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INTROOUCCIOr;. 

El contenido de este estudio incluya una serio de raccmendaciones 

sobre la administracHn do los recursos contenidos dentro del capital 

de trabajo. 

Partiendo de que administrar es planear, coordinar, dirigir, cent"!! 

lar; el contador pGblico actuando como dirigente ~rofesional buscará 

un nivel cdecuedo en el capital de trabajo, teniendo un balance 6ptimo 

ch lr.u r.lcrm1ntGt: qull lo componGn, 

Cn vlrtud del dascrrollo cada voz mayor que se observa en el &nbito 

de los negocios da nuestro pa!s y a la inflaci6n creciente que se pre­

senta, el objetivo de este estudio es el de enfatizar la importancia -

qua tiene desde el punto da vista de le optimizaci6n de los recursos, 

nl ndn:\niDtrr.r ul capital de trabajo de una am;.resa, 

~ Como se verá postorionnente, el capital de trabajo de una em~resa ª! 

t6 constituido por la diferencia entra sus activos y ~asivcs a corto -

plazo. 

Dividido en cinco cep!tulos ¡:rinci"alus, ¡:retando presentar los as­

pectos más im¡.ortantes que a mi juicio requieren de mayor atenci6n ~ara 

lograr la administracii5n de los recursos a corto plazo que optimiza los 

resultados de la empresa, 



Considero que los aspectos incluidos son de amplio interús para 

lo• prcfesicnales tanto de la ccnteduría pública ccmo de la licen­

ciatura en adminiatracién o cualquier ctro profesional que o:túe 

como dirigente generol, divisional, financiero o departament•l, as! 

como pare el estudiante dedicado 11 au prepsraci6n en el co·,co de la 

ccnhdur!a, administración y /o finanzea, 

Al controlar al capital de trabajo so tiene como objetiVü lograr 

el m4ximo randimien~o de los recursos de la amprasa, pero mi11imiza!! 

da el ritago da tener una estructura financiera qua las haga peli­

grar y caer en una situación de insolvencia o falta da liquidez, 

El contador pOblico al analizar los estado"- f'inancieros y planear 

operaciones futuras, deberá determinar el nivel Óptimo del capital 

de trabaje rsquerido para que la ampreaa logre sus objetivos: 

2 



lleseo hacer patente mi agradecimiento al C ,p. 1iiguel. E, 

Arachavaleta por su valiosa dirección y colaboreci6n en 

oste estudio y a todos aquellas personas qua aa una u otra 

fonna me orientaron para la elaboraciOn del mismo, 
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CAPITULO 

CAPITAL DE TRABAJO, 

°CONCEPTO, 

~l capital de trabajo se refiere al conjunto de activos e corto 

plazo o circulantes que tiene une empresa, cano lo son: 

.;. Efectivo lcaja y bancos) 

- Inversiones a corto plazo (valoras negociable•) 

- Cuantas por cobrar 

- Inventarios 

El capital neto de trabajo estuá constitul'.do por la diferencia 

que oxista entro el total de activas circulantes y al total de los 

pasivos ll corto plazo, 

Para una mejor canprensi6n, se presente a continuaci6n un ejemplo 

de la fonna de detenninar el capital de trabajo neto, Para efecto da 

este estudio, me referir~ simplemente el capital de trabajo como le 

diferencio entre activos y pasivos a corto plazo, 
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Circulante, 

Caja y Bancos 

Valores Negcciali~es 

Cuentas y Documnntcs 
rcr cobrar 

Inventarios 

Fijo, 

,Terrenos 

Edi f:cic (neto J 
Equipo l nato J 

Otrcs Activos, 

.Gastos de Instala;:10n 

Depósitos en Garantía 

TOTAL ACTIVU. 

¡ 65,DOO 

115,UUO 

~:a,ooo 

~~~~ 

5'1i:i,OOO 

900,000 

125,0~ 

95,GOO 

-~~.!.~~ 

GRUPO INDUSTRIAL P .. V .E,, S .A, 

l:JALPNCE GE:;CI IAL 

al 31 de Diciembre de 198i:i, 

(miles ce pasos J 

:t 932,000 

-----
1 '57U,OOO 59 

-----145,0UO S 

Corto Plazo. 

Impuestos por pagar 

~uentas y Documentos 
por pegar 

Provee cores 

Acreedores Di versos 

Pasivos Acumulados 

Largo Plazo. 

Documentos por pagar 

Suma el ¡:asi ve 

CAPITAL 

Capital Social 

Reserva Legal 

Utilidades Acumulados 

Utilicad ael Ejercicio 

:;umo El Capital 

~ J:JU,UUU 

c:<B,OUU 

117,5CO 

o71UUU 

__ ::_o,ooo 

CONTABLE 

500,000 

bi:i,OUU 

226, 125 

~,375 

:O Z'G47,UUG 1UU TDT AL PASIVO Y CAFIT AL . .......... . 

i 772,SOO 

6<51000 ~4 

1 ':J97,500 53 

11Z49,5ü0 47 

100 



GRUPO INDUSTRIAL A.V.E., S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 

del 1º de Enero al 31 de Diciembre ae 1~85. 

l miles de pesos) 
~ 'Yo 

Ventas Netas 

Costo de ventas 

Utilidad Bruta 

Gastos as Operación. 

Administraci6n ¡:; 823,616 

Ventas 

Financieros 

Utilidad da Operación 

Otros gastos y proauctos 

Utiliaad antas ce Impuesto sobra 
la renta y Participación a los 
trabajaaores de las utilidades. 

16 

16 

Impuesto seora ¡a renta 4340 3~6 9 

Participacif>n a loa t"! 
bajacores ae !as utilid. 103,41~ 

UTILIDAD NETA 

1 4'512,500 100 

34 

1'0.l4,931 

816 

1'03<!, 115 ;:3 

12 

' 496,375 J:••······ 
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CAPITAL OC TRABAJO • Activo Cin:ulante - Pasivo a t:.orto Plazo 

1 

C. T. = 93~, 000 - 77<: ,5UO 

C.T. • 159,500 

Ahora que hemos definido lo q~e es el capital de trabajo, se debe 

1eñ11l11r lo referido 11 la administración de éste, punto central del 

Pnl1!9(1te estudio, 

1.4 11c*11inistraci6n del capital de trabajo es el manejo de las cue!! 

tas corrientes d13 una etnpresa, que son los activos circulantes y los 

pasivos a corto plazo. Es uno de los aspectos más importantes dentro 

de la administración financiera, cabido a que si la empraSll no puede 

mantener un nivel adecuado de capital de trabajo, es muy posible ciue 

111 empraSll se enfrente a problemas de insolvencia, falta de liquidez 

? 

y si la situación persiste, puede llegar 11 colocarse en situación da 

quiebre. 

Es por esto, que los activos circulantes deben tener el monto au-

ficiente para cubrir y poder pager sus pasivos a corto plezo y as! 

mantener un nivel de liquidez y solvencia adecuado y productivo. 

El concepto original de capital da trabajo surge en una ~poca en 

dende las inJustrias se relacionaban estrechamente con el sector agr! 

cola. 



Les fabricantes compraban las cosechas durante el otoñe, eran 

sametidaa a la elabaracidn y ae vendían ¡:-osterionnente ya como -

producto terminado· e inmadiatemente antas de la siguiente época de 

ccsacha el nivel de inventarias era rolativam11nte bajo, 

Los rréstamos dal banco con vencimiantos r.1cnorea a un año, se!: 

v!Dn 1 ara financiar la compra do la l)'Btario p1 ima y 101 costos do 

olabereci6n, ¡:astoriormonta los créditos aran ¡.egados con el importe 

da ;as ventas da ¡·reductos toJ"lllinados. 

Cuando la industria se orient6 en un manor qrado hacia lo ogricu.l,, 

tura, los ciclaE ¡-roductivas y da financiamie•1to cambiaron. Esto fue 

debido a que no Pisten cicles cst;:cionales y que el entorno econ&ii-

ce axigo nocasidndes da activos , circulantes pennenentas1 es decir, 

qua estos nunca llagaban a tener un ni11ol igual a cero, come se po-

drd aprociar en la siguiente gr&fica: 

p 

.E 
s 
b 
s 

ACTIVO FIJD 

TIEMPO 

Aativc Circulante 
Veriabla, 

} 

11 'tiva Circulante 
Permananta. 

a 



El activo circulante variable presentado en la gráfica anterior, 

astil fonnaclo por los inventarios y las cuentas ¡;or cobrar µrincipal 

mente, loa cualea variar&n de w:uerdo al ciclo prcductivo y a los nl-_ 

vela• de ventas que se ~reianten, 

1.11 meyor!a da los empresas operen con un nivel m!nimo de capital 

de trabajo, su monto de~anderA en oran r nrte del campo industrial o 

giro al que pertenecen, L.os empresas con flujos da efectivo muy pr~ 

decibles, ruedan o, ~r"r can un capital da trabajo igual 11 cero o ne­

gativo, ye que se rueda sabor can cierto procisi6n cuales serán sus 

necesidades de efectivo en un ,ar!odo detenninado. 

PRINCIPALES RAZONES POR LAS !;U~ SE: DEIJ:: HABER UNA ADECUADA 

AOMINlSTRACION DEL CAPITAL DE TRADAJO DE u:>A EMPRESA, 

- La mayar parta del tiempo de estudio de un gerenta financiero está 

consagre.da a las operaciones int"mno nt1nnolas da una cm¡;rasa, las 

cueles r.ueden agruparse dantro del t!tulo de Mministraci&l del Ca­

~ i tal de T re.bajo, 

9 

- Dentro del total del activo de una empresa, usualmente observamos 

que el importe del activo circulante. suele re¡:resentar un 1 oco rnb uul 

5r;J/,. Por esta considcrcci6n y dc1bido D que tiende a ser relativamente 

inastDble, merece da un estudio especial r:or parta del contado!' público 



10 

·en su actuaci6n como gercnto financiero, contralor o bien como 

asesor financiero de la enp•ese, 

" - Ei capital de trabajo de una em¡ rasa ra~resenta la ca¡.acidad da 

pego da una em~resa ~ara cubrir sus obligaciones a corto ¡.lazo y 

apoyo al nivel de liquidez qua ea b&aico pare poder obtener cródito 

con la finalidad da realizar oper acianas da ¡:ago de servicios, de 

inventarios, activo fijo, etc,,, 

- Lo administraci6n del cepi tal de trabajo es particularmente impar-

tanta rara les omproaao ¡ oquoiiao, puos ¡ .ueden reducir al mínimo sus 

inversiones en el activo f~jo, si lo alquilan o rentan, &vitando grar: 

dea-dosembolaos o fin3nciamiento oxcesivo. Sin embargo, es necesario 

invertir en inventarios y cu1ntu.: por cobrar, por lo que es b4sico qua 

se hega un estudio y administraci6n adecuada del ca~ital de trabajo. 

- Es importante considercr la raleci6n estrecha que existe entre el cr! 

cimiento da las ventas y la nr.cosidad: da financiar el activo circu -

lento, Esta relaci6n es directa ya qua si el im~orte de las ventes so 

eleve, ser6 necesario tenor niveles d.l inventarios mayores¡ r.or ejemplo, 

si ~l periodo promedio de cobro us dJ 30 d!as y si les ventas a cr~dito 

son da <:ooo pasos diarios, so tendr6 una inversi6n de ;;so,ooo en cuentes 

, or cobrer. Si las ventas ascienden a 3000 pesos diarios, la inversi6n 

en cuentas 1 or cobrar aurnantar6 a iii90 0000. Los incrementos en las vontes 

su¡ onen la nocasidad inmediata de inventarios adicionales y posiblemente 

roqucriroiantos de afectivo el 1nomanto. 
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Todas estas operaciones tienen un cierto costo, y deben ser fina!! 

ciadas, Por surgir con tanta rapidéz, es indis1 ensable qua sa conozca 

al crecimiento y nivel qua guarda al capital de trabajo da la empresa. 

Sil dabe planear perfactamante el ni val adecuado da los inventarios 

y de las cuantas por cobrar provenientes de ventas pare no incurrir 

an financiamientos innecesarios o bien tener recursos da poco rendi­

miento en exceso. 

ANALISIS, 

Una vez que he quedado asentado qua el capital de trabajo se obtiena 

por la diferencia antre el activo circulsrite y el pasivo a corlo plazo, 

y Qua es muy importante tener una administración adecuada del mismo, se 

procederd a señalar cono sa lleva e cabo su análisis. 

Generalmente, el principal objetivo del interés del analista finan­

. ciare es le liquidez que presanta una empresa, 

Le liquidez se define como la capacidad c¡ue tiene una enpresa pera 

cunplir con sus obligaciones de vencimiento pr6><imo o a corto plazo, 

Aunque un andlisis da liquidez completo requiere del uso del pr11Su­

puesto del flujo de efectivo (descrito en sl capitulo siguiente), el !l 

ndlisis financiero mediante las razones da lic¡uidez relaciona la cantidad 

de efectivo disponible y otros activos circulantes con les olJligsciones 



11 corte J lazo y con eatc í rcpan:icne una t4cnic• que ¡.annita medir 

la liquidez de una llllí reH con rar idez y facilidad. Lea des razones " 

de liquidez 1111 uao frec:uente son las aiguiantas: 

• Aaz6n Cin:ulante. 

** Raz6n d• A111 idez a Prueba del ácido. 

• RAZON CIR:Ul.ANTE. 

Se obtiene dividiendo 8l total del activo circulante entre el 1 ! 

•iva e corto 1 lazo. Como ya se estableció con anterioridad, el activo 

circ:ulenta aatá CG'!IJ uestc por el efectivo, valeres negociables, cuan­

tas.• .cobrar 11 inva11t11r101,_mi.ontras qua el. ••siv~. 1 .corte 1 lazc con!. 

te da 1 rcveedore11 acreedores di verses, otraa cuentas > cr ~agar 1 de -

cumentcs con vencimiento rnancr a un año y otros 'aaivos acumul11dcs, -

ain olvidar la inclusi6n de les i"l uastcs ¡.cr 111gar. 

La rezón cin:ulanta as la técnica que se utiliza con m4s frecuencia 

¡ 81'1l medir el grade de aclvencie a corto , lazo da una em1 rase, 1 Of'Clu• 

indica heata qu4 1 unto los d~rechcs de los acreedoras a corte ,lazo -

a1t4n cubiertos .•ar actives. que se es~era convertir muy ,rento en afe¡a 

tivc en un 1·ericdc que cerras.onda a¡ rcximadamente al vencimiento de 

tales d•rechos. Es l6gico que el acreedor verificar4 qua tan ¡.rento 

r•cuper11rá el cridi to otorga de. 



A continuación sa ¡.rasenta un ejem.lo de la fonno de calcular 

esta nz6n, utilizando los datos 1 resentados en ol balance gene-

ral mostrado en ·, áginos anteriores, 

Active Circulante 
RAZON CIRCULANTE • 

Pasivo a Corte Plazo 

932,DOO 
R;C, - • 1.21 veces. 

7?<,500 

Ahora bien, ¿ CÓl!•O r.~bor si al nivel de liquidez es bueno o no 

¡ara la am¡.naa "Gru¡;a Industrial A.V.E., S.A."? 

Para determinar una res¡;uesta correcta, se deber!· com¡ erar dicha 

resultado obtenido contra el 1 remedio existente en la industria en la 

que se encuentra lo em¡ raso a analizar, o bien contra el l·l'llm•dio del 

sector googrl!fico en el ruo se : lcc~liza, ambitc economice 1imilar1 

etc,, .For ejem, la, si en nu~~tro .!1JOdlllo, el ¡.romedio da la induttria 

e sector geogr&fico r.rcscnta un resultado de 1,60 veces, el da esta 

em¡.resa analizada sar!e inf.lirior ( 1.~i); siendo O>ortuno señalar qua 

BB deberén invertigar 165 causas que originan qua al Gru¡:o Industrial 

A, V. E, tanga ~na raz~n circulante menar a la del p•omedio de la indu! 

tria o eactor gaogr&fico. 

13 
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Cuando las razonas d11 una empresa aa encuentren demasiado apar­

tadas del pra111dio de la industria en ls qua 18 encuentra, el ana­

lista d1be idantificar la causa de dicha verioci6n, es decir, que 

ti1in1 que estar slerta en lo detecci6n del problema para poder co­

rregir a tiempo dichas dosviacionas negativas. Tembidn puede resu! 

tar un an~lisis favorable para la BmPl'Blll y se buscare mantener la 

m111111a n.ta, 

•• AAZDN DE RAPIDEZ, 

Tambi~n conocida· ccmo pnieba del dcido, se obtiene restando los 

inwnt11rio1 del total del activo circulante y dividiendo dicho re­

sultado entre el pasivo a corto plazo. 

Loa in1111ntarios suelen ser el rubro de mb dif!cil rulizsci6n 

entru los activos circulantes de une empresa debido a que requieren 

un cierto periodo do procesnmiento y oleboraci6n, para que posterio!: 

m1nte se lleve o cabo su venta y el correspondiente periodo de cobre 

da dicha cuenta, siendo entonces indispenublss para la operaci6n d11 

toda empresa. 

Adam<is, los inventarios son el activo. en el que se puede producir 

una o6rdida mayor on caso de liquidoci6n, ya qua 11 tienen que vender 

a precios muy castigados, es decir, muy por debajo de su costo de 

prcducci6n. 



Par lo tonto, ésta técnica mide la ce¡;acidad para ¡:agar obliga-

cienes a corto plazo sin tener la necesidad de recurrir a la venta 

de los inventarios, motivo par el cual es da gran importancia pera 

todo analista, 

flAZON DE FIAPICEZ 
o 

PflUE8A CCL AGIOO 

A,A, 

Pctivo Circulante - Inventarios 

Pasivo a Corto Plazo 

932,000 - 5<:5,000 

77<.,500 

f\,A, .53 veces. 

A primara vista, se observa que al Gru~o Industrial A. V .E, le 

será dificil cumplir con sus abligeciones a corto plaza, sin que 

requiera de la venta de sus inventarias. Unicamente podría cubrir •l 

53)t de sus oasivos a corto plazo con sus activos circulantes antes 

de vs"der sus inventarios, 

Además de que se encuentra en L?Quros con aus acreedcres, esta 

empreso deba hacer una voz más una colfllaraci6n con el p remedia de 

la industria en la que ¡.ertici»a o bien contra el de la "ona geo-

gráfica en la que or era con al objeto da ~oder detectar si ea un 

¡ robcrna general la falta de liquidez o es de carácter individual. 

15 



ALTERNATIVA RIESGO - RENDIMIENTO • 

La tarea rn6s importante de un contador p~blico en su papal de 

director o garante administrativo ea tomar decisicnes e implantar 

pol!ticas y/o sistemas. Muchas de las decisiones debliO ser toma­

dH diarillmante para poder e~11111inar o dirigir la organizaci6n a 

su cargo pera lograr sus objetivos y obtener el máximo rendimiento 

de sus recursos. Algunas de eates decisiones requerirán personal 

alt~ente capacitado y grandes inversiones de dinero. Tales deci­

siones podr!an ser alguna (a) de las siguientes: 

- desarrollo de un nuevo producto. 

- establecer una estrategia de mercadotecnia, 

- introducci6n a una nueva área geográfica. 

- invertir en otra compañía (acciones). 

- adquisici6n de nuevo equipo. 

- ampliaéi6n de la capacidad instalada, etc •• , 

16 

Este tipo de decisionas nonnalmente requiere un análisis muy de­

tallado, y el buen desarrollo de la compañía requiere qua dichas dec! 

sienes sean adecuadas y oportunas. 

Les decisicnes financiares modificcn el valor do mercado de una 

empresa, puesto que tienen influercia directa sobre la magnitud da 



de las utilidades, f mduclividad do los activos y sobre los ries-

gos que asuma la com~ t:iHa. Estas decisiones r·ueden •revocar ajustes 

dentro de los activos y ~asivcs a corlo ; lazo ; ara satisfacer re­

querimientos tem, orales, ~or lo que se considera nacusario ajustar 

el nivel del ca¡ ital da tracajo ~ara reflejar ca.nbios en las 1 ol!­

ticas de cuentas ¡ or cobrar, cuentas ¡ or r.agar, nivel de los invant~ 

rics, tasas de interés, etc ••• 

Existe pues, una alt~rnativa entra le rentabilidad y el riesgo 

de una emr:.resa. 

La rentabilidad, en sentido amplio, se calcula por las utilidades 

das¡ ués de gastos, en tanto que el riosgo es calculado ~or la proll~ 

bilidad de que una ern¡:resa llegua a ser técnicamente insolvente. 

El hecho do que una ern; roso llegue a ser técnicamente insolvente, 

!m¡ lica quo ser~ incopáz do pege:r sus cuantas o medida que vencen. 

Existen tres formas rrinci•eles de incrementar les utilidades, qua 

son· las siguientes: 

o) Aumente en las ventas. 

t:) Disminución de las cestos. 

c J Una combinación de ambas. 

17 



Los costos pueden reducirse regando menos ¡cor un articulo, ser­

vicio o utilizando con más eficiencia los recursos existentes. Les 

utilidadaa ~.uedan incrementlll'se a cierto nivel si se invierte en 

actives r.u~s productivos, que generen mayores volúmenes de ¡_roducci6n 

y ventas. 

La cam¡c rensi6n de la fonna an que las utilidedes > ueden increme!! 

tarae o disminuirse es decisiva •ara entender la idea de la altema­

tiv~ riesgo - rendimiento, 

Fracuentemenle, el riesgo de llegar a ser tácnicamenle insolvente 

se calcula utilizando el mente del car i tal de trabaje o la raz6n 

circulante, 

18 

Mientras más grande sea el monte del cadtal de trabajo as! como 

el im¡ crte de la raz6n circulante que tenga una em¡ rosa, menea riesgo 

asumir&. En otras ¡.alabras, n1ientras wás elevado sea el im1.orte del 

ca¡ ital de trabaje de una em~resa, habrá mayor liquidez y en cense -

cuencia será menos ¡crcbable que 1hta llegue a ser técnicamente inso.! 

vente, as! mismo, si al nivel de liquidez es bsjo, el riesgo de caer 

en in1elvencia será mayor, 

Partiendo de la base de que a todo rendimiento correS> onde cierto 

riesgo, ¡ odemos decir que si una em¡.resa quiere incrementar su ren­

tabilidad, también aumentar& su riesgo, As! mismo, al disminuir el 

riesgo, disminuiro la rentabilidad, 



Los efectos de &ctivos y ¡.asivos circulantes en fluctuación 

sobre la alternativa de riesgo - rendimiento se detallan a con-

tinusción, 

Los efectos del nivel de activos circulantes de la em¡:;resa sobre 

la alternativa riesgo-rendimiento se pueden ilustrar utilizando la 

razón de activo circulante a active total, la cual indica el ~orcen-

taje ds activos circulantes de le empresa. 

Porcentaje de activos 
circulantes de la em¡.resa 

Activo Circulante 

Activo Total 

A msd!da que aumenta la rezón activo circulante a activo total, 

diLminuyen la rentobilidod y el riesgo. Disminuye la rentabilidad 

¡arque los activos circulantes son menos rentables que los activos 

fijos. Disminuye el riesgo de insolvencia t~cnica debido al incre-

mento en los activos circulantes que significó un a1.111anto en el i!!! 

¡ arte del cer i tal de trabajo. 

Se dice que los activos fijos son mb rentables que los circule!:!, 

tas debido a que son los que gene ran recursos pare la ,.,.,rasa, es 

decir, que los edificios, maquinaria y equi; o da fabricación, herr~ 

mientas, etc.,, van a contribuir a una generaci6n de ~ro~uctoe ~ara 
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vender, con los qu11 se obtendr~n las utilidades, wiantraa que los 

activos circulantes no generan recursos, 01CC0¡.to los valoras nego-

ciablas que generan cierta tese de interis. 

Una diliminuci6n en lo rez6n active circulante a ar.Uve total da 

como resultado un aumento en le. "rentabilidad da la empresa ya que 

los activos fijos, que aumantan, generan rendimientos m~a altea que 

loa. circulantes, Sin embargo, tantiii!n aumenta el riesgo, ya que el 

caf ital da trebejo da le am¡. reae es menor e causa da la disminuci6n 

en activos circulantes. Las consecuencias do una disminuci6n en la 

ráz6ri activo circulante a activo totol non exactamente· lo ccntrerié .. 

de lo que resulta con un incrementb:.de la raz6n. 

Para mostrcr de una fema mi!s clara lo que se acaba de 11x¡.oner, 

en ll{lguide-se afectua un ojamplo con datos del balance incerto en 

>Bginas anteriores:y su astado de resultados adjunto. 

Sabiendo ya que el cefital da trebejo de Gru10 Industrial A.V.E. 

es de 1590 000 [932,000 - ??<,500). Se obtiene un rendimiento da loa 

activos circulantes del aj!, (intereses sobre les inversionea a cerio 

~lazo), sin tener un onldo en inventarios, y ún rendim.iento de los 

activos fijos del ~ anual. 

Rendimiento del 
Activo Fijo 

Utilidad Neta 496, 375 

----· - • --- • 32 ')( 
Active Fijo 1 '5701000 

20 



Ganancia del activo • 'f,, de rendin1ienlc X Activo 

Ganancia Act. Circulenta = .06 X 93é,OOO 

G.A.C. • ?4,560 

Ganancia Act. Fije • ,3¿ X 1'5?0,000 

G.A.F, s 50:<,400 

La ganancia total del ~ctivo as de i 5?51960. 

La razón activo circulante es da: 

Act. Circulante S:J< 1 000 

A.A.e. • ------ • ---- • ,3521 
Act. Total ~·f:4?,000 

Ahora tendremos un cambio an el im,orte de les actives circulan-

tes. La com¡ añ!a decide invertir ;:, 1301 00 más en activos fijes, ¡ cr 

lo que reduce su activo circulante en el mismo importe.· El afecto 

qua se produce as el siguiente : 

LEi ganancia e rendimiento total sobre les activo es: 

G.A.C. • .08 X B0:0,000 

~ ti41 lGO 

G.A.F. • .3<: X 117001000 

• 544,000 

Ganancia A. Total. • 606 11é0 (54, 1W + 5441000) 

Como se ¡ "ede observar, el rendimiento o gommcia total two un 

importe rnayor1 incrementándose en ¡ 31,<001 de 5?61960 a 6081 160 , 

pero ahora el riesgo de caer en estado de insolvencia se incrementa 
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debido a que ol car ital de trabaje disminuy6 en 130,000 reses, da 

un 1590500 a ~9,500 actual derivado de la decisi6n de invertir en 

activos fijes para incrementar el randimiento, Es claro que ahora 

11an menores las ¡.csibilidadas de ragc de las olJligecicnes 11 corta 

r·lazc¡ debido a la di5minuci6n del ca¡ it11l de trabaje, a > eaer da 

que atln ne as negativo su im¡ orte. 

le:raz6n circulante 1 resenta al siguiente comportamiento: 

eo2,ooo 
----- •• 3030 
::

1 E4?,000 

Ha disminuido en comr araci6n con el , 35 obtenido con entericri-

dad, con le que se reafinna el concer.tc do que a menor 1 crcenteje del r 

active circulante con res¡.ectc al active total, se tendré un mayor 

rendimiento, ¡ero el riesgo de la insolvencia se hace r rasante. 

Ahora se ¡ odrá observar el comportamiento qua 1 resentan les ~a-

sivos circulantes dentrc de la alternativa riesgo - rendimiento. 

los efectos en la veriaci6n en el nivel de los rasivcs circulantaa 

de la em¡ rosa sobre dicha alternativa ¡ uaden demostrarse tambi~n -

utilizando una rez6n sencilla, la de ,asivo 11 corto plazo a active 

total: 

Raz~n Pasico Corte 
Plazo a Activo .total 

Pasivo a Corto Plazo 

Active Total 



Utlliii.zando los datos del mismo balance, tenemos: 

flazón Pasivo C.P. 
a ~e tivo 1 atal 

772,500 
Q---- ;m .(:9 

~'(;4?,000 

Incri=mante::ndo ill im¡ arte dal ~asivo a corto ¡lazo en la canti-

dad da a 1eo. coa resulta lo siguiente: 

Aaz.Sn Pasivo C.P • 
a P.clivc letal 

952,500 
• ---- = ,36 

Este incremento en el ¡;asivo a cortu plazo aumenta el riesgo de 

insolvemcia. A medida que aumenta la raz6n P!'Sivo circulante a activo 

total, esumenta le rentabilidad de una em¡ resa, .,ero consecuentemento, 

el rias!Jlc aumenta, ye que se están utilizando recursos ajenos en vez 

da propLcs [capitel), El rendimiento aumenta debido a costos menores 

relac1cn1ados con más financiamiento a corto plazo y n.enos a largo pl!. 

za, qua· tiona un cooto mayor ¡.ar la tasa de interes. 

Como . el fi.nsnciamiento a corto ¡.lazo que involucre cuentas far 

1 agar, d1:ocumentos ~ar ¡ agar y ~ asivos acumuladcs, es menos costoso 

que el f.'inancinmiento e largo ¡lazo, disminuyendo el imrorte de loa 

interes"s 1 egedos ror la em¡.rasa, dende así im¡ ulso a la forma da 

obtener 1111ayores utilidades, 



Partiendo de la base da qua los activos circulantes se manten-

g11n fijes, es dacir que ne tengan variaci6n, al cstital de traba-

jo disminuye a medida que aumentan los ¡.asivcs circulantes. Una 

disminuci6n en el ca¡ ital da tl'llbajo significa un incremento en 

nl riosge, 

, Una disminuci6n de la raz6n 1 asivo circulante e active total, 

disminuye la rentabilidad do 111 em¡.rasa, y > or consiguiente el 

riesgo, ya que deben cbteneraa mayores cantidades da financiamiento 

utilizando les instrumentc1 mb costcsoa del crédito a largo plazo, 

Hlly una disminuci6n corras~ondiente en el riesgo debida a les 

ni.Íiclss menores da rasivos circulantes, lo cual ocasiona un increme!! . 

tc-'en el capitel de trabajo de le em¡ rasa. Las consecuencias de una 

diaminuci6n en la raz6n 1 a11ive cin:ulante t!I active total sen exacta-

manta lo contrario de le Que r'91ultarie con un aumento de la misma. 

Utilizando los datos del balance incerto en p4ginaa anteriores, 

tenemos1. 

La rsz6n pasivo circulante a active total sa: 

?7<:,500 
-•.é:'9 
2!64?,000 



Para efectos dal ejemplo, el costo da los 1.asivos circµlantes o 

tasa de interés a regar es del 5% anual 1 y •l da los ~asivos a la,r 

ge 1. lazo es del 18j(. anual. 

Los costos iniciales son de: ~ 151 1 1<.5, determinados da la si-

guiante forma, 

( .05 X ??2 1500) + (, 16 X 6<.5,000) • 151 11ai 

Ahora el director de finanzas decide que la em1:resa debe finan-

cierr~ ccn 125 1000 reses mb en 1asivos a corto l'lazo y disminuir 

al mpnto del ¡_asivo a largo plazo en el mismo importe, lo que pre-

duce los siguientes afectos: 

La raz6n circulante sube a: 

69?,500 
-a.34 
2'EA?1000 

Así mismo, los· costos totales de financiamiento disminuyen, al 

igual que el riesgo: 

(.C5 X 69?1 500) + (,16 X 5001 000) • 13416?5 

El car itel de trebejo inicial de 1591500 1 ;.ua 1 ser de 34 1500 

{9321000 - 8?51 500). Con estos efectos, el rendimiento aumenta, ya 

que se disminuyeron los costos de financiamiento, pero el riesgo se 

incrementa ya que el nivel de ce¡ itel de trabajo es inenor y el ria! 

ge de insolvencia se hace presente, 
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Une disminución en les activos circulantes y un aumente en les 

da larga plaza, tendría un afecto inverso al 1- resentadc anterior­

mente; es decir, se daría un mayor coste de financiamiento con su 

r&ll> activa disminución en el rendimiento, 1-ero hay una disminuci6n 

en el riesgo debido al incremente del ca; ital de trabajo. 

La1 al'ictcs ccmbinadca da les cambios en actives y f asivos cir­

tulantH u ¡ ueden calcular ccnsiden!ndclos en fonne simultanea, 

En 101 dos ejemp~os anteriores se ilustren los efectos de una 

di1111>inuci6n de la razón activo circulante a activo total y les e­

fectos da un aurr.anto do le rez6n ¡.asivc cin:ulanta a active total. 

·En embo1 cesas, considoredos independientemente, se damueatre· la .. 

forma en que aur.ienta la rentabilidad de la am~resa al incrementar­

se el riesgo. 

Por: la tanto, el efecto CCllllbinado de estas o¡. oraciones debe te­

ner 1-or objetivo el incrementar el mento de las utilidadea y del 

riesgo, debido e la disminucidn del cerital de trabajo y el menor 

costo financiero para la empresa. Esto se refleja de la si¡¡uiente 

forma: 

Si disminuye la razdn activo circulante a actiw total, aumenta 

el randimionto y al riesgo, al di88inuir el ca¡ ital de trabaje, y 

si al mismo tiem¡:o sa da un aumente en la razón ¡.:aaivc cin:ulante 
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a activo total, entonces el ca, ital de trabajo disminuye y hay un 

mayor riesgo, pero un oa)'or randir:.iento deoldo a la disminuci6n del 

costo de financiamiento, A continuaci6n so presenta un ejemplo nu­

márico rara una mejor comprensi6n, 

- Disminuci6n del activo circulante: de 93~,ooo a 8021000. 

- Incremento del r•sivo a corto ¡lazo: de 7721500 a 8971 500, 

El nuevo capital de trabajo será de -951500 (BO<,OOO - 8971500)1 

lo que indica que el riesgo de insolvencia es muy elevado ya que con 

los activos circulantes que sa tienen, no se podr!a liquidar la deu­

da a carta plazo. As! mismo hay un incremento en el rendimiento deb,! 

do e la utilizaci6n de recursos ajenos (pasivos) con un coste da fi-

nanciamiento menor. 
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CAPITULO II 

EFECTIVO Y VALORES NCGOCIA81.ES. 

GENEílALIDllDES, 

Cerno punto de inicio seri! necesario definir los rrincipeles co!! 

ce¡,tos que intervienen en este cop!tulo. 

EFECTIVO. 

Re¡.reDenta el recurso de mayor dis;conibilidad con que cuanta toda 

empraa11. Dentro del balance general o estado de situ11cidn financiera 

se ubica como el ¡.rimar rengldn en el activo circulante, bajo el ru­

brc de C11J11 y Oancos o simplementa como Efectivo, 

VALORES NEGOCIABLES, 

Son una aari~ de documentos qua re¡ rasentan una invar11i6n 11 corto 

plazo para la compañia, la cual reditu11n! ci•rtos interesal por le 

compra da dichos valores. Le taaa da intarb var!a según sea el tipo 

da inversi6n, ya que dentro de este conce¡ to se incluyan los siguie!! 

tes: 



- Oc nos del gobiemo [ CETES J, 

- Accionas. 

·- Papel comen:ial. 

- Obligaciones, 

- Aceptaciones bancarias, ate, , , 

Como se ¡:odrá apreciar, el efectivo de una com¡;añ!11 no le da 

rendimiento alguno, salvo el r equeño interés que Sii obtenga en 

caso de encontrarse der. ositedo en una cuenta de ahorros y no de 

cheques, la cual tiene un uso mds gon:>ralizodo debido a que of"! 

ce mayores facilidades da o¡:.oreci6n que una cuenta de ahorros. 

Por el contrario, los valores negociables si tienen un deter­

minado rendimientc, que de¡.ender4 de las tasas vigcnloo y las 

facilidades de dis; onibilidad 1 es decir, la caracter!stica de 

¡ oder ser convertidos fácilmente en efectivo, a trev4s de cierto 

tiem¡:o, 

La diferencia ti!lsica entre los valores negociables y el efec­

tivo lo constituyo la liquidez quo proporcione a 111 empresa. las 

acciones son los únicas que se en cuentran en el mercado da dinero 

y no tienen fecha de vencimiento dcfinilJn "~" qua la GUO desee el 

inversionista al vender el documento, ya que ¡ .. ueden ser negociadas 

directamente en casas de bolsa. Los bonos, aceptaciones bancarias, 



papel comercial y obligaciones serán tan líquidas como pequeño 

sea el ¡. l11zo de vencimiento da cacJm. uno. 

El rendimiento da los C11rtificedoa de la Tesorer!a (CETCS) es­

tá ¡¡r.rontizouo el final del vencimiento, pero son relativamente 

disponibles. El papel comercial y las obligaciones ami tides por 

una amp'Ssn no tienen el respaldo d1l banco, únicamente de la im! 

¡¡en y preatigio da la empresa emiaore. 

Por lo regular, las am¡·.resu d11tin11n fuertes cantidades de di­

nero a inversiones en valores negociable& a corto plazo debido a 

doa principales rezonea: 

11) Necesidad de contar con un substituto del efectivo. 

b) Obtener do una inversi~n tero¡. oral, algún rendimiento. 

Las empresas requieren do los valores negociables 1 are ¡.oder sa­

tisfacer necesidades de efectivo urgentaa si los niveles de caja y 

bancos no las ~ueden cubrir. 

Adamili; de servir como un ·em1:1rtiguodor contr<: faltantes de efec­

tivo, las sn¡resas también los mantien1n con car&cter estrictamente 

temporal. El objeto principal do eate r·ol!tica, es ~oder tenor una 

rosGrv<l dis¡ onible r,are ~odor cubrir. necesidades en dpocas de défi­

cit y obtener cierto rendimiento sobre el afectivo eJCCedent11. 
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Las características generales de algunos de los vslores negocia­

bles antes niencionados son las siguientes: 

CERlIFICP.DOS OS LA TE50RSRIA [CETESJ : son Utulos de crédito 

emitidos ¡:or el gobierno federal, en los que se consigna la obli­

gación del emisor de ¡ agar una cantidad flja de dinero en una fecha 

determinada, Tiene las siguientes caracter!sticaa: 

- Htulo al ¡.ortedor con valor norninal da • 10,000, 

- Se opera a través de una casa de bolsa. 

- Su ¡ ericdicidad de emisión es samsnal. 

- Su precio es fi jade por medio da subasta, da¡ endiendo de los d!as 

ror vencer. 

- El ¡ lazo de les emisiones son da <B, 91 y 182 días, 

- El rendimiento es variable, de¡:endiendo del mercado. 
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- El minimo , ara invertir de¡ ende da cada casa de bolas. En promedio 

el mínimo a invertir r: or nsrte de las ¡ arscnas físicas se de 1 mi­

llón de ¡esos, mientras que para les r ersonas morales es de 3 mills¡ 

nes. 

ACEPTACIONES llhNCARIAS : son letras de cambio emitidas por em¡,re1a1 

abaladas por instituciones bancarias y pueden ser adquiridas por ~ar­

scnas físicas o morales. 



Las prlncipeles caracter!&ticas de las aceptaciones bancarias son: 

- El pnicio 11 fija;' •da acuerdo al ccm¡ ortamiento del mercado en el 

momento. 

- n valor nominal es de i 100,000. 

- El 1111riabla la periodicidad de amisi6n. 

- El rendimiento es variable dapendiendc del comportamientc del mer-

cado, 

- Se apara a través de cases de bolsa e en los bancos. 

- El m!nimo a invertir es al mismo que para los CETE5. 

PAPEL COMERCIAL : son t!tulos da crédito por medio de los cueles, 

las emoresas se obligan a devulv·.r ul inversionista en un plazo de­

terminado, el ca¡ itsl invertido · ""ª sus intereses, Presente las 

siguientes características : 

- Son emitidos ¡.ar empresas coti.zadas an bolsa y no cotizadas. 

- 5u V'1lor nominal es de • 100,ouo. 

- Sü 1 lazo máKimo es de 91 d!as. 
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- Se o¡ eren a travtls de cases de balsa y 1 rusentan un el ta rendimien-

to, 1u¡•erior ~ los cates y ecer tecionos bancarias, d1bido a que ae 

U1n1 11 riesgo de que la 1JT1•rell6 ·emiacro sea insolvente· en al 

·. ·mom1nto de liquidar le operaci6n. 



OBLIGACIONES : existen tres tiros de obligaciones principales: 

a) Hipotecarias, aerontizadas ¡ or un bien inmueble. 

b J Quirografarias, garantizadas ¡ or la buena imágen o prestigio de 

la emisora. 

c J Convertibles, otorgan a sus , oseedores, el derecho adicional a 

convertirlas en acciones de la emisora. 

Sus características principales son: 

- Su valor nominal varía entre 1001 1000 y 101000 reses, 

- Es variable la r.ariodicidad de emisi6n1 teniendo un plazo de 2, 5 

y 10 años. 

- El precio es fijado r:or la acci6n de la oferta y la de:nanda, 
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- El mínimo a invertir der:ende de la case de bolsa en donde se opere. 

BONOS : {PCTRODONOSJ - Ec;n títulos de crédito emitidos r:or el go­

bierno federal, res¡ aldados '.POr el ¡recio de los barriles de petr6leo. 

Sus características son las siguientes: 

- El valor nominal es de 11000 y 101000 reses. 

- El ('lazo máximo es de 3 años, 

- El rendimiento derende de la emisi6n, Involucre la raridad del ddlar 

frente al raso mexicano, Ge tiene un precio de garantía por ·emisi~n. 

En los últfoos años, ha sido de los valeros con mayor rendimiento. 

ACCIONES : de¡:enden directamente de la emisora, Se o¡.eron a travds 

da casas da bolsa y en la Bolsa Mexicana de Valores a través de agentes, 



OBJETIVOS. 

Dentro de lo administración dal efectivo, el ~·rincipal objetivo 

qua 18 persigue ea el da d~tectar el im¡ arte de efectivo que se ª!! 

cuentra acioea, es decir, sin otallJllr rendimiento alguno ~•re 111 

amrre... Una vez identificado ase afectivo im¡::roductivo, se busca­

r& colocarlo en una inversii5n que ¡ reteja o la empresa de la cre­

i:ienta infl11ci6n que sufre al pda. 

Una inversión adecuada ~ ermitir4 11 una ern~resa conaervar reser­

vas en afectivo para contingencias futuros, ya que durante los ~e­

ricdos de escasez de dinero, ninguna empresa puede atenerse c rae,! 

bir pristamos bancarios ~ara cubrir los foltontes da efectivo. Las 

principales preocupaciones en una em¡ rasa a corto plazo son las 

siguiontaa: 

• Pego da impuHt118~ . 

• F9go . a proveedorli, . 

- lle~~ di obparacilln • 

• Pago de interesas. 

!'ara evitar un ¿ego a proveedores constante y qua se reduzca el ni­

vel do efectivo, la empresa buscan! pagar lo mds retrasado posible 

sin pordor el cr6dito. 
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Así, so ¡;ueden señclar lee;; sig uiontes estrategias básicas para 

tener un adecuado manojo del efectivo: 

P.) Cum~lir con las cuentas Poor pegar a p·tlveedores tan tarde como 

soa rosiole, roro sin da\· ericrr·r o:u rerutación croditicia. Así 

mismo, so estudiará la "oosibi1idad da logrnr descuentos por 

¡orcnto pogo que en verdecl:I representen ventajas financieras. 

B) Rotar ol inventario ton l':"tpido corno sea posible, sin descuidar 

los r resu0 usstos do ¡ rodwcci5n y ventas, 

C) S::: d:ibe ¡.rccu¡ 'ªr qua lns cuentas ¡::.or cobrar sean cobrados lo más 
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·.: pronto "osible sin pardn:::r ventas futuras ~or ol hecho do utilizar; 

técnicas da cobre muy r.r-osionadas. Trunuién aquí pueden incluirse 

descuentos r..cr ¡:agos al contada cuando las ventajas y necesidades 

así le requierr,n, 

En los C!lfÍtulos siguieritas, sa ·¡:rccederá al astudio do las estra­

tegias ;:reviemento sañoladClas, 

En una fon.;a global, ¡,ur edo demostrarse ol efecto de los anteriores 

¡.autas examinando lo rotac-i6n de la ceje, 



CICLO Y ROT ACION DE CAJA, 

CICLO OS CAJA, 

El cicla da caja represQnta el ¡ er!odo de tiem~a quo transcurre 

a ¡ artir del momento en que la em¡·resa hoce una eragaci6n o ~ago 

¡.ara la compra de matarialas paro la 1 raducci6n hasta el instante 

en que se cobre ¡ ar cÓncepto da· la v~nta del producto terminada, 

Este canee~ ta ¡ uede demostrarse claramente en la gráfica de la 

p!gina siguiente, 
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En ella, se ~resenta un per!odo ,de 45 d!as entre el clesembolso de 

c11j11 ¡ere cancelar la cuenta ¡ ar pagar y el ingresa a caja preceden­

te del cobre de la cuenta a cobrar por ls venta. 

Al inicio de la gráfico se observe el runto cero, en dende ee es­

tablece la cuenta a ¡ ogar el cao¡.rer las materias ~rimBs¡ :JO días da 

cr6dito transcurren y se señala el día de ,.ego que as el inicio del 

cic¡o de caja. 

ROTAClON DE CAJA, 

Se define cama el número de veces qua· el efectiVD de una am¡,reaa, 

rota totalmente durante un año. Se calcula dividiendo ~60 d!as del 

año, entre el cicla de caja determinado previamente, 
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360 
Rotación de Caja • -------

ciclo de caja 

Utilizando la grMica de la página entoricr y el im~crte del ci-

ele de caja da 45 d!as, tenemos: 

360 

Rotación da Caja • -- • B 
45 

Esto quiera decir qua B veces al año utilizo totalmente el efac-

tivc que tongo on la Caja de la er.ipresa, 

Aqu! el r,a¡;el del esr.ecialista financiero en invorsicnas es muy 

im~crtente, ya que el e><cadente de efectivo generado por las opera-

cienes de la em~resa ser4 destinado 11 inversiones a corto plazo en 

valeros negociables qua genera~n un rendimiento im;:crtante, en lu-

gar de tener efectivo improductivo. 

La búsqueda de la inversión mh. rentable debe ser el objetivo 

principal, sin afectar le liquidez y ca;.acidad de pago e><istente. 

El rer!odo de cobre de les cuantas ¡;or cobrar (clientes) y el de 

cuentes por pagar (proveedores) sen factores decisivos que influyen 

diractementa en el flujo de efectivo que r.resente una empresa~ Estos 

factores serén tratados amrliamante en los siguientes ca¡.!tulos. 
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PRESUPUESTO CIEL FWJO DE EFECTIVO. 

Es utilizado no solo r aro detenmninar la cantidad total de 

fi1111nciamiento que se requerir41 sino tambi~n la periodicidad da 

los flujos, as decir, indica el nÚllllro de fondos que se necesito-

nin c11d1 mas, semana o d!a. 

El presupuesto del flujo da efactivo constituye uno de los in! 

t~ntoa mb im¡cortantes con que disr-one sl director de finanzas. 

Con el objeta de comprender corno so alabara un ¡;resupuesto del 

flujo de efectivo, en la siguiente pdgina se r rosenta un ejemplo 

Junto con su r'llSl'ectivs e><Plicacic5n. 

Como supuestos b~sicos ¡:aro la el11bcroci6n del ejarn~lo del pre-

supuesta del flujo de efectivo sen los siguientes. 

Mediante un estudie previo, se detemin6 que el &aldo 15ptimc de 

efoctivo en caja deba ser da 500 mil pesos coma m!nimo, 

La tasa de interds para el financiamiento es del fi/o manausl. 

Se tiene el siguiente ¡:rosu;:ueato anual de comi:inia y de ventas. 

~ ~ ~ ~ 
Enero ~;¿5 78? Julio 686 696 
Febrero 3?5 1,234 Agosto 540 1,633 
Marzo 1,1<5 1,313 Septiembre 1,290 2,176 
Abril 11 ?G3 496 Octubre 2,333 2,498 
Mayo 1,675 460 Noviornbre :i,111 950 
Junio ?12 446 Diciémbre 3,569 1,soo 

lcifras en· miles de ¡.esos) 
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GAUFO INDUSTHIAL A.V.E., S.A. 

Presupuesto del flujo de efectivo por ol añc de 19_ 

(miles de pesos) 

Enero Febrero Marzo Abril ~~ Junio Julio Agos~ Septiembre Octubre Noviembra Diciembre ----
SALDO INICIAL· EFECTIVO 100 . 1,299 751 225 305 1,575 2,339 2,sao 2,257 1,534 1,112 .1,285 

~ 

V31Ítos: 

- A crédito 1,400 112 187 E02 881 937 356 343 320 640 1,166 1,555 

• Al contado 112 187 562 881 937 35u 343 3<0 E40 -~ --~~ -~ -----
Total de Ingmsos 1,51<: ~99 749 1,443 1,810 1,:;.93 699 663 960 11905 2,721 3,339 

~ 

Compras 2ú3 787 1,<34 1,313 asa 4130 448 096 1,633 é:, 1?8 ::,498 950 

Ca~tos Gf"ner.:1le~ 50 50 50 50 50 50 50 50 50 EO 50 50 ----
Total de ¿grasas 313 837 1,<84 1,363 548 520 498 946 1,683 2,228 2,548 1,000 

Galdo final de efectlvo (.;O) (25) 580 1, ?7lJ 1,~1'3 1,10~ 819 9G 78 6?3 2,839 

Fin::nciol':licnto 
Requerido 400 538 535 (oojl 1,270) {36<.J 404 4~;; ( 173) (?51) 

Finenciomionta 
Acumulo do 4<0 958 1,541 1,538 345 404 846 715 

ilJ.LDO FINAL 
AJUSTADO CE EFECTIVO 5GO 500 500 ·=~E~ 500 901 1 10¿ 819 500 500 •••••• :22 ;¿ 088 

===-===:1 cc=ta• ===== ==:1:1• ·'·=-= =====· ••=tamC1Z••• n:1:c11la=sa 
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Las com;;ros son a crédito, lic¡uidables a 30 d!as, 

Las cuentas por co~rur sobre las ventas tienen el siguionto cam-

portamiento: 

- 5CT;I, de les ventas son liquidadas al contado, 

- 50)t a crédito liquidables a 30 d!as. 

r.omo os trata do un ojcmplo 1 los gastos fueron considerados como 

fijos, es decir, tienen e+ miS1110 irn¡:orta duronte todo el año. 

El costo da ventas constituyo al ?f!f,, de las ventas, mientras que 

la comr.ra do inventarios es con don r.iooos de antici~o, esto quiere 

decir que raro ventas do Marzo, se com~ren inventarios en Enero, con 

lo que so Heno una rctaci~n do invantarios igual a 5, 

Los saldos finales en caja sa'r-&i afectados r.or ol f'inonciamiento 

requerido mensualmente, mientras que para dateminar el ooldo ini-

cial dal siguiente mes, so incluirt:n las entradas y 51'.lidaa del mes 

anterior mas su saldo inicial cornspondianta, por ejemplo, si que-

remos calcular el saldo inicial del mos de febrero, realizemos la 

siguiente o;rnraci6n: 

100 

s. Inicial 
t::noro 

+ 1,512 

Ingreses 
Enero 

313 

egresos 
enero 

1C39 

s. Inicial 
Febrero 



El c.Slculo de intereses ser& sobre el financiamiento ac1r.1ulado 

de financiamiento en beso a un sy., mensual. As!, podemos calcular 

por ejemplo los masas de Marzo y Abril. 

Marzo 

Abril 

958 X 1.05 • 1006 + 535 • 151i1 

1541 X 1,05 • 1518 - 80 • 1536 
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CClnD se pueda obsol'Vllr, on··el mes de abril 110 la raat6 ~ea, los 

cuales re¡:rasanton ol oxcodant9 del ooldo final do afactiw que 

siryi6 r.ara el pago.da la douda contni!da previamente, 

Por modio del prosupuasto del flujo de afectivo so r.uade establo­

cor el rcquorimiento roal que se presentara durento el par!odo co­

rreapondionte, 

Esta tipo da infonnac16n p3rmita busc!U' altematil/01 de invarsi6n 

on 11Dloros negociables cuando so tangen excedentes y la pl11naaci6n 

adocueda del financiamiento requerido. 
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C A P I T U L O III 

INVENTARIOS 

OBJETIVOS, 

Para iniciar considere necesario definir lo que son los inventarios. 

· De acuerdo a lo que· seña lis el Insti tute Mexic.ano da i:ontodores Pú~ 

blicos en su "Boletín C4 de Principios de Contabilidad, "El rubro de 

inventarios lo constituyen los bienes de una empresa destinados a 111 

venta o a la pre duce i6n para ou pocbrior venta, tales como materia -

prima, prcducci6n en proceso, articulas terminedos y otros materiales 

que se utilicen en el em¡-.aque, envase de mercancia e las refecciones 

para mantenimiento que se consuman en el cicle normal de cperecicnea." 

Al hablar de inventaries, me refiere al elemento de seguridad de la 

empresa ya que amortigua las necesidades de demanda del mercado, con 

llls variaciones en el procese de producción, En la madida en que la 

demanda del mercado aumenta, y se mantiene una prcducc16n estable, el 

nivel de inventaries oer4 menor. 



En am¡ l'HH que mantienan niveles altos de inventarios, para 

poder satisfacer fácilmente loa incrementos en la demanda, sus 

cestos de almacenamiento y mantenimiento da inventarios es mayor. 

El objetivo principal de una adecuada administración da inva!!. 

tarics consiste en poder amcrti~uar las variaciones de la prcduE 

ci6n con laa necesidades d1 demanda, y legrar al nivel de inven-

torioa 6ptimo para ~ener el manor coste de mantenimiento posible, 

según lH circunstancias particulares dal memento. 

Las materias primas son lH que se l'llacionan con la prcducci6n 

y el producto tenninadc con la ~amanda. ~n una fanna sencilla se 

muestl'I a continuaci6n la acumulaci6n de costos en las atopas de 

los ,in1111ntsrios: 

l.lcterio Prima • costo de ad~uiaici6n e compre. 

Prcducci6n en Proceso • casto de adquisici6n + depracisci6n dol 
activo fijo fabril. 
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Producto Tenninadc • costo de adquisici6n + depraciaci6n + gastas de 
fabricac i6n (incluye mano da obra, mantenimiento, etc .. , J 

Es por este que debido al costo creciente del inventario (debido 

a la inrlaci6n y otros factoras), se hoce necesaria uno adecuado ad-

ministraci6n del mismo. 



El inventario ropresanta una inversión im~ortanta dantro da los 

activas circulantes de una empresa, es¡_ecielmante de las de tipo 

o giro industria.l o de manufcctura. Cl inventario es necesario en 

el r roe eso de 11 producción - ventas 11 da la em¡ ·rasa, con el objeta de 

qua éste apare con un mínimo da intarru; cicnas dentro da la planta 

productiva. Se requiere una existencia tanto da matarias primas 

come da productos en procasc para asegurarsa da qua los artículos 

necesarios están dis¡ onibles 1 ara cuando se demanden. 

Debe haber un invantario da artículos terminados disponibla qua 

representa las existencias da reserva ¡ara qua· 1a emprasa pueda S.!!, 

tisfacar las demandas da ventas a medida que so presentan. 

Como se señaló anteriormente, existen tres tipos de inventarie 

bi§sicos en una empresa manufacturera, que san: 

a J Inventario da Materia Prima. 

b J Inventario de Producción en Frcceso. 

e) Inventarie de Producto T arminedo. 

a J Inventario de l.lateria Prima. 

Com¡ randa los articules qua compra la empresa, nomalrr.ante mata­

rialas b~siccs tales come plástico, acare an bruto, láminas, ácidos, 

algodón, etc ••• 
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En slgunos casos, cuando una e~rasa fabrica productos muy 

complejos, canpuestos da diferentes partes, el inventario de m!O 

teriH primas puede consistir en artículos manufacturados que se 

ccmpren a otra empresa o a otra divisi6n de la misma cor¡.oraci6n, 

Realmente hay pocas materisa primas.,que no sean un producto ter­

minado pare otra empresa, Las únicas materias primas verdadersme!! 

te "primea" son los minerales bbicos que me extraen de la tierra 

y los productos agrícolas, 

El nivel real que se mantiene da cada materia prima depende 

del tiempo de entrega necesario para recibir les próximos pedidos, 

frecuencia de uso en la producci6n y las características propias 

del inventarie, 

Oebe tanarsa en cuonta al tiempo de entrega pare recibir los 

pedidos ya que si el proceso de producci6n debe operar en forma 

continua, le empresa debe mantener suficientes materia& primas 

pare standar la demanda de prcducci6n, 

Debido " le demore entre la coloceci6n de un pedido y le rece.e 

ci6n de les materiales, el inventario de materias primes deba co!! 

ter un mínimo de elementos suficientes pare poder satisfecer y 

ebaistecor la producción durante los días que transcurren hasta que 
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se reciban materias primas adicloonales, La frecuencia de uso do 

motorias primas, por parte del doopart amento de producción, afecta 

directamente el nivel de inventauio, 

El inventario de materias prlrm,as da uso frecuente, nonnalmente 

as mb alto qua el inventario do las materias primas que se uti­

lizan relativamente con poca froocuenc.ia, 

otra factor ¡¡ considerar es eD do les características físicas 

tales como el tamaño, facilidad cde de>scomposici6n, de evaporación, 

ate.,, 

b J Inventario de Producción on Proceso, 

El Inventario de producción em proceso consista en todos los 

elementos que se utilizan en ol,. érocoso de ~rod"cci6n, Normalme!! 

te son productos parcialmente talD'mlnados qua se encuentren en una 

etapa intermedia de procesa. Se ccnsidara como producción en pr.2 

ceso, partes "otólic¡¡s que se ham elaborado paroialmento, en má­

quinas aún sia terminar el 1DD¡', ¡:¡:>n:ductos l!quidos aún sin envasar, 

etc .. , El nivel de producci6n cm proceso depende en gran ¡arte del 

tiempo y da la duraci6n o comple.:.Jidutl del proceso de producción, 

así ¡:uede haber matariales 'qua no encuentran en proceso durante S,2. 

manas, o bien oue por las caractsr!sticas del proceso, al cambio de 
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materia prima a producto tanninadc¡ sea mµy rápido y sélo se naca­

siten algunos tilas a incluso horas de pennanencia en el inventario 

de producci6n en proceso. 

El inventarlo de prcduccl.On .en proceso as el tipo da inventario 

da menor liquidez o disposici6n1 ya que es muy dificil vender les 

productos parcialmente terminado1, as! mismo, el valer de este in­

.ventario se incrementa a medida que se adiciona el trcbajo sobre el 

mismo, ya qua se le van incluyendo. ·los costos da la mano de obre y 

de 101 materiales que se vayan utilizando durente su elaboraci6n, 

ns! como la deprocieci6n de los activos fijes involucrados en la 

fnbricacitln, energ!a.aléctrica, renta, etc., que le corresponda, 

e) Inventario d~ Producto Terminado. 

El inventario de producto terminad!! .está integrado por articules 

totalmente terminados, disponibles pare su venta. 

AlgunH empre98s qua trabajan sobre pedido, mantienen inventarios 

a niveles b"jos da producci6n terminada, ya que virtualmente todos 

los articulas están vendidos antea de iniciar su producci6n. 

48 

En 111 mayor!• de lea empresas, e>ceepto las que o¡:eren bajo pedido, 

el nivel de ¡.reductos terminados lo im1 ene en gran ~arte la demanda 

proyect11de del producto, el proceso de producci6n y la inversión ne­

csaaria en productos terminados. 



La producci6n da la· ernprasa estará en funci6n de la demanda de 

ventas proyectado do acuerdo al comportamiento del mercado. Si ss 

pronostica un vottlmen elevado de ventas, al inventario da produc­

to tsnninado daba ser abun~ante ¡ si se espera qua al volumen da Va!! 

tas sea reducido, al inventario da 1 reducto terminado daba ser el 

mínimo ¡ osible. El objetivo general da una smprssa daba ssr mants­

nsr un ni val 6ptirr.o da producci6n tenninada sn base a pron6sticos 

realistas de ventes y un buen programa de producci6n, 

Una consideraci6n final respecto el nivel dsl inventario da prg_ 

dueto tenninado as su grado de liquidez o dis¡ onibilidad para su 

Venta. Una empresa que vsnde un producto é:te uso general en un me!: 

cado amplio pueda estar mi§s segura manteniendo nivelas altos de i!! 

ventsrio que una empresa dedicada a la producción de artículos re­

lativamente as¡ ecializados y en donds 111 demanda es muy cambiante 

debido a les innovaciones que sufre el producto constantemente. 
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Mientras mb f6cil sea vender un producto y menor ses la posibi­

lidad da obsolescencia del mismo, mayor ser4 el nivel del inventa -

rio da producción terminada qua ~ueda mantener una empresa. Los in­

ventarios de producto terminado espucializedos y de alto prscio, cuyo 

almacenaje es costoso, daba ssr controlado , erfect1r.1snts para no 

incurrir sn costos innecesarios. 



Aunque no sea responsabilidad directa del director financiero o 

del contador de la empresa 1 al tener un adecuado control de inven­

tarios, es conveniente que tenga conocimiento del m6todo de control 

utilizado, ya que implica ia arogaci6n de ciertos costos· y gastos 

inherentes. 

Existan dos mdtodos principal1111 para mantener un control adecuado 

de los inventarios da una empreaa y son: 

6istema AliC 

cantidad Optima de Pedido 

SISTEMA All:, 

La mayorin da les emprases manufactureras tienen un inventario 

ccrn,uesto 1 or una gran cantidad da elementos ue diferentes caracte­

r!sticss. 

Algunos de los artículos que integran el inventarie tienen un 

coste relativamente bajo, en tanto que otros son bastante coatoscs 

y representan grnn parte da la invarsi6n de la empresa. Algunos 

artículos presentan un movimiento lento, y en consecuencia exigen 

gaetos da mantenimiento y almacanemianto rr.ayor qua otros cuya ro­

taci6n es más rápida y no requiere da almacenaje por par!odoa de 

tiempo prolongados. 
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Toda em; rasa qua incluya rn su .inventario un gran número da ar-

t:l'.culos, debe analizar cada uno da ellos para detorminar cualas 1! 

quieran da rr.ayor control y mantenimiento, En la mayoría da los e!: 

sos, la distribuci6n de les artículos del invanta'rio de una empresa 

sa com~ orta como se señala en el esquema presentado a conUnuoci6n. 

Tal como se de11,uestra, a¡ rcximadamanta el 2o¡-; da los artículo1 en al 

inventario corresponden a¡ rcximadamente al 9(.ljÓ da la inversi6n en 

el inventario. El e(P,', restante do luo artículos corresponda únlca-

msnte al 1D;' da la invarsi6n Ln al inventario, Esto quieru decir qua 

una parto pequeña d~l inventario en cuanto a namarc, representa un 

elevado porcentaje en cuanto al total da la invarsi6n 1 . y .viceversa, 

Debido a esto, se ha diseñado al sistema ABC >ara tener un control 

sobre el inventarie más valiese. 

100 - :_ - -- :"" __ ...;.--
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Psni que una empresa implei.1cnlu "l "Gistem11 ABC", debe clasifi­

car sus inventario& en tres grupos principales 

Art!culoo "A". 

Son los quo represontan un elevado porcentaje de inversi6n pare 

la ompresa y un bajo porcantaj1 en cuanto a número de art!culos. 

Art:!culos 11 8 11 • 

Constituyen art!culos que im¡:ort:an un bajo porcentaje de la in­

ver~i6n y un porcentaje media, en cuanto al número de unidades dol 

total del inventario, 

Artículos "C", 

Representan aproximadamente el 50)(, del inventario en cuanto a uni­

dades, pero corrasponde a un m!nimo porcentaje del total invertido en 

el inventario, 

El seccionar el inventario en art!culos A, ll, C , ~emite que la 

empresa pueda detonninor el nivel de inventarios y el tipo de proce­

dimiento de control e¡,licable 11 cada saetar, Es obvio que el control 

de los "Art!culqs A" del invenlario debe ser mb intenso debido al 

imparte de la inversión que representan, Las Ucnica1 rn!s 1afisticadas 

da control deben aplicarse a oste tipo da inwntorios, los cuales jua­

tifican la utilizaci6n del modelo de "Cantidad ~tima da Podido" que 

se muestre a continuación. 



CANTIDAD OPTIMA DE PEDIDO. 

Con el objeto de poder establecer el nivel adecuado en la inver­

sión en inventarios, el mcdelo da Cantidad O¡ tima de Podido surge 

como una muy útil herramienta. 

Este r.iodalo bien podr!a ser utilizado o aplicado sobre los art!­

culos con un elevado pprcentaje da la inversi6n de la empresa, ya 

que toma en cuente di ferentos costos financieros y ds operaci6n, y 

detannina el monto del ¡.edido que minimice los costos da pedido y 

mantenimiento del inventario da la empresa. 

El modelo de Cantidad Dr:tima de Pedido presenta tres requisitos 

b'1sicos a considemr: 

1.- La empresa debe conocer con certeza cu~l es la utilizaci6n anual 

de cierto tipo de inventario. Esto solo so podrá observar en 

amprssas cuyo control da pro~ucciGn es muy estricto o r!gido, al 

igual qua el com¡:ortamianto da la demanda por sus productos, lo 

qua implica un nivel da producci6n y ventas f~cil de predatanni-

nc.r. 

:!.- La frecuencia con la cual la emprase utiliza el inventario no 

~'"'· c11mbia con ol tiempo. Esto se podrá observar en empresas donde 

el ciclo operativo es estable y dif!cil de qua existan varicci.e 

nes extremas. 
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3, - Los pedidos que se colocan pam reemplazar las existencias del 

inventario yo consumido, se reciben justo en el momento en que 

10:1 inventarios se agotan, Esto es un tanto utdpico ya que es 

muy ccmún la existencia de problemas con la entrega de los pe­

didos por parte do loa prowedores, o bion desperdicios en la 

produccidn, que debieran ser considerados en la proyeccidn tle 

la prcduccidn y de los podidos de los matorialas. 

Dentro de estos requisitos da aplicaciiSn o bases, es necesario 

señalar tambi~n, qua la mayoría da las empreea11 mantienen existen­

cias de reserva como "salvaguarda o proteccidn" cerno prevenciiSn a 

· un incremento inesperado de-la del!l<lnda e bien retrasos en la antr.!! 

ga dal proveedor. 
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En ~ste modelo, se involucran dos tipos de costos principalmente: 

1) Costos do r>edido, 

Incluyan los gastos fijol de oficina pera colocar y recibir un 

pedido, talas como ¡:¡apolcr!n y cucl<Jos dol personal involucrado, 

ó:) Costas de l.lontcnimiento, 

los costos dil mont"nimionta del .inwntario representan los costos 

por cada unidad originados por rnantoner un artículo en el almac4n por 

un período daterr.iinadc, tales como alr.iacenaje, deteriora, obsolescen­

cia y el cesto de oportunidad por tener les inventarios en ol almac~n. 



El costo de oportunidad es el componente de costo financiero; 

representa el costo de los rendimientos e los cuales se ha ranu!), 

ciada cara mantener la inversi6n en el inventario y no en otro 

concepto quiz6 m~s reditual:ilo. 

Por medio de un ejamplo, oe. pusdf3 ilustrar r:iejor el c6lculo da 

los costos de pedido, de mantenimiento de inventario y el costo 

total en pedidos da voll.lllen diferente con el objeto de optimizarlo. 

Sup6ngase lo siguiente: 

- El cesto por cada pedido es da ~ 1,800, 

- El costo de mantenimiento de cada unidad pedida es de ~ 150, 

- El monto total de los inventarios req.ueridos durante el año es 

de 5 1000 unidades, 

El comrortamiento gr4fico del modelo de la "Cantidad Optime da 

Pedido" es el siguiente: 
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l .... ...... 
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~ 
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lN\n:NTAAlO 
PAOl/.EDIO 
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~n la tabla que se presenta a continuaci6n, se muestran los re-

sultados de loe c1Uculo1, tomando cerno su¡,uestos adicionales tanto 

le cantidad de unidades pedidas, cerno el número de pedidos correspo!! 

diente, 

11 de Inventario Llostos 
Q Pedidos K K Anual Promedio M M Anual lotelee 

s,ooo 1 1,000 1,eoa 2,500 150 375,000 376,600 

556 9 1,000 1ó,WO ¡,:79 150 41,700 57,900 

400 12,5 1,000 <Q,500 '°º 150 ~u,ouo 5205UO 

¡¡50 é:O 1,éoo 36 0000 125 150 16,750 54,750 

1 5,000 1,800 91000,000 .5 150 75 ~·ooo,01s 

. Q_ •,Cantidad de unidades pedidas, 

1( • Coeto de cada padido. 

l.a fema de obtener cada une de les columnas es el siguiente: 

,, d P did 5,000 (cantidad requerida anualmente) 
t1 e e os • Q 

K Anual = /i de ¡ edidos X coste de cods ~edidc lKJ 

M a Coste da mantenimiento ~or unidad. 

1.1 Anual = Inventarie Promedie X cesto da ment, ¡:ar unidad (MJ 

COSTOS TOTALES • Cestos anuales de + Lasto anual de mentanir.i, 
pedido [K anual) de inventarie (~I anual) 



Como se r.uede observar en le tabla anterior, el valor del costo 

de mantenimiento anual del inventcrio [M ·Anual) es menor r.iientras 

el inventaria promedio sea menor¡ así mismo, mientras mayor sea el 

número de r.edidos, mayor será al costo enual de las pedidas. 

Dobido a que al objetivo principal es minimizar ol costo total, 

se utiliza le siguiente f6nnula para obtener el importa del pedido 

óptimo, 

't WKL Lan idad Ortima de Pedido = --
M 

L= cantidad requerida anual, la cual sa obtiene a través de la ela­

boración de un prasu¡.uesto de producción y ventas. 
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Utilizando los datos del ejsrnµlo anterior tenemos que la cantidad 

6ptime de pedido es la siguiente: 

C.O.P. 
( 1,800 ) \b,OOD 

150 

C.O.P. ·~ 

Esto quiore decir que se deborá pedir la cantidad de 34G.<: 1 uni-

dadas cada vez el proveedor ~ara minimizar las costos, Es l6gico 

qu3 se ¡·iden 347 unidades y no fracciones de unidades corr.o >'asultr5 

en el ejesnplo, o hasta redondear la cifra a 350 unidades. 
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El cesto total da las 346.41 unidades es de " 51 1 960, que incluye 

251980 da costo de ¡-edido anual y ~5 1 980 de costo de mantenimiento 

anual da cada unidad, Come ea podré observar en la gráfica siguiente, 

el 1 unte qua minimiza el cesto total es cuando el cesta de pedido 

anual y al de mantenimiento anual presentan el mismo importa. 

s 

25,980 

M 

X•---- Punto que minimiza al 
Coste Total. 

;,· de ;.edidos • + • ~~~1 • 14.43 

Utilizando la cantidad requerida anu~l de 51000 unidades y la 

cantidad solicitada en al ;.edido cama cantidad 6ptima por cada 

r:adido ~aro minimizar al costo total de 346,41 unidades, cbtens-

rr.oa; 14.43 redidoo durante el año con el objeto da tener un costo 

total minimo. 



. NIVC:L ADECUADO DE INVC:NTARIO, 

Debido a la importancia que repres•enta el rubra de "Inventarios" 

dentro de la posición financiera de"""ª empresa, sobre todo manu­

facturera, es necesario que se detemii.na la cantidad adecuada del 

inventario. 

Ya se vi6 que con le ayuda del moda:lo de la "Cantidad Qptima de 

Pedido", so puede detanninar la cantlded qua se requiere sin incu­

rrlr en costos innecesarios ni tangr a>ccadantes en el alir.o.cén ¡ pero 

es necesario considerar factores tales c::orno la duraci6n dal proceso 

productivo, requerimientos de la S11press1 etc ... 

Es indis¡ ensable llevar a cabo una pl .. anaaci~n adecuada para saber 

la cent idod óptimo que se debe tener en :inver1 tarios con al objeto de 

tener un flujo de efectivo eficiente y ss.tiafacer los requerimientos 

del marcado. 

Se pueden señalar como ventajas de te~er un inventario elevado, 

las siguientes: 

- satisface demandas elevadas, 

- se atiende a demandas inesperadas. 

- especulación con el precio, 

- diversificación de producci6n. 
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También tiene sus desventajas al mantener un nivel elevado en 

inwntarioe1 las cueles ¡:.ueden ser: 

- deterioro. 

- obsolescencia y mames. 

- mayor costo de almacenamiéntc y inantenimientc. 

- menor liquidez. 
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A continuoci6n se explicarán' algunos as, ectos que originan al ex­

ceso de inversi6n en inventarios y le que esto causa. 

EXCESO DE INVERSIOll EN INVENTARIOS, 

El manejo y control de cae.Ja une de los ·elementos financieros de una 

oopresa1 prasentan problemas da características peculiards a cada uno 

de elles, y ¡.osiblemente1 el manojo y control de los inventarios cJa 

la empresa, debido a sus csracter!llticas, es el elemento financiero 

que ofrece una gran variedad de problemas, debido a lo cual, es fre­

cuente que tangan deficiencias en cuanto al control ae la inversi6n 

en inventarios, Con ol objeto da reducir las fallos, se Nquiere vi­

gilar estricto y continuornanta desde diferentes ángulos, l!SS existen­

cial de mercanc!es. 



La deficiencia principal en le inversión en inventarios se r re­

senta frecuentement¡¡ cuando la r~spectiva inversión no guarda la 

prc~arci6n adoc~ada can: 

1\) El tie:n~a namel de recuparaci6n. 

9 J Los otras elementos financieros ·da la empresa, fundementalmenta 

can el imrarte y valúmen de las ventas. 

Las principales causes que· ¡ouedan originar un exceso en la in­

versión en invantarias san: 
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* Deficiencias en la planoaci6n financiera sobre la cornpre de los 

inventarios. 

* ·Falto de estudio de oportunidades o ventajas que ofrecen los Pl'.2 

veedores, como descuentos por pronto Pago, bonificaciones, etc, •• 

" Falta de coordinaci6n entre los departamentos de producción, CD!!! 

pres y ventas. 

* En é¡:ocas de inflación¡ se da el efecto da la esreculaci6n con 

los inventarios. Se almacanan graneles .cantidades de r.1eroancias 

es1 arando que pronto subaQ su precio. 

Une vez que han sicJo saiialades las causas del e><coso en inversiOn 

en inventarios, a continueci6n se señalan los efectos ae esto. 
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El exceso ~e inversi6n en inventarios repercuta directamente en 

la disminuci6n da les utilidades, la cual se origina .-or diwrsos 

conceptos, tales cano: gastos da mantenimiento, almacenaje, seguros, 

intereses sobre alg6n ~Ñstamo utilizado ~aro la canr.ro de mercancía, 

mercancías deterioradas, obsoletas; gastos incurridos por al control 

d••los materiales, oportunidad de invertir al dinero em~leado en in­

ventarios en un ioetrumento do inversi6n con mayor rendimiento, etc. 

~ intensidad de.los efectos dosfavoroblcs, del exceso da 1nwr­

s16n en inventarios, sobre la 1.osición t'inanciera y el rendimiento 

de la en-.presa, es supurior cuando el exceso so ¡,resenta an el inven­

tario de ~reductos tenninados, que cuando su locaÜZEl en el de mate­

rfos primds, ya que ~stas 61timas ¡.ueden ser utilizadas dentro del 

~receso de ;reducción dentro de la misma em¡:rasa, mientras quB los 

art!culos terminados dependan directarnente do la oferta y demanda, 

ae mocas, cost\.11\bres, gusto, etc., y tendria que vencerse esa mer­

canc!a estacionada, a ¡.rocio de r¡¡mate, obteniendo p~rdiua en aicha 

operaci6n. 

De las causas que ¡.roducun acumuleci6n en inventarios, la ae w.ayor 

impcrtancia, .. en mi opinión. es la falta de una adecuada coordinaci6n 

do las funciones de compras y ce producci6n, can la de ventas. Por 

lo tanto, el anl!lisis de los inventarios debo t1acorae conjuntamente 

con el anl!lisis de producción y ventas, 



C A P l T U L O IV 

CUENTAS POR, COl:lHAR 

CONCEPTO Y GENERAl,IOAOES. 

El t6nnino de cuentas por cobrar inaica, particula"11ente, las 

cuentas ae clientes abiertas en Ubres, y 01en puede limitarse su 

significeao a esa clase de cuentas. En la práctica, sin embargo, 

se designan asi a toaa clase ae crlluitos, aepOsitos, entic1pos, etc, 

que no estén representados por pagaras u otra· clase de dociJnentos 

iegeiés. · 

El instituto Mexicano da Contadores Públicos, en su boletin c.:; 

de principios de contabilidad, señale que "Las cuentes por cobrar 

representan derechos exigibles originados por ventas, servicios pre!! 

tados, otorgamiento de préstamos o cualquier otro concepto entllogo," 

As!. pues, dentro del grupo da cuentas por cobrar que observamos 

en un balance, se pueden incluir las siguientes cuentas o rubros: 

- Clientes 

- Deudores diversos 

- Documentos por cobrar a corto µlazo, etc.,. 
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Partiendo de que el rubro de cuentas por cobrar indica particu­

larmente los cuentes da clientes abiartas en libros, y que podría 

limitarse su sig.nificado a esa clase de cuentas, el nivel de cuentas 

por cobrar lo detenninan el volumen de ventas e crédito y el período 

promedio entre la venta y su cobro. 

Las cuentes por cobrar, por tanto, representan el crédito que co!! 

cede una en,presa a sus' clientes con una cuenta abierta, Con el objeto 

de ccnservar a los clientes actuales y atraer nueva clientela, la ma­

yoría de la empresas encuentran necesario ofrecer crédito. Las cond.!:, 

cienes de créditc; puedan variar entre áreas industriales diferentes, 

pero las empresas que se encuentran dentro de una área similar, gene­

ralmente ofrecen condiciones de crédito parecidas. Naturalmente e><i,! 

ten excepciones, dado que algunos proveedores a menudo ofrecen condi­

cicnes de crédito m•s favorables pera atraer a ciertos clientes. 

Les ventas e crédito, que dan como resultado las cuentas por cobrar, 

nonnalmente incluyen ciertas condiciones de crédito m4s favorables para 

cualquiera de las partes involucradas o ambas, que estipulan el pago da 

de la deuda en un plazo detenninado; 

~.unque no todas las cuentas por cobrar se cobran dentro del periodo 

de cobro establecido, la mayoría se conviertan en efectivo en un plaeo 

muy inferior e un año, y en consecuencia, las cuentas por cobrar se 
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se consideren como un activo cin:ulente pare le empresa. Es por esto 

que mientras menor ssa al saldo en cuentas por cobrar, se tendrán 

racur•o• diaponibles y as! podar aprovechar alternativas de inversi6n 

de altos rendimientos en valores negociables. 

Cabido a que una gran cantidad de empresas se encuentran que el 

rubro de cuentes por cobrar representa gran parte de su1 activos ci! 

culantes1 nonnalmente se presta mucha atenci6n a la administración y 

control eficiente do las cuentas por cobrar. 

Como qued6 demostrado ~n al capitulo II 1 mientras mds pronto una 

empresa convierta en efectivo sus cuentas por cobrar, requerirá menos 

aracúvo para las operaciones, es deéir, que ei ciclo de caja será. 

menor, pero la rotaci6n ds caja as mayor. Este se demuestra de la 

siguiente fonna: 

Utilizando ol ejomplo del ciclo de caja presentado en el apartado 3 

dal cap!tulo II, tenemos que: 

Cicle de Caja • Plazo promedio + Período promedio de Plazo Promedio de 
de inventarios cuentas por cobrar cuentas por pagar 

Cicle da Caja a 45 + 30 - 30 

Ciclo de Ceja = 45 
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Supo ni ende que el per!ado promedio de los cuantas por cobrar dis-

minuye a 20 d!as, entonces ¡ 

Cicló de caja • 45 + 20 - 30 

Ciclo de caja • 35 

Si la rotaci6n de caja, como se.vió en dicho capítulo, est4 dada. 

por: 

Aotaci6n de caja • ---
3
-
6
-
0
---

ciclo de ceja 

En el primer case, con un período promedio de cobro de cuentes por 

cobrar igual a .'.JO, la rotación da caja es: 

notación de cajs • .2.§Q_ • 8 
45 

Al disminuir el período de cobre a W d!es, el efecto en la rota-

ción de caja es el siguiente; 

Hotaci6n de coja • .2.§Q_ • 10.3 
35 

So puede concluir qua so necesitarán 2.3 voces menos rotaciones de 

caja pera satisfacer los requerimientos del ciclo de oµeraciones de la 

ernpresa. 



El periodo promeaio de cobro depende parcialmente de las comJi­

ciones econ6nicas, en época de crisis corno la actual, los clientes 

puedan verse obligados a demorar el pego, pero ternbién se depende 

de un conjunto de factoras Qua pueden ser controlables, los cuales 

son los siguientes: 

* políticas de cré~ito, 

* período de crédito. 

* descuentos "ºr pago anticipado, 

* pol!tica de cobro, 

Del adecuado manejo de estos factores, depend•ri que una empresa 

tenga una administración de cuentas por cobrar adecuada a sus nece­

sidades. Una vez que se ha~a hacho este estudio, se estará en pos! 

bilidad de tener el nivel adecuado en cuentas por cobl'Br y evitar al 

má~imo niveles altos de cuentas por cobrar de dificil recuperación 

o muy antiguas. 

PCUTIC.A5 e~ CR:::ono. 

La política de crédito de une compañía, de le paute para detemi­

nar si debe concederse cr6dito a un cliente y el monto del miSl!\o, 

5i un• u.i1 resa vonde e crédito, solo e los clientes u.as fuertes 

desda el punto do vista flnanciero, nunca tendré p§rdidas por cue!! 

tas malas e incurrirá en pocos gastos en el departamento de crédito, 
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En cambio, perderá parta da su cartera de clientes, y la pérdida 

da ventas y utilidades que ello imrlica, quizá su¡:ere a los cos­

tos ya ahorrados, Esto se date a que no todos los clientes tie­

nen una estructura financiera 11sana 11
, menos en la actualidad, do!!, 

de la situaci6n econ~mica es crítica pura muchas empresas. 

Para establecer las políticas 6ptimas da crádito se necesita 

relacionar los costos dal mismo con las ganancias por el incremento 

en ventas. 

Se puede señalar qua los principales costos involucrados an el 

otorgamiento de crédito son: 

a) Falta de pago. [Párdida por cuentas malas o incobrables). 

b) Costos de investigación, 

c) Retraso en el cobro, 

Puesto qua los costos de crédito y la calidad del mismo están c~ 

correlacionados, es im¡ortanta podar juzgar la calidad de una cuen­

ta y quizá la mejor forma de hacerlo sea en tánninos de la probabi­

lidad de que so omita el pago da la cuenta. Estas estimaciones de 

probabilidad son en su mayor parte de carácter subjetivo, pero la 

clasificeci6n de lea clientes potenciales es una práctica muy bien 

eatablacida. 
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Un búen gerente de crédito puede hacer juicios bastante precisos 

sobre la probabilidad da falta de pago por parte de los diferentes 

clases da clientas. 

La empresa no deba ocuparse solamente de los aatandarea de crá­

dito qua establece, sino también da la utilizeci6n correcta de estos 

estándares al tomar decisiones de crédito, Deben desarrollarse fuen­

tes adecuadas de informeci6n y rn4todos de análisis de cr4dito. 

~ada uno de esto~ aspectos de la política de crédito es importa!)_ 

te ~ara la administraci6n exitosa de les cuentas por cobrar en une 

em~ reaa. La ejecución inadecuada de una buena pol!tica de cnldito 

o la ejecución adecuada de uno politice de croidito deficiente no se 

producen resultados óptinlcs. 

Los astándares de crédito de ure empresa definen el criterio m1-

nimo para conceder crédito a un cliente. Asuntos talas como avalu~ 

cienes da cnldito, referencias, periodos promedio de pago y ciertos 

1ndicas .financieros ofrecen une base cuantitativa para establecer y 

hacer cumplir los estándares de crédito. Sin embargo, aunque no va 

• aer defin'itiva la decisi6n de otorgar cridito en base a dichos 

est6ndares, si constituyen un elemento útil para la pol!tica da cr"! 

di to, 
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Las principales variables que dsben considerarse al evaluar las 

modificaciones prepuestas en los estándares da crédito son : 

AJ Gestos de Oficina, 

Si los astándaras da crédito sa hacen más flexibles, más crédito 

se va a concedar y se necesita de un departamento d• crédito mayor 

para poder atender las cuentas adiciónales. Así, si se conceda me­

nos crédito y se requiere de un departamento menor, los gastos de 

oficina sarán menos, 

B) Inversi6n da Cuentas por Cobrar. 

Hay un costo relacionado con el manejo de cuentas por cobrar, 

Mientras rnás alto sea el promedio de cuentas por cobrar da la em- . 

presa, es más costoso su manejo y viceversa. El efecto de un ex­

ceso en invarsi6n en cuentas por cobrar se estudia al final da esta 

mismo capítulo. 

CJ Estimación de cuentas incobrables, malas o de cobro dudoso, 

La probabilidad o riesgo de adquirir una cuenta mala se incre­

menta a medida qua los astdndares de crédito se hacen más flexibles 

y disminuye a medida que dichos asténdares sa hacen mb restricti­

vos, En consecuencia, el rubro de cuentas malas se incrementará 11 

medida que los estlmdaras da crédito se hacen más flexibles y vi-

ceversa. 
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O) Volumen de ventas. 

A medida que los est!ndaras de crédito se hacen más flexibles, 

sa espera qua se incre,,,ente el volr..Mmen ce ventas¡ se preveo que las 

restricciones en los estánaorss de 'crúdi. to reduzcan las venta a, 

Por lo tanto, se pueaa establecosr el siguiente cuadro pera una 

mayor conprensión: 

Estilndsres de cn!di to 

FU::XIBLES. 

Est4ndsres da cridito 

AlGIUOS. 

AU!Cl8nto en gastas de oficina, 

M•en\o en la inversión en cuentas 

por- cobrar. 

Aum•nto en la astimac1en de cuentas 

de c::obra dudoso, 

Aumento en al volumen de ventas. 

Ul1111:.inuci6n en gastos de oficina, 

Diam:::l.nucic5n en la inversii5n en cue!! 

tas por cobrar. 

Oi~nilnución on la estimación de 

cuent~•• da cobro dudoso. 

01$111• nucit5n en al volúmen da ventas, 

?1 



Antes de prccedar al estudio de la política de cobro, considero 

importante aclarar dos conceptos involucrados directamente cm la 

administrac10n de las cuentas por ccbrar, qua son: 

I. - 09scuentos por pronto pago, 

Il, - Periodo ue cobro, 

r.- úescuento ~ar pronto pago. 

IJuy probablemente, cuando une einpresa establece un descuento por 

pronto pago, se presentar4n los siguientes efectos: 

- Incremento en el valúmen ae ventas. 

- Disminución del periodo promedio de cobro, ya que los clientes al 

aprovochar el aescuento pagan por anticipado a incrementan sus com-

pras. 

- Oecrerr.ento en le estimación de cuentas de cobro dudoso, ya que 

pr4cticamente se asegura el cobro, cambiando un precio menor por 

una cuenta cobrable, que en otras circunstancies probablemente seria 

incobrable, 

- El efecto negativo se presenta por una desminuci6n an la utilidad 

por unidad, ya aue se esti! sacrificanoo parte cal precio previamente 

planuaoo o est1rr.ado, 

El volúmen de ventas debe aumentar ya que si una empresa esta di!,! 

puesta a pagar e un plazo menar, el precio por unidad disminuye, por 



lo que se pueae comprar un nú,,era mayor de ellas, El periodo de 

cobro promedio cebe 01srninuir, reduciendo asi el costo oe manejo 

de cuentas por cobrar. La a1sminuci6n en las cuentas incobrables 

cebe a1sm1nu1r, reducienoo as1 los gastos incurrldos pare lograr 

el cobro de una cuenta, pues el promealo ae pago ae los clientes 

es n•ds rdpido, con lo que oisminuya la ¡.robabilidaa ae una cuenta 

ce aificil cobrabilioaa. La a1sminuci6n o ehminaciOn de un aes­

cuento por pronto pago tenoria efectos contrarios, 

El afecte principal se daria por una disminuci6n en el importe 

total de la inversi6n en cuentas por cobrar de la empresa debido a 

los anteriores señalamientos. 

lI. - Período da crédito. 

Los cambios en el per!odo de crédito tienen efectos directos so­

bre al monto da la inversi6n en cuentas por cobrar y al nivel del 

capital de trabajo. Se podrán esperar los siguientes afectos por un 

aumento en el período de crédito: 

- Incremento en el volúmen de ventes. Esto se debe a que en una IÍPE 

ca de inflación como la actual, los clientes quieren financiarse el 

mayor tiempo posible y pegar sus deudas lo más retrasado quu se la 

pennite, por aso, lo empresa que vende debe cuidar que el período de 

cobre ne sea tan largo pera financiar a los cliantes, ni tampoco 
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tan corlo que se pierda la cartera por su ,imposibilidad de pagar 

tan a corto alazo. 

- Incrnmontc en .al parícdo de cebra. Esto como efecto 16gico de 

un mayor plazo pera pagar. 
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- Incremento en la ~stimaci6n de cuentas incobrables, Esto se debe 

a quo se pierde el control en cuanto a la cobrabilidad por el plazo 

tan largo otorgado a los clientes 1 además de que les gastes de ad­

ministración y cobranza se elevan 1 cr mantener altos niveles de 

inversión en cuentas por cobrar y gastos por tratar C1e cobrar le 

más pronto cosible. 

i'.sí pues, al ofoctc neto en las util idadas pueda ser negativa d!!_ 

bidc al incremento en gastos administrativos y de cobranza, así como 

por las cuentas incobreblos. una disminución en el periodo de cré­

dito es probable qug tenga efectos opuestos a les entos mencionados, 

POLIT !CA DE COBRO, 

La política do cabro se refiero principalmente r l conjunto de PI'!! 

cedimientos que sigue una er:iorese can el objete C1e obtener el cebra 

de las cuentas vencioas. Es importante que la política de cobro osU 

perfccter.>.ente establecida con el objeto de recuporar recursos le más 

pronto posible. 
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La i:iol!tica qua se podría utilizar en las empresas que otorgan 

crédito, •• el qua a ccntinuaci6n se detalla: 

VENCIMIENTO 

8 dÍH 

15 días 

30 dÍlllll 

45 dísa 

Ll.AMADA TELEFONICA, 

El Garante da cnldito y cobranzas de la empresa 

haría una llamada tel11f'6nica aclicitandc amablama!! 

te una promesa de pago en un plazo razonable. 

TELEGRAMA, 

En el telegrama se haría una solicitud escueta 

para el pago de la cuenta e informar de la situaci6n 

da su cuenta, 

CARTA. 

Envío da una carta cortés pero enérgica infor­

mando que si no sa recibe el pago an a días a par­

tir de la fecha de aata carta, su cuenta sar4 en­

viada al departamento legal, ocasionando gestea 

adicionales por les intereses, gaatos da cobranza 

y honorario• de 101 abogados. 

AOOGAOO, 

Se envía copia de la carta en dcnda sa le hizo 

entrega al abogado de la dccumentaci6n correspon­

diente. 



CCJllo se puada observar, podría resultar muy costoso el procedi­

miento de cobre de esta manero, pero es necesario por lo menos te­

ner cierta firmeza para evitar una prolongación indebida del peri,!;! 

do de cobro y as! reducir al m!nirno les pérdidas por este concepto. 

Es también necesario, que antes de otorgar crédito, se lleve a 

cebo una investigación completa da las caracteriatices financieras 

y "1orales de une em~ resa a trev~s da un análisis de sus astados f! 

nanciarcs 1 los cuales sería muy conveniente que estuvieran dictem! 

nadcis por contedor público y por media de cartas de reco:iendación 

sobre el cu•.plimiento oportuno, moralidad y solvencia del probable 

cliente. 
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Partiendo de qua las políticas de cobro son los procedimientos 

que le empresa sigue para recuperar sus cuentas por cobrar a su 

vencimiento, la efectividad de dichas politicas pueden ser evalua­

dos parcialmente ir.edianta el cxórnen dal nivel de lo estimacién pare 

cuentos incobrables o de cobre dudoso. Este nivel no depender4 so­

lamente de les políticas de cobro, sino de las políticas de cri!dito 

previamente estudle~as en las que •• basa su aprobaci6n. 

51 se supone que P.l nivel da cuent11s incobrables atribuible a 

los políticas ci• crédito de la empre•,a es relativamente alto y ccn!! 

tanta, pueée esperarse un incre11.cntc an los gastos t.le cobranza ptJra 

le rccuperoci6n de los cuentes, ahora de cc!::Jro dudoso. 
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Una err.presa deberá evaluar que tan benéfico serta tratar de ca-

brar una cuenta de este tipo o bien dejarla corno incobrable. Así, 

si la cu2nta tiene un importe deuiasiado baje, y los gastes d13 co­

branza resultaran de un mento considarablcmcmte alto, qulzá conve,'! 

dria a la empresa no tumsrla a los abogados, pero seguir presiona!! 

do para ne dejarla como incobrable definitivamente, paro si el pro­

blema es sobre una de las cuentas de mayor saldo en la cartera y 

significaría un ingreso considerable para la empresa, antonces sí 

5e buscaría recuperar esa cuenta por cualquiar medio legal o jurídico, 

Al agilizar ol cobro de las cuentas, se pudieran dar los siguien­

tes efectos: 

- Incremento en los gastos da cobranza, 

- Disminución en la estimacién de cuentas melas. 

- Disminución o quizá sin efecto on el volúman de ventes. 

- Disminución en periodo promedio de cobro, 

- Incremento en los recursos disponibles (efectivo) de la empresa. 

El aurr.ento en los gastos da cobranza debe reducir la estimación 

de cuentas da cobro dudoso y el período prorr.edio de cobro, 

Los costos de esta estrategia pueden incluir la p~rdide da ventes, 

además je mayaras gastos ce cobro si la gestión de cobranza se alarga 

demasiado, 
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As{ pues, si la empresa apresure demasiado a sus clientes para 

qua paguen sus cuentes, éstos podr!an molestarse y sus negociaci2 

quedar!an probablemente eliminadas, redcciendose 5S! el volúmen ce 

ventas de la empresa. 

La empresa daba tener cuidado de no 'ser dernasia:Jo agresiva ni 

presionar tanto duranta su gestión de cobl'anza. Si los pagos no 

se reciben en la feche de su vencimiento, sa debe esperar un pe­

ríodo razonable antes de iniciar procedimientos de cobro extraord! 

narios. 

EXCESO DE INVERoION EN LUE~'T AS POR COGAAR. 

La conversión de las mercanc!as en cuentas por cobrar a clientes 

son las ventes a cródito, que forma una de las etapas necesarias en 

el ciclo de cporaciones da una er,1presa. El importe de la cuenta da 

clientes daba ser proporciondl a los demás elementos finaricieros que 

tanga una empresa y ceben recuperarse en al plazo o P•r!odo, nannal da 

cr~d!.to que ccnceda la empresa, plazo que debe estar acorde con al qua 

crdlnariamante acosturr.bre conceder lo mayoría de los negocios que se 

encuentran operando dontrc del rniano giro. 

Si ol Importe de la inversi.Sn en clientas, no guarda la adecuada 

proocrc!~n con el resto ele los elementos financieros, sino que es 

superiwr a les posibilidades da ésta, exista un desoquilibrio finan­

ciero, deficiencia que tendrá reporcuoién d'lrocta en la~ utilidades. 
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Este oroblen:a se acentúa cuando edamás no se recupera la inver-

si6n dentro del ¡:,lazo de crédito nomal, lo cual incrementa la posi 

bilicad de tener. un :..ncremento en la reserva para cuentas da cobro 

dudoso que finalmente reprasentan una disminución en las utilidades 

de la so.preso. 

Para acalorar la cobranza de saldos a cargo de clientes, con el 

objeto de reducir las pérdidas y dornás gastos que origina la acimi-

nistraci6n de una cuantiosa inversión on clientes, se acostumbra 

ofrecer oescuentos por pronto pago. Aún así, es conveniente comp~ 

rar el rr.cnto oel descuento con el costo administrativo de la cobra!! 

za,. P.era poder establecer cuU de las dos alternativas conviene a 

la empresa, 

Una buena forma do darse cuenta de la antigQedad de saldos da la 

cartera de clientes, es clasificarla de acuerdo o las fechas de ve!! 

cimiento, como se observa en el siguiente ejemplo: 

Closificacián por antigüedad oe los saldos a cargo de los clientes, 

ENERO 

No vencidos ¡ 500,00Q ?lff, 

:JO dtes de vencidos ioa,ooo 19)', 

60 días de vencidos 501000 8% 

50 olas de vsncidos 15,üOD '(!'~ 

Más de 90 días 10,0DD J 

=~=~~;~2~2 ~2~ 

¡ 
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FEBRERO 

No vancidos 400,000 G?'f, 

JO a!as de vencidos 100,000 l?j( 

60 d!as de vencidos 60,000 10!< 

90 d!as de vencido& "º•ººº 'J'/<. 

t.l&s da 90 d!as ~o,ooo ~ 

.:·~~22~~~ !2~ 

La 1ituaci6n da la em¡ resa al final del mes de Febrero es mejor 

que la ccrrospondieote el mes de Enero del mismo ailo ya que en En!! 

ro se ten!a un mayor saldo por cobrar y el porcentaj• de no vencidos 

os menor en febrero. Aún as1, el importe de saldos vencidos a m!s 

de 90 d!aa as mayor en febraro que en Eneró0· 10 ·cunl ~odría signf 

ficar ciertos problemas en la cobranza. Adem6s0 se debe hacer ·un 

estudio de la causa por le que sa haya vencido el plazo y aún no se 

ha cobrado el salda. 

Si el ustudio da cada uno de los saldos vencidos, muestra que al­

gunos saldos injustificadamente se vencieron, sin que el cliente haga 

algo por reducirlas, se puede hacer alga coma cualquiera de las si­

¡;ui•ntes alternativas: 

- Iniciar une campaña especial de cobranzas. 

- R1mtrinoir v•ntas a crédito, al cliente moroso, 

- r..cunbinr politice de crédito para dicho cliente. 

- Una co.r.binaci6n ce algunas de ellas, 



Las princl pales causas de exceso en la inversión en cuentas por 

cobrar a clientes, se pueden deber a: 

1. - 11.ala situación econ6roice en general. 

í:.- Pclitica oe cráoito muy generosa, 

3,- Período da crédito prolongado, 

4.- Errónea r.olítice de ventas, 

s.- Facilidades de crédito debido al exceso en la con.petencia. 
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En ocasiones se olvida qua lo importante es obtener utilidades, 

y no preciseo.ente tener un alto importe en ventas que aificilrnente 

se podrán cobrar. 

Debido a las coficiencias antes señaladas, sa 1 ueaon señalar les 

siguientes efectos: 

a) Aumento en los gastos da cobranza. 

b J Pérdida de clientes. 

e) Deficiencias en el f!uJo ae efectivo de la empresa. 

Es muy importante que el departamento de cobranzas ae una empresa 

esté ccnciente de le útil que os su función, y qua pueda darla a la 

e1tprasa mayores utilidadas y chorros en gestos innecesarios. Na se 

debo dosviar la atención de la cobranza y otorgar cr~citcs sin hacer 

un estudie profunda ae la situación financiera del cliente. 



CAPITULO V 

P~Sl VO A COAT O !'LAZO. 

llENERALIOADE6. 

~l pasivo, uno da les partes integrantes del Balance General 1 

com; ronde obligaciones prasantes provenientes de operaciones o 

trensacciones pasadas, tales como la adquisici6n do mercandss o 

sérvicios, gastos en que se han incurrido o ; or la obtenci6n de 

préstamo& pare el financiamiento de los bienes que constituyen el 

activo. 

Descuerdo a lo que señala el Instituto Mexicano de Lont11dores 

P~bliccs1 A. C. en su Boletín CS de 1 rinci; ios de contabilidad, 

"El pasivo sa clasifica de acuerdo con su fecha de adquisici6n o 

vencimiento, en pasivo a corto plezo y pasivo a largo plazo. 

::1 pasivo a e.orto plazo es aqu61 cuya liquidación se producirá 

dentro ée un año, en el curso norcr.al da las o, eraciones do la ""· 

1 resa sea rr.oyor ée un año y se haga una e•cepci6n simil11r en la 

c1Asificnci6n del activo circulante. ¡¡n este case, al pasivo a 
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corto plazo incluirá tooo:os los adeudos qua sean pagaderos dentro 

del ciclo nonnel da las o¡:;;¡er•c icn•s y deberá mencionarse esta s! 

tuación en los estados f::inanc ieros y notas complementarias, 

Consecuentemente, el r.e:isivo a largo plazo est4 representado 

por los adeudos cuyo vencilimiento sea postarior a un aiio, o al e! 

ele nonnal de las operaciones si éste es mayor, La parte del 

pasivo a largo plazo q~e ¡oor el. transcurso del tiempo llega a ser 

pegadero dentro de los pr6Cxirr.os doce meses o dentro llel ciclo no!: 

mal de las operaciones si este último es mayor, se convierte en 

pasivo a corto plazo y por- le tanto debe clasificarse como tal. 

Así mismo, aquéllos adeudO!•S cuyo vencimiento no está sujeto al 

control de le empresa, se ~clesi. ficen comúnmente como pasivo a 

corto plazo. 11 

Durante la operación no1121nal da la empresa, se adquieren sumi­

nistros y materiales a créc::!lto en otras em¡ resas, registrando la 

deuda cerno una cuenta por ¡ _ ager • generalmente bajo el nombre de 

Proveadores. 

Estas cuentas constituyen la categoría m~s importante de cré­

dito a corto plazo. Esto sse debe a qua constituyan el pasivo g! 

nsrado por compras de invenatarios, 
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Por lo general, el pasivo a ccrto plazc está constituido pcr 

laa siguientes cuentas: 

- Impuestos por pegar 

- Documentes pcr pagar 

- Cuentas pcr pagar 

• Prcveodcres 

* Acreedof.es diversos 
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• Cráditcs bancarios 

.: Otros pasivos acumulaocs 

* Gastes acumulados por pagar 

* Sueldes y salaries pcr pagar 

* Honorarios por pagar 

• Dtrcs 

Las cuentas pcr pegar y los pasivos acumulados son fuentes es­

pontáneas de fondos a ccrta plazo ya que previenen da las opera -

cienes normales de la err.presa. 

CUENTAS POR PAGAR. 

Far lo gansral, las cuentas por pagar se originan en la compre 

da materias primas. El comprador al aceptar la mercanc!B que se 

la despacha conviene en pagar •1 proveeuor 111 suma requerida en las 

condiciones da venta del proveedor. 



Las cond1cionss de pago que so cfracen en tales transacciones, 

ncnnelr:.ente se esta~lecen en la factura de proveedor que a menudo 

acompaña las mercancías que se despachan. Les condiciones este-­

blecidas por el provee~or son de gran importancia para el compra­

dor y deben ser tomadas en cuenta pera una adecuada programaci6n 

de todas las compras. 

La utilizaci6n de documentos para la compra de materias primas 

es poco ccmún y se utilizan únicar11tmte si al proveedor tiene razs. 

nas pera creer que el carácter o reputaci6n crediticia de su elfo!! 

te es dudosa, y con dicho documento puede probarse más r•cilmente 

el derecho de cobro del proveedor. 

Entre los aspectos más importantes de las cuentas por pagar son 

los tipos de condic •enes de crédito que ofrecen los proveedores, 

los costos que resultan de renunciar a descuentos por pronto pago 

y los resultados finales provenientes de dilatar al pago de las 

cuentas por pagar. Como ya se sebe, la cuenta por pagar del clie!! 

te es une cuenta por cobrar para el proveedor, As!, será una lu­

cha del cliente por pegar lo mós retrasado posible y del proveedor 

por cobrar lo antes posible, 

as 

Los condiciones de pego de la empresa establecen el por:!odo de 

crédito, el monto del descuento por pago de contado, el período pare 



descuento por pronto payo de la empresa y la fecha en que se ini­

cia el par!odo de crédito. Cada uno de estos aspectos de las con­

dicionas de pago de una empresa se establecen en fanr,a concisa en 

111epresionas tales corr.o "é./10 neto 30 FM", Estas condiciones con­

tienen toda le infannaci6n fundamental referente a la duración del 

período del crédito (30 d!es), el decuento por pronto pago l2 ')t), 

el periodo para Bl uescuento por. pronto pago ( 10 d!as) 1 y al mame!! 

to an que se da inicio al periodo del crédito (fin de mes). 
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El período ae crédito es el número de dlas que transcurren hasta 

que se requiere el pago total. Haciendo ceso omiso de ai se ofrece 

o no un descuento por pronto pago 1 debe índicarse el periodo del 

crédito relacionado con une transacci6n, Los periodos de crédito no!: 

malmente ~st!n comprendidos de O a 1é.O d!as, aunque en algunos casos 

se estlpulan periodos de crédito raés largos, 

Con frecuencia, algunos proveedores no ofl"!lcen cr!dito a sus clie!! 

tes sino que eiligen el pago contra le entrega de la raercenc!a, El 

tónnino cobrar o devolver, se vincula nonnalmente a estas condiciones 

de pago, Generalmente las condiciones de cobrar o devolver se conce­

den Gnicamente a cliantas da quienes se piensa que pu•den constituir 

un riesgo de crédito dudoso o desconocido, En casos extremos, el 

proveedor exige 'el pago· antes de la entrega. 



El tármlno cobro antes da entrega, se utiliza para designar 

esta clase de erruglo, cuando se hacen trabajos de fabricación 

por contrato. Estos ténninos de ccbrar o devolver y cobrar an­

tes de entrega, realmente no re, rasentan un crédito que el pro­

veedor concede al cliente y no queda testimonio de una cuenta 

por pagar en los libros del cliente. 

La mayoría de las conoiciones da pago incluyen un período neto 

qua neir.r.almenta se denor¡.ina "neta a .JO días''• 11neto e 60 días", 

etc. El prefijo "neto" indica que al valor nominal da la cc,mpre, 

am¡:erada por la factura, se debe >agar dentro del número da dias 

que se indican contados a partir de la iniciación del periodo de 

cráoito, Pnr· ejemplo, el ténnino "neto a 30 días• indica que la 

empresa de~e hacer el pego total en 30 días contados a partir de 

le iniciación del período de crédito. Una .. ~presa que dilata sus 

cuentas por pagar, les paga después del período de cr1ldito esta­

blecido, 

El adelanto de temporada es una tócnica que utilizan proveedoras 

de negccios estacicnales a a:npresas que venden articules tales ccino 

ropa de temporada o articules deportivos, ot·rece períodos da crli­

dito o,ucho •11<ls largos de los que se concedan normalmente, posible­

mente hasta 18U dios. El proveedor despacha al c0tnprador los ar-

6? 



88 

ticulos tDnninados con anterior¡aad a la ópoca da venta, pero exige 

el pago solamente poco después del periodo real en que esté previs­

ta la demanda da los art!culos estacionales. En la transacci6n, ª!!! 

bas partes tienen la probabilidad de ganar por el adelanto de tem­

porada. 

El vendedor se ahorra costos da mantenimiento da inventario de­

bido e que no tiene que almacenar el mismo volúmen de mercancia. 

Muchos de los fabricantes de mercancías estacionales e de temporada 

produc.en a ritmo constante durante al año, y si no pudieran trasla­

dar a sus clientes los costes de mantanimianto da inventario, en­

tonces tendría que absorvarlos. El cliente gana porque se asegura. 

de tener mercancía disponible durante la estaci6n da venta máxima, 

r ero no sa la exige el pago hosta qua de comienzo la temporeda real 

de venta. Mientras al comprador tanga facilidades adecuadas para el 

almacenamiento del inventarie, el adelanto de temporeda opera an be­

neficie de ambas partes. Aqu1 entra en juego el control de les in­

vantarics a través du la Cantidad Optima de Pedido cementada en 

el capitulo llI de este ostudio, yA que o través de éste, se ruede 

evaluar al costo de r:iantenimiento del inventario de acuerdo al pediclo 

y as! determinor los costes totales por el imrorta dol inventario en 

el alm•c~n. 



Si en las condiciones de pago se ofrece un descuento por pronto 

cago, nonn~lmente fluctuará entre el 1 y 7 'f,, Es en realid•d un 

descuento porcentual sobre el precio de compra qua se conceda al 

cliente si paga dentro del periodo ccrrespondiente para obtener el 

descuento por pronto pego, 

Un descuento por pronto pago del 2 'f, indica qua al comprador de 

mercancía con un valor de 100 pesos, tiene qua pagar únicamente 98 

si paga dentro del periodo para descuento por pronto pago, 
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Un descuento por pronto pago, desde el punto de vista del prava.!! 

dar, represente un incentivo para que el cobro da dicha cuenta sea 

lo mi!s pronto posible,· El cliente; cuyo objetivo es dilatar el pago 

de las cuentas, debe detenninar si os ventajoso tomar el descuento y 

pagar sin demora, o bien retrasar el pago al mbimo posible. 

El per!odo de descuento por pronto pago especifica el número m4-

ximo de d!as después de la iniciación del periodo de crédito, en qua 

puede tomarse el descuento por --pronto pago, El período da descuento 

os més corto qua al periodo de crédito para apresurar al cobro de la 

cuenta, 

La iniciación del período de crédito y da descuento por pronto pago 

se establecen como parte da les condicionas da crédito del proveedor. 



El establecimiento de dichos períodos puede ser de di versas rna­

neras, cgmo las que a cent inunr.i6n se muestran: 

AJ Fecha factura. 

B) Fin de mes. 

e J Mediados de mes, 

O J Fecha da entrega. 

A) Fecha factura. 

Es un11 de las de~ignociones rn~s comunes para la 1nicioci6n del 

par!odo de crédito, Tanta el per!odo de descuento como el neto se 

calculan con respecto a la fecha de la factura. 

- o¡ Fin de mes. 
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El ¡ er!odo de crédito para todas las compras que se realizan de!! 

tro de un mes determinado, se inicia el día primero del mes siguie!! 

te, éstos conaicionos son oestonte ccn;unas yo qua simpUfican al "!! 

giatro y control quo se tiene por pano ao! prcveellor, 

C) Mediados oe mes. 

El mes se aividc c11 aos periodos aistintos ae crédito. U parioao 

aa créaito pare tCJdos !as vente~ que se. hagan entra el p1·1mero y 

quince ae! mes si inicia el d!a 16 Cal mismo. El parioao ae cr~aita 

pare lss ventas qua su l!even a cabo entre e! 16 y ei JO ce! mes se 

inicio a! oi.o prim"ro d8i mas siguiunte. 



D) Fecha de entrega, 

En esta fama de determinar el r críodo de crédito y de descue!! 

to por pronto pago, al inicio de los mismos se ostablace en la 

fecha en que se haga entrega de la mercancía objeto de la opere­

ci6n, 
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Las ccndiciones de f:!n de mes y le de mediados da mes son menos 

comunes a las de fecha factura o fecha de antrega1 ya que esta of'! 

ce el mt.ximo de facilidad para controlar el período da qua sa trate, 

Tantc la de focha factura como de entrega son de fécil manejo e im­

plementación. 

Cuancia una empresa renuncia a un descusntC por pronto pago, se 

tiene un costo por hacerlo, Esto as a causa de qua para dilatar el 

pago de sus cuentas por un número adicicnal de días, la empresa re­

nuncia a la oportunidad de pagar menos 0or le mercaricía comprada, 

En el eje~plo qua se presenta a continuaci6n, se supone que una 

empresa toma un descuento por pronto ~ego la cancelaci6n o pago de 

la cuenta se haca el últi"o día del período de descuento por pronto 

pago, y si se renuncia al descuento, el pago se hace el último día 

del período de cr~dito. 

A la compañia "Grupo Industrial A, V,¡,:," se le ofrece un credi to 

con las siguientes condicionas: pago en 2/10 nato 30 Fl.1, Si toma 



el dsscuento por pronto pago en su cornrra del ú de Abril, es ne-

ceseria pagar en ''"'l'.º 10. Si se renuncia al descuanto por pronto 

pago, el pego pueda hacerse al 30 de ilayo. Para retener su dinero 

~O d!as adicionales, la empresa debe renunciar a la oportunidad de 

pagar ¡. 980 por su compra da d 10DD. En otras r alabras, lo cuesta 

a la empresa .; 20 más por dilatar su pago durante é:O días. 

Para calcular el costo de renunciar el descuento se utiliza la 

siguiente f6nnula: 

COSTO DE REl•U~:CIAA AL OESCUENT O 
POR PAONT u PAGO. 

En donde, 

Descuento X :l§Q 
• 1 - Descuento U 

i;. número º'' días en que pueoe dilatarse al pago al·. 

renunciar al descuento por pronto pago. 

Sustituyendo valores, obtenemos al siguiente costo; 

COSTO • ~ X ~ • 35, 73 '/.. 
1 - .O~ <O 

Anualmente, es decir, JGO días el costo de renunciar al des-

cuento e• del 35. ?J ~{, ccm¡ arados con un costo de oportunidad, es 

decir, que si S3 invirti"m el dinaro en ol banco se obtendría un 

rendimiento su; uosto rJol CrI~, entonces, si conviene renunciar al 

descuanto por prooto pago, 
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En base a una adecuada adrninistración de las cuentas por pagar 

se puede determinar el bsnaficio da la empresa y no alterar el fl!;! 

jo de efectiva de la rnisma, con el objeto de obtener el m~ximo ren­

dimiento en ceda operación que se lleve a cabo, 

PASIVOG ACUl.IULADDS. 
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Este es uno de los rubros que integran el Pasivo de una empresa, 

Es un pasivo a corto plazo, proveniente pri11cipalmente por servicios 

recibidos CU)'O pago aún no se .ha efectuado. Los renglones m~s comunes 

que acumula una er:ipresa son: 

- Gestos acumulados por r·agar 

··.; Sueldos y salarios por pagar 

- Honorarios por cagar 

- Otros 

Aunque no hay un costo relacionado con los pasivos acumulados, una 

empresa puede ahorrar dinero acumulando salarios y honorarios al mdx,! 

me posible, al igual que los gastos acumulados pendiente de pago, 

Los pasivos acumulados son una fuente virtualmente libre de finan­

ciamiento, Los empleados prestan servicios por los cuales nonnalmenta 

no se los paga hasta que haya casado un período específico da tiempo, 

nonnalmenta una serr.ona, una quincena o un rr.es, El período da pago paro 

empleados se rige por el contrato de. trabajo que establece las condi­

ciones específicas da pago. 



Sin emba~o, en otros casos la frecuencia del pago estd rela­

cionada a las políticas de pago, as! cc:mo a la discreción del 

Gerente de la ccmpañ!a, incluyendo el pego da honorarics ya sea 

a loa auditores externos, asesores legales, etc, •• 

' Si una empresa retrasa el pago de ous pasivos, puede obtener 

renciimi•ntos oxtro sobre sus r~cursos. As!, si una empresa tarda 

an pegor los honorarios una seffiana m4s y ese dinero es invertido 

en instnimentos a corto plazo, se puedan obtener recursos por los 

intereses ganados en dicha inversilln, 

Es importante que la empresa se de cuenta de aste tipo de si­

tuocione_s _quo ~e permitan obtener gcnancias en intere_ses cuidando 

que es &creador no suspenda lo prestación de sus sorv icios profe­

sionales y /o técnicos debido al retraso, 

Si se trate do un servicio profesional extorno, a 101 qua se 

les paga una igualo mensual, asta estrategia de retraso an al pago 

so hace constente en la pr&ctica, claro esU, evitando que surja el 

descontento de ellos. La empr~sa debe buscar su beneficio total, 

sin fo.ltar a sus obligaciones, yo que no se le otorgardn facili­

dades de pago en el futuro por un retraso recurrente en el cum­

olimionto da los mismos, 
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CONCLUSIONES . 

•• El. desarrollo y complejidad de la ecanomia en la actualidad, 

obliga a !as oopresas a administrar sus recursos de tal fonne 

que estos se optimizan. 
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2 •• - Debido a aue el efecti110 es un recurso aisponibla que no ofrece 

rendimiento alguno, debe ser in11ertido en 11alores negociables 

ccn el objeto de obtener rendimientos que incrementen la util! 

aad ae la empresa y que sus valores no se deterioren ante el 

paso ae lo inflaci6n. 

J,. - A través de un adecuado contro1 oe inventarios sa puede deter­

minar la cantidad óptima de cada pedido y as! mantener en el 

almac~n L.Ona inversión que no sea excesi110 y que pueda satisfa­

cer l.a aemanda da producci6n. 

4,• Hl departamento de crocito y cobranzas de una empresa es muy 

:::importante debido a qce representa la v!a de recuperaciGn de 

r:'etursos con !os cuales retro11limenta su funci6n opere.ti\111 111 

., c::ual genera la obtensi6n de utilidades. Uicho departamento es­

t.ablec:er4 las politices de cradito y cobranzas pera evitar 



96 

retrasos en el cobro y que con la ayuda dal contador público 

se buscaré tener un rr,onto óptimo en el rubro ce cuentas ~ar 

cobrar, Mientras más pronto sa recuperan las cuentas, la em­

presa tendrá mayor c1sponibilidad de recursos, Esto es muy 

importante sobre todo en épocas inflacionarias como la actual, 

5,- As! como es importante cobrar lo antas posible, también es 

importante que la emprase obtenga el mayor plazo posible para 

que liquide sus deuaas sin Deteriorar su crédito e imágen, 

6,- Ueoiao a que el activo fijo es el que mayor renoimiento brinca 

a una empresa y a que los inventarios requieren de ser procesa­

dos, venaiaos y postarionnente cobrados para realizar las util!, 

dades, es muy importante que la administración de la empreaa 

manaja adecuadamente sus recursos para obtener el máximo renai­

miento ce ceda uno de ellas, evitando tanar una 1n11erai6n e><ce­

sive tanto en inventarios, cuentas por cobrar, como en efectivo 

sin invertir. 

?.- Es importante cansicarar los efectos de la inflación, ya qua 

mientras más se retrase el pago ce !os pasivas, en Unnina• 

reales, el ceuaar pegará menos, situación que perjudica en la 

cobranza ae la misma fanna. 
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