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INTRODUCCION,

El contenido de este estudio incluys una sorie de recomendacionss
sobra la administracién do los recursos contenidos dentro del capital

de trabajo.

Partiendo de que administrar es planear, coordinar, dirigir, contrp
lar; el contador piblico ectuando como dirigenta profesional buscard
un' nivel adecuado en el capital de trabajo, teniendo un balance Sptima:

i3 les rlemantos que 1o componen,

‘

En virtud del dasarrailo cada vez mayor que sa observa en al &mbito
de los negoclics de nuestro pefs y a la inflacidn crecients que ase pre=
senta, el objetivo de este estudio es el de enfatizar la importancia -
que tiene desda el punte de vista de la optimizacifn de los recursocs,

- el ndninistror ¢l capitel de trabajo de una em.rasa,

¢ . Como se ver§ postoriormente, el capital de trebajo de una empresa es
té constituido por la diferencia entra sus activos y pasivos a corto =

plaza.

Dividido en cinco cepftulos princi.alus, pratendo presentar los as-
pectos mds im.ortantes que a mi juicio requieren de mayor atencién para
lograr la edministracifin de los recursos a@ corto plazo que cptimize los

resultados de la empresa,



Considero qua'los aspactos incluidos son de amplio interés para
‘108 profesioneles tanto de la contedurfa pdblica como de la licen=
ciatura en eoministracifn o cualquier otro profesional gue .E:tu'a
como dirigente general, di\;isianul. finenciero o dapartamental, as{
comp pare el estudiante dedicado a su preparacifn en el carnco de la

contadurfa, admninistracitn y/o finanzes.

Al controlar sl cepital de trabajo sc tiene como objetivo lograr
el méxino rendimiento de los recursos de la emprasa, pero minimizen
do el riesgo de tener una estructura financiera que les hega peli~

~

grar y caer en una situecién de insolvencia o falta de liquidez.

"7 E1 contedor plblico al enalizar los estados Financieros y planear

opereciones futuras, debers determinar el nivel dptimo del capital

de trabajo requerido para que la ampresa logre sus ubjetivbs:




Leseo hacer petante mi agradecimiento al C.P. idiguel. E.
Arachavaleta por su valiosa dimccién y colabumciﬂn en
gste estudio y a todas aguellas personas que e una u otra

forma me orientarcn para ls elaboraci6n del mismo,



CAPITULQ I

CARITAL DE TRABAUC,

CONCEPTO,
- €1 capital de trahajo sa reficre al conjunto de.actives e corto

plazo o circulantes gue tisne una cmpresa, como lo san: -

= Efectivo foaga y bancos)

- Inversiones a corto plazo {valores negociables)

- Cuentas por cobrar

- Inventarios

El capital neto de trabajo estard constitufdo por la diferencia
que oxiste entrc el total de actives circulantes y el total de .105.

pasii/os -S corto plazo.

'Para una mejor comprensifn, se prasenta a continuaéiﬁn un ejample .
da la forma de determinar el capitel de trabejo neto., Para efecto da
aste estudin, me referird simplemente al capital de trabajo como la

diferencia entre activos y pasivas a corto plazo.



ACTIVC
) Circulants,

“Caja y Bancos
valores Negociables

Cuentas y Dacum;ntns
ror cobrar

Inventarios

Fijo.

.Terrenos
Edificip (neto)
Equipo {neto)

Otros Activos,
Gastos de Instalscitn

Depésitos en Garantfa

TOTAL CACTIVU.

§ 65,000
115,000

22,000
528,000

545,000
500,000
125,000

95,000
50,000

]

GRUPD INDUSTRIAL A.V.E., 5.A,

BALANCE  GENENMAL

al 31 de Diciembre ds 1985,

532,000

7570,000

145,000

{miles oe pasos)

PASTVD
* Corto  Flazo.
Impusstos por pagar ¥ Juu,uuu
Luentas y Documentos .
fior pagar 228,000
Proveedoras 117,5C0
Acreedores Diversos 7,000
35 Fasivos Acunulados
Large Plazo.
bocumentos: por pagar
Suma el pasivo
58 CAPLTAL _CONTABLE
Cepital Social 500,000
Reserva Legal 65,000
Utilidades Acumulados 228,125
6 Utilidad oel Ejercicio 496,375
Suna el Capital
1Ly TOTAL PASIVO Y CAFITAL

s

774,500

£¢5,000

11497,500

1'249,500

2'647,000

47

100



~ GRUPD. INDUSTRIAL A.V.E., S.A, -
ESTADO DE REBULTADOS
del 1° de Eners al 31 de Diciembre de 1485,

|miles de pesos)

*
Ventas Netas ¥ 4'512,500 100
Costo da ventas 1¢555,554 a4
Utilidsd Bruta : 2'556,946 €6
Gaatos as Operacién.
Administracisn $ Be3,618 18
Ventas 73,334 16
* Financieros 375, 063 El 192,015 43
Utilidad ds Opsracién 10034,931 23
Otros gastos y pmductda 816 -
Utilicad antes oe Impuesto sobre
la renta y rarticipacién a los
trabajacores de las utilidades. 1*034, 115 3
Impuesto Bobre la renta - 434,328 9
Participecitn a los tra )
* bajadores oe las utilid. _103,4%¢ 3 + 637,740 122

UTILIDAD NETA $ 496,375 11



CAPITAL DE TRABAJD » Activoc Circulante - Pasivo a Corto Plazo
§
C.T. s 93,000 ~ 77,500

C.T. = ﬂSS,SDD

Ahora que hemos definido lo que gs el capital de trabajn, se debe.
sefialar lo referido a la administrecién dg éste, punto centrel del

presente estudio.

La ud@inistracién del capital de trabajo a@s el mangjo da laé cuen
tns.cnrrientes de una eupresa, que son los activos circulantes y los
- pasivas a corts plazo. Es uno de los aspectos mds imporiantes dentro
vda la edministracién financiera, asbido a que si la empresa ro puede

mantenar un nivel adecuado de capital de trebajo, es muy pbsible Que
‘la emprgsa sa enfrente a problemas da insolvancia, falta de liguiclez
y si la situscifn persiste, puede llegar a colocarse an situacifin de

guiebrs,

Es por esto, que los activos circulantes deben tener el manto su=-
ficiente para cubrir y poder pagar sus pasivos a corto plazo vy as{

mantener un nivel do liguidez y solvencia adecuado y groductivo.

El concepto originel de capitel de trabsjo surge en una dpoca en
donde las inaustrias se relacicnaban astrecheamente con el sactor agr;

cola,



Los fabricantes compraban las caosechas durante el otofio, ersn
somgtidas a 1o elohoracién y se vendian posteriormente ye como -
producto terminedo'e inmodiatemsnte antaes de la siguiente dpoca de

‘cosacha el nivel de inventarias era relativamunte bajo.

“Lus préstomes del berco con  vencimientos rcnores a un afio, ser
vian | ara financiar la conpre do la matoria prima y los castos de
vlaborecisdn, rostorionnente los créditos eran regados con el importe

de les ventas de ,reductos torminados.

Cuandg 1a indﬁstria a orientf en un menor grado hecic lo ogricul
tura, 1usrcinlos froductivos ¥ de  financiamiento cambiaron. Esto fue
dabidﬁ 8 que no existen ciclos estecioncles y gue sl antcrﬁu écnn6mi- :
50 exigo nacesldodes de actives .circulantes permensntss, es decir,
quo estos nunca llegoban a tener un nivel iguel a cero, tomo se po-

drd aprecier en la siguiente grifica:

fative Cirevlante
Veriablae.

Mmoo mma

Aztivo Circulante
Permanante.

ACTIVO F1J0 . N
TIEWO




: E1 active circulante veriable pressntado en la gréfice enteriar,
-gstd formado por los inwentarios y las cuentas por sobrar principal
mente, los cuales variardn de ccuerdo al ciclo productiva y 2 los ni

" veles de vantas que sa presanten,

La mayorfa do lns emgresas oporen con un nivel minimo do cepital
do trabajo, su monto dependsrd en gren rarta del campo industrial o
-gim sl gue pertenecen. Las empreses oon flujos do efectivo muy prg
deciblas, ruaden o arur con un capitel de trobajo iguel a cero o nee
gﬁtivo, ye que se ruede sabor con clerta precisidn cusles serdn sus
necesidedes de efectivo en un tarfode desterminada.

PAINCIPALES RAZOMES POR LAS QUE SE DERE HASER UNA ADECUADA

ADMINISTRACION DEL CAPITAL CE TRADAJC DE UNA EWMPRESA.

~ La mayer parts del tiempo de estudic de un gersnts financiero estd
consagraeda o las oporaciones intumas nummoles da une empirosa, las
cuales puaden agruparse dentro del titulo de Administracidn dsl Cew

’ Li€al de Trabajo.

- Dentro dal total del active de una empresa, ususlmante observanos
que Bl importe del active circulante. suele representar un }oco més dod
_ 5Gh. Por esta considerecifn y dabido & gue tiends e ser relativamenis

ingstable, merece de un estudio especial cor parte del contadar pﬁblinﬁ



-en su actuacidn como gerento financiéro, uoﬁtralor o bian como
asasor financierv de la enrrese.

) -héi-cepital de trebajo de una emresa ropresenta la capacided de
pago de una empresa cara cubrir sus obligaciones a corto nlezo y
apoyo al mivel de liquidez que es bésico pare poder obtener crédito
con la finolidad de realizar oper acionss de pago de servicios, de

inventarios, activo filo, etec...

- ta ad@inistrucidn.dul copital de trabajo es ﬂarticularments impor-
. tan;e rara las amprosas | oquofias, pues {ueden reducir al minimo sus
inversiones en el activo fijo, si lo aslquilen o rentan, evitando gran
des.dosemboleos o financiamisnto excesiva. Sin embargo, es necesario

invartir en inventerios y cuentes.. por cobrar, por lo que es bdsico qus ‘-

sa haga un estudio y administracifn adscueda del cepital ds trabajo.

v

- Es importante considercr la relacifin cstrecha qus existe entre sl cre

7 cimionto do las ventas y la nccesidad.” de financiar sl activo circu =
lenta, - Esta relacidn as diracﬁu ya qua si el imcorte de las ventos so
eleva, serf necesario tencr niveles da inventarios mayores; por sjemplo,
51 sl perfodoc promedio de cobro us da 30 dfas y si las ventas a crédito

Vkson de 000 pesos disrios, se tendrff une inversién de 160,000 en cughtes
or cobrer. 5i las ventas ascienden a 30C0 pesos diarios, la inversién
:en cuentes Lof cobrar aumentarf a §90,000, Los incrementos en les vantas
suronen la necesidad inmediata de inﬁantarics adiclonales y posiblementa

roguerimientos de ofectivo 81  momento.
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Todas estas operacionss tienen un cierto costo, y deben ser finan
ciadas, Por surgir con tante rapiddz, es indis, onsable que s8 conozca

8l crecimienfn y nivel que guarda el capital de trabajo de la empresa.

S8 debe pleneer perfaectamente el nivel adecuado de los inventarios
y de las cusntas por cobrar provenientes ue ventas para no incurrir
gn flnanciamientos innecesarios o bien tener recursos ds poco rendi-

miento en exceso.

ANALISIS.

Una vez gque ha quedﬁdo asentado que el capitael de trabaju s8 abtians}
~ por la diferencis entre el activo circulante y el pasivo a corto plazo,
y que es muy importante tener una administracidn adecuada del mismo, s8
procederd a sefialar como se lleva a cebo su anmdlisis,

Generalmente, gl principal objetivo del interés del analista finan-
.clero es la liquidez que presenta una empresa,

Le liquidez se define como la capacidad que tisne una enprasa para
cumplir con sus obligaciones de vencimiento préxims o a cortc plazo.

Aungue un an@lisis de liquidez completo reguieras del uso del presu=
pﬁasto del flujo de efectivo (dascrito en al capftulo siguienta}, el &
ndlisis finanniero mediente las rezones ds liquidez relaciona la cantidad

de‘efectivo disponible y otros activos circulantas con las obligaciones



a corto ;lazo y con esto ; roporciona une técnica que p.emmite medir
la liquidez de una em; resa con re;pidez y facilidad. Las dos razones -

de liquidez de uso fraculnte son las siguisntes:

* Razén Circulante.

** Razén de Ra, idez o Prusba del &cido.

* RAZON CIRCULANTE.

Sa obtiens dividiendo el total del active cichlanta entre ai ’;‘g
livl; a cbrto +lazo. .Cumo ya se establecid con anterioridad, el activb
circulanta estd comuesto por el efectivo, valores negociables, cuane
.. tes a cobrar g invantarics, misntras que sl ;esivo a corto ) lazo cong .
ta da , roveedores, acresgdorea diversos, otras cuentas ,or pagar, <o -
cwﬁcntos con vencimiento menor a un xaﬁo y otros rasives acumulados, -

ain olvidar la inclusifn de los im usstos |.or |agar.

lerazdn circulants es la técnica que se utiliza con mds frecuencia
;m medir el grado de solvencim a corto 1820 de unm em resa, jorgue
;mica h;ata qué |' unto los derechos de los acreedores a corto lazo -
_lltdn cubjertos por activ_osr Gue se espera convertir muy pronto en sfec
' ti\;n en un yeriodo que corrasponda a; roximadamante al vencimiento de
tales derechos. Es légico que el acreedor verificaré gus tan pronto

racureraré el crédito otorgado,



-'A.continuacidn sa (rasenta un sjem.lo de la forma de calcular
esta razén, utilizendo los datos | resentadps gn el balancs gene-.

ral mostrado en ; 4ginas mntericras.

Activo Circulents

AAZON CIACULANTE . = ‘
: Pasivo & Corta Plazo

532,000
AL, = = a %1.21 veces.
772,500

fhors bien, ¢ Céun ceber si el nivel de liguidez es buenu o no

para la emiresa "Sruca Industrisl A.V.E., §.A.% 7

Para determinar una resguesta correcte, 5i.deber&'com;arar diche
rasultado obtenido cantre el jromedio existente en la industria en le
gue se encuentra la em rese a enziizer, o tbien contra el (romedio del
sector geogrdfico en el cue 28 [loculiza, ambito sconamico similary
gtc.;.Fcr ajem, lo, i &n nuestro sodplo, el {romedio da 1# industria

. o sector geogr&fico nprescnta wn resultado de 1.60 veces, el de asta
em.resa snalizeds serfe inférior {1.21); sienda o;ortunp sefalar que
se deberén jnvertigsr les causes gue origingn que el Grupo Industrial

- AW.E. tenga uvna razdn circulants manor a la del romedic de la indus

trie o sector geogréfico.

13
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Cuandc les razones de una empresa sa encusntfan denasiado apare
tadas del promedio de la industria en la qua se encuentra, el ana=
iista debe identificar la causa de dicha variscién, es decir, qus
ticne que estar alerts en lo deteccién dsl problama pera poder co-
rrogir a tiempo dichas dosviaciones negotives, Tambidn puede ‘reaul
tar un andlisis favorable pare la empresa y se buscard mantener la

misma rute,
#*  QAJDN. -DE  RAPIDEZ,

También cnnocida.cumo prueba del &cido, Se obtiene restando los
' inventerios dal totel del activo circulante y dividiendo dicho re-

sultado entre el pssivo a corto plazo.

Los inventarios suslen ser el rubro de mAs difficil realizacidn
entro los activos circulantes ds une emprasa dabldo a que requieran
un cierto perfodo do procesasdiento y nlabnﬁcidn, para que posterior
mente se lleve 8 cebo su venta y el correspondiente periodo de cobro
da dil:hul cuenta, siendo entonces indispsnl;blaa para la operacién de .

toda amp}'esa .

Adem&s, los inventarios son ¢l activo en el que se puede producir .
una oérdida mayor on caso de liquidocién, ya que se tisnan que vender
& :}recics muy castigados, es decir, muy por dehajc de su costo de

produccidn,
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Par lo tanto, éste técnica mide la cepecidad para pager obliga-
ciones a corto plezo sin tener la necesided de recurrir a la venta

da los inventarios, motive Por 21 cusl es de gran importancia gpara

todo analista,

FAZON DE RAPICEZ Activo Circulanta - Inventarios
0 a

PHUEEA Ll ALIDO Pagive & Corto Plazo

932,000 - 5¢5,000

T7e, 500
A.A, = .83 wveces.

‘A primera vista, S5e chserva gue al Grueo Industrial AJV.E, le
serd dificil cumplir con sus chligeciongs a corta plazo, gin‘qda
requiera de la venta de sus inventarios. Unicamente podrfa cubrir sl
5% de sus pasives a corto plazo con s0s actives circulantes antes
‘da vander sus inventarios.

Ademds de gque se encucntra Bn  Epuros Con Sus Bcreederes, esta
empresa dehe hecer una veoz mis une comperacién con el promedio da
la iﬁdustria en la gque .articira o bien contra el de la zona goo-
gréfica en la que orera con sl objeto de poder detectar si as un

{ rabema general la falta de liquidéz a es de carfcter individual,
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ALTERNATIVA HIESGO - HENDIMIENTb .

La tarea més importante de un contador piblicc en su papel de
director o gerante administrative es tomar decisicnes a implantaer
polftices y/o sistemas. Huchas darlaa decisiones deben ser toma-
dai‘ diariamants para poder encaminar o dirigir la organizacién a
su cargo para lograr sus objetivos y cbtanar el méximp rendimiento
dg sus racursos. Algunes de estas decisionss requerirdn personal -
aitqmente capacitado y grandes inversiones de dinero. Teles dgci-

sicnes podrfen ser alguna (s) de las siguiantea{

- desarrollo de un nuevo producto.

‘ - agfﬁbiacer‘una esteragiu dé mercadotecnia.
= introduccifn a una nueva &rea geogréfica.
- invertir en otra compaifa (acciones).

- adguisicién de nuevo equipo.

- ampliacién da la capacidad instalada, stc...

Este tipo de decisiones normalmente requicre un andlisis muy de=-
tallado, y el buen desarruilu de la compafife requiers que dichas deci

siones sean adeéuadas y oportunas.

Les decisicnes financisras medificen el valor de mercedo de una

empresa, puesto que tienen influercia directa sobre la magnitud de
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de las utilidades, groductivided de los actives y sobre 1os riasf.
gos gue asuma la com; ciifa. Estas decisiones rweden | rovocar ajustes
dentro. de los activos y ;asivcé & corto ylazo yara satisfacer re-
querimientos tem, brales, por lo que se considera nacesario ajustar
al nivel del csjital de traﬁajo rara reflejar cembios en las jolie
ticas de cuentes ; or cobrar, cuentas i or agar, nivel de los invanta

rios, tesas de interés, stc...

Existe pues, una alternative entre le rentebilidad y el riesgo

de una empresa.

La rentabilidad, en sentido emplio, se calcula por las utilidades
des; uds de gastos, en taento que el rissgo es calculado por. la proba

bilidad de que uré em:resa llegus & ser técnicemente insulvente.

£l hacho do que una em; rosa llegue a ser técnicementa insolvente,
im lica que serd incepdz do peger sus cuantas a medida que vencen.
Existen tres formas rrincipeles de inorementer las wtilidades, que .

san las siguientes:

8) Aumento en las ventas.
t) Disminucidn de los costos.

¢} Una combinecifn de anbas.
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Los costos puedqn reducirse pagando menos por un articulo, ser-
vicio o utilizando con més sficisncie los recursos existentes. Las
utilidadas pueden incrementarse a cierto nivel si se invierte en
activos més productives, q;a genaren mayores vollmenss de ;. raduccién

y ventas,

La com.rensi6n de la forma en que las utilidades |usden inﬁramag
_tarse o disminuirse es decisiva ,ara entender la idea de la alterna-

tiva riesgo - rendimiento.

Frecuentemente, el riesgo de llegar & ser técnicemente insolvente
kse calcule utilizando el monto del cayital ds trabajo o la razén
ci;éﬁlante. o . ‘ » :

Misntras més grande sea sl monto del ca.ital de trabajo as{ como
al im orte de la razén circulante que tenga una em resa, menos riesgo
asumird, En otras jalabras, riigntras més alevado sea el im.orte del
cu;ital.de trabajo de una em.resa, habré mayor liquidez y en conse =
cuencia serd renos rrobable qua §sta llegue a ser técnicamenta insol
ventae, as{ mismo, si el nivel de ligquidez as bnjo; el riesgo de casr
en insolvencia Saré mayor,

Partiendo de la base de que & todo rendimiento corres,onde cierto
riesgo, ;odemos decir que si une empresa guiere incrementar su ren-
tabilidad, tembién aumenturé‘su riesgo. Asf{ mismo, al disminuir el

riesgo, disninuiré le rentabilidad,



‘Los efectos de ectivos y pasivos circulantes en fluctuecidn
sobre 1la alternativa des riesgo - rendimiento sa détallan @ con=

tinuacidn,

Los efectos del ndvel de activos circulantes de la empresa sobre
la alternativa riesgo-rendimientc se pueden {lustrar utilizando la

razén de activo circulants a sctivo total, la cual indice el porcen=

taje ds activos circulentes de la empresa.

Porcentaje de activos
circulantes de la sm.resa

Activo Circulante

Activo Total

A mzdida que aumenta la rezén activo circulante a activo total,
aisminuyen la rentebiliduad y el riesgo. Disminuys la rentabilidad
rorque los activos circulantes son menos rentables que los activos
fijos. Disminuye el riesgo de insolvencia técnica dsbido al incra-.
mento en los activos :;rculantes que significé un aumento en el im

jarte del cepital de trabajo.

Se dice que los activos fijos son més rentables que los circulan
. _tas debido 8 que son los que gene ran recursos Rara la emprasa, es
decir, que los edificios, magquinaria y equijo de fabricacidn, herra

mientas, stc... van a contribuir a una gensracién de |roductoe Lara



vender, con los qua se obtendrén las utilidades, mientras que los
activos circulantes np generan recursos, exceyto los valores nego-

ciables que generan cierta tesa de interds.

Una disminucién en la rezén sctive circulante a& activo total da
como resultado un aumento en la, “rentabilidad de la empresa ya que
los activos fijos, que aumentan, genaran rendimientos mde eltos que
1os circulantes, Sin emberga, tembidn aumenta el riesgo, ya qus el
ca,ital dg trabajo dec 1a en.resa o8 menor a causa de la disminucifn
an activos circulantes. Las consecuencias da una ﬁiaminucidn en la
‘razén activo circulante & activo totol son exactaments lo contrario

de lo que resulta con un incrementb.de la razén,

Para mostrer de una forma més clara lo que s acaba de ex.oner,
an sgguida_se efectua un ejemplo con datos del balance incerto en

ragines anteriores:y su sstado de resultados adjunto.

Sabiendo ya que el ce,ital dg trebajo de Grujo Industrial A,V.E.
es de 159,000 (932,000 - 77:,500), Se obtisne un rendimiento de los
activos circulantes del 8% {interesss sobre las inversicnes a corio
Flazo). sin tener un saldo en inventsrios, y un rendimiente de los

ectivos fijos dal 3% anual,

Utilidad Neta 496,375
= = 32 %
Active Fijo - 1'570,000

Rendimigntn del
Activo. Fijo




Genancia del activo = % de rendimiento “X Activo
vsénancia Act. Circulente = (06 X 53,000
G.A.C. = 74,860
Genercia Act. Fijo = .32 X 1'570,000

G.AF, = 502,400

La genancia totsl del active es de i 576,960,

La razén sctivo clrculante s de:

Act. Circulante 94z, 000
R.A.C. » = = 351

Act. Totsl <'€47,000

Ahora tendremos un cambio en el im.orte de los sctives nitculan-
tes, La com; afifa decide invertir o 130,00 més en activos fijos, jor
lo que reduce su asctivo circulante en el misma impdrte.” E1 afecto

que S8 produce es el siguienta :

y& genancig o rendiniento total sobre los activo as:

© BA.C. = 408 X 802,000
= £4,160

G.A{F. = .3z X 1*700,000
= 544,000

tanancia A. Totel. = 608,160 (64,1C0 + 544,000)
Come se ;ueds observar, sltrandimiento o ganzncia total t&vn un
importe wmayor, incramenténdose en § 31,200, de 576,960 & 605.1&0 y

pero ahore el riesgp de caer en estadg de insplvencia se incramenta



22

* debido a que el carital de trabejo disminuy§ en 130,000 pesos, de
‘un 159,500 a &9;500 actual derivado de 1la decisifn de invertir en
activos fijos para incrementar el rendimiento. Es claro que ehora
son menores las pcsibilidaéeu de rago da las ouligacinnes a corto
rlazo debido a la disminucifn del cejitel de trabejo, a ,eser de

- gue adn no es negativo su im orte.

La:razén circulante | resenta el siguiente comportamiento:

802,000

a 3030
2'647,000

He disminuido en comaracién con sl ,35 obtenidp con anteriori-
dad, con lo tua s6 reafirma sl concepto de que & menor jorcenteje del =
ectivo circulante con respecto a}l ectivo total, se tendrd un neyor

rendimiento, (ero el riesge de la insolvencia s hace [resenta.

Ahera se {odrd observar el comgortamiento que j resentan los pa-

sivos tirculantes dentrc de la alternativa riesgo - rendimientao.

Los efectos en la variacion en el nivel de los rasivos circulantes
de la em; resa sobre diche alternative jueden demostrarse también -
utilizando Lna rezén semcille, le de ;asivo a corto plazo a activo
total:

Razén Pasico Corta Fasivo a Corto Plazo

Plazo a Activo total ~

Activo Total



Uti15 zendos los datos del mismo balance, tenemos:

- fazSn Pasivo C.P. 77,500
a Activo Total =

+'(:47,000

Increnontands ol im;orte d2l resivo a carto ;lazo en la canti-

dad de {2 160,000 resulta lo siguienta:

Pazdn Pasivo C.P. 552,500

"a Activo Total

= ,36
2*647,000

N Este 1ncremanto‘an gl pasivo a cortu plazo cumenta el ;‘iesgn de

" insolvemcia, A medida que sumenta la razén pasivo circulante a ectivo
: total, sawmenta la rentabilidad de una cm ress, ero consecuentemsnte,

el riespzo aumenta, ya gue se estdn utilizando recursos ajenos an vez

. de propl.os (cepitel), ELl rondimiento sumenta debido & costos menores
’ relacicnsades con més f_inunciamientn a corto plazo y nenos a largo pla

20, gue-"tienz un costo maQor j-or la tasa da interes.

Como . ol firenciemientoc &8 corto jlazo que involucra cusntas jor
| egar, diocumentos or ;agar y jasivos acumulados, es menos costoso
que €l f’inanciemiento a largo ;lazo, disminuyendo el im;orte de los
intersse:s |egados jor la em.resa, dandc‘asf im ulso a la forme da

obtener mmayores utilidadaes.



Partiendo de la base de que los ectivos circulantas ss manten-
gan fijes, es decir gque no tengen vaeriacifn, el cepital de traba-
Jo dieminuye & medida que aumentan .105 1 asives circulantes, Una
ﬁiminucién gn ol caj ital dq trebsjo significa un ingremanto en

nl riasgo.

;, Una disminucién de la razén i asivo circulante 8 activo total,
disminuys la rentabilidsd do la em resa, y | or consiguiente el
riesgo,. ya que deben cbtenerse mayores cantidades de financiamiento

utilizando los instrumentos més costosos del crédito a largo plazo,

Hay una disminucién corraspondiente en el riesgo Usbida & los
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nivelss menores da rasivos éirdulantés, 1o cual ccasiana un incieme_q .

to“en el capitel de trabajo de la em resa. Las consecuencias de una
disninucién en la razén ;asivo circulante a ective total son exacta-

manta 1o contrario de 1o gue resultarfa con un aumento de la misme,

Utilizando los datos del balance {ncerto en pdginas sntericres,

tenamos:;
Le ruzén pesivo circulente e active total es:

772,500

..
21647,000



" Para efectos dol ejemplo, el costo de 1os jasivos circulantes a
tasa de interés a fagar es del 5% anual, y el de los tesivos a lar

go .lazo es del 18% anual.

Los costos iniciales son de: 5 151,1<5, determinades de la si=

guients forma.

(.05 X 772,500) + (.18 X €25,000) = 151,125

Ahora el director de finanzas decide que la emjresa dete Fidan;
cierse con 125,000 resos més en pasivos & corto pleazo y disminuir
el mpnto cel pasivo a largo plazo en el misme importe, lo gue pro-

duce los siguientes efectos:

La razén circulante sube a:

897,500

= ,34
147,000

Asf mismo, los costos totales de Financiamisnfu disminuyen, al
igual que el riesgo:

{.65 x 897,500} + (.18 X 500,000) = 134,875

El cefital de trabejo iniciael de 159,500, pasa & ser de 34,500
(932,000 - 875,500). Can estos efectos, el rendimiento aumenta, ya

que se disminuyeron los costos de finencismiento, perc el riesgo se

incrementa ya gque el nivel de ca ital de trebajo es menor y el ries -

go de insolvencia se hace presanté.



Ut;\u disminucifn en los activos circulantes y un sumento en los
de lergo plazo, tendris un efecto inversc al | resentado anterior-
mente; es decir, se darfa un mayor costc de financiemiento con su
res.ectiva disminucién en él rendimiento, rero hay una disminucidén

en 8} riesgo debido sl incremanto del ce;ital de trebajo.

Los eféctos combinados de lop cambios en activos y ,asivos cir-
culantn_ se [uaden calcular considerdndolos en forma simultenea.

7 En los dos ejemplos ‘anterioms 8@ ilustran los efectos de una
disminucibn de la razén activo circulante a activo totsel y los e-
factoa da un aumento de lé razén jasive circulante a activo total.

- £n -ainbos cé:os, consideredos independientemente, se demuestra “la~
forma an gque aumenta la rentabilided de la sm.resa al incrementar-
se @1 riesgc.

For: 1o tento, &1 efecto combinado de estas ojeracicnes debe te-
lnar cor objetivo sl incrementar el monto de las utilidagel Y ‘dul
rigsgo, debido & la disminucién del copital de trabajo y el manor
costo fi'nanl:iero para la empresa. Esto se refleje de la siguiente
forma:

51 disninuye la razdn activo circulante a activo total, aumenta
el rendimiento y el riesgo, al uisminuir el ca itael de trobejo, y

. s1 al mismo tiemzo sa da un aumento an la razdn pasivo circulentg



a activp total, entonces el ca, ital de trabajo disminuye y hay un
mayor riesgo, pero un nayor randisiento cecido a la disminueidn del
costo de financiamiente. A continuacidn se presenta un ejemplo nu=

mérico ara una mejor comprensién,

= Disminucion de} activo circulante: de 932,000 a 802,000,
- Incramento del ra;ivo a corto ; lazo: da 772,500 a 897,500.

El nuevo capitael de trabajo serd de 95,500 (80Z,000 -~ 897,500),
1o que indica que el riesgo de insolvencia es muy elevado ya gque con
los activos circulantes que sz tiensn, no se podrfa liquidar le deue
da a corte plezo, As{ mismo hay wn incremanto en el rsndimieﬁto debi
dn a la utilizacién de reqursos gjanos (paSiVO§J con un costo de fie -

nanciamiento menar,



CAPITULDQ II

EFECTIVO Y VALORES NEGOCIABLES.

GENERALIDADES.

Como punto da inicio serd necesaric definir los rrinciﬁalas éug

ceptos que intervienen en ests capftulo.

EFECTIVO.
Reprassnta el recurso de mayor disponitilidad con gque cuenta tﬁda
emprasa. Dentro del balance general o estado de situacién financiera
se. ubica como ol i.rirer renglén en sl activo circulante, bajo el rue

bro de Caja y Bancos o simplemente como Cfectivo,

VALORES  NEGOCIABLES.

Son una aarig de documentos gue roj rasentan una inversifn a corto
plazo para la compafifa, la cual redituard ciertos interesas por le
compra da dichos valores. Lle tasa de {intords varfz segin sea el tipo
dﬁ-inversiﬁn, ya que dentro de este concg to se incluysn los siguien

tes:



- Donos del gobiermo (CETES).

Acciones:

1

Pahel comercial,

- Obligacicnas,

- Acepteciones bancarias, stc...

Como sa podrd aprecier, el cfectivo da una compafifa no le da
rendimiento alguno, salvo el jequefio interés que se cbtenga en
césp ae encontrarse depositado en una cuenta de ahorros y no de
chaques, la cual tiena un uso mds genzralizado debido a que ofrg

ce mayaras fecilidades ds operecidn gue una cusnta de ahorres.

Pof el.contrario. los velores negociablas si tisnen un deter-
minado rendimientc, gque dejenderd de las tases vigentes y las
facilidades ds dis, onibilided, es decir, la caracteristica de
joder ser convertidos fécilmente an efectivo, a través de cierto
tiempo,

La diferencia tésica entre los valores negoci;bles y el efec=
tivo lo constituye le liquidez que proporciona a le empresa. Lué
acciones son las Unicas qus se en cuentran en el mercado de dinero
y no tienen fecha de vencimiento dofinida wcs gue la quo desee el
inversionista al vendsr el documentv, ye gue jpueden ser negociadas

directamente an casas de bolsa, Los bonos, aceptacicnes bancarias,



- papel comerciel y nbligac;cnas serdn tan lfguidas como pequefic
: ssa el :1mz0 de vencimiento da cads. uno.

El rendimiento de los Certificedos de la Tesorerfa (CETES) es-
t8 gorontizado el finol dai vancimianto, pero son ra}ntivamants
disponibles, E1 papel comercial y las cbligaciones emitices por
una emyfssa no tienen al raspald; del banco, Unicamenta de la imd
gen y pfnstiéio da la empresa aﬁilarl.

For lo ;Bguler, las em;resas destinan fuertes cantidades de di-
ner6 a invarsiones ;n valores negociables a corto plazo debido a

dos principales razones:

8) Necesidad de contar con un substituto del efectivo.

b) -Obtener do una inversién tem; oral, algdn rendimisnta.

Las emprasas requieren de los valores negociables |ara joder sa-’

tisfacer necesidades de efectivo urgentes si los niveles de caja vy

bancos no las pusden cubrir,

Adomég de servir como un -amortiguedor contre faltentes de efac-
tivo, las em;resas también los mantiensn coﬁ carfctor estrictamante
temporal. El objeto principal de este rolftica, es padér tencr ura

rescrva dis) onible pare podor cubric.necesidades en épocas de défi-

cit ¥ obtaner cierto rendimientp sobre el ofectivo excedente.
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Las caracteristicas gensrales de algunos de los valores negocige

tles antes nencionedos son las siguientes:

CERTIFICADOS bE LA TESQRSRIA (LETES) : som tftulos de crédito
emitidos cor el gobiernc federal, en los que se consigna la obli-
gacidn del emisor de japar una cantidad fija de dinero en una fecha

determinada, Tiene laes siguisntes caracter{stices:

= T{ftulo &l ortedor con valor nominal de 310,000,

= Se opera & trayds de una cesa de bolsa,

Su { eriodicided de emisién es semanal,

Su precic es fijado por medio ds subasta, de; endiendo de los dias

ror vencer.

El {1820 de las emisiones son da &8, 91 y 182 dias.

¥

El rendimiento es variable, deiendiendo del mercado,

= 1 minimo jara invertir dejende de cada casa de bolsa., En promedio
el minimo a invertir por parte de las perscnas fisicas as de % mi-

7 116n de yesos, mientras que pars las ;ersonas morales es dera millp

* nes,

ACEPTACIONES BANCARIAS : son letras de cambio emitidas por empresas
abalades por instituciones bancarias y pueden ser adquiridas por per-

sonas fisicas o morales.
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Las principales caracteristicas de las aceptacjones bancarias son:

- Ei precio se fija.’ de acuerdo al comjortemiento del mercado en el
momenta,

= 1 valor nominal es da 3I1DD,000.

- £ variable la periodicidsd de emisién.

= E1 rendimiento es variable depsndiendo del comportamiento del mer=
cado.

- Se opere a trevés ds casaes de bolsa o en los bancos.

= £} mfnimo a invertir ss el mismo que pars los CETES.

PAPEL COMERCIAL : son titulos de crédito por medio de los cuales,
las emoresas se obligan a devulv.r &l inversicnista on un plezo tie-
terminado, el ca; itsl invertido -més sus intereses, Presente las
siguian¥ns caracteristicas :

- Son emitidos jor empresas coti}adas en bolsa y no cotizadas,

« Su valor nominal es de « 100,000,

- 5 | lazo méximo es de 91 dias.

- Se o;éran a través de casas de bolsa y | resentan un alto rendimien-
fo, superior a los cetes y eceptgcionus bancarias, debido a que 8o
tisne el riesgo de que la om;rese-emisore sea insolvente” en el

-.-memento de liquidar la oparecifén,
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OBLIGAGIONES :'existen tres tipos de obligaciones principales:
a) Hipotecarias, gerantizadas jor un bien inmuebls.
b) Quiroﬁrafariﬁs. gerantizadas ; or la buena imdgen o prestigio de
la emisora. 7
c) Lonvertibles, otorgen a sus ,oseedorss, el derecho adicional &

convertirlas en accionss de la emisora.

Sus caracteri{sticas principales son;:

- S; valor nominal veria sntre 100, 1000 y 10,000 resos.

- Es varieble la poricdicidad da emisién, teniendo un plazo de 2, §
y 10 afios.

- E1 precio es fijado gor la accidn de la oferta y la demanda.

= E1 minimo a invertir derends de la casa da bulsa en donds se opers.

BONDS : {PETRODONCS) =~ €cn tftulds de crédito emitidos ror el go=-
bierno federal, resjoldados: por el recio de los barriles de petrélso.

Sus carecter{sticas son las siguientes:

- El‘valnr nominal es de 1,000 y 10,000 resos.

= E1 rlazo méximo es de 3 efios,

- E1 rendimiento deresnde de la emisién. Involucre la paridad del délar
frenta al reso mexicano., G2 tiens un precio de garantia pér~emisién.
En los dltimos afics, ha sido de los valorgs con mayor randimiento.
ACCIONES : dependen directemente de la emiscra, Sa'uyarun a trovés

de casas de bolsa y en la Eolsa hexicane de Valores a travis de agentes.



0BJETIVOS.

Dentro de I‘I.av administracién del sfectivo, el principal objetivo
que 88 persigue es el de dgtactar el im orte de efectivo gue s8 en
cuentra aciosu.‘ es docir, sin otorgar rendimiento alguno Lare la
enprasa, Ung vez identificado ass ofoctivo improductivo, se busce=
r& colocerlo en una inveraién gque n;uta,ja a la emqresa de la cre-

ciente inflecién nue sufre ol pefs.

Una inversi6n adécuada permitird a una empresa conservar ressr-
vas en afectivo para contingencias futuras, ys qus durante los pe-

riodos de gscasez do dinarg, ninguna ompresa pueds atenerse a reci

bir‘rpnéa}:u-mo»s bnnca;ios -r.ﬁra Eﬁbrir lua. faltaﬁi:e# da efééfiv)n. Las
princibalas preccupaciones en une em resa a corto plazo son las
siguientas:

= Pago de impuestos, .

- Pago.a. provesdored. .
- = Gastes de bparecién,

- Pago de intereses,
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Para svitar un ﬁago a proveetores constante y que 38 reduzca el ni-’

vel do afectivo, la empresa buscaré pagar lo mfs retrasadc posible

il
sin rorder el crddito.



a5

Asf, so yueden seficlar loss sigulentes estrategias bésicas para

taner un edecuedo manzjo del efectivo:

P-] Cumplir con las cuentas feor pager a prdvesdorss tan tarda como
see rositle, pero sin det eriorcr cu rerutacidn eruditicie. Asf
mismo, sg estudiard la possibilided de lograr duscuentoé por
rronto pego que en verdedd representen ventajas finencieras.

8} Actar uly inventario ten répido como sea posible, sin descuidar

—

los |resupusstos do irodusccibn y vontas,
C} 5z dobe p.rocupar gus las cugntes por cobrar seen cobradas lo més
¢ .1 pronto posible sin perdecy vertas futuras por ol hecho de utilizar.
, técnicas de cobro muy precsionadas, También aguf pueden incluirsa
descuentos ror pages al contedo cuando las ventajes y necesidades

as{ lo requieran.
En los copftulos sigulermtas, se rocederd al astudio de las estra-
tegias ;reviemento sefioladeas,

En una forva global, Lirede demostrarse ol efecto de las anteriores

r-auvtas gxaminando la rotac:ifn  dp la ceja.
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CICLO Y ROTACION DE CAJA,
CICLO D= CAJA,.

£l ciclo de caja representa el jerfodo de tiemgo que transcurre
a jartir del momento en gue la emjresa heca una erogacidn o rage
r.ara la compra da materiales pare la jroduccidn hasta sl instente
en que se cobra jor céﬁcapta do*la vunta del producto terminado,

Cato concento fuede desostrarse claramente en la gréfice da la
pégina siguiente,

En ella, se fresenta un perfodo.da 45 dfas entre el desembolso de
ceja ;ara cancelar la cuenta {or pagar y el ingreso & caja proceden=

te del cobre de la cuenta a cobrar por l8 venta,

Al inicio ds la grifica se cbserva el punto cero, en donde se ese
tablcce la cuenta a .eger al con.rer las materias primas; U0 diss de
cridito transcurren y se sefala el dia de ,.ego que es el inicie del

ciclo ds caja.

ROTACI0N DE CAJA,

e define como el nimero de veces que el efectivo de una em.pess,
rota totalmente durante un afio, Se calcula dividiendo 360 dias del

afioy entre el ciclo de coja determinadoc previorments.
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- Comira a crédito
da matarias primas.

CICLO DE CAJA.

[
!
!
!
I
t
!
[

lanta a crédito,

!
I
!
I
|
!
I

Plazo promedio de
Inventarios {45 dfes)

Cobro de
Cuentas or cobrer

Flazo Promedio de

cuentas (.or cobrar {30 dfas

— | —

~

=

-1 i} LR

flazo provedio de
cuentas a jagar (30 dfas)

Salida de efectivo

=75 -30 =45

CICLO
DE CAJA

175

t———————— CICLO DE GAUA ey !

Entrada de efectivo
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280
Potecidn ds Caja = =—————————————
ciclo de caja

Utilizanda la gréfica de la pégina antorior y el importe del cie

clo de caja de 45 dfas, tenamos:

360
Aotacifn do Caja = = = 8
a5

Esto quiere decir qus 8 vecos al afio utilizo totalmente el efec~-

tivo que tongo en la Caja ds la empresa.

Acuf el rpapel del especialista financiero en inversionas es muy
importente, ya qua el excedente de efsctivo g?nsrﬁdo por Vlas opera=- ‘
ciones de la empresa ssrd destinado o 1hvarsinnes a corto plaze en
valoras nzgociables que gensrarén un rendimiento importante, en lue

gar de tener efectivo improductivos

La bdsqueda de la invarsifn mds.renteble debe ser sl objetivo

principal, sin afectar la liquidsz y cajacidad de pego existente.

El rerfodo ds cobro de las cuentas por cobrar (clientes) y sl ds |
cuentas por pagar (provesdores) sen factores dacisivos qua influyan'
directemente en el flujo de efectiva que rresente una empresa, Estos

factorss serén tratados ampliemente en los siguientes ca;ftulos.



PRESUPUESTO DEL FLUJO DE EFECTIVO,

Es utilizado no solo jere detsrerminar la cantidad total de

finenciamiento que se requerirf, sino también la pericdicided de

los flujos, es decir, indica el nimero de fondos que se nacesito-

rdn cada mes, semana o dia,

El presupuesto dsl flujo de efactivo constituye uno da los ing

- trumantos més im;ortantes con gque dispona sl director da finanzos,

Con el objeto de comprender como Su elabora un presupuesto del
flujo de aefectivo, en la sigulentc pdgina se rr"asanta un sjemplo

Junte con su respectiva oxplicacidn,

Como supuestos bésicos pare la elaborecidn del ejamclo del pra-

supuesto del flujo da efective son los siguientes,

Mediante un estudio previo, so dstermind gue el séldo Sptimo de
efactivo en caja debe ser da 500 mil pesos como minimo.
La tasa de interds para el financiamiento es del 5% mensual.

So tiene ol siguiente rresusuesto anugl de compres y de ventas,

, VENTAS  LOMPRAS VENTAS COMPRAS
Enero 2z 787  Julio €86 695
Febraro 375 1,234 Agosto £40 1,633
Marzo 1,15 1,313 Ceptiembre - 1,280 2,178
Abril 1,763 458  Cctubre 2,333 2,498
iayo 1,875 480  Noviembre 3,111 850
Junio 72 448 Diciewbre 3,569 1,500

{cifras en- miles de j.esos)
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SALBD INICIAL EFECTIVO

IgpEsos
Vantas:

= A crédito

= Al contado

Total de Ingrasos

EGPESOS

Covpras

Castos Grnerales

Total de Zgresas

Galdo final de efectivo

Financiemicnto
Reguerido

Financiamiontn
Acunulado

SALDD - FINAL
AJUSTADD LF EFECTIVO

Enera

100

1,400

112

1,512

263
50

313

4g0

40

GRUFD INDUSTRIAL A.V.E., S.A.

Presupussto del flujo de efective por el affo de 19,

Fehrero Harzo Abril

1,299

12
187

w99

787
50

857

(8)

500

761

187
5€2

749

1,234
50
1,284

25

(25

500

)

2%

£62
881

1,443

1,313
50

1,362

560

(miles de pesos)
Mayo Junio Julic

306 1,57 2,339

881 937 356
937 38 343

1,818 1,233 699

458 480 448
S0 50 50

548 820 L)

1,70 12 1,1z

(80)(1,270) (362) =

1,538

500

345 - -

901

Agosto

2,540

343

30

896
50

545

819

1

sanieg

4

Septiembre Octubre Noviembre - Diciembre
2,257 1,534 1,112 1,285
320 640 1,166 1,855
€40 1,166 1,555 1,784
950 1,808 2,721 3,359
1,633 2,178 %498 550
50 €0 50 50
1,683 2,228 2,548 1,000
st 78 73 2,809
404 azz (173) (751)
406 845 215 -
500 500 500 2,088
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Laé compras son a crédito, liguidebles a 30 dfas,
) Lés cuentas por cobrar sobre lag ventas tienen el siguiento come
- portemiento:
- 504 de les ventas son liguidadas él contado,

- 50% a crédito liguidables a 30 dies.

Como sa trata de un e.,jcmplo, los gastos fusron consideratios como
fijos, es decir, tisnen el mismo importe durente todo e} afin.

El costo de ventas constituye el 70% de lss ventaes, mientras qus
la compra de inventarios es con dos meses de anticipo, esto quiere _
dec;l.r que rara ventes de Marzo, se compren inventarics en Ghero, con
1o que so tiena una rotacidn do inventarios igual a 6,

Los saldos finales en caje s6rén afectedos ror ol financiemiento
requarido monsualmenté, mientras gue para deteminar el soldo ini
ciel del siguients mes, se incluirén las entradas y sqlidaa del mes
anterior mas su aéldo inicial correspondiante, por sjemplo, si gue=
mﬁns calcular gl soldo inicial del mes de febraro, meliza_mos la

siguionte operacifng

100 + 1,512 - 313 = 1299

8, Inicial Ingresos Cgrascs 8, Inicial
Enero | Enero Enaro Febrere



£l edlculo de intereees serd sobre sl financiamiento ecumulade
de firanciemiento en base & un &% mensual., Asi, podemos celcular

por ejemple los meses de tlarzo y Abrdl,

Marzo 958 X 1.05 « 1006 + 535 = 1541

Abril 1541 X 1.05 « 1698 = 80 = 1538

Como s8 pucde obscrvar, cn-el rmes de abril se le restd (80, los
cuzles reprasentan gl excedent® dol saldo finel do efsctivo que

sirvié pore el pego.da la douda contrefds previamente.

Por quio dol presupugsto del flujo de efectivo se pueds estable~
cer el requorimiento real que se prosentard durante el perfcdo co-
rrespondiente,

Cate tipo-de informacidn parmite buscar alternativas de inversién
on valores negociebles cuando se tengen excedentes y le planeacién

' }ad‘u:uada del financianiento requeridao.



CAPITULO III

"INVENTARIOS

OBJETIVDS,
Para iniciar considero necesaric definir 1o que son los inventarios.

"De acuerdo a lo que sefala el Institutc Mexicamo de Contadores Pd-
blicos en su "Bolatin C4 da Principios de Contebilidad, "El rubro de
inventarios lo constituyen los bienes de une esmpresa destinados & la
vanta o a la produccifn pera su postarior venta, tales como materis -
prima, produccién en proceso, articulbg terminados y otros materiales

.'gque se utilicen en el emjaque, envase de mercancie o las refecciocnes

para mantenimiento que se consuman en el ciclo normal de operaciones.”

Al hablaf de inventerlos, me refiero al elemento de seguridad de la
emprese ya que amortigus las necesidades de demanda del mercado, con
18s varieciones en el proceso de produccién, En le madida en que 1a
demande del mercado aumenta, y se @untiana una prnduc:iﬁniestable. al

nival de inventarios serd menor.



a4

En em;.resas que muntiénan niveles altos de inventerios, para
poder satisfecer fécilmente los incrementos en le demanda, sus

costoa de almacenemisnto y mentenimlento de inventarios es mayor,

£l bﬁJstivo principal de una adecuada administrecidn de inven

" tarios ;:onsista en poder amortiguar las variaciones de la produc
ci6n con las necesidedes de demenda, y lograr sl nivel de inven- -
terios 6ptimo para tener el menor costo de mantenimiento posibls,

segin las circunstancias particulares del momento.

Las materias primas son las que ss relacionan con la produccién
y ol produeto teminade con la ;dumandi. En una forma sancilla se
muastre a continuecién la scumulecién de costos en las etepas de

los invantarios:

‘letaria Prima = costo de adguisicidn o compre. -

Produccién en Proceso = costo de edquisicidn + dépncieciﬁn dal
activo fijo fabril.

~Praducto Terminado = costo de adquisicién + depreciacién + gastos de
fabricacién (incluye mano da cbre, mantenimisnto, ste...)

£8 por esto que debido al costo crecients del inventeric (debido
a la inflacién y otros factores), se hace neceseria una adscuada ade

ministracifn del mismo.



El inventario represente una inversifn importante dentro de los
activos eirculantes de una empresa, esp.ecialmente de las de. tipo
o giro industrisl o de menufzctura. [l inventaric ss necesario en
gl frocesp de "produccién - ventas" de la emresa, con el objeto ds
que #ste gpere con un minimo de interru;ciones dentro de la planta
‘productiva, Se requiere una existencia tanto.de materias primas
cnﬁn de productos en proceso pars asegurarse de que los artfculog

nacesarios estdn dis, onibles | ara cuando se demanden.

Oebe haber un inventerio de articulos terminados disponible que
represents las cxistencias de reserva yara que la cmpresa pueda s8

tisfacer las demandas de ventas a medida que so presentan.

~ Como ss sefiald anteriormente, existen tres tipas de inventario

bésicos en una empresa manufacturera, gue san:

a) Inventario de Materia Prima.
b} Inventario de Produccisn en Froceso.

¢) Inventario de Producto Terminedo.
a) Inyentaric de Materia Prima,

l"3Ufl1lz'ent:!e los articulos gqus compra la empresa, norwalmente mate-
riales bdsicos teles como pléstico, ecero en bruto, léninas, 4cidos,

algodén, etc...
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En alguﬁqs casos, cuando una empresa fabrica productos muy
camplajos, cnmpueatus de diferentes partes, el inventario da ma
tsridp primas puede consistir en artfculos manufacturados que se
compren a otra empresa o a.otra divisién de la misma Eurpnracién.
Aealmente hay pocas materias primas.que no sean un producto ters
minado para otra empresa. Les (nicas meterias primaes vardaderamen

te "primes" son los minerales bésicos que se extraen de la tierra

y los productos agricolas,

El nivel real que se mantiene de cada materia prima depends
del tiempo de entrega necesarioc para racibir los préximos pedidos,
frecuencia de usc en la produccién y las caracteristicas propias

‘del inventario.

Dsbe tomarse en cucnta el tiempy de entrega para recibir les
pedidos ya que si el proceso de produccidén debe operar aen forma
.continua, la enpraga debe mantener suficientes materias primes

ﬁara atendar la demanda de produccién,

Debidn a la demora entrs la colocacién de un pedide y la recep
‘cidn de los materiales, el inventario de materies primas debs con
tar un minimo de elementos suficientes pare poder satisfacer y

abastecer le produccién durente los dias gque transcurren hasta qua
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se reciban materias primas adicicoreles, Le fracusncia de uso de
inuteri_as primas, por parte del deepart anentao de produccidn, afecta

directamente el nivel de inventaxrie,

_El inventario de matsrias primmas de usc frecusnte, normalmente
as més alto que el inventaric ¢ las naterias primas que se uti-

lizan relativements con poca freocuencia,

Otro factor a considerar esoll de 1los ceracterfsticas fisicas
tales como el tamefic, facilidad ode descomposicién, de evaporacidng

atc...
b} Inventario de Produceién en Procese,

El inventario de produccifn emn procesa consiste en todos los
elementos que se utilizan en el . proceso de produccidn, i\‘omalmgg
te son productos parcialmente temrminados qus se encuentran an una

) etapé intemed'ia d.a proceso. S8 considsra como produccifn en pra
Vcesn, partﬁ notélicas que se hern elaboredo parcislmento, en mé=
quinas adn sio termminar al 100% mrcductos 1iguidos aln sin envasar,
‘stc... El nivel de produccifn ern procoso depende aen gran parte del
_tiempo y de le duracién o cumﬁle{jidad del proceso de produccién,
as{ ;:_uede haber matariales quesi: cncuentran en proceso durante s8

‘manas, o bien gue por las ceractet{stdices dal procese, el cambio de
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materia prime a producto tarminado sea myy rédpido y s6lo se nece-
‘siten algunos dfas a incluse horas da permanencia en el inventario
de produceifin en proceso.

£1 inventario da pmducéi&n' an praceso es el tipo de inventaric
de menor liquidez o disposicién, ya que cs muy diffcil vender los
productos parcialmente torminados, asf mismo, el velor de este ine
ventario se incrementm a madida' que 88 adiclona el trabajo scbre el
miam;:, ya qus 5B le ven incluyendo.los costos da la meno de obra'y
day ibu materialas q;.le sp vayan utilizando dursnte su siaboracién.
as{ como la depreciscidn de los ectivos fijos involucredos en le

. febricaci8n, energfa eléctrica, renta, etc., que le correspends..
¢} Inventario de Producte Temminada.

El inventaric de producto terminado .gstd integrado por articulos

totalmente terminedos, disponibles para su venta.

Algunas empresas qus trabejan sobre pedide, mantisnen inventarius
a. nlvaleys bejos da produccifn terminada, ya que virtualmante todos
los articules eg:én vendides antes de iniclier su produccifn.
'Ef\ la mayorfe de las smpremas, excepta las qus oceran bajo pedido,
" 8l nivel de iroductos terminados lo im one en gran jerte la demenda
proyectede del producto, el procesc de produccifn y la inversidn ne-

casaria en productos tarminados,



La produccién da la-emprasa estard en funcidn da la demanda da
ventes proyectada da acuerdo al comportamiento del mercado. 51 se
pronostica un voldmen elevado de ventas, al lnventaric de produc-
vto terminado debe ser abundante; si se espara que el volumen de ven
"tas sea reducido, el inventario de | roducto terminado dabe ser el
minimo rosibla. E1 objetivo general te una empresa deba ser manta-
ner un nivel dSptimo de produccién termineda sn base a pranfsticos

reslistas de ventes y un buan programa de produccién,

Una consideracidn final respecto al nivel del inventarioc de pra
au:tn terminado es su grads de liquidez o dis,onibilidad para su
venta., Una empresa gue vende un producto e uso general en un mep
cade amplio pueds estar més segura mantemiendo niveles altos dg in
ventario que una empresa dedicada a la producecidn ds ar;fculos re-
lativamente es; ecializados y en dende la demanda es muy cambiante

debide a las innovaciones que sufre el producto constantemente.

Mientras mdsr fécil sea vender un producto y menor sea la posibi-
lidad da obsclescencia del mismo, mayer serd el nivel dal inventa -
rio-de preduccidn terminada que fueda mantener una ampresa., Los ine.
venterios de producto terminedo espucieclizedos y de aito precioy cuyo
almacenéje es costoso, debe ser controlado ;,e;'f‘ectamanta para4no' :

incurrir en costos innscesarios.
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Aundue no sea rasponsabilidad diracte del director financiero o
del contador de la empresa, el termer un adecusdo contrcl de invan-
thx;ios, es conveniente que tenga conocimiento del método ds control
utilizado, ya que implice la arogacién de ciertos costos y gastos

inherentes.

Existen dos métodos principsles para mantener un control adecusdo
de los inventarios de une empresa y son
. Gistema ALC

. Cantidad Optima de Pedido

SISTEMA  ASC,
La mayorfa de les empresas manufectureras tienen un inventaric )
conzuesto j or una gran centidad de slementos Ue diferentes ceracte-

risticas.

Algunos de los articulos que integran el inventario tiensn uﬁ
cnatd relativamante bajo, en tanto que otros son bu:tan'.e_ costosos
y representan gran parte de la inversifn de la empress. Algunas
artfculos presentan ur; movimiento ientu, y en consecuencia exigen
gastos des mantefimiento yl almacenamiento rayor que otros cuya Io-
tacibn gs més répide y no reguiere de almacenzje gor plriddoa de

tismpo prolongadas.



To@a'em;rasa gue incluya ¢n su .inventaric un gren nimerc de ar-
-tfculos, debe enalizar ceda uno de ellos pera determinar cusles o]
quieraen de ma}ur control y mantenimiento. En le mayoria de los cg
sos, la distribucién de los articulos del inventeric de una cmprosa
sa comorta como se sefiala en el esguema presentado a continuacidn,
Tal como se denuestra, e;roximsdamente el (. de los erticules en el
inventario correspondsh a; roximadamente al S0 da la inversidn en -

el inventario. El B0% restanto do lus artfculos corresponde dnica-
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mente al 10Fh de la invaréiﬁn en 8l inventario. Esto quierc dacir que )

una parto pegueiio del inventario en cuento a nimero, representa un
elevado porcentajs en cuanto el total de la inversidén, y viceversa.
Debido a esto, se ha disefiado el sistema AEC para tener un control

sobre el inventeric més valioso,
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Pare que una smpresa implewcnto @1 "Gistema ABC", debe clasifi-

car sus inventarios en tres grupos principales :

Artfculos "A",
San los que representen un elevado porcentaje de inversién para

la empresa y un bajo porcentaje en cuanto a nimero de articulos.

Artfculos "8,
Constituyan artfculos qus imgortan un bajo porcenteje de la in-
versifin y un porcentaje medio, en cuante al nimero de umidades del

total del inventario.
Articulos “"C".

Representan eproximadamenta el 50f% del inventario sn cuanto a uni=-
dades, pero corrasponde a un m{nimo porgentaje del totel invertido en

el inventario.

El seccionaer el inventarioc en articulos A, ;3, C y permite que la
empresa pueda detorminar ei nivel de inventarios y el tipo de protes
dimiento de control e:liceble a cada sectpr. Es obvio que el control
de los "Artfculos A" del inventario dsbe ser més intanso debido al
importe ds la invarsién que reproscnten. Las técnices més sofisticadas
- da control deben eplicarse a este tipo de inventorios, los cuales juse )
tifican le utilizacifn del modelo de "Cantidad Optima da Pedido" que

o muestra a continuacifin.
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CANTIDAD COPTIMA DE PEDICO.

Con gl objeto de poder establecer sl nivel adecuado en la inver=
sifn en inventafins, el wcdslo da Cantidad Op:tima de Fadido surgs

como una muy Gtil herramienta.

Este modalo bien podrfa ser utilizado o aplicado sobre los artfe
culos con un elevado ppreenteje de la inversisn de la empresa, ya
que toma en cuente diferentes costos financiercs y ds operacién, y
detarmina el monto del edido que minimice los costos de pedido y

mantenimiento del inventerio da la empresa.

£l modelo de Cantidad Octima de Pedido presenta tres reguisitos

tésicos a considerar:

1.- La emprasa deke conoccer con corteze cufl es la utilizecifn anual
de cierto tipo de inventario., Esto solo sp podrd observar en
ampresés cuyo control de produccién es muy estricto o rigide, al
igual que el comportemiento de la demanda por sus productos, lo
que implice un nivel ds produccifn y wventas fécil de predetenni-

ner.

2.~ La frecuencia con la cual la empresa utiliza el inventario no
2. combia con ol tiempo. Esto se podrd cbservar en empresas donda
el ciclo operativo es estable y diffcil ds que existan variecig

nes extremas.



3;- Los pedidos que se colocan gare reemplazar las existencias del
inventario ya consumido, se reciben justo en el momanto en que
los inventarios se agotan, Esto es un tanto utdpico ya que s
muy comdn la uxistencié da problemas con la entrege de los pee
didna por parte do los provaadores, o bisn desperdicios an la

) produccidn, gue debisran sar considerados en la prayeccién da

la produccién y de los pedidos de los matorialas.

Oentra de astos requisitos de aplicacidn o bases,. e@s necasario
safialar también, que la mayorfa de las empreceas mantienen existens
eias de reserva como "salvaguarda o proteccién® como prevencidn a

“un incremento inpsperado de-la demanda ¢ bien retrasos en la entra

ga dal praveador.

En &ste modslo, se involucren dos tipos de costos principalmente:
1) Costos de Pedido,
Incluyen los gastos fijos de oficina para colocar y recibir - un

padido, Fulea como fapelerin y ciouldos del personal involucredo.

&) Costos do ﬁantcnimientu.
Los costos dé mantenimicnto dal.invuniario representan los costos
for caga unid;d originédus por mantener un articulo en el almacén por
) uwl perfodo determinzdo, tales como almacenaje, - dsterioro, obsoiescen-

o éia.y el costo ds oportunidad por tener los fnventarios en el almacén.



El costo des cportunidad s el componante de costo.financieroc;
representa el cesto de los rendimiantcs a los cuales se ha renun
ciado para mantener la inversi6n en el inventaric y no en otro
concepto quizd més redituatle.

Por medio de un ejemploy se pusde ilustrar mejor el célculo de
ﬂibs costos de pedido, de mantenimiento des Inventario y el costo

total en padidos dz voluman diferente con gl cbjeto de optimizarlo.

Supéngase 1o siguienta:
~ El costo por cada pedido es dz ¢ 1,800.
- El costo dg msntenimieﬁto de cade unidad pedida es de § 150,
- E]1 monto total de los inventariocs requeridos-durante el afio a8

de 5,000 unidadss.

El comrortamiento gré&fico dsl modslo de la "Cantidad Optima de

Pedido" es el siguiente:

_ _ INVENTARIO
PROMEDIO

tantidad del pedido {inwentario)

TIEMPO.
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fn la table que se presenta a contiriuaciﬁn, s8 muestran los re-
" sultados de los célculos, tomendo como suiuestos adicionales tanto

la cantided de unidedes pedidas, como el nimero de pedidos correspan

diente,
{ de Inventario Unstos

1] Pedidos K K Arual Promedio W |t Anual] Toteles
5,000 1 1,800 1,600 | 2,500 150 3%5,000( 376,800
556 9 {4,800 16,200 8 150| a1,700{ 57,500
a0p 12.5 [ 1,600 22,500 200 1505 380,000 52,500
0| o f1,800 36,000 126 150 18,750 54,750
115,000 1,800 | 9+0Co, 000 5 150 ?75(9* 000,075

.Q = Cantidad de unidades pedidas,

K = Costo de cada pedido.
La forma de obtener cada una de las columnas es el siguiente:

# da Pedidos = 5,000 (cantidad requerida anvalmenta)
q

K Anual = ff de jedidos X costo de coda yedido (K
M = Costo da mantenimianto por unidad.

I\ Anyal = Inventario Promedic X costo ds ment, por unidad (M)

COSTOS TOTALES = Costos enuales de + Losto enucl de mentenim,
pedido (K anualj de inventerio (M enuel)
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Como se puede observar en le tabla anterior, el valor del costo
de mantenimiento anual del inventocrio (M'Anual) es menor nientras
el inventario promedio sea menor; asi mismo, mientras mayor sea el

ndnera de redidos, mayor serd el costo enual de los pedidos.

Debido a que sl objetivo principal es minimizar el costo total,
sa utiliza la siguiente férmula para obtenar el importe del pedido

Gptimo,

Cantidad QOrtima de Pgdido = |[——

L= cantidad requerida anual, la cual se obtiena a travis de la ela-

boraci6n de un presuLuesto de produccifn y ventas,

Utilizando los datos del sjemplo enterior tenemos que la cantidad

éptima de pedido es la siguiente:

l2 (1,800 ) {5,000 )
C.0.P, = T

C.0.P, = 345.41

Esto guisre decir que se debord pedir la cantidad de 34G.41 unie
dadas cada vez al proveador pare minimizer los costos. £s l6gico -
guz se r-iden 347 unidades y no tracciones de unidades como resultd

en 8l ejenplo, o hasta redondsar la cifra a 350 unidades.



El costo total da las 346,41 unidadeg gs de ., 51,950, que incluye
25,980 de costo de pedido enual y £5,980 de costo de mantenimienta
anual de ceda unidad, Como s podrd observar en la grafica siguiente,

’

el junto qua'minimiza el costo total es cuando el costo de pedido

anual y el de manteninionto anual presentan el mismo importe.

§ M
© 25,980 &—————— Punto que minimiza el
Costo Total,
K .
14.43 if de pedidos

. L 5,000
& de padidqs ™ —Q—' = m = 14,43

Utilizando la cantidad requerida anupl de 5,000 unidades y la
r:ani_:idad soliciteda en al yedido como cantidad Sptima por cada
redida pare minimizar =21 costo total da 34E.41 unidades, obtens-
moe: 14.43 pedidos duranth el afiv con sl objeto de tener un costo

total minimo.



NIVEL ADECUADO OE INVENTARIC.

Cebida a la importancia gue represients 8l rubro dg "Inventarios!
- dentro de la posicidn financiera de uris empresa, Scbre todo manue
facturara, .es necesaric que se detsmiine la cantidad adscuada del

inventario.

Ya se vid que con ls ayuda del motelo de ls "Centidad Cptima de
Padido", se pueds determinar le caentid=d qua se requisre sin incu-
rrir en costos innecesarios ni tensr sxccoderites en el almocén; pero
- és necasario considerer fectores teles ccome 1a duraciﬁn. dal proceso

productivo, reguerimisntos de la ewpresa, etc...

Es indis; ensable llsvar a cabo una pl.an:acifn adscuada para saber
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la cantidad éptima que sz deba temer en dnventerios con el cbjsto de -

tener un flujo de efectivo eficiente y smatisfacer los reauerimisntos

del warcado.

" S pusden sefimlar como ventajas de termer un inventario elevado,
las sjguientas:
'~ zatisface demandas elevadas,
- sg atiende a demandas inesperadas.
- especulecién con el precio,

~ divarsificacifn de groduccidn,



También tiene sus deséentades el mentener un nivel elsvado en

inventarics, las cueles pueden ser:

- detericro,
= phsnlescencia y marmas.
= mayor costo de esluacenamiénto y mantenimiento.

=« menor liguidez.

A continuacifn se explicardn'slguncs as;ectos que originan el ex-

ceso de inversién en inventarios y lo que esto ceusa,

EXCESD OE INVERSION EN INVENTARIOS.

2l manejo y control de cada uno de los-elementos finenciercs de una
empresa, prasentan ﬁroblemas do caracter{sticas peculiares & cada uno
de sllos, y rosiblemente, el mancjo y control de los inventariocs de
la empresa, dsbido a sus caracteristices, es el slemento financiero
gue ofrece una gran variedad de problemas, debido & lo cual, eS Fre;
cuente gue tengan deficiencias en cuantc al control de le inversién
en inventarios, Con el objeto de reducir las fallas, ss reguiere vi-
gilar estricta ; continuanente dasde diferentes éngulos, las existen-

cias da mercenc{es.



La deficiencia principal en le inversidn en inventarios salrre-
santa frecuentemente cuando la raspectiva inversién no guarda la
proporcién adecuada coni
A) E1 tiempo nomal de recuparacidr.

8} Los otros elementos financieros de la empresa, fundementalmente

con 21 imgorte y volimen ge las ventes.

Las principales causas que pueden originar un exceso en la in-

versidn en inventarios son:

# Deficiencias en la plancacién financiera sobre la compra da los

inventarios.

#* ‘Falta de estudio de oportunidades o ventajas que ofrecen los pre

veedorss, couo dascuentcs por pronto pago, bonificaciones, etc,..

* Falta da coordinacién entre los departamentos de producci6n, com

pras y ventas.

*+ En é-ocas de inflacidn, se da el efscto de la especulecidn con
los inventarios. Se almacenan grandes.cantidades de nercancias

8g| erando que pronto suban su precio.

Una vez gua han sido scialaedas las causas del exceso en inversion

sn inventarios, & continuscifn se sefialan los efectos de esto.
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E1l excoso de inversifén en inventarios repercute directamente en
la disminucifn de les utilidades, la cual se origina .or diverses
conceptos, tales como: gastos da mantenimiento, almacenaje, seguros,
intereses sobre alglin ;réséamu utilizado rare la compra de mercancia,
narcancias deterioradas, obsoletas; gostos incurridos por el control
de~los nateriales, opartunidad de invertir =l dinerc ewn;leado en in-

ventarios en un instrumento de inversifn con mayor rendimiento, etc.

ga intensidad de.los efectos desfavorables, del exceso de inver-
sidn én inventarios, sobre la j.osicien tinanciera y el rendimienta
de la empresa, aslsupsrior cuande ¢l cxceso se presenta en el inven-
tario de productos teminados, gue cuando se loceliza en el de mate-
rius primas, ya que Bstas Gltimas pueden ser utilizedas gentro del
troceso d8 ;roduccién dentro de la misma empresa, mientras gue los
artfculos teminedos dependen directamente de la oferta y demands,
us nooas, costumbrgs, gusto, stc., y tendrla que venderse esa mer-

cenc{a éstaciunada, a ;rocio de remats, oblenicndo pSrdiva en wicha

operacién,

De las causas que ,roduccn acumulecién en inventarios, la oe mayer
impcrtancia,.en mi opinién. es la falta de una adecuada coordinecién
de las funciones de compras y ge produccién, con la de ventas., For

io tanto, el anflisis de los inventarios debe hacerse conjuntamente

“con el anflisis ds praduccién y ventas.
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CAPITULO Iv
CUENTAS POR_ COBHAR

CONCEPTO v GENERALICADES,

El término de cuentas por cobrar incica, darticularmente, las
cuentas oe clisntes abiertas en libros, y bien puede limitarse su
5igvni'ficadu awe'sa cL;n d-e c;uentas. En la préctica, sin‘ embu;'glo,
ge designan asi a toua clase de créuitos, cepfsitos, enticipos, etc,
que no estén representados por pagarss u otra clase de documentos
iegaiés.'

El Institutor Mexicano ds Contadores Piblicos, en su boletin (3
do principioa de conteabilidad, sefiala que "L&s cuentas por cobrar
represantan derechos axigibles originados por ventas, servicios pres
tados, otorgamie.nto de préstamos o cuelquier otro concepto andélogo.”

As{ pues, dentro del grupo de cuentas por cobrar gue observamos ‘
an un balanca, se pueden incluir las siguientes cuentas o rubros:

- Clientes

—~ Deudores diversos

- Documentos por cobrer a corto plazao, etc...



Fartiendo de gue el rubro de cuentas por cobrar indica particu-
- larmente lss cuentas da clientas abiertas en libros, y que podria
“limitarse su significado a ssa clase de cuentas, el nivel ds cuentas
por cobrar 1o determinan el volumen de uenta; a crédito y el perfodo

promedio entrz la venta y su cobro.

Les cuentas por cobrar, por tanto, representan sl crédito que con
cete Lna enpresa a sus cligntes con una cuenta abjerta, Con el objeto
de ccnserver a lps clientes actuales y atraer nusva clientela, la ma-
vor{a de le empresas encuentran recesario ofrecer ¢rédito. Las cundi
ciones de créditc puedan variar entre dreas industriales diferentes,
pero las empresas que sg encusntran dentro d; una frea similar, geng-
ralmente ofrecen condiciones de crédito parecidas. HMNaturalmente exis
ten excepciones, dado que alguncs proveedores a menutdo ofrecen condi-

cicnes da crédito més favorables para atreer a ciertos clisntes,

Las ventas & crédito, gque dan como resultado las cusntas por cobrar,
normalmente incluyen ciertas condiciones de crédito mds favorzbles para
cualgquiera de las partes involucradas o ambas, que estipulan el pago da

de la deuda en un plazo determinado.

Aunque no todes las cuentas por cobrar se cobran dentro del perfodo
da cobro establecido, la meyoria se convierten aen afectivo en un plazo

muy inferior a un afio, y en consecuencia, las cusntas por cohrar se
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se considaran como un activo circulante para la empresa. Es por esto
qua mientras menor sea =] saldo en cuentas por cobrar, se tendrédn
'racuraul disponibles y as{ poder aprovechar alternativas de inversién

de altos rendimientos en valores negociables.

Debido a que una gran cantidad de empresas se encuentran gue el
rubro de cuentas por cobrar representa gran parte de sus activos cir
culentes, normalmente se presta mucha atencién a la administracidn y

control eficiente de las cuentas por cabrar,

Como guedS demostredo en el capftulo II, mientras mds prontc una
empresa convierta en efectivo sus cuentas por cobrer, requeriré menos
" afoctivo para las operaciores, es decir, que el ciclo de caja ser
menor, pero la rotacidn ds caja as mayor. Esto sa demuestra de la
siguiente forma:

Utilizando ol ejomplo del ciclo da caje pressntado sn el apartado 3

del capftulo II, tenemos que:

Plazo promedio = Perfodo promedic de  Flezo Premadio de

Ciclo d - -
iclo de (aja de inventarios = cuentas pcr cobrar cuentas por psgar

Ciclo da Caja « 45 + 30 = 30

Ciclo de Ceja = 45



Supuniendu‘que gl perfode promedic de las cuentas por cobrar dise

minuye a 20 dfas, entorces ;

Ciclo de caja = 45 + 20 - 30

Ciclo de caja = 35

8i la rotacién do caja, como se.vid en dicho capftulo, esté dada.

por:

Rotacidn de caja = —2

ciclo de caja

En el primer casc, con un pericdo promedic de cobro de cuentas pér

cobrar iguael & 30, la rotacién de caja es:

3
Rotacidn de caja = =L, 8
45

Al disminuir el perfodo de cobro a 20 dfas, e efecto en la rotae

cidn de caja es el siguientes

‘ 3
Hotacién de caja = =L = 10.3
B

Se pueds concluir qua se necesiterdn 2.3 voces menos roteciones de
caje pera satisfacer los requerimientos del ciclo de operaciones de la

enprasa.



El periodo promgoio dg cobro depende parcielmente de las condi~
ciones qconﬁmicas, en época de crisis coro la actual, los clientes

‘ puaden verse obligados a demorar el pego, perc también se depends

dé un conjunto de factnras‘qua puaden ser controlables, los cuales

son los siguientes:

* polfticas de créuito.
# periodo de crédito.
+ descuentos por pego enticipada.

+ politice de cobro.

Del adecuado manejo de estos fectoras, dependerd gue une empresa
ﬁéhga una administracidn de cuentas por cohrar.adécuaﬁata sus‘nece-
sidades. (na vez que sa haya Recho este estudio, se estard en posi
bilidad da tenmer el nivel adecuado en cuentas por cobrar y evitar al
méximo niveles altos de cuentas por cobrar de dificil recupsracién

o muy antiguas.

FOLITICAS GZ CRSDITO.

Ls politica de crédito de una compaiifa, da la pauta para dstermi-

nar si debe concederse crédito a un cliente y el monto del mismo,

51 ung wi resa vends a crédito, solo a los clientes nds fuertes
desue el punto de vista financiero, nunca tendré pérdides por cuen

tas malas e incurrird en pocos gestos an el departamento de crédito,
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En‘cambio, perderd parte de su cartera de clisntes, y la pérdida
de ventas y utilidadss que ello imrlica, quizd sucere a los cos-

tos ya shorrados. Esto se dete a que no todos los clientes tig=

nen una estructura financiera “sana", menos en la ectualidﬁd, don

de la situscidn econémica es critice para muches empreses.

Pars establecer las polfticas @ptimas de crédito se necesita
relacionar los costos del mismo con las ganancias por el incremento

en venhtas,

Be puede sefialar que los principales costos involucrados en el

otorgemiento de crédito son:

a) Falte de pago. (Pérdida por cuentas malas o incobrables).
b} Costos de investigacién,

c) Retraso en el cobra.

Pussto qua los costos de crédito ylla calidad del mismo estédn cg
corrglecionados, es importante podsr juzgar la calidad de una cuene
ta y quizé la mejor forma de hacerlo sea en téSninos de le probabie
lidad de que se omita 8l pago de la cuante. Estas estimacicnas de
probabilidad son en su mayor parta de cardcter subjetive, pero la
clasificacién de las clientes potenciales ES una prdctica muy bien

establecida,



Un buen gsrente ds crédito pueds hacer juicios bastante precisos
sobre la praobebilidad ds falte de pago por parte de los diferentes

cleszs de clientes.

LB empresa no debe ocuparse solamente de los esténdares da cré-
dito que establece, sino también de la utilizacién corraects de estos
asténdares al towar decisiones de crédito. Osben desarrollarse fuen-

tes adecuadas de informacién y mdtodos de andlisis de crédito.

Cada uno de sstos aspectos de la politice de crédito es importan
te para }a administracién exitosa de las cuentes por cobrar em una
em resa. Le sjecucién inadecuada de una buena polftica de crdaito
o la ejecucidn adecuada de una politica de crédito deficiente no se

producen resultados dptinos.

Los asgéndams de crédito de une smprasa dafingn el criterio mi-
nimo para conceder crédito a un clisnte. Asuntos tales como svalua
ciones dg crddite, refarsncias, perfodos promedio de pago y cieftus
{ndicas financieros ofrecen una base cuantitativa para establecer y
hacer cumplir les esténtares de crédito. Sin smbargo, aunque no va
a sor definitiva la decisifn de otorger crédito en bass a dichos
esténdares, sf constituyen un alemento Gtil para la politica d= cré

dito.
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Las principales variables que dzben considerarse el evaluar las

modificecicnes prcpuestas en los estdndares de crédito son

A} Gastos de Oficina,

751 los asténdaras de crédito se hacen més flaxibles, més crédito
8g va 8 concedar y se necesita de un departamsnto de crédito mayor
para podar atender las cuentas adicidnales. Asf, sl se concede mg=
nos crédito y sa raquiéra da un dspartamento menor, los gastos da
oficina sarén menos.,

B) Inversién ds Cuentas por Cobrar.

Hay un costo relacionado con el manajo de cusntas gor cobrar,
Mientras més alta sea el pramedio de cuentas por cobrar de la em=
presa, es mAs costoso su manejo y viceversa., El efecte de un ex-
cesa en inversidén en cuentas por cobrar se estudia al final‘dq este
mismo capftulo.

C) Estimaci6n de cuentas incobrebles, malas o de cobro dudoso,

La probabilidad o rissgo da adquirir una cuenta mala se incre-
menta a medida que los ast8ndares de crédito se hacen més flexibles
y disminuye & medida que dichos esténdares se hacen més restricti-
vog, En consecuencia, sl rubro de cuentas malas ss incrementars-a
madida que los esténdarss de créditoc se hacen més flexibles vy vi-’

ceversa.



0} Volumen das ventas.

A medide que los esténdarss dg cridito se hacen nds flexibles,

5o e@apora que e incremente sl vollémen de ventas; se prevse que las

restricciones en los esténasres dascrédito reduzcan las ventas.

Por lo tanto, se pueaa establetesr el siguisnte cuadro para una

mayor compransion:

E£stdndares de crédito
FLEXIBLES.

ésééndsms de crédito
R1B1ILOS.

Aumento  en gastos de oficina.

fmeento en la inversifn em cuentas

por= cobrar,

Aurmento en la estimacifn de cuentaes

dg cmobro dudoso,

Aune=nto en el volunen de ventas.

Disnzdnucidn en gastos de oficina,

Disnzinuci@n en la inversién en cuen

tas puor cobrar.

Dismiinueidn en la estimacidn de

cuent-as de cchbro dudoso,

Disnjunuci®n en el volimen de ventas.



Antas ds precedsr al estudio de la polftica de cobro, considero
importente sclarar dos conceptos involucrados directemente en le

administraci6n de las cuentas por ccbrer, que san:

I.- Dascuentos por pronto pago.
I1.~ Periodo de cobro,

I.- Uescusnto por pronto pago.

lluy probablemente, cuando una empresa establece un descuento por

prento pago, se prasenterfn los siguientes efectos:

- Incremsnto en el volimen de ventas.,

- Disminucidn del perfodo prorecic de cobro, ya que los clisntes al
aprovechar el osscuento pegan por anticipado @ incrementan sus come
pras.‘

- Decremento en le estimacifn de cuentas de cobro dudoso, ya qus
précticamente se asegura el cobro, cambiandc un precio menor por

una cuenta ccbrable, que an ctras circunstancies proteblemente seria
incobrable.

- £l efecto negative se preserta por una desminucidn en la utiliqau

por unidad, ya que se estd sacrificando parte usl precio previamente

plencaoco o estamado, -

£l valimen de ventas dabs aumentar ya gua si una empresa esta dis

puesta a pagar @ un plazo menor, el pracio por unidsd disminuys, por
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.10 que Se puede comprar un nineroc mayor de ellas. E1 pericdo de
cobro promedic oebe oisminuir, reduciendo asi el costo og manejc
de cuentas por cobrar. La oisminucibn en las cuentas incobrablas
gebe aisminuir, reduciendo asi los gastos incurridos para lograr
el cobro de una cuenta, pues el promedio ve pago de los clientes
es nfs répido, con lo que aisminuye la ¢robabilidan ae une cuenta
oe dificil cobrabilidad. Lla u;éminucién o eliminacibn de un des-

cuento por pronto pago tenaria efectos contrarics,

él efacte principal se darie por una disminucién en el amporte
total de la‘inversidn en cuentas por cobrar de la empresa debido a
_los anteriores sefialasmientos.
II.- Perfodo de crédito.
Los cambios en el perfodo de crédito tienen efectos directos so-.
bre al mento de la inversién en cuentas por cobrar y al nivel del
capital de trabejo. 58 podrdn esperar los siguientes efactos por un

aumento en el perfodo de crédito:

- Iﬁcreménto en el voldmen de ventas, Esto se debe a que en una épg
ca de inflacidn'como la actual, los clientes gquiesren financiarse el
mayor tiempo posible y pegar sus daudas lo més retrasado gue S8 le
permite, por eso, lo emprese que vende debe cuidar que sl pericdo de

cobro no sea tan largo para financiar a los clientes, ni tampoco
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tan corlo que se pierda la certera por su imposibilidad de pagar
tan a corto nlazo.

"« Incremento an al parfodo de cobro. £sto como efecto 16gice de
un mayor plazo para pagar.
= Incremento en la emstimacidn cde cuentas incobrables. Esto se debe
a que sa pierde el control en cuantou a la cobrabilidad por el plaznr
tan largo otorgedo e los clientes, aderds de gue los gastos do ad-
ministracifn y cobranza se elevan | or mantensr altos niveles da
inversidén en cuentas por cobrar y gastos por tratar de cobrar lo

més pronto posible.

Aei pues, £l ofscto neto en las utilidadas pueda ser negativc da
bido al incremento en gastos administratives y de cobranza, asf como
por las cusntas incabrables. Una disminucidn en el perfcdo de cré-

dito es probable gus tangs efectos opuestos a los antes mancionados.,
FOLITICA DE COBRO.

La polftica de ceobro se refiore nrincipalmeAte 1 conjunto de pro
ceﬁimientns gue sigue una enprese con el.ubJatu de obtener sl cchro
de las cusntas vencicas. gs impertents que la politice de cobro ostd
perfectemante cstablecida con sl objeto de recupﬁrar recursos lo mds

prente posible,
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La politica qus se podria utilizar en las empresses que otorgan

crédito, es &l qua a continuacién se detalla:

VENCIMIENTO

8 diss

15 dfas

- 30 dfas

g5 dias

LLAWDA TELEFONICA,
El Gerente de crédito y cobranzas de la emprese
haria una llamada telefénica solicitando emablemen

te una promesa de pago en un plazo reazonsble.

TELEGRAMA.
En 8l telegrama se harfa una solicitud ascueta
paras gl pago de la cugnta e informar de la situacién

de su cusnta.

CARTA,

Envio da una carta cortés pero enérgica infor-
mando gque si no Se recibe el pago en & dias a par-
tir de la fecha de asta curta; su ;uanta serd en-
viada al departamento legal, ocasionando g;atns

adicionales por los intereses, gastos de cobranza

y hongrarics de los sbogados.

ABOGADO.
Se envia copia da la carta en donda se le hizo

entrega al abogade de la documantacibn correspon-

disnta,
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Comp se puade observar, podria resultar muy costoso el procedi-
miento de cobro de esta manera, pero es necesaric por lo manos te-
ner cierte firmaza para evitar una prolongacifn indebida del perfo

do de cobro y as{ reducir al minimo les pérdidas por este concepto.

Es tambidn nzcesario, gue gntes de otorgar erédito, se lleve a
cabo una investigacién con:leta de las ceracterfaticas financisras
y torales de una em, resa a trevés de un anglisis de sus estados fi
nanciercs, los cuales seria muy conveniante que estuvieran dictami
nedds por contador éablico y por medic da cartas de recomendacidn
sobre el cunplimiento oporturmo, moralidad y solvencia del probable
clients.

Partiendo de qua las politicés de cobre son los procedimientes
que le empresa sigue para recuperer sus cuentes por cobrar @ su
vancimiento, la efectividad de dichas politicas pusden ser svalua-
des parcialmente wedionte gl examen dal nivel de la estimacibn para
cuentas incobrables o de cobro dudoso. Este nivel ne dependerd so-
lamente de lés politicaes de cobrn, sino de les politicas de crédito

previemente estudiedas en las gue w9 hasa su aprobacidn,

&1 =e supone que el nivel da cuentils incobrables atribuible a
las politices de crédito de la enprews es relativamente alto y ccns
tante, pueue ssperarse un incresento en los gastos de cobranza psra

le recuperecidn de les cuentes, ehora de cobro cudoso,
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Una empresa deberd evaluar gue tan benéfico serfa tratar de co=
brar una cuenta de este tipa o bien dsjarla como incobrable. Asf,
si la cuenta tiene un importe demasiado bajc, y los gastcs ds co-
branza resulteren de un monto considersblemente alto, qulzéd conven
dris a la empresa no turnarle a los abcgados, perc seguir presionan
do para nc dzjarla como incobrable definitivemente, pero si el pro=-
blema es sobre una de las cuentas de mayor saldoc en la cartera y
significarfa un ingresc considerable para la empresa, entonces s{

se buscerfa recuperar esa cuenta por cualguier madio legal o juridico,

Al sgilizar el cobro de las cucntas, se pudleran dar los siguien-

tes efectos:

- Incremento en los gastos da cobranza,

- Disminueidn en la estimacién de cuentas malas.

- Disminucidn o guizd sin efecto en el vnlﬁmén da wventas.
~ Disminucidn en periodo promedio de cobro.

- Incremente en los recurscs disponibles {efective) de la empresa.

El aumento en los gastos de cobrenza debe reducir la estimacién
e cuentas de cobro dudoso y el periodo promedio de cobro.

Los costos de esta estrategia pueden incluir la pérditda de ventas,
ademds de mayores gastos oe cobro si la gastifn de cobranza se alarga

demasiado,
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Asf pues, si la emprosa epresure demasiado a sus clientes para
que paguen sus cusntas, éstos podrfen molestarss y sus negeciacig
guedarfan probablemante eliminadas, reduciendose asi el volimen ae
ventas de la empresa.

La empresa dsbe tener cuidado de no ser demasiedo sgresiva ni
presioner tanto durante su gestién de cobranza. Si los pagos no
se reciben en la fecha ts su véncimiento, 5@ teby esperar un pe-
rfode razonable antes de iniciar procsdimiantos de cobro gxtraordi

narios,

EXCESD DE INVERSION EN LUENTAS POR CUGRAA.

La conversién de las marcancfns en cuentas por cobrar a clientes
son les ventos a cridito, que forma una ds las stepas necesaries en
al ciclo de cpeoracionss de una empresa. E£1 importe de la cuenta de
clientes debe ser proporcionil e los demds elementos financieros gue
tonge una empresa y ueben recuperersz2 en el plazo o perfodo. normal ds
crédito que ccncede la empresa, plazo que debe estar acorde con sl que
crdinarismente ecosturbre conceder la mayoria de los nagocios que se
encuentran npsrﬁndu dzntrc dsl wmisna giro.

i el importe de la inversién en clientes, no guarda la adscuada
prunnrniénrcon vl restc o8 los elementcs financieros, sinc que es
superiur a les posibilidadss de ésta, existe un dessquilibrio finan-

ciero, deficiencia qus tendrd reporcucidn diracta en las utilidades.
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Este problerma s acent(a cuando =2damds N0 S8 recupPera la inver-
sifin dentra del plazo de crédito nonsal, lo cual incrementa la posi
biliwad de tener un incremsnto en la reserve para cuentas de cobro
dudoso que fFinalments reprasentan una disminucidn en las utilidades

de la emprasa,

Para acelerar la cobranza de saldos a cargo de clientes, con el
objsto te reducir las Sérdidas y demds gastos qua origina la aedmi-
nistracién de una cuantivsa inversién en clientes, se acostumbra
ofracer degscugntos por pranto pego. Aln asi, es conveniente cOmpa
rar el monto oel descuento con el costo administrativa de la :n;rag

28, pera poder establecer cull de las dos alternativas conviens a

la empresa.

Una busna forma de darse cuenta da 1a antigledad de saldos dz la
cartera de clientes, ss clasificarle de acuerdo o las fechas de ven

cimiento, covo se observa en el siguiente ejamplo:

Clasificacidn por antigliedad de los saldos a cargo de los clientes.

ENEARD

No vencidos 3 500,000 h

40 dles de vencidos 100,000 15

ED dias d& vencidos £0,000 . 8L

S0 dlas de vancidos : 15,000 =4

M8s de 90 dies 10,000 %
v 675,000 0Tk

scoapnasen amsz
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FEBRERO
No vancidos E % 400, 000 67%
30 dfas de vencidos 100,000 1%
€0 dfas de vencidos . 60,000 10%
90 dias.da vencidos <0,000 Fh
Wés da SO dfas 0,000

w2200, 000 2%

Le situacidn de ia em; resa al final del mes de Febrero es msjor
qua.lu cerrespondiente el mes de Enerc del mismo aifo ya que en Sng
ro 58 tenfza un mayor saldo por cobrar y el porcentaje de no vencidos
os menor en febrero. Adn asf, sl importe de saldos vencidos a més
de 90 dfes 8s mayor en febraro qua en  Enerc, 10 cual rodria 5igng
ficar ciertos problemas en la cobrenza, Ademés, se deba hacer 'un
estudio de la causé por la que sa haya vencido el plezo y adn no se

ha cobredo el saldo.

61 el wstudio de cada uno de los saldos vencidos, muestra que al-
gunos seldos injustificadamente se vancisron, sin que el cliente hage
algo por reducirlos, se puede hacer algo como cualquiera de 1las si=
guientes alternativas:
= Inicier una campafia especial de cobranzas.

« Restringir ventas a crédito, al cliente roroso,
~ Cambier politica de cridito para dicho cliente.

« Una corbinacién ce algunas de allas,
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Las principales causas de excaso en 1a inversifn en cuentas por

cobrer a clientes, se pueden deber a:

1.~ ¥ala situacifn econduica en general,
€y~ Politica ge crédito muy generosa.
Jv= Ferfiodo de crédito prolongado.

4.~ Errénea rolitice ds ventas.

S.~ Facilidades de crédito debido al exceso en la compstencia.

En ocasiones se olvida que lo importante "es obtener utilidades,
y No precisemente tensr un alto importe en ventas que aificilmente
se podrdn cobrar,

Debido a las coficienciss antes sefislades, sa jusdon sefialer los

siguientes cefectos:

a) Aumento en los gastos de cobranza.
b) Pérdida ds clientes.

c) Deficiencias en el tlujo de efectivo de 1la emprasa.

Es muy impertante gue el departamento de cobranzas aé una emprésa
esté conclente de lo Gtil qus s su funcidn, y que pusde darle. a la
emprasa nayores utilidadss y chorros en gastos jnngcesarios., No se

- debe desviar la stencidn de la cobranza y otorgar créoitcs sin hacer

un estudip profundo de la situacidn finanmcisra del cliente.



CAPITULD V¥
PASIVOQ A (CORTQ FLAZG.

" GENERALIDADES.

§1 pasive, uno da les partes integrantes del Balance General,
" com; ronde obligaciones prasantas provenisntes de operaciones o
:ranseccicnss paSauas, tales como la adguisicifin do marcancias o
" servicios, gastos en que se han incurrido o ;or la obtancidn de
préstemos pare el financismientc de los bienas que constituyen al
activa.

Deacusrdo a lo que sefiala el Instituto Mexicano de Lontadares
Piblicos, A. €. en su Boleotin CY de , rinci; ios de contabilidad,
"£l pesivo se clasifice de acuerdo con su Fecha de adquisicién ob
vencimiento, en pasivoc e corto plezo y pasivo a largo plazo.

%1 pasivo a corto plazo es aquél cuya liquidacifn se producird
dertro ce un &fio, en el curso norual da las o, eraciones de la ane
| rese sea mayor de un &fo y ss hags una excepcifin similar en 1la

clrsificacidn del ective circulents. En este caso, 8l pasivo a



corto plazo incluird tontxs los adewdos qua seen pagaderos dentro
tel ciclo normel de las omoeric iongs y deberd mencicnarse este si

tuacidn en los estados ffinanc igros y notas complementerias,

Consecuentementa, el (e=sive a largo plezo saté representado
por. los adeudos cuyp venciiniento sea posterior a un afio, o al ci
clo nomnal de las operacicones si &ste es mayor, La parte del )
pasivo a largo plazo qf.m mor el trenscurso del tiempo llege a ser
pegederc dentro de los prédxires doce meses o dentro del ciclo nor
mal de las operaciones si este Jltimo es mayor, se convierte en
pésivo a corto plazo y por= lo tanto debe clasificarse como tel.
As{ miswo, aguéllos adeudo:s cuyo vencimiento no 4e_sté sujeto al
control .de la emprasa, sp wclosificon comdnmente como pasive a

corto plazo.”

Durante la operacidn nommal ds la empresa, se adguieren sumi-

nistros y materialss a crécdito en otras em resas, registrende la *

deuda, ccmo una cuenta por|.-ager, gensralmente bajo el nombre de
Provesdores,

Estes cuentes constituyeen la categorfa més importante da crée
dito a corto plazo. Esto sss debe a que constituyen el pasivo gg

nsrado por compras .de inwnatarics,
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for lo general, el pasivo & corto plazo estd constituido por
las siguisntes cuentas:
~ Impusstos por pagar

-~ Documentos por pagar '

Cuentas por pagar ;
* Proveadores
# Acreedores divarscs
# Criditos bancarios

Otroas pasivos ecumulados

* Gastos acumulados gor pagar
# Susldos y salarios por pagar
# Honorarios por pagar

# Dtros

Las cuantas por pegar y los pasivos acunulados son fuentss ose
ponténeas de fondos a corta plazo ye que provienen de las opera -

ciones nomales de la emprase,

CUENTAS POR PAGAR.

For lo gensral, las cuentes por pager se originan en la comnrﬁ
do materias primas, E1 compredor al aceptsr la mercancis que se
le despacha conviene en pagar el provesdor la suma requerida en las

condiclongs de venta del proveedor.
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Las condicionas de pego que se cfrecen en tales transacciones,
normaliente se establecen en la factura de proveedor que a menudo
acompefe las mercancias que se despachan, Las condicionss esta=-
blecidas por el proveedor socn de gran importancia para el compra-
dor y deben ser tomzdas en cuente pera una adecuada programacién

de todas las compras.

La utilizacidn de docurentos pera la compra da materias primas
es poco condn y se utilizen Gnicanente si el proveedor tiens razg
nes pera creer gue el cardcter o reputacidn crediticia de su clien
te es dudosa, y con dicho documento puede probarse més fécilmente

el deracho de cobro del provesdor.

Entre los aspectos mds importantes de las cuesntas por pagar son
los tipos de condiciones de crédito qua_nfracen los proveedores,
los costos que ;esultan de renuncier a descuentos por pranto pago
y los resultades finales provenientes de dilatar el pego ds las
cuentas por pagar. Como ya se sabe, la cuenta por peger del clien
te as una cuenta por cobrar para el proveador., Asi, seré una lu-
cha del cliente por pager lo més retrasado posible y dsl proveedor

por cobrar lo antes posible,

Les condicicnes de pago de la empresa esteblecen el periodo de

crédito, ] monto del descuento por pago de contade, el perfcdo para
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descuento por pronto pago de la emprasa y la fecha an que se inie
cia el parfodo de crédito., Cada uno de estos aspectos de las con=
diciones de pago de una empresa se establecen en forma concisa en
exprasionas tales como “z/10 neto 30 FM". Estas condicicnes cone
tiensn towe la informacifn fundamentel referents a la duracion del
perfoto dsl crédito {30 dies), el decusnto por pronto pago {2 %),
el perfodo para sl descuento poi.pronto pago {10 dias), y el momen

to en que ss da inicio al periodo del créditoc (fin de mes).

él pericdo de crédito es el nimero de dias que transcurren hasta
que se reqLiare el pago total, Haciendo ceso omiso de si se ofrece
o’fq_un dascuentq_pnr pronto pago, debe indicarss el perfodo del
crédito relecionado con una transeccién. Los perfodos de crédito nor

malments wstén comprendidos de 0 a 120 dias, aungua en algunos ceses

se gstipulen periocdos de srédito més largos.

Con frecuencia, algunos proveedores no ofrecan crédito a sus clien
tes sino que akigen el pago contre la entrega de 1a mercancia. E1
témino éobrar o devolver, se vincula nomnalmente a estas congiciones
de pago. Generalmente las condiciones de cobrar o devolver sa conce-
den dnicamente a cliontes de quienas se.pisnsa qua pusden constituir
un riesgo de créaito dudoso o desconocido., En casos extremos, &l

proveodor oxige ‘sl pago antes de le entrege.



El tarmino cobro antes da entrega{ se utiliza para designar.
asta clase de arregle, cuando se hacen trabajos ds fabricacidn
por contrato. Eétus térmiﬁos de ccbrar o devolver y cobrar an-
tes de entrega, realmante no re, ressentan un créditc que el pro-
veedor concede al clisnte y no queds testimonioc de  una cuenta

por pagar egn los libros del cliente.

La mayoria da les condicionzs da pago incluyen un periodo nato
quae norralmente se denomina "neto a 0 dies", "netou a 60 dfas®,
ete. El prefijo "nzto" indice que &l valor nominsl da la compra,
amperada por la factura, se debs pagar dentro del nimero ds daias
que sa indican contados a partir de la iniciacién dsl periodo de
crédito. Por-sjemplo, sl témino "neto a 30 dfas™ indica que la
emprosa debe hacer al pegu-tutal en 30 dfas contados a partir ds
la iniciacién del perfodo de crédito. Una empresa gue dilata sus
cuentas por pagar, las paga después del perfodo de crédito gstu-
’blecido.

El adelanto de tamporada gs una técnica que utilizan proveedores
de negccios estacicnales a empresas que venden erticulos tales como
ropa de temporade o articulos deportivos, Ofrsce perfcdos de cré-
dite gmucho wis largos de los que se concecden normalments, posibles

mgnte hasta 180 dfas, El provesdor despacha al comprador los ar-
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ticulos torminados con entericriced a la Gpoca de vanta, perg exigs
el pago sclaments poco después dsl perfodo real en qus esté previs-
ta la demanda de los artficulos estacionales. En la transaccifn, am
bas partes tiemen la probabilidad dg ganar por el adelanto de tem-

porada.

él vandedor se ehorra costos de mantenimiento de inventerio de-
bido e que no tiene que almécenar el mismo voldmen de mercancia.
Muchos de los fabricantes de mercencias estacionales o da temporada
pruéuqen a ritmo constante durante sl afo, y si no pudieran trasla-
dar a sus clientes los costos de mantenimisnto de inventario, en-
.. tonces tendrie qus absorverlos. £1 cliente gana porque se asegura
de tener mercancia disponible durantes la estacifn de vaenta méxima,
rero Mo se le exige el pago hasta que de tomienzo la temporeda real
de venta., Mientras el comprador tenga facilidades adecuadas pera el
almecenamiento del inventario, sl adelantc de temporada cpera en be-
neficio de ambas partes. Aqui entra en juego el contrel de los in-
vuntarios a través de la Cantidag Optima ds Pedido comentada en
el capitule 111 de ests estudio, yn que a través de ésta, se puede
avaluar al cost; de mantenimiento del inventario ds acuardo el padide
y as{ datarminar los costos totales por el imrorta dal inventario en

al almacén,
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Si en las condiciones de pago se ofrece un descuento par pronto
oago, normalmente fluctusrd entre el 1 y 7 %. Es en realiged un
descuento porcantual sobrs el precio de compra que se concede al
cliente si paga dentro del perfodn corraspondiente para obtener el

descuento por pronto pago.

Un descuento por pronto pago del 2 % indica que el comprador da
mercancia con un valor de 100 pesos, tiene qus pagar (nicamente 98

8i psge dentro del perfodo para descuento por pronto pago.

Un descuento por pronto pago, desde el punto de vista dael ﬁrovqg
dor, represente un incentivo pera que el cobro de dicha cuenta sea
-lo mﬁs pronto posibla,: El clisnte; cuyo objetivo es dilatar el page
de las cuentas, tebe determinar si os ventajoso tomar el descuento y

pagar sin dempra, o blen retrasar el pago al mdximo posibla.

El perfodo de descuanto por pronto pege especifica el ndmero mé-
ximo de dfas daspuds de la iniciacién del perfodo de crédito, en que
pueds tomarse el descuento por -pronto pago, El perfoda de descuento
us més corto que el perfodo de crédito para apresursr el cobro de la

cuenta,

La iniciaciédn del perfodo de crédito.y de descuento por pronto pago

se sstahlecen como parte de las condicionas de crédito del provesdor.
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£l establacimiento de dichos perfodos pusde ser de diversas ma-

neras, como las qua a ccntinuacién sa muestran:

A) Fecha factura.
B) Fin de mes.
C) Mediados de mes, -

D) Facha de entrega.

A) Fetha factura.

E.s una de las dasigﬁaciunas méds comunas para la iniciscién del
pardode de crédito., Tanto el perfodo de descuanto como el neto se
calculan con respecto a la fecha de la factura,

=~ 8} Fin de mes.

El rerfodo de ¢rédito para todas las compras Que se realizan den
tro de un mes determinado, se inicia el dia primerv del mes siguien
te. Lstos condicionas son bastante cosunas ya gue Simplifican el ra
gistro y control que sa ticne por parte dol provesdor.

C) vediados ge mes.

£l ma; se divade ¢n cos pericdos aistintos ce crédite. El periooo
o8 créeito pare todes las ventes Que se.hagan entra el peimero y
quince del mes si inicie el dfa 16 del miswo. EL perfodo ce créoato
pare las ventas gua s lleven & cabo entra ei 16 y &4 30 cel mes se

inicia ed ala primero dul mos siguiente.
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D} Fecha de entrega,

En esta forma da deteminar sl rerfodo de crédito y de descuen
to por prento pago, 21 inicio de los mismos se establace en la
fecha én nue se haga entregs de la mercancfa objeto de la opsre-

cién.

Las condiciones de fin de mes y le de mediados de mes son menos
comunes a las de fecha factura o fecha de entrega, ya que esta ofrg
ce el méximo ce facilidad pere controler el perfodo de que se trate.
Tante la da fecha factura como de entrega son de fécil manejo & im-
plementacién.

Cuando una empresa renuncia a un descuenta por pronto pago, se
tiene un costo por hacerlo., Esto es a causa de que para dilatar el
page de sus cusntas por un nimero adicicnal de dfas, la empresa re=
nuncia a la oportunidad de pagar menos por la mercarcia comprada,

En el ejerplo que se prasenta & continuacidn, se supone que una
empresa toma un descuento por pronto rego la cancelacién o pago de
ia cusnta se hace el Gltimo dis del perfodo de descuento por pronto
pago, y si s renuncia al descuento, sl pago se hace el Gltimo dfa

del perfodo de crédito.

A la compafifa "Srupo Industrial A.V.£." sg le ofrece un crédito

con las siguientes condiciones: pago en 2/10 nato 30 Fri, Si toma



él dascuento por pronto pago en su compra del 2 de Abril, es ne~

cesaric pagar en ”ﬂ¥° 10. 5i se renuncia al descusnto por pronto
pago, el pago pueds hacerse sl 30 de iayo. Pare retenar su dinsro
0 dfas adicionales, la emﬁrasa debe renuncier a la cportunidad de
pagar i 980 por su compra de 1,000, En otras [alabras, lo cueste

a la empresa 3 20 mds por dilatar su pago durante =0 dfas.

Para calcular el costo de renunciar el descuento se utiliza la

siguiente fénmula:

COSTO DE RENUNCIAR AL DESCUENTO . Descuonto X 360
POR FRONTU PAGO. 1 - Descuanto i

En donde,

N= ndmero ca dias en gue pusde dilatarse al paga al.

renuncier al dsscuento pgor pronto pago.

~ Sustituyendo valores, obtencmos al siguiente costo:

.02 260
5 — X=X 135,739
COSTC = ——* Xt BRe

Anualmante, es decir, 360 dias el costo de renunciar el des-
cusnto es dsl 35.73 4, com; aredos con un costo de oportunidad, es
decir, que si so invirtiarﬁ gl dinarc sn gl banca se obtendria un
rendimiento su; uosto del 40f, enteonces, si conviens remunciar al

descuanto por pronto paco.



a3

En base a una adecusda sdministracidn de las cuentas por pagar
se puede determinar el bsnaficio' da le empresa y no alterar al fluy
Jo de efectivc ds la misma, con el objeto de obtener al méximo ren=

dimiento en ceda operacién que se lleve a cabo.

PABIVOS ACUNULADOS.

Este es unc de 1os rubros que integran gl Pasivo de una empfasu.
Es un pasivo a corto plazo, proveniente principalmente por servicios
recibidos cuyo pago adn no se.ha sfectuado. Los renglones més comunes
gue ecumula una empresa son:

- Gastos acumulados por j.agar

Sueldos y salerios por pagsr
=« Honorarios por oagar

- Otros

Aungue no_ hay un costo relacionedo con los pasivos acumuladas, una
enpresa pusde ahorrar dinero scumulando salarios y honorarios al m!gi

mo posible, al igusl gue los gastos acumulados pendiente de pago.

Los pasivos acumulados gon una fuente virtualmente libre de finan=-
ciemiento, Los empleados prestan servicios por los cuales normalmente
no s2 les page hesta que haya pasado un parfodo especifico da tiempo,
normalmante uma semana, una guincena o un mes. E1 perfodo d2 pago pare
smpleados se rige por el contrato de.trabajo que esteblece las condie

cionags aspecificas da pago.
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&in ambargo, en otros casos la frecusncia del pago estd rela-
cionada & las polfticas de pago, asi como a la discracién del
Gerante ds la compafifs, incluysndo el pego de honorarics ya sea

a los auditorss externos, esesores legales, stc...

3 51 una empresa retrasa el pego de sus pasivos, puada obtener
rendimientes extra sobre sus rccursos. Asf, si una empresa tarda
en peger los honorerios una sem;na més y ese dingro es invertidas
en instrumentos a corto plazo, se puedsn obtenar rscursos por los
intérsseu ganados en dicha inversién,

Es importante gque la emﬁresa sa de cuenta de este tipo de si-
?uaqinngg quo ;q permitan_upganer gananciq; an iptgra;qs cu{dpndo o
gqus gs scresdor no suspenda la prestacifn de sus scrvicios profo-
sionales y/o técnicos debido al retrasc,

6i se trata do un servicio profosional extorno, a los que S8
les paga una iguala mensual, asta estrategia de retraso an el pago

‘sé hace constente en la préctice, clero esté, evitando qus surja ol
dascontento de ellos. La emprssa debe buscar su bemeficio total,
sin feltar & sus cbligeciones, ya gue no se le otorgardn focili-

~ dedas de pago ea el futuro por un retraso reocurrenta en el cume

olimisnto da las mismos,



CONCLUSIONES.,

|\~ EL desarrollo y complejidad de la economia en la actualidad,
oblige a las empresas a administrar sus recurscs de tal forma

nue astos se optimizan,

2 .~ lebido a oue ;1 efectivo @s un recurso oisponible qus 4"10 ofrace
rendimiento alguno, debe ser invsrtido en valorea negociables

;. cn 6 objeto de obtener rendimisntos que incrementen la utili
u.au ds le empresa y que sus valores no se deterioren ante sl

peso te la inflacisn,

die- A través de un adecuado controk ce inventarios se pueds detere
ninar la cantided ptima de cada pedidd y asi mantener en el
glnacén wna inversidn gque no sea excesiva y que pusda satisfae

cer. 1a demanda de produccidn.

4.~ £l departamento O créoito y cobranzas de una empresa es muy
inpor-tante dsbido & que representa la via da recuperaciln das

reecursos con los cuales retroalimenta su funcién operativa la
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«+ coual genera la obtensisn de utilidadss, Uicho departemento ese -

 tesblecerd las politicas da crédito y cobranzas para eviter
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retrﬁsus en. el cobro y gue con la ayuda del centador piblico
se buscard tensr un nonto Gptimo en el rubro de cuentas por
cobrer, -Miantms més pronto se recuperan las cuentas, la em-
prasa tendrd mayor oisponipilidad de recursos., Esto es muy

importante scbre todo en &pocas inflacionarias comc la actual.

Asi como es impprtanta cobrar lo antas posible, tamnbidn es

' importante que la empraesa obtenga el mayor plazo posible para

=N

que liguide Sus deudas sin adeteriorar su crédito e imégen,

Uepido a gue sl ectivo fido_ es el que mayor rendimiento brinda
a une empresa y a que los inventarios requieren da ser procesa-’
dos, vendidos y postariommenta cobrados pera reslizer las utili
dades, es muy importants gue la administracién da la empresa
mangje adecuadaments sus recurscs para abtener el méximo renai-
miento og cada unc da ellos, evitando tener ung inversidn exce=
siva taﬁto en inventarios, cuentas por cobrar, como en efectiva

sin invertir.

Es importante consicerar los efectos de la inflacidn, ya que

mientras inés se retrasa el pago oe los pasivos, en témincs
raales, el dsugor pegaré menos, situacidn gqus perjudica en la

cobranza ge la misma forma.



BIBLIOGRAFIA

nHINQIPIDé DE CCNTABILIDAD
Instituto Nexicano de Contadores Péblicos

FUNDANMENTOS DE ADMINISTRACICN FINANCIERA
JioF, Yeston y E.F, Brigham

Quinta Cdicidn

Nueva Editorisl Intaramericana

IAANUAL DEL CCRNTADOR

W.A, Paton

Versién en castellanc publiceds bajo la direccidn de
Fobertc Cesas Alatriste, C.P.7.

Unidn Tipogrdfice Editorial Hispano-Americana

ANALIEIS OF LGS ESTACCS FINANCIERDS
Roberto tucias Pineda
- Ediciones Contables y Administrativaes

ANALISIS FINANCIERD, ®RINCIPIOS Y METODOS
Jarry A, Viscione
Editoriel Limusa

ADMINISTRACION D EMPRESAS - TEORIA Y PRACTICA
Agustin Rayes Faonce

Primera parte

Editorial Limusa

FﬂNDAMENTDS BE ADIAINISTRACION FINANCIERA
Lowrence J. Gitman :
Editorisl Harla

EL ANALISIS DS LOS EGTADOS FINANCIERCES Y LAS DEFICIENCIAS EN LAS
EM RECSAS,

C.P. Roberte ¥acfas

Editorial ECASA

ANALISIS Y EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION
Aadl Coss Bu
Editorial Limusa



	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Capital de Trabajo
	Capítulo II. Efectivo y Valores Negociables
	Capítulo III. Inventarios
	Capítulo IV. Cuentas por Cobrar
	Capítulo V. Pasivo a Corto Plazo
	Conclusiones
	Bibliografía



