Otros Productos 97 965 28 261

$ 2,732,651 § 1,382,977

Costos y Gastos de Operacién 2,512,186 1,216,030
UTILIDAD DE OPERACION $ 220,465 § 166,947
Impuesto sobre la renta ( 1,785)

Participacidn de utilidades al persanal ( 5,982) ( 6,430)

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO $ 212,608 § 160,517




CRUPO LUY S.A. DE C.V,, Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONGOLIDADO DE VARIACIONES AL CAPITAL DE TRABAJO

POR |LOS ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31 DE 1981-198D

1581 1980
FONDOS PROVENIENTES DE LAS OPERACIONES
Utilidad Neta del Ejercicio $ 212,698 $§ 160,517
Cargos a los resultados de operacién, los
cuales no afectaron al Capital de Trabajo:
Depreciaciones y Amortizaciones 140,820 59,203
Incremento neto a la reserva para pagos por
retiros del personal 149 2 074
NETO DE FONDOS PROVENIENTES DE LLAS OPE-
RACIONES $ 353,667 § 221,794
OTROS ORIGENES DE FONDQOS
Aportaciones de accionistas al Capital S, 310,655
Superavit por prima en aportacidn del Capital 132,028 -
Incremento en el Capital Contable por Fusidn 93,825 -
Préstamos a largo plazo 2,166,099 651,226
Incremento en el pasivo a largo plazo por --
Fusidn 42,181 -
TOTAL DE OTROS ORIGENES DE FONDOS $ 2,744,788 $ 651,226
APLICACION DE FONDOS
Activos no circulantes adquiridos por Fusidn § 184,663 § -
Adguisiciones de Activo Fijo 1,509,590 473,053
Traspaso de los vencimientos en un afio del -
pasivo a largo plazo 108,686 203,314
Pagos anticipados de pasivo a largo plazo 1,063,203 103,373
Otros 4,816 -
TOTAL DE APLICACIONES DE FONDOS $ 2,870,958 $ 779,740
INCREMENTO EN EL. CAPITAL DE TRABAJO p 227,497 § 93, 280
CAPITAL DE TRABAJO AL THICIAR EL EJERCICIO 525,14 431,884
CAPITAL DE TRABDAJO AL FINALIZAR EL
FJERCINIO i 752,601 § 525,164
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CAIABIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS CIRCULANTES
Activos Circulantes- Incrementos ( Dismi
nuciones ) :

Efectivo en Caja y Bancos

Cuentas y Documentos por cobrar a clien-
tes

Otras cuentas por Cobrar e Impuestos a
Compensar

Inventarios

Publicided, Depésitos y otros gastos pa-
gados por anticipado

Pasivos Circulante- Disminuciones ( In--
crementos ) @

Documentos por pagar a Instituciones de
Crédito

Vencimientos en un afio del pasivo a largo
plazo

Cuentas y documentos por pagar a provee-
dores

Intereses, Impuestos y otras cuentas por
Pagar

INCRENENTO EN EL CARPITAL DE TRABAJO

1981 1980

b 31,286 § (1Ds,448)
180,372 111,694
209,732 32,955

1,095,373 270,721
302,981 B0, 110
$ 1,819,744 $ 387,032
$( 1,334,768) $ (317,865)
(  s53,882) 21985
(  104.080) 39,348
( 99,517) ( 37,220)
$( 1,592,247) § (293,752
$ 227,497 $ 93,280
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SITUACION FINANCIERA DEL fRUPO LYM S.A, DE C.V.,
Y SUBSIDIARIAS POR LOS ANOS 1979, 1980 Y 1981,

Grupo LYM, S5.A. de C.V., es una compafifa que tiene y quiere tener ca-
da dfa mayor proyeccién internacional. Sus productos son disefados bajo -
estédndares de calidad, gusto y costo internacional, y son fabricados en --
plantas localizadas en México y en los Estados Unidos.

El grupo de personal que dirige la organizacién son internacionales -
por mentalidad y experiencia.

Para llevar un ritmo mis acelerado se aumenta la capacidad productiva
y se actualizan las instalaciones existentes en las areas de fibras, y ter
ciopelo, En Mercadotécnia se refuerza el desarrollo del producto, el apo—-
yo publicitario a las marcas, el mercadéo en los puntos de venta y la or--
ganizacién de ventas.

lLos Estados financieros consolidados incluyen, los estados financie—-
ros del Grupo LYM y sus subsidiarias al 31 de diciembre de 1979, 1980 y -~
1981 respectivamente.

El método de valuacidn de inventarios es a Costo Esténdar. E1 método
para depreciar y amortizar, es el de lfnea recta, de acuerdo a la vida ——-
0til estimada de los bienes, aplicando las tasas que marca la ley.

l.as depreciaciones y amortizaciones antes mencionadas, se registran a
partir del mes siguiente a la fecha de adquisicién del activo o al inicio
de su funcionamiento,

Por 1o que respecta a la flotacién del peso mexicano, en éstos afios -
a causa de que el Gobierno Mexicano decidié abandonar la paridad fija de -
$ 12.50 por dolar norteamericano al 31 de agosto de 1976, la compaiifa a--
Justan sus activos y pasivos monetarios en moneda extranjera al final de -

cada mes del ejercicio, de acuerdo a la paridod del dolar vigente en esa -
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fecha,

El precio por dolar al 31 de Diciembre de 1979 fué de § 22.80, en -
1980 de $ 23.20 y en 1981 de § 26,20,

Las compafifas siguen la politica de revaluar sus bienas inmuebles y -
la maguinaria y equipo en los afios en gue hay variaciones importantes en -
el poder adguisitivo de la moneda. Al 31 de Diciembre de 1981, se habfan
registrado revaluaciones en los afos de 1975, 1976, 1977 y 1981. Dichas -
revaluaciones se registran en base a avallos realizados por peritos inde—~
pendientes.

El Capital Social del Grupo LYM 8.A. de C.V., estd formado por 26 mi-
1lones de pesos en acciones con valor nominal de $ 20.00 cada una, todas -
las acciones son de la misma serie y conceden los mismos derechos a los ac
cionistas,

En el afio de 1979 el grupo tenfa una posicién financiera buena, ya —-
gue sus ventas aumentaron en 78 % al pasar de $ 622,000,000.00 en 1978 a -
$ 1,108,000,000.00 en 1973,

Los costos de operacidn y las materias primas se incrementaron a ta—-
sas elevadas como consecuencia de los aumentos registrados en las tasas de
inflacidn interna en México y en los costos financieras. E1 impacto de es
to se vio compensado por el incremento de los precios de venta y en forma
m&s importante a travéds de una mayor utilizacién de la capacidad producti-
va.

Como consecuencia de lo anterior se pudo aumentar el total de las uti
lidades de 53.8 millones en 1978 a 120 millones en 1979,

En 1980 la situacién no fué tan favorable como en el afio anterior, de
bido a que se presentaron problemas graves de liquidez y sobreinversidn en
los inventarios a causa de la mala situacidn por la gue atravesaban sus —-
clientes en ese momenta.

En 1981 se redujo el problema con los clientes , persistiendo una defi

ciencio en el crédito y la cobranza.
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2.~ ESTUDIO DE TENDENCIAS,

La aplicacién de éste método se hace con el fin de ohservar las tenden
cias gue tiene é&sta empresa de un afio a otro, si son favorables o no los --

aumentos y disminuciones,

Para llevar a cabo éste andlisis se toman los datos de los estados fi-
nancieros expuestos anteriormente, sirviendo como base para el célculo de -

razones de tendencias el arfio de 1978,




GRUPO LYM S.A, DE C.V., Y SUBSIDIARIAS
RAZONES DE TENDENCIAS DEL ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO

DICIEMBRE 31 PORCENTAJES DE TENDENCIAS
3 as $ $ % % %

1978 1979 1980 1981 1979 1980 1981
ACTIVO CIRCULANTE
Efectivo en Caja y bancos $§ 27,998 ¢% 55931 % 8,444 $ 39,730 200.34 30.24 142.30
Inversiones en Valores - 60,961 - - - -
Cuentas y Dctos, por Caobrar 164,350 476,271 587,965 768,337 289.79 357,55 467.50
Impuestos paor compensar 9,137 21,577 30,863 192,110 236,34 337.78 2,102.55
Otras cuentas par cabrar 17,440 74,183 97,852 146,337 425,36  561.07 839.08
Inventarios 303,523 450,095 720,816 1,816,189 148,29  237.48 598,36
Gastos pagados por anticipado 18,930 56,144 136,254 439,235 296.58 719.77 2,320.31
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE $ 541,298 $1,195,162 $1,582,194 $3,401,938 220,79 292.29 628.47
ACTIVO NO CIRCULANTE
Propiedad, Planta y Equipo % 602,489 $ 761,686 $1,151,615 $3,548,846 126.42  191.14 589,03
Otros Activos 24,139 61,967 85, 888 379,139 256,70 355.80 1,570.64
SUMA ACTIVO NO CIRCULANTE $ 626,628 $ 823,653 $1,237,503 $3,927,985 131.44  197.48 626,84
TOTAL ACTIVO $1167,926 $2,018,815 $2,819,697 $7,329,923 172,85 241.42 627.60




PASIVO CIRCULANTE

Dctos x Pagar a Inst. de Crédito
Cuentas y Dctos. x Pagar a Prov.
Vencimientos en un afio del pasi-
vo a largo plazo

Intereses y otras ctas por pagar
Impuestos diversos x pagar
Participacidn de Ut. al personal

TOTAL PASIVO CIRCULANTE

PASIVO NO CIRCULANTE

Dctos. por pagar a Ins, de Crédi
to y a Proveedores

Rva. para pagos x retiros de Per
sonal.

SUMA PASIVO NO CIRCULANTE

TAQTAL PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Capital Social suscrito y pagado
Sup., x prima en aportacidn de C.
Sup. x revaluacién de Activo Fijo
Utilidades Acumuladas:

Reserva Legal

De ejercicios Anteriores

Del ejercicio

TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

CARITAL DE TRABAJO

DICIEMBRE 31

PORCENTAJE DE TENDENCIAS

& $ $ $ o % ol
1978 1979 1980 1981 1979 1980 1981
$ 036,992 $ 603,914 $ 844,990 $2,179,758 179,20  250.74 646.82
103,388 102,877 63,529 167,609 99,50 61.44 162,11
54,804 108,686 - - -
19,721 27,235 63,093 74,365  138.10 319,92 377.08
15,641 25,173 30,614 118,859  160.94 195,72 759,91
2,490 4.079 - - 163,81 -
§ 478,232 $ 763,278 §1,057,030 $2,649,277  159.60 221,02 553.97
$ 267,669 § 454,669 $ 799,208 $1,835,600 169.86  298.58 665,77
1,798 4,681 6,755 6,904  260.34  375.69 383.98
$ 269,467 § 459,350 $§ 805,963 $1,842,504 170,46  299.09 683.75
$ 747,699 $1,222,628 $1,862,993 $4,491,781  163.51  249.16 600,74
$ 360,000 $ 520,000 § 650,000 $1,235,224 144,44  180.55 343.11
- 116,000 116,000 202,028 - - -
3,734 3,734 - 1,132,232 100,00 - 30,322.22
136 3,091 5,661 11,073 2,272.79 4,162.50 8,141.91
2,582 32,937 24,526° 44,887 1,275.63  949.88  1,738.45
53,775 120,425 160,517 212,698 223,94  298.49 395.53
$ 420,227 § 796,187 § 956,704 $2,838,142  189.46  227.66 675.38
$1,167,926 $2,018,815 $2,819,697 $7,329,923 172,85  241.42 627.60
$ 63,0669 431,880 § 525,164 § 752,661 684.81 83272 1,193.44




GRUPO LYM S.A, DE C.V., Y SUBSIDIARIAS
AAZONES DE TENDENCIAS DEL ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

31 DICIEMBRE PORCENTAJE DE TENDENCIAS
1978 1979 1980 1981 1979 1980 1981
Ventas Netas $ 621,994 $1,107,975 $1,354,716 $2,634,686 178.13 217.80 423,58
Beneficios Fiscales y otros
Productos 28,261 97,965 -

$ 621,994 $1,107,975 $1,382,977 $2,732,651 178.13 222.34 439,33

Costos y Gastos de Operacidn 571,912 991,497 1,216,030 2,512,186 173.36 212.62 439,26
UTILIDAD DE OPERACION $ 50,082% 116,478 § 166,947 $§ 220,465 232.57 333.%4 440,20
Otros Productos 6,183 8,026 - - 129.74 - -

Participacién de Utilidades al

persanal 2,490 4,073 6,430 5,982 163.81 258,23 240.24
Impuesto sobre la renta - - - 1,785 - - -
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO $ 53,775 ¢% 120,425 % 160,517 $ 212,698 223.94 298,49 395,53
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INTERPRETACION DEL METODO DE
TENDENCIAS

Los datos de las tendencias, aparentemente muestran que la situacidn
financiera del Brupo LYM, S,A., de C.V., fué favorable, tanto para el acti-
vo caomo para el pasivo circulante, pero tomando como base las ventas netas
del Estado de Hesultados para analizar cada una de las cuentas, se puede -
observar por lo gue se refiere a los inventarios, gque existe una sobrein--
versidn, ya gue éstos aumentaron en proporcidn mayor a las ventas en 1980
y 1981, originado por una falta de visidén de las necesidades hacia el fu --
tura,

Por lo gque respecta a las cuentas por cobrar, también existié una des-
proporcidn, ya gue éstas aumentaron a un ritmo mis elevado que las ventas -
debido a que la compafifa no cuenta con pliticas de crédito y cobranza ade--
cuadas, acentuéndose més ésta desproporcién en el afio de 1980, afo en gue -
sus clientes se vieron con problemas para liquidar sus deudas oportunamen -
te.

El exceso en cuentas por cobrar originéd una baja considerable en el -
efectivo en Caja y Bancos, al no recuperarse éstas con prontitud, viéndose
en la necesidad de recurrir a fuentes externas, como son Instituciones de -
Crédito, proveedores y emisidén de acciones, para cubrir sus gastos de ope-
racidn y las cuentas gue se le vayan venciendo, Esto se puede apreciar -—-
claramente en el cuadro de tendencias, en donde se ohserva que las cuentas
por pagar se incrementaron de manera considerable, al igual que el Capital
Social, al emitirse cada afio nuevas acciones, utiliz&ndose éstos recursos -
en pagos anticipados para la creacién de las dltimas dos subsidiarias,

Por lo que respecta al Capital de Trabajo, su pasicién es buena, pucs-

to gue ha ido aumentando afio con afio, pero su distribucidn y administracion
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es deficiente, por las circunstancias que se mencignaron anteriormente en -
cada uno de los rubros, Esto se puede ver claramente en el estado de posi-
cidén financiera donde se muestran las tendencias, presentado anteriomente,

y cuyos datos fueron extraidos del Estado de Variaciones al Capital de Tra-

bajo.

3.~ ESTUDIO DE RAZONES FINANCIERAG,

A continuacién se procede a analizar el Capital de Trabajo por medio -
de razones, puesto gque como se vid anteriormente es el método més represen-
tativo,

Para poder hacer éste andlisis se tomaron como base los Estados Finan-
cieros de 1979, 1980 y 1981 individualmente, para posteriormente hacer las

comparaciones entre ellos y lograr una mejor interpretacidén,




GRUPD LYM 8.A, OE C.V., Y SU3SIOIARIAS
ANALTSIS POR RAZONES OEL EJERCICIO 1979

1.~ Razén Circulante 1,195,162 = 1.57

763,278

2.~ Razdén Liquidez o
Prueba del Acido

1,195,162 - 450,095 = 0.98

763,278
3.~ Rotacitn de Cuen
tas por cobrar = 1, 107,975 = 2.32
476,271
3.a. Perfodo me-
dio de cobro = 365 = 157 dias
2.32
4,-~ Rotacidn de In-
ventarios - 659,675 = 1.47
450,095
4,a, Perfodo me
dio de anti
gliedad = 365 = 248 dias
1.47
5,- Rotacidn del Ca-
pital de Trabajo = 1,107,975 = 2.57

1,195,162 - 763,278
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GRUPO LYW S.A. DE C.V., Y SUBSIDIARIAS
ANALISIS POR RAZONES DEL EJERCICIO 1980

1.~ Razén Circulante = 1,592, 194 = 1.50
1,057,030
2.~ Razén Liquidez o
Prueba del Acido - 1,582,194 - 720,816 = 0.81
1,057,030
3.~ Rotacién de Cuen
tas por cobrar = 1,354,716 = 2.30
587,965

3.a. Perfodo me-

dio de cobro = 365 = 189 dias
2.30
q,- Rotacidn de Inven
tarios = 741,304 = 1.03
720,816

4.a., Perfodo medio

de antigledad - 365 = 354 dias
1,03
H,- Rotacién del Capital
de trabajo = 1,354,716 = 2,58

1,582,194 -~ 1,057,030
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CRUPO LYM S.A, DE C.V., Y SUBSIDIARIAS

ANALISIS POR RAZONES DEL. EJERCICIO 1981

Razén Circulante

Razdn Liquidez o
Prueba del Acido

Rotacidn de Cuen-
tas por cobrar

d.a. Perf{odo me-
dio de cobro

Rotacidn de Inven
tarios

4.a, Perfodo me-
dio de anti-
rledad

Rotacién del Capi

tal de Trabajo

U

3,401,938 = 1.28
2,649,277
3,401,938 - 1,816,189 = 0.60
2,649,277
2,634,686 = 3.43
768,337
365 = 106 dias
3.43
1,400,139 = 0,77
1,816,189
365 = 474  dias
0,77
2,03, 60806 - 3,50

3,401,938 - 2,644,277




GRUPO LYM 5,A. DE C.V., Y SUBSIDIARIAS
CUADRO COMPARATIVO DE RAZONES FINANCIERAS

AN O S

CONCEPTO 1979 1980 1981

1.~ RAZON CIRCULANTE 1,57 1,50 1,28
D .~ RAZON LLIQUIDEZ O PRUEBA DEL ACIDO 0.98 0.8 0.60
3,— ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 2.32 2.30 3.43
PERIODO MEOIO DE COBRO  (OIAS) 157 159 106

), — ROTACION OE INVENTARIOS 1.47 1.03 0.77
PERIODO MEOIO OE ANTIGUEOAD (DIAS) 248 354 474

K,~ ROTACION OEL CAPITAL OE TRABAJO 2,57 2.58 3,50

£8



INTERPRETACION OEL METODD DE
RAZ ONES

Por medio del método de razones, se pueden observar con mis detalle -
los problemas gue ya se expusieron en el método de tendencias,

En cuanto a la solvencia de la empresa ésta fué buena en cada uno de ~
los afios, ya que en 1979, 1980 y 1981 tenfan por cada peso de deuda $§ 1.57,
$ 1.50 y $ 1.28 respectivamente para cubrirla, Es importante mencicnar el
riesgo que corre la empresa, por lo gue respecta a su razén circulante, -
pues como se ve en el cuadro comparativo de razones &sta tiende -a decrecer.

La empresa cuenta con una baja liquidéz, derivada del problema de so ~
breinversién en los inventarios por su mala administracidn, lo que trae co-
mo consecuencia un aumento en los costos por almacenaje, conservacién y man
tenimiento adem&s de un atraso en las cuentas por pagar a proveedores.

Por lo gque respecta a sus cuentas por cobrar, la rotacidn es demasiado
lenta ocasionada por la politica de crédito, por el problema de 1980 presen
tado con sus clientes, y por una gran deficiencia en la cobranza, lo cual -
se puede comprobar con sus periodos medios de cobro que han sido de 157, -
159 y 106 dfas en cada uno de los afos, lo que trajo como consecuencia una
deficiencia en el efectivo en caja y bancos.

Por lo que se refiere a los inventarios, su rotacidn al igual que las
cuentas por cobrar es muy baja, lo cual es perjudicial para la liquidéz de
la empresa, ya que el tiempo que tarda la mercancfa en el almacen es gran-
de como se ve en el cuadro comparativo: en 1979 fué de 248 dias, en 1980
de 354 y en 1981 de 474,

En cuanto a la rotacidn del Capital de Trabajo es buena, ya gue en —-
cada afio superd a la unidad, lo cual indica que por cada peso invertido de

Copital de Trabajo en 1979, 1980 y 1981 se obtuvieron § 2,57, $ 2.68 y -
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$ 3.50 de ventas respectivamente, a pesar de la mala distribucién de sus -
partidas, ya que todo se tenfa acumulado en cuentas por cobrar y en inven -

tarios,

4,- SUGERENCIAS A LA DIRECCION DE LA EMPRESA,

Es indispensable que la Direccidn tome en cuenta las anomalfas que se
detectaron al analizar e interpretar por medio de los dos métodos, para --
evitar seguirlas repitiendo en el futuro y empeorar la situacién de la com~
parifa.

Las sugerencias a dichas anomalfas son las siguientes:

En cuanto a las cuentas por cobrar, corregir las polfticas de crédito
y cobranzas establecidas hasta el momento, logrando con ello una rotacidn -
mds rdpida y flujos de efectivo constantes para cubrir oportunamente los -
gastos de operacién y las deudas a corto plazo.

Para el control de los inventarios, se suglere, se lleve a cabo un es-
tudio de las necesidades gue se tengan con relacién a las ventas, complemen
tado con una investigacidn de costo-beneficio para saber si es costeable o
no adquirirlo en exceso, ya que en el caso de LYM S5,A, de C.V. se observé -
como ésto provocd que la empresa tuviera gastos en exceso y problemas de -
liquidéz,

Es recomendable que el perfodo de cobro que otorguen los proveedores -
sea acorde con el que estdn otorgando las compafifas del grupo, para de ésta
manera evitar problemas de insuficiencia de efectivo y de pagos retrazados.

En general se sugiere llevar a cabo un control més estricto de cada -
una de las cuentas que integran el Capital de Trabajo, porque aungue a sim-

ple vista el monto de éste fué bueno en cada uno de los aros, su distribu -
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cidn y sus politicas internas fueron deficientes, provecando problemas de -
rotacidn en las cuentas por cobrar y por pagar, en los inventarios y en ge-
neral en la ligquidéz.

Por lo anterior es necesario reforzar la estructura del Grupo LYM 5.A.
de C.V. y Subsidiarias, indicando un programa cuyo objetivo sea optimizér -

la utilizacidn del Capital de Trabajo tanto en Cuentas por Cobrar como en -

Inventarios.,
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CONCLUSIONES

Es importante analizar los elementos que integran el Capital de Traba-
jo, para conocer sus politicas internas y su distribucidn, sugiriendo

a la gerencia decisiones acertadas consistentes en modificaciones a -
las politicas ya existentes o bien la implantacidn de nuevos programas

que estén enfocados a la optimizacidn de las partidas circulantes.

El andlisis del Capital de Trabajo es importante, porgue sirve de base
a los acreedores para constatar que efectivamente la empresa puede cu-

brir a futuro sus deudas.

El Capital de Trabajo debe ser suficiente para realizar las operacig--
nes de la empresa, ya que de no serlo asi, si existe uma insuficiencia
necesitard financiarse por otros medios, y de lo contrario si existe -
un exceso, se presentardn una serie de problemas derivados de una mala

programacidn en las operaciones de la empresa.

Para determinar la cantidad de Capital de Trabajo que se tiene y que -
en un momento dado requiera la empresa, es necesario estudiar una se--
rie de factores gue lo afectan directamente, como son: Volumen de Ven-
tas, Rotacidn de Cuentas por Cobrar, Rotacidn de Inventarios, Ventas U

niformes y Estacionales, etc,

El analista financiero deberd celeccionar con base a su experiencia, -

los métodos de andlisis gque considere le puedon aportar mayores elemen
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tos para llegar a tomar decisiones sobre el Capital de Trabajo, siendo

en éste caso, el Método de Razones Financieras el mds representativo.

6.~ Debido a las constantes devaluaciones, es necesario considerar éste -
factor para determinar reservas que hardn frente a situaciones futuras,

para evitar problemas de insuficiencia de Capital de Trabajo.

7.- El Estado de Variaciones al Capital de Trabajo es importante, porque -
proporciona una visidn interna de la polftica financiera de la empresa,
ayudando a la Gerencia a controlar el Capital de Trabajo (en cuanto a -
aumentos y disminuciones) y a utilizar con eficiencia sus recursos en -

el futuro,.
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