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APEllPJCE 
la,lacil• f Ad•ini•~~aci6n dL L'Lc.tivo. 

COllCLUS1.0llES GENERALES 

BflUOGRAffA 



lNTROOUCClON 

La i•po4..tancia de La ad•ini•~aci6n det e'ec.t.iuo ea et ~l
tuto que te he•o• dado 4 nuea~Jto tJtabajo de inueatigaci4n con 
tabte.palla oótenell et ~uto de Licenciado en Contadu1tla, •o
,e(.ulldoa poll La·a.i.tuaci6n econ6•ica-,inanci&Jta que ae pll&&entA 
en La auuatidad en l4& &mpll&&aa de nueatllo pala. Eate ~A
bajo &e ce~lla en ta ad•i11ia~aci6n 'inanciella f de a~ pa4..te 
a ta ad•i11iat•aci6n de e'eUiuo, poll co11&idella1tta un punto -
'u11diu.e11tat palla et aoatenl•iento, c1tecl•iento v de&All•otto 
de l.41& &mplleaaa, aal co•o óaae palla una buena to•A de deci
&io11ea. 

•se ha deac~o • ta ad•i11ia~aci6n 'inanci&Jta co•o ta co~ 
ói11aci611 de A4..te v ciencia •&diA11te La cual La• e•plle4A4 to
••• LA& i•poll~A~e& deciaion&& que d~&~inan en que ae debe 
inv~ll. co•o a& uA a 'inancia1t La inue1tai6n f de que •anella 
&& la11 d& co•ói11~ .. óoa co11 &L 'in d& Lo91t~ AL •••i•o (~&! 
•i11&do obj~vo•'I 

U11a de t46 neceaid&d&& •44 i•po~&~e& del •d•ini•~•doll -
'ill&•ci&llo, &6 L• d& COllOC&ll del paaado , del '~UllO to& 'tu
/o• d& e'&c,e(.vo de ta &mpll&&A f ta in,01t••ci6n 'inanci&Jta, -
tal co•o 6& plloduc& r da A co11oc&Jt. En ta actualidad, ta -
in'o~cidn 'ina11ci&ll&, 110 e• •~&,actollia palla eat& co110~ 
•ie~o. poll to qu& &11 et t1tanacu1tao de e•t& t1tabajo pll&~end~ 
•o• du • COllOC&ll ill,Oll•Aciln qu& 6&4 d& utilidad, a•l CO•O -

&~&IUlibt& a cu4L4ui&ll tectoJt. 

PAila 1tcatiz4ll &&te tllaó•jo acudi•o• a óiótio91ta,ia ó•aica 
d& i•pollt .. t&• •~oll&&, d& to& cu&L&& oótuui•o& ta in,oll••
cidn 4u& && pll&•entA e11 et tllAÓ&jo que con&t• d& cua~o cap~ 
tuto• que tll~an to ai9ui&nte1 

rJ Sato•on Ezlla, Th& Th&OllV º' financiaL Man49&•ent 
(New Vollt, C~tu•bia, Unlu&ll4itf, Pll&64. 196JI p. IX. 
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Et p-'1..i111r.~ capltuto .int.lloduce.. a.t te..ctoJl al conoc.U..icnto -
de t4 4dmi.\tJlaci4n 6in4ncir.Jld: 6u oJtgdn.izdci4n, 6unc.i4n, -
obje.Li.vo& y •r.td& que.. p~&igur., a&l co1110 in6luye. r.l dd111ini& 
t4AdOJl en ta. oJtganiza.ci4n de.. la r.111pJle..&a paJl4 &u bur.n de.&~Jl~ 
tto. 

fil e.t &e.gundo C4p~tulo e.~plic<UOo& lo Jte.ldtivo a ta ad•ini~ 
tJt«ciln dr.t r.6r.c~vo, co1110 r.t poJl qur. dr. 6u i111p0Jttancia, p4-
Jl& 4ur. un4 r.111pJtr.&a no pir.Jtda t.iquidr.z ni &otvr.ncia, qur. &on 
ta c«~A de. p'lr.&r.ntaci6n de (4 co•P•"~a; a&i•i&•o lo& obje
tivo& qur. ar. pr.Jl&igur.n al Jtr.alizaJt. una adr.cuada ad•ini&~a
ci4n de. r.'e.cti.vo y lo& 'actoJtr.& qur. in,luyr.n paJta de.Le..ll•ina'l 
Lo& &aldo& de. r.6r.ctivo y lo qur. no& cur.&ta r.t tr.ne.Jtto& r.•cr.
&ivo& o in&u,icir.ntr.6. 

Co•o r.n todo, r.l r.'r.ct..ivo ta111biln tir.nr. un ciclo, dr.t -
cu«t &•p(ica•06 6U 6unCio1ta•ir.nto y COlllO &~ Jlf.tJlOA(it11r.nt4, -
tcnieado cuidado que no &e. vr.a intr.JtJlu•pido r.n ningun4 p4Jl-
t& dr.t ca•ino p4Jl4 no vr.Jl •'r.ctada la bur.n4 i••9r.1t dr. t4 -
co•pc;ua. Aai, co1t ta ayuda dr.l ciclo podU10• ta•biln i1tte.! 
t&Jt La optiaizaci61t de.t r.'r.ctivo ar.di«ntr. t• utitiz4ci61t dr. 
at9u1UU Jtegl.46 coao 'º" r.t •cr.te.Jt~ t4 cob'l41tza p4JlA a•~ d~ 
peaCA. dr. r.'ectivo •'6 Jt«pidA111&1ttr. f di••i1tuyr.ndo la• cucat•• 
IN•·cob'l&Jl p~ r.vit&Jl pflldidaa po'l ta in,laci61t; ta•bil1t -
podcao& 'le.t'l&&&Jl lo• dr.•r.•boL•o• co1t ta •ruda de un4 p'lo9Jt.a
••cil1t de to& r.g'lr.606, p&lla a•i nr.ce.•.i.taJl •&no• r.'r.ctivo y 
ao 6ARl'l4Jl innr.cr.•aJtiaar.atr. ta• 'ur.ntr.& dr. obtr.1tciln; ot'l4 -
.-•ita 4ue aeacio1ta•o•. r.& ta di••i1tuciln dr. 6Atdo& p'lr.cauto
..:,¿o•. e•to r.•. t&llr.Jl to •&ll06 dr. r.6r.ctivo poaibtr. d~ponibte 
:• ocio•o e. i1tvr.JltiJl Lo •I• po•.illl.e. ca vato'lC.6 .-\r.4Lizafltr.• 4ur. 
.ió. V&ll • -p&Jlaiti.-\ düpOflilliUdad in•r.1t.C.at11.. 

Po'l dt.t.i•o. habtAao• b'lr.vemr.ntr. &obJt.r. to qur. &on to• vAto
Jt~• Jteatiz4blr.•, coao ar. obtir.ne.n, r.t Jt.e.nd.i•ir.nto f vr.ncialr.~ 

to dr. toa •i••o• y co•o &r. pur.dr.n u~iLiz4~ p4~4 et br.ne,~cio 
dt. l4 e•p'lUd • 



El te.4ce..._ c4p.C.tuto noa .in.t...oduce. u1 to que. aon loa p4e.au
puc.atoa. co•o ae. obtie.ne.n !I e.n.t...a•oa a loa p4c.aupue.4.to4 de -
e.'c.c.t.ivo. co•o e.l de. caja. a4.C. co•o a lo4 p4on6a.t.icoa v e.l 
co•o ac. Jte.4Liz4n p444 e.aLi•a... loa 6lujo4 que. 4e. obte.nd44n po.\ 
de..tc. .... .in4do p~odo de. .t.ie.•po f4e.•ana. •e.4. t4i•e.4L.\e.. bi•e.~ 

.i...c.) ~c.co•e.nd4ble.mc.nte. no •4!104 a ae.ia •e.ac.a. po4 que pod4la 
caLc.jauc. de.muiado de. la 4e.aUd4d. 

Et cu.u.Lo c4pl.tuto. !I dt.t.i•o. t4aLa aob4e. una inve.aLi9a
c.i6a de. c .. po Jtc.al.izad4 con c.ncue.at4.4 a p4o6e.ao.\e.4 de. l4 64-
cu~ed dc.t 4Jte.a de. 6in4nzaa. pa4a ap.\oba.\ l4 ~~p6Lc.a.ia aobJte 
ta .impo ... «encia de te ad•ini4Llt4ci6n de.l c.'e.c.tivo. aaimia•o -
de.ac~bi•o• te •c.todoto9la &Lt.it.izada; toa Jteauttado• obte.ni-

. doa. tabulado• !I analizado•. a•l co•o laa conctuaione.a a tu 
•uc. tte.9 .. 0• c.• beac. a toa .\C.4ultado• obte.nidoa. 

P~e '.ina.t.iza.\ e.ate tJtabajo inctuve un •pe.ndice.. que. con~~ 
dCAe•o• de. i•po~encia pa.\a conoce.4 un poco •«• del te~a !I -

ul podu 'º".ª""º' un c~tCAio •«• a•plio. 

lo L-.Lado e.ne.ate. tJtabajo. ~4 aido.con la 6inal.idad de. -
au d.tit 4 todo tectoJt. eapc..\ando que. ~ª!14 te.A.ido un ea,oquc. 
ct.-o !I cnteadibte. pc4c ~ccu conc.icacia que ta ad•iniat.\a
ci6• de.l c6c.c.t.ivo c.• uaa ~e.'144M&ALa de. 9.\a11 u.t.itidad p4"4 ta 
•e.jo.\ vide de. ~a «•P"e.4ª !I del 4d•ini•t4ado4 'inancie..\o 4t -
'"e.de. de. e.Lle. 



CAPITULO 1 

AOMINISTirACICll FINANCIERA 

l. Et a4ai11.&A.t.-&do• 'i•&•ci~o de•~Ao de ta e6~uc..tuA4 
O-'t&úzac.io11&t de t.& op•ua. 

Al A11~6i6 • pt4fteaci6n de a~uidade• 'i•«•cie•.u. 

··a1 Ad•i.Ua~A&cil• de tu 4c..ti"o•. 

e 1 º"~--·e.id• de 'º""06. 

Al l•~-e•~'-' &L .,UU.oúo d& toa e&ccioúa~u. 

a1 c-'eu.C.euo el& L&6 ...UUda4u. 

CI o•J~v06 d& CO•P•U-i&UO. 

01 OIJj~voa d& La &d•ini6~A&ciln. 



El AOMINISTRAOOR FINANCIERO OENTRO OE LA ESTRUCTURA 
OIGAN1ZAC10NAL OE LA EMPRESA 

s 

El 4d•ini•t~4do11. 6in4ncitAo, co•un•&n~& conocido co•o -
Subdi11.c.cto11. de. Fin4nZ46, &6 ll.c.6pona4bL& d& l4 id&nti6ic4ci6n 
d& lo• p11.oblc.••• 6inenci~o•, enct.iz4 Lo• c~o• 4Lt&~nc.t.i
vo• d~ponibl&6 pc~c ~ nc.gocio, !I &n eLguno• cc•o•, cu4ndo 
c.L p-'ObLeac c.• •1&!1 i•po"'-lcnt&, to•c l4 d&ci•i6n 6incl •ob11.c. 
l4 ctiuc. de. ccci6n 4uc. d&bc.~4 6&ge&i.\.6c.. AdPl46, t.i&nc. L4 -
~&6pon6ebiLidcd d& in•.t11.u•&n.tc11. tiu d&ci•ion&• de. Le 9&11.&n
cic, iut co•o Le ed•ini•.t-ci6n de. te• cc.tividcdc.• 'incncic.-
11.cU diclt.iu 4u& incLe&"&n pu•oll.diat.c.n.tc. Le •uP&-'vi•i611 de. 
Lo• 'lujoi de. ceje hccie d&n.t11.o f 'u&11.e de. te &•pll.&64. 

le po•ici611 de. &.6.tc. 'uncionemic.n.to vcJt.ie d& ccu&ll.do con -
ta nUe&-'4L&zea d&l nc.gocio !I 6u 011.gcnizcci6n ead•ini•t-~ve; 
Pº" c.j&mplo c.n lea• empll.&6ea6 p&4u&ic• 4 vc.c&• un •ola indivi
duo .. ne.je todo• lo• cUun.to• d& te Pl~C.64, inctu11c.ndo '~' -
cc.tividcdu 'ineancic."ª'• •ic.n~a' 4u& c.n lea• g11.dlldu co11.po4e
cionc.• l•.tc 'u11ci6n 4&cec. c.n c.t tc.•o-'&40 o &n c.L con.t11.clo4; 
c.L p&-'~onct d& .te•o"c.-'.te &• -'&6pon6ebtc. de. ob.ttRC.-' Lo• 11.c.
cu.u o• de. ceapi~L, .t"c.t~ con Lo• p11.ovc.c.do-'U d& capi.tet !I -

'º~ Lea potl..tica de. c~ldi.to d& te co•pealtc. AL pc.11.•oneL -
'c. co•.t~o.-..le te. co~c.•pondcn lo• •i•.t&•c• co•.tebtc.• !I p11.c.-
61&puu.tatc.•, incLuf&ndo c.L P"&6upuc.•to de ccpi.tca.L. 

En cic.4.to 6&ntido, c.L lC.604&-'0 •ene.je Le• 'uncionc.6 c.~.tc.'

A&6 de. 'ift&RZIU ' c.L coft.t44LO-' •c. CllC&4~e de. Le• '""cionc.• -
.é.a.tu .... ; .. bo• 'uac.é.on44io• 11.cndi-n in'O-'•&• et •ubdi-'&C
.to" de. ''-•••zu, u.te. e '" vc.z Lo b"4 con c.L duc.cto4 de. -
&4ain~.t~ac.é.6n, c.L cuct -'C.P0~4"4 4L di"c.cto~ gc.nc.~ct. 

CGÚ,ice r.r.) 
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Co•c~~ando, ta dnica ge•e.-t.aLizaci6n que pudie~a hace~e -
6ob~e ta na..tu~ateza deL •ubdi~ec,.to~ de &inanza• e• que u6ua! 
•e•~e e6 pa~e.de ta d~ecci6n gene~at de ta e•p~e•a, o bien, 
depende di~ec,.tamen~e de lata •in Lo•a~ en con6ide~aci6n ta -
'º~ª o~ganiz~iva de ta co•pañta. 

f. LA FUNCION FINANCIERA 

La 'unci6n &i•anci~a co•p~ende, en au• a6pec,.to6 •eduL~~. 
ta obLenci6n y apticaci6n de ~ecu~•oa en 'º~•a adecuada p~a 
g~••.ti.za~ La e•~abiLidad, Liquide:, ~en~abitidad y c~eci•ie~ 

Lo de ta vmp~e•a. E•~a 'unci6n, co•o tal, L6 una ~eapon•abitf 
dad que te co~e6ponde a la Oi~ecci6n Gene~al, pe~o 6U ope~a
cidn ~ delegada en et ad•ini•t~ado~ 'inancie~o, quien coad
yuva en la Lo•a de deci.-6ione6 La•Lo de ope~acione6 a co~~o -
co•o a ta~go plazo, aat co•o en la obLenci6n y apticaci6n 4e 

Lo6 ~&e~'º'· 

E•i6l&n doa punLo6 d& vi6La p~a d~&-•in~ ta ac.ti.vidad 
qu& Lt&va a cabo ta 'unci6n 'inancie~a dent~o d& una 0~9ani
zac.é.6n• et pu•Lo de vi6La t~adiciona..t y et pun..to de v.i6ta -
co~empo-4neo, •i4•o6 que a conLinuaci6n 6& •encio•an. 

Oe6dL &6L& puato de vi6~&, ta 'unci6n 'in&nci&-• Ae li•i
~& a ta obt&•ci4• d& ~&c~o• pa-a 'inancia~ lo• p-oy&cLo• -
p~pu&6~06 po- o~-º' •i&mb~o• de ta &d•inl.6~~•ci6n, e6 deci-. 
6& t& coll6id~& co•o una '""cid• de i•po~ancia 6&cund4-tia. 
E• po~ &A~o qu& &• ta actualidad ta '""cid• 'i•ancie~a •& -
pu&d& &•cont-•- &n &l dep~&•&n.Lo d& Te•o-&-~• o de Cont~a
to~•. fA qu& &l dfticO COAOCi•i&AlO que ~equi&-e &l ejecu.t.i

VO d& ''"ª"za• con6i6t& en u•& de6c-ipci6• d& •e-cado• 'ina~ 

cie.A.o•. •u• inatitucionL6 y lo6 valo~e• que to co•ponen. 



• 
PuRto d& vi6ta cont&mpo~4nco. 

Eat& punto d& vi6t4 46i9na a l4 6unci6n 6in4ncic.\a un -
pape.(. .... activo CO•O 60n el COO.\din4.\ la6 inVC.\6ione6 y loa 
6in&Rci49iCRto6 de la entidad. e6t& ca•bio ac di6 tal vez d~ 
bido a la RCCC6idad cad4 v&z •4~o.\ d& di6t.\ibui.\ adecuada•«~ 
te toa .\ec~o• de l4 «•P-'«64 pa.\4 hace.\ '"ent& a la co•p&
tencia. &d&m1i. ta econo•l• en &•panai6n 06.\ccc tanta6 opo~~ 
nidade• de inv~•i6n que 'ue neceaa~o encont.\A.\ •ltodo• p•
.\& du~ la• 1146 convcnicntu. 

Sin i•po.\La..t &l punto de vi6ta al que •e en6oquc ta 6un
ci6• 6in&Rcie.\a. ae pueden aegui.\ c6t.\ate9ia•. 4ctivid4d&a 
f p.-.c.t'.ca6 que 60n de i•po.\.tancia en la C6.t.\UCtU.\4 6inanci~ 
"ª de ta e•p.\e64• atguna• de ctt•• aon: 

1. Et .\eaponaabte de ta 6unci6n 6iRancic.\a debc.\4 6e.\ u" -
p.\o6eaioRal 4'.t .. e•te cali6icado. con ••Pl-i4 y 6i-'•C -
e•pe~encia y coR cuatidade• pe.\aonatc• de •o.\4tidad. 
iniciia.tiva. agilidad y •ocialbitidad. 

1. L• '"'o.uiaci6n 6i•a•cic.\a que •e p.\oduce debe .\euni.\ -
ca.tact~UC46 de •4•i•• caUdad. cu•ptiendo upecto• 
-~e opo...:tuaidad, .úlpo-t..tancia. coR,iabitid&d v •u6icien-
d.a. 

J. EL ad•ini4.t.\&do.\ ''"ª"cie.\o debe •anten&.\•c in6o.\•ado 
.\_.pecto a div~o• indicado.\c6 econ6•ico•. tanto na
c.ioa&L~ co•o ia.t&.\a&cioaatea. 

f. A•i•~•o. ua co•ocimieato P"º'u"do v actu&Li.zado de l&6 
d.Lapo•icioRe• 'ucatu aptic4btea. t&Rto obli9•cioau -
co•o d&.\&clto•. 

S. Et ejecutivo ''"ª"ci&.\o debe.\4 e•ta.\ '••ilia.\izado coa 
ta• p.\4cticaa baaca.\ia6 y de ''naacia•ie•to. adc•4• de 



• 
p.tocu.tAJl una co116.ta11.te g e•~ec~a co•unicaci4n. ~&n.to 'º"•&l 
co•o i••o••At. con to• c~cuto• ba11ca.._¿04. 'ina11cie"o4 g b~ 
41tt4.l.u. a •iveL nacional , •i u po•ible al i11.te.tnacio11aL -
.toib.il•. 

Sigu4endo catguna. de c.6L44 p.t4c.tica4 la 'unci4• 'inancie
"' •e puede de44"..totta.t en UR a•bie~e •4• •a•o , Lene.t UR -

•u.tu.o -'• p.to•e..tedo..t. 

En c.l '~""º ta 6unci611 'inancic..ta pa.tece e4.tAJl du.tinada 
a una •ago.t a~ividad f eitpan•i4•. ga que tu opolltuaidadu 
de inv~ cap~&t au..c.~•• •in ce4a.t po.t Lo• co•Lo• cada -
vez •46 ~o•, La co•pe..tenc44 •46 6uellte f et cap~at •4• -
ucuo. En couecuencia. 6 e c.Jtigen .tLcnica6 •46 e'iciea.tu 
f co•pteja• pa.ta •epa.ta.t toa p.togec.to• ine6icie~e• f p&.t4 -
e11co11~a- •Ltodo4 •e1104 C04.C0404 P4"4 ob.tene.t capital. 

Po.t to a~e.._¿o.t. pode•oa deduci.t que L44 •unc.é.one4 del -
~"4aucado.t 'i11a11cie.to 4011: 

A) El 4R4t4•4• f ta pLaneac4611 de ac.tividadc..6 'inancie
.tu. 

11 La a.d•ift44~1•aci611 de. Lo• ac.tivo• de u11a c.•p..te••· 
CJ La ob.tenci4• de 'º"do•. 

E4LA6 •u•cio•u 4e debe• .te&tiza.t pa.ta que. •e• po•ibte la 
coll6uvaci4• de La uuuc.tu.a 6.inaacic.ta de La c.p.tua. 
A cou.i11uac.é.611 a& ducubc. de. que .t.ta.ta ccada u11a de &LLu. 

lo• c.6Lado4 li•••cie.to• po.t •i •i6•o• "º •o• •ulicien.tu 
pa.ta p.topo.tcioaai La ia,o.-aaciln in.teg.tat d& una «•P.te•• fª• 
•u& 1N&clo• '&e.to.tu •u& ia,turc.• di.tecla o iadi.tc.c.ta•cn.tc. ~ 

&• •u a~uacil• •i11ancie.ta "º áo• •1.dibL&• •i L•••bLc• i•
L.t.i••&c .. 1.~1. «• dinc.to. ALtuRoa de i•.to• 40111 ta capacidad 



'º 
dr. Lo6 ad•iRi6.t.lladoJl~. condicioRr.6 dr.t •r.Jlcado. LocaLiz«ci6n 
dr. ta r.•p.llf.64• c4L.idad dr.t p-oducto. 

Po.ll r.6.t.o. niR9aa r.jr.cu.t:ivo 'i"a•cir.Jlo pod-4 con6idf.Jl4"6r. -
iR,OJl•ado 6.Í. "º f.6.f.4 it1.t.r.ti0Jliz4do dr. r.6.t.46 ciJlCUR6t4flCi46 !I 

6.Í. "º cur.t1.t.a COR cif.Jl.t.06 COftOCi•ic.t1.f.06, ªª" "º •&&!I p_O,&&fldo6. 
p«Jl4 r.t1.f.c.fldf.Jl L4 .ia,o.utaci6R qur. tr. p-opo-ciofl4fl Lo6 r.6.t.4do6 
'i"a"c.ir.JloA !I podr..ll aptica.ll toa p.lliflcipioa dr.L «t14Li6i6. 

EL 4t14Li6i6 6.iflaftcir.Jlo coR6t« • .f.4Rto dr. 4n4Li6i6 intr.JlflOA 
lltr.clioA dr.fl.lJlo de. la r.•p-r.641 COMO r.1ttr.Jlno6 (dr. L4 lti6.tOU4 
dc.t flr.gocio !I de. La.6 cot1diciot1r.6 4ifl4Rc..C:r.Jl46 ac.t.ua.Lr.6 1J 4u
t&&Jl46). 6u abjr..t.ivo r.6 dr.tr.c.f.4.ll cu4lquir.Jl dr.biLidad dr. la -

r.•p.llf.64 qur. pur.da. Ar.Jl '"r."tr. dr. di,icutt4dr.6 'ifl4Rcir.Jl4A !I 

p.llopo.llcioR4Jl aL ifl.t.r.-ulldo tftdicr.6 qur. •idc.R ta. 6otvr.flci4 dr.t 
ar.gocio, '" r.AL«bilidad, Jlf.Rdi•ir.R.t.01, -a.t.aci6n dr. di,~r.n
.tc.6 Jl&9io1&c.• de. lo• r.at«doa 4ift«nc.Luo·6, cap4cid4d dr. p«go, 
•u,.icir.Rc.i4 dr. CApi.t.AL dr. .t.-4b4jo, r.A.t.Jluc.t.l&Jl4 'ifl4ftC.Í.&Jl4, -
«e. .• 46L co•o O.t.JlOA dUoA qur. V~Afl .r.ft i•po-t4RCi4 6r.gdfl -
L_. 11r.cc.1idadr.6 de. c«d• r.•p.llr.Aa. Po.ll ta 4Rtr.Jlio.ll, lAA Jl4-
ZORU Af. pur.dr.11 cl•A.i6ic4Jl '"" 6f.i6 tipoA 4ufld4•f.llt4Lr.6: 

'· R4Z0ftf.6 dr. Liqu.Ldc.z. IUdr.R L4 c4pacid•d dr. L4 r.•PJlf.64 
~ cqptiJl e.011 6&&4 obt.i.gac.Lo•U dr. vr.11c.i•ir.uo 4 co/l.to pl_! 

zo. 

r. R&ZOflc.6 dr. •pal4nca..ir.t1.to. M.Ldr.t1 tt SJl«do '"" qur. LA -
PpJlUC 4C. b 'i11c11c.i11clo •r.d.Laa.t.r. obti.9ac.Lo11r.•. 

J •. l&zo11u de. acU11iclcd. llid&R c.t 9-'l&do dr. r.'r.c.t.i.vidad -
coa 4ur. ta UlpJlUc u.t:iUz• •cu Jl&cuuo•. 

f. l11zo•f.4 dr. Jlr.11-tabit.i.dad. Midr." ta c.'r.c.t.ividad 9r.11r.Jlc.t 
d& La &d•i•i•.t.•cc.i.611 dr. ccur.Jldo co11 Lo• Jlc.11di•i&ll.t.06 9r.11r.Jlc
do6 4obJl& ta• v&ft.f.46 v 60bAr. la iftVf.JlA.i.611. 
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S. Razone.a dr. ci\r.C-illic.nto. Midr.n La capacLdad dr. La r.•
pi\1.414 p ... a •an.tr.R&J\ au a~uaci6n r.con6•ica dr.nt~o dr.L c~r.c.i

•ir.~o c.con6•ico c. .indu6.ti\iat .. 

6. RazoRr.a de. taaac.i6n. Rr.,tr.jan {46 pilopoi\cionr.a dr. -
.-.¿c.6fO ltaa doa p~c.J\cu) v laa dr. J\&ndi•ic.ftLo (L46 ti\r.6 -
a:ltu.iu.t&a ) 1 l . Oc. acuudo a u to r.n r.t cuadi\o r • 2 ar. •uu -
.t~A la. J\&zonu 4u& •4' intr.llvir.nr.n r.n ta ad•in.C:ati\&ci6n 
fld c.f&ct.i.vo. 

Poi\ todo Lo a...tr."-'oi\, r.L an4Li.aia a toa utadoa 'inanci~ 
J\oa d& una t.91pil&a4 &a de. .i.nt&J\16 p&J\4 toa accioniataa, aci\~ 

&do•c.a f ta •ia•a ad•in..U.ti\aci6n. 

loa accionia.t&a ar. .C:nt&J\uan pi\i•olld.idt•r.ntc. c.n &L n.ivc.t 
~&·J\.ir..ago &c..tuaL f •utui\o de. Loa J\t.ndi•ic.ntoa, va 4uc. e.a.toa 
doa aapc.ctoa ••r.c.tan d.iilc.c.ta•c.ntc. r.t pllc.c.io dr. Loa vatoi\u. 

loa aci\r.t.doi\r.a potc.nciatr..a ar. .C:nt&J\&aan r.n d&.tr.J\Mincu. taa 
p.-.babit.c:dad&1 d& le empile.a• p~a J\&apond« poi\ Laa dr.udaa -
..r.t~onatc.a 4u& J\&aut.ta.-.¿an de. r.Jt.tr.ndCALr. un ci\ldito. Eato 
a& J\&,i«r. a a1& capac.idad pal\& '-"''r.llta.... acu dr.uda6 a coi\.to 
f t&J\to ptazo lti4uid&zl. 

Un intc.J\fa a&c1&nd~o 4u& conc.i&J\nt. a .. boa u ta J\&nta
•it.id&d d& ta r.mpllt.a&, dr. ta cu&L ar. &ap&J\4 4uc. una vez co~ 
J'o'of»u& au aoUdr.z, ar. ••ntc.n9& igu&L o. &dK •&a 'ur.Ur. e.n to 
aac&aivo. 

At '-'n&t. t.a &d•in.ia.ti\ac.icfn de ta r.mpi\U& dd1& ••AL&K&.U& 
at u...Co d& todo• toa upe.e.toa de t.a aUuc.i.ln '.inanc.i.«a d& 
ta oi\9an.iz&c.i.6n, 4u& && d&t. conoci•ic.nto d& toa pilop.i.&.t~oa 
• &C.&&doi\&&, poi\ lo tanto &L ad•iAiatJ\adoJ\ a& r..a'u&J\z& poi\ 
op~ d& .t&t •odo, 4u& ar. obt&nf&n J\azonr.a '&VOJ\&bt&a '""ª 
ubu paU&a. 
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f¿11at.e.n~e.. et 4n4.t.i.ai6 pJt.opoJt.ciona al ad•in.ia¿Jt.adoJt. 6i-
11411~C.Jt.o to6 ina¿Jt.W11c.11toA ne.ce.AaJtioa p11.Jt.a ve.Jt.i6icaJt. et 6un
c.é.01141mic.~o de ta e.•pJt.e.aa y CJlC.4Jt. aa~ pJt.ogJt.a•a6 coJt.Jt.e.c¿ivoa 
tan pJtonto 6e pJt.c.ae.n~e.n ainto•aa de. poaibte.a pJt.obte.MaA y p~ 

dc.Jt. 11.aL to•4Jl de.ciaione.A. 

0¿.\4 de l46 'u11c.é.one.6 iMpo~an~e.A de.t ad•iniA~Jt.adoJt. 6ina~ 

C.é.~o, U f.4 pl411C.4Ci411 que. puC.dC. dc.AC~b~AC. CO•O Ulla 1?.Ati
mHIC.é.611 4 áu..twto de. toA 4ape.~0A 6.é.nancie.Jt.oA de un pJt.ogJt.4•a -
de. .11.d.é.v.é.dadu co11ducc.11tcA a laa de.ciAione.A p4Jt4 •«nc.jaJt. et 

.¿o la.A ·4ct.é.u.é.dadc.A co•e.Jt.ciate.A co•o au inte.Jt.pJt.e.taci6n en -
tl~.é.1104 de. loA áondoA nc.ceaaJt.ioa p4Jt.4 tte.v4Jt. 4 cabo e.AoA -
pL411&6, uL co•o ta 4dqu.iAici6n de. d.é.cl1oa 6011do4, au con~Jt.ot 

v apticaci611 y la c.ati•aci6n de toa Jt.C.Au~adoa que. Ae. obte.n-
94" de apt.é.caJt.toa. 

La ptane.11.c.é.611 puede. Ae.Jt. a taJt.go pta:o o a coJt.to pl4zo. -
E11 la pJti•e.Jt.a a e. pJt.c.c.iaain loa o bj e.t.i.vo a de.t tte.goc.io y A e e.A -
.ei•ain tu c.iJt.cu11ata11c.é.aa que. podJt.é.ain aáe.~aJt a e.AtoA; en l4 
6C.9u11da ac. pta11e.4, poJt. to Jt.egut4Jt., e.l 6tujo de. caja y ta•
b.é.l11 6& co11lJtota y ae. e.ati•an lo6 Jt.e.au~adoa obte.nidoa. 

Co•o ac. 11.c11.ba de. •e11c.i.onaJt., ta pl411e4c.é.611, .é.•ptica et -
aatabtc.ci9t¿c.11to de. obj~voa, polLl.icaa, pJt.occ.d.é.•ie.11toa y -
l'Jt.OSJt.11.•aa; que. cubJt.e.11 lo6 a.é.gu.ic.nte.6 46pecto6: 

r. C~eu.to dc.t votu•l11 de 6011doa que. ac. Jt.e.qu.é.c.Jt.e.11 pll.Jt.4 la 
opc.Jt.Cc.é.111, 11.pt.é.ca~611 y cJtc.ciaic.llto de. ta. c.•pJt.e.aa, -
_., eo•o et •a•c.lllo e.11 que. dJc~o• 'º"doa 6011 ne.ce.•a
Jl.io•. 

5. Oet&Jt.mi1111.ci6n de. l4 áoJt.•4 en que. ae. 9c.11e.Jt.11.11, Ae. obt.é.e.-
11&11 yac. 11.plic11.11 toa áo11doA. 



5. Buacait .ttl9bilft Laa poaibil-i.dadea 'u.tuitaa paita La obLe~ 
·ci6ft de 'º"do4 de acueitdo a Laa coftdicioftea 6iftaftcie
A46 que .é.fl.teAvieftCft en et •o•eftLo que toa 'ondoa ae -
ftece6iL4ft. 

Al plllfte~. ae obl.i911 a Lll4 pe~Oftlla eftc~g11d11a de La ad
•illiaLA4Ci6n a Lodoa Loa ftivetea, 11 pcnaait en et 'u.tuAo. 
A•i•ia•o, 'ªVoAece la CDOAdinaci6ft del penaa•ien.to debido 4 

•u& La planeaci6n 6inancicA11 ca una 6ueAza iftLegAAdoAa que -
&flUI• a co•pAead&A f obliga a JJAOfecLAA a cada jc.'c de toa -
dia.ti.a.toa depa.\.La.e•Loa et i•pac.to 'inaftcieAo de aua deciai! 
•U aobite &L AU.to de ta eapitua. 

En gca&-'al, et an4l-i.aia f La plaftcaci6n 'inaftc.é.cAa bu.ca• 
c.aLableccit et logito de loa objeLivoa a LAavta de La •«•i•a. -
L'icicncia adai•ia.tA~iva, l& cual de.be coadfuv446e a La 'º~ 

•ut&ci6" de adccuadoa planea f dctc.gaci6n de 'u•cionca dill.i-
9id11a •acia un nivel de aupeitviai6ft que afudc a dcLeA•i•ait f 

co•p&AAA L44 op&A4CiOR&a pta•eadaa COA laa ALllL&a f aal ea.t~ 

btcctA ai ae ca.ta• cu•ptic•do Loa objcLivoa f opcAa•do 11dc.
cu4d1111ca.tc. 

EL ad•illi.aLAadoA 4inaacicAo Li&•& a au caAgo La cooAdi•a
ci._I•, ,o .... utaciifft, .tcA•i•ac.i6a f aup&Aviaiif• dct pla• de. u.t! 
uaadu de h upAU&, et cu4L i•dic& qu& ctcuc de ac.t.ivoa -
l11&4cúa~&, ~&a.t& f bi&llU l!t&&lttu 1, d&lt& ad.cti.«AJ d&b& ,
.t .. ltita &6Cf"""6a de ciuc Loa 4011doa •e i11v.é.~•• i•t&lis&•t~ 
•LRL& o de. •a•CA• •eco•l•.é.ca• d&•LAo d&L acgocio, ca.to ca -
lt.uca.t toa •&}OAU i•LCAUU _,.é.a&acicAoa laccioaca de otAÁA 
UlpAU&a, ce.de.a, ce.tea, accptaéio•c• f otitoal. 
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ta. u.p1t.e.6a., inctuve.ndo la.6 inve11.6ione6 en va.to11.e6 t~quido6 -
Jte4l.iz4ble6 e.11 lo6 cua.leA 6e pone a. t11.a.ba.ja.11. el 6a.ldo de -
e.&e.ctivo te•poJta.l•e.nte oci.060 pa.11.a que p11.oduzca. in.teJte.6l6, -
e11 &6.te cuo e.t ad•i.ni.6.tJta.doJt 6in<trtcie.Jto de.be.11.4 p11.ont51>.tica.Jt 
lo6 &tujo• de. e.6e.ctivo pa.Jta no ve..-ue. 6011.pll.e.ndido poJt ta. 6a._f 
.ta. de. dine.11.0, pe.JI.o ta.•poco de.be.Jtd pe11.de.11. in.te.11.e6l6 deja.ndo 
oci.o•o &L e.6e.ctivo de ta. e.nrpJte6a.. 

Pe. otJt4 &oua., e.t dine.ot.o puede. inve.11.ti11.6e en u1t 4Ctivo, -
bi.e.11 6e.4 &•.te. ci.'l.cula.1t.te. o 6ijo, con di6e.11.ente.6 a.Ue11.1ta..tiva.6 
co•o •e.~a. inve.~i>t e.n bono6 del 9obie11.no, lo cua.L pJtopo>tci~ 

114.ll.i.Cl a egutida.d !J l.iq ui.dcz, a.an cuando 6 u Jte.ndúrie.nto 6 e.Jt-Ca. 
&11.jo, o bi.e.11, pod11.ia. a.&igna..'1.&e. a. un p.oto911.a.111a de. invuti.g4ci4n 
p4Jt4 e.t d&64Jtll.ollo de. nue.vo6 p11.oducto6, un negocio Jtie..ago6o 
pe.JUJ po•ible.•e.nte •uy Jt&nt4ble.. 

Si. lo6 4lujo6 de. &a.ti.da. de. eóectivo pl4ne.4do6 exceden a. -
lo6 de. e.11.t>ta.da. de. e.'e.ctivo y 6i e.l 6a.ldo de. c'e.ctivo e.6 in6u
'icie.n.te. P4Jt4 a.b•o>tbc>t e.t &a.l.ta.11lte., el a.dMini&.t11.a.doJt óina.n
c.ie.11.o 6e. ve.11.4 obliga.do 4 ob.te.ne>t &ondo6 de. óue.n.te.6 e.xte11.n4.4 
4l negocio a. tll4vl• de. lo6 •«.Jtc4do6 •one.t411.io6 (•e.Jtcado de. 
'411e..1t.o). De.11t11.o de. e.•.t4• e.xi6.te.n lo• óondo• de. •uch46 óue.~ 

.tu. bajo co11d.ic.4011u di&e.11.u1te.a 1J po.11. di6.t.inlo6 pe.ll-todo6 -
ele. Uv.po. 

Et p11.obl&•4 del 4d•i11i6.t11.e1d0Jt 6i11a.11cie.>to e.•ta. e.11 ob.te.11e.11. 
&fu&~4 •e.zc.ta. de. 'i11411ci.a.aiie....to •«• a.e.011.de. c.011 tu 11e.ce.•i
cl-'~ pl411&Ad46 de. •u 11e.9ocio. l.w &o.U.46 de. 'i11a.11cia.•i&nto 
fl&& 'º" ••• dc.•e.«bl&• de.bid o a. 6U ba.j o co•.to .é.•pli.C411 COlllP.\,! 
lli•o• 'ijo•. Co11•e.cue.11te.111e....Ce., lo ~11.a.ctiuo de u11 co6to bajo 
ele.be. e.4uitib1t.4A6& co11.t.ta. e.t Jtie.690 de. 110 pod«.Jt cu&.\411. lo• -
""'º' 11.e.que.~do•. Ot>ta de.c~i611 •e.~a l4 co11ue11ie.11cia. de. o~ 
.te.11&'1. lo• 'º""º" p11.oue.11ie.rltt.6 de. lo• p11.opie..ta.11.io4 0 o a.dqui>till 
6011do• de. lo• ClCJt&e.dollt.• fl. 
f) ~11 FútCln~eN& R.W. Jolul4011. 
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3. OBJETIVOS PEL AOMJNISTRAPOR FINANCIERO 

Gutt..11.4ht.llL~. to1> objúi.vo1> de. un4 t.•P.11.f.1>4 con1>tUu!1t.ft un 
•odt.to con e.t cuat 1>1. put.dt.n co•p4.ll.4.ll. tal> .11.1.1>utt4do1> de l46 
ope.Aacione1>. Su nll-tU"-at1.z4 depe.nde. de. t4 6i.to1>06la. acti.tu
du. pufl.Lo6 dt. t.n,oqu.e. r¡ p.11.op61>-i.to1> de. t4 ad•i.ni.1>t.11.4c'.i.6n. -
pf..11.o i.ndudabte•e.nte 1.t objetivo plli•o.11.dillt e.1> et de 4tcanzall 
l4U •U44 de to6 p.11.opif.L4.ll..io1> o accioni4ta6 obtt.nie.ndo 6on
do6 nect.Aallio4 !I apt..ic&ndoto6 p4ll4 6int.4 llt.~4bte.6. 

En la .11.eatizae-i6n de. 1.1>to6 objt.tivo6 6t. encuent.11.4 ta pa~ 
t;.i.c,.ipaci6n activa dt.t ad•ini6~ado.11. 6lnanclt..11.o f.t cuat, debe 
uta... conci.ente que lo p.11.i•o.11.di.at no e.A to9.11.a.11. 6uA pllopi.46 -
•t.t.u. 6ino incllt.me.nt4ll toA bt.nt.6ie-io6 de to6 p.11.opi1.ta.11.io6 1J 

~l Lt 61. veiuf b1.n1.6iclado auto•4.Cica•t.nte. co•o llt.6ut.tado -
de 6u buen dt.4t.•pt.ño. 

St. podllLA de.ci.11. que. hAIJ cull-tllo objetivo6 6unda.1.ntatu -
que p1. ..... i9u1. 1.L ad•i.nl4tll4doll 6inancie..11.o que 6on: 

Al Jnc.11.1.ment<lA 1.t p~.11.i•onio de to6 accioni6t46. 

8) C.11.1.ci•it.•to de t.u utitid&dt.6. 

C) Obj~vo6 dt. co•po.11.tiPtlt.nto. 

PI Obj~vo6 dt. .l.A 11d•llMAtll11C-i6ri. 

En c.At& objf.tivo. &t ad..C:ni4t.11.Adoll 'inanci&.11.0 d&bt. coo.11.d! 
a&At 6u pt&n de ~itid4d&6 dt. •&n&.11.4 qu& to6 accioni6tA6 ob
t&•t•• bl •&Jo.11. co•blnllcidn d& dividt.ndo6 (p&906 p.11.ov&ai&n
tu d& tu utitido.du dt. ta &11p.11.ua) 1J •L •i••o U&•po 61. -

·inc.11.e-&nt& &t vato.11. o p.11.1.C-io d& 6u6 4ccion&6 &n un pell..lodo 
dú&.11.•l1uulo. 
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Pa.\a ª'"º~- 6u co•p4oaiao con lo4 acc..lotú.6.ta6 el ad•L
ll..i.4~ado.\ debe di6.t"ibu..i.4 e'.icaz•eue loa ~ecu.uoa con el 
'i• de º'"ece'Lte6 un buen .\end¡.iento de aua .inve~ione4 -
d&~O d& una adecuada ¿¡.i.,tacL6n d& loa uea9oa. Laa .teo
U44 'Lnuc..le-'44 4PO!f4• et ~ec.i•ieuo det pa.t.\.C..onio co•o 
obj~vo. po•que u el pu"o de en,oque de tod44 l44 con6.i
d&-'acio•&6 que conc~e• a la op&-'4c..l4• de te e•p•eaa !f con~ 

~fe un• •ed.c:da '4cil de ob6&-'114". E• .teoua. el p•ec.C.o 
de lc6 acc.c'.011&6 6& ~un~4 a.c. la «•P-'«6• no .\&al.iza l4U .C.11-
11~.io11u ap.\op.i4d4U o no to.a l4a dcc.ia.ione6 co4"'ec.t&4 !f 
ai lc6 dcc.ia.ionc6 'º" co4"'ectaa et p•cc.io de laa acc.C.onea -,.,,u.. 

E6 con11e11.ien.t& 'ijtlAA& &ate objetivo. ta•«ndo en cuenta 
4•& t4.&e bcne,Lc.ioa a L4"90 plazo. r• que no ca poa.ible co~ 
~le" todoa loa 'acto•ea int~oa !f c•t&.\noa que i•.te11Le
•&• en le p•ec.C.o de laa acc.ionea p44a que Laa .\eapucat4U -
a&&• i••cd.ia.tu. 

O~o de lo4 objet.ivoa. ea Lot4«-' et c•ec.i•ic"o de Laa 
e&t.ll.idadea. et cual 6e COR6.id&4• COR '-'&CUC•c.i• Uft4 att&4•~ 

.t4v& pa.ta podu .iac4cme~ el pat4.i.onio det accioniata. -
u.ta olljcllvo 1'4Uend& a.-c.t4" ~&6.t& do11d& a&• poaibLc cL 
•o....to de taa 9&nancL46 ea el lap6o •«• co.-.to. Si• c•ba.\go. 
ae p.tucftt•• d.c:11&46oa p.\obtoaa p44a 'º ... 44 et C-'Cc..l•.icllto -
de utaa u.t.i.LC.dadu; el pu•uo u q&&c ac tiende a paaa.\ -'°" atto ta Umit•ci611 d&.L «u10. COR et .\Uult•do de 41&& 
~ &d..C.a.iat"4ci4• •cept• tod4U L•• .C.1111&.46.ianea qiae p.to•et&• • 
.iad&pe•dieucme•te del uu10 ••ociado q•e puede coue4. La 
c.p•u•. Et ac1u•do e6 que ta ad•i•i•.t-'4Ci6n p&64"& po.\ al
.to Loa uu906 46ociado6 COR et '.ift4RC.iam.ic11to de la .iR11&4.-
6'4•• o aea que. •icnt.\46 ta L•ve4.a.C.6• pa.tczca 4.ent4bLc La 
ad•i•i•t~aci6• ob.t&•d4.4 p4.fat .. o6 con e•ccao. a9ob.iando 4 -
L4 c-p4e6& a6lo pel44 ag.tc9a• unoa cuan.toa pc4o6 4 laa u.tLLf 
d4du. 



E&to• no tita.t4ft dt. opti•iz41l ninglln objetivo individual, 
•i "º• 4ue. pitt.4it.ite.n un nivt.l ita.zona.ble. de. JteAuUa.do•, capa.: 
dt. &4U&,4Ct.ll poit igua.l a accioni•ta.4 y a ta ad,.ini4.tita.ci6n. 
En t.&tt. o&je.eivo, la a.dMini4tJtaci6n bu&ca un cuil4o inte.itMe.
dio 4ue tll4ft4uit.C:ce. a todo.& 4in .. adi6icait la. t.i.tua.ci6n de. 
na.die., e.4t41l llt.va.ndo a. cabo un objetivo t.a..ti46actoitio º'Jt~ 

et. a. Lo• a.cciofti•ta.r. un co•poittctMicnto &u6icie.nte de. la.4 -
utiUda.dt.4 con Uft it.é.e.4go ita.zona.ble., de. 11111nellct que. n.é. 4C ilC
duct. indt.b.c'.da.111e.n.te. el pitccio de lat. a.ccione.t., ni ta. ad111.in.i.! 
titac.c'.6n •t. ve a.•cnza.da. con pe.itde.it t.u ca.itgo poll ha.bt.it ob.te.-
11tido ite•uU4do4 poco .r.a..ti.& 'a.cto1tio4. Se. con& idt..Jta. que u -
'.te. ~. e.l lln.c'.co objct.ivo que. puede. utitiz4JI. la. a.d•ini&tita.ci6n 
•in e.je.itccit dV11a.•iada. pite.&i6n en la. o.1t9a.niza.ci6n !/ &u po.&i
bilida.d dt. tita.b4ja.Jt COMO e.quipo cohe.ite.n.tc, co•o in&.tllu•cnto 
de. opCJta.ci6n tcnd.i.t.n.tt. a ite.&oLve.Jt con.6t.C:cto& cntile. obje..ti

vo&. 

E&te. objc..t.4..vo 4t. JlC,it.llt. a.t ca..r.o en que lo& a.d•ini4til4-
. _clo•u tit4.t411l de. 1111u.C:.1iza.Jt •u &iuse•t41l 11 bt.nt.,ic.io• p.\opio•, 
·:t.t~ co•o •&flOJt itemune.ita.c.i6ft, 'a.•& 11 .\t.11to111bite. &illl i111p0Jt..t-. 
ta. eap'lt.44; pt.Jto t.&ta. u una. actitud e.4uivoca.da. 11a. 4ue. co•o 
ite.&ut.ta.do de un but.n dt.•e.-pe.~o. e.•tt. obte.nd'l.{a. 111e.joitt.• b&•&· 
'i&:..io• pitopio&. lo 4ut. dt.bt.n tita..ta.it t.4 pitUt.llV4A ta. i11tv&•
&i61t f con•~va.Jt e.t podt.Jl a.d4ui&itivo de ta. •i•••, 44! e••• 
i11cll&11&d&Jt to• bit.ne.& de. La. t.111pitua. de. cuc&l.4uit..Jl '01t111& ,._ 

6.é.H.e.. 



Capl.tu.lo 11 

/. AOMINISTRACION OE EFECTIVO 

1. l•poücutc.i.Cl 

f. Obj &U.vo• 

J. Fac.to~&• p&.\.Cl dc..t&~in&.\. 6Aldo6 d& e'&c.tivo 

Al Sinc~onize1ci6n d& lo6 'tu.jo• d& &'&c..tivo. 
11 Co6.to d& 64tdo6 in6u.,ic.i.&n.tC6 ~ &XC&6ivo6. 
CI Co6.to d& •4n&jo f e1d•i"i•.t~•ci6n. 

f. Opti•¿zac.i.IR d&l &'&c.t.ivo 

Al Ac&t~e..idn d& la cob.-cRz&. 
11 R&.t~cuo d& tu du&mbo~o6. 
CJ o¿.•¿n1&e..idn d& 6aldo6 p.4&C41&.tOU06. 

19 



20 

C4pl.t.u.t.o l t 

1. IMPORTANCIA 

En '4z4n de que et e6e~ivo e6 un dctivo de g44ft l..iqu.idez 
e impo,.t.Ante p~4 l.46 ope,4cione6 de LA e•p,Ud, y con6ide4d.!!. 
do qu.e et con.t.-ot &'iciente del •i6•o &xi9e AL '&6pon6dble -
d& utA dctividAd l.4 4ctu4tiz4ci4n p&~•4n&nt& f ~onoci•i&nto 

d& ~6 c ... bio• &con4•ico6 qu& 6& p~u&ft.tAn, &6 i•poJl.tAnt& qu.& 
6e act.ini6t~& co~&ct4m&n.t.&; d&be•o6 •&ncionA~ t4•biln qu& -
&Xi6t&n t~e6 6Ac.t:o~e6 que in6luyen &ue~emente et co•poJ\t4-
•i&ft.to d&L •&4CAdo 6in4ncie~o y &n ld ad•ini6t~dci4n del e'&~ 

Uva, ut46 'º"' 

En p~e~ tug~ und etevaci4n pe,6iatente en ld6 t4646 d& -
ift.t.&,c!'.6. 

En 6&9undo tl~•ino, y qu.iza el •46 i•poJ\.CAll-te u &l '&n4•eno 
ia4t4c..ion4..U.o, et cudt dti•&nt4do po~ et 4u•e•t-to ao6tenido y 

9Vt~4tiz4do de to1> p~ecio6, in&tuye p~a que no 6t obt&ngAn 
toa -&•uttado• t6pe~adoa y di&icult4 tl acciond' pa~A att.&94~ 
6& d& din&'º &~eaco y ba~dto. 

V po4 4l..ti•o, l.46 C6pect<Uiv46 de to6 dkO-"'Ad0,&6 en el co•
po4t ... iento d&l peao '4elllt& 4 LA• •oned46 'ueJ\.Cea, yd que et 
iav~ioni6t4 bu.6CA p~otege- 6u dine-\o. 

Ea conaecu.enciA, t4U po1tibitidadea de obten&~ 6inanc..ia•i&~ 

to 'º" pocA6 o caai nu.t.46, de aqui LA blpoJ\.C4nciA qu& 'evi6te 
~ co"-'&ctA Ad•ini•t-Ac..i4n d&t &'&ctivo, •Acicndo ll-é.ncApiC en 
<e acce•idcd de coft.t4~ con u.n cdccu.4do aiat&m4 d& pAgo• y u.na 
c&to•a vigilancia en ta -ccup&4&ci6n de t.u vcnt46. 

AL p40g--« Lo• ducmbot4o• de acu.udo a l.46 poaibiUda
d&6 de 4ecu.pe4aci4n de L46 vcntaa, ea d&c.i4, conaid&4Ando Lo• 
ing-&606 qu.& ••• de 'tu.i4 di4~4•&ntc. 6&•4nAt, qu.inccnaL o 
•&"6uAL•&fttc, 6e catA44 en condicion&6 de p4&V&&4 u.n 64no -



t.4.&ci•ic.111.to en et n&9ocio !I c.t Aivc.t de. endeud4111iento tc.Adc.
-'4 4 b4jiu.. pc.Jtmitiendo c.ntOACe6, p(AAC.~ e6t44t(gicA•eAtC. -
to6 obj&tivo6 ·A co....to, •&diAno !I tA4go ptAzo. 

E6tA iituAci6n no• conduce. A ~AcionAtizlU. to6 «ondoa de. -
•AKU4 t49ic~ f cong-"&Lft.tc. A t46 obtig4cion&6 cont~4id46, y -
conduci4 c.t nc.1ocio 4( •o•c.111.to que. te pc."9itA di6,4ul44 de. -
un4 64nA &6t4uctu"-4 'in4ncic.•A. un g44do de. Liquidez 6u,icic.~ 
te. que. te. pc..u.itA AteAdC.4 6iA p~bte-4 AtguAo LA6 obtigAci~ 
AC.6 4 couo pt4zo. 1J ~ve.cll4il. at •.fai•o todo6 l.oa ~ec~•o6 -
que. di6ponc. (4 c.n.t.idAd. Con et objeto de p•otc.gc.~ c.t c.6ecti
vo df4Jl4At& Ull (pOC4 in,t&cion4.t.iA. UAA empe64 debe 64be• COK 
&a&c.t.itud cu4Ato c.'ect..irlati&nc. 1J donde •e c.ncuent~A; c.•to -
&&ptic4 Lo6 4P44&nte•ent& co•pUc4doa •i6t&m46 de Ad•iAi6t•4-
ci6A de. c.'ectivo. 

Po4 dlti•o. di4e•o6 que. et int&4€• &A tA 4d•ini6t4Aci4A -
dc.t c.'c.ctivo 6& g&Ae•4 po4 c.t g4An ndmt!Ao de emp•&646 que. 6& 
ut4n eap4ndic.lldo !I lt4n co•p~c.Adido (A i•po4.<4ncia que tieA&. 

1. OBJET1VOS 

Et c.jc.cutivo 'inuciuo de.be. 46&g"IU.6& ch. que. lt4!1A c.6ec
tivo 6U6ici&~te p444 no inte•6~• con et p•occ.60 o~den4do -
d& P40ducci6A-v&ft.t4 !I todo to que c.6to i•pticA, po4 to que. -
d&6i•& objetivo& co•o to• 6igui&nt&6: 

A) Me.Jo• mc•c.jo d&.6o•do6. P•ocu-'4•• de. Acue4do 4 t46 -
ci•cuA6t&ACi4&, 11aat&•" 64tdo& to •&& bajo po6ibt&6, 
&i• t&&ti•A• LA c.6tab.é.t.idad 6ia4nciu4. Lo &ntc.440• 
&& to1•• i•ptantando •&did46 de. cont•ot e in6o-.4ci6n 
de. tu 4pUcAcio•u d&t &6c.ct.tvo. 

1) Jnve-..i6• C.A v&to•&&· En COACO~dAnCi4 COA to Ant&~io•. 
t4 &d•ini6UAci6n utiu.i &A po6ibiUd4d d& ApUc4• di6-



CI l11ve~ilft eft ec.t.iva6 de ape ... acilft. Se .._efie.._e e te -
ca11ve11cie11cic de .._educi.._ te ci ... cutcci611 del efectiva. 
re que acuia"a pl ... didc i11ftacia11&.t..c:c. p~c abte11e.._ -
•!fO ...... edUucb.(.Udcd e11 lH 4CÜV06. 

OJ Eco11o•ta. po.._ p«906 c11Li.cipado6. Cuc11do 'ª'ª excede~ 
tu de e'ectivo. 6e puede11 '•ce.._ P4I06 cllticipado6 -
ID&-'• di6•i11cUA. obligccio11c6; 4i«mp.._e f cuc11do .._ep ... &-

6eüc11 u11 clo ... .._o ,.._e11te e ot ... -. aue .... 11&t.iv&6. 

El Oivide11do6 po.._ p&g«"-. El p.._og ... a.a que 6e utcbtezcc -
pu& C6ta6 d&6&mbot4a6, 6e ue.._c i11fluido e11 'º"'•4 de
te ... •i11c11tc po.._ u11 bue11 e6tudio de lo6 p.._a11d6tica6 de 
&'cctiva. 

FI Pot~t.(.ca. de c.._eci•ie11ta. Juc1c11 u11 pcpet •ur i•po.._
tcllte e11 tu e-p ... u«6 !f 4i 6e cuelltc co11 '"'º.._•cc.é.611 
d&cucdc de lc6 'utu .... c6 cplicacio11&6 del e'ectivo, 6e 
u.t......C e11 po6ibiUded de ucogu et •o•e11.to pc.t11 6u -
lot.._o. 

OJ 06t&11cil11 4& ,,.l6.tc•a6. Puc 60Ucit'" d •011to ccl&
c..-40. e6 fl&CU--.¿O co11t-. COll ª"ª i11,o.uicci611 61Ud& 
como 6011 lo6 p.._01166tico6 de electivo. 

HI Coo"-".í.11cc.i.611 cat.._& cob ... 06 r P•I06. S& .._&lie.._& e te -
•IN.A.C•ulidd de c~&dü r Hlidu. ....t&.Uudo u11 - -
•&u• u ce/e 6ct.Ul•ctoue. 



J. FACTORES PARA OETERMJNAR SAlOOS OE EFECT1VO 

lo6 '4cto~u 9e11e.t4'.e4 que debe con4idua.t et ejccu.t.é.uo -
'i11411c.iuo 4 'i11 de de.tc~i11- lo• 4atdo4 de electivo que -
.te41Ú&-'e· ta UIP-'U4 4011: AJ .l4 •i11c"onize1c.id11 de eit.t.tCld44 IJ 

44Liif44 de caj4 0 SI lo4 co•to4 44ociado6 co11 to• del.ic~ -
e11 t46 11ecu.ida4u de e'e~uo 1J lo• 44oc.i4do4 co11 et •aue-
11imie~ de e'ec.t.iuo e11 e•cuo. CJ lo• co4.to4 a4oc.iado4 co11 
la co114e.tuac.id11 de 44ldo4 • O 1 lcu inc~d&&mb-'U -'et4.t.iu44 
1J lo• u.to.tu .teatizabtc•. 

A co11U11uccid11 •e11cio114"U104 b.teve•ellte e11 que co114i4te 
.ceda u110 de etto• 1J '" apUcacid11. 

f4.ta ea..ige 4ue •e utabtezc4 "" •o~zollte de pta11eaci611 -
IJ de acuudo a bte 4e &4.t.é.•4"411 ta• en.t.tadu 1J 44Uda4 ·4ue 
6& upe.ta ocu-"'a11 &11 cadc u110 de lo4 AubpCA.iodo• que co•p.t&~ 
de et •o~zo11tc f6i et •o~zonte de pta11&ac.id11 u de un a•o. 
cadc URO de to• •ue• 4e.t4 u11 6ubpe.t.i6doJ. 

Et p.tond•t.ico de eat.tcda• de e'ectiuo depe11d& de ta. p.te
u~.io11u co11 flUPecto at cob.to de C14Cllt44. JN.'C bto u 11e
cu~o to•c..t c11 c1&eua &t -•ellto &11 que 4& el&ct1&6 et co
""º 1J et •o•cllto e11 4ue •e clcct1&0 ta vellta. e•to quie.t& dc
ú.t 4t&e 6& licbe &6.t4" aluta a to• p&t.to11u cicUco• de ta -
tuipo"4dc de lo• cob.to6; t .. b.it11 •e d&be11 .to•4" e11 c1&elltc -
t&6 ucatu et collt&llo. to• i111.tuu po.t .iatuuu 'I diuid&11-
4u. uu .. de ta u&llta d& cct.iuo lijo 'I .todo to 41&e impU-
4ue "" 4.111.tuo. 

Et. pu11#6.tico de ••Udu de &l&ctivo. •e9d11 •e upc.te111 e11 
calle 1&110 d& to• 61&bp~oda• de t4 pta11&ac.id11 0 c•.i9e 41&e &t -
e/&cut.4.uo l.inanci&.to con6ide.t& tod44 l44 cue11ta6 po.t. paga.t -



qu& 'igu~en en et p~og~a•a, co•o 'º" et pago po~ co•p~a de 
•&t&-'446 p-'4•u, 6u~tdo6, ga•t06 d& venta, gaalo6 de ad•i
nial~acidn, etc .• lo•ando en cuenta la•biln lo6 deacuenlo6 
co•&~ci4l&6 qu& &ape'e obtene~ du~ante el pe~lodo. 

Un p~onáatico p~eciao po~ pa~le de la ad•ini•l~acidn -
aigni,ica que la ince~idu-b~e •e ha ~educido 9 que ta -
e-p~eaa ••b'A de •anten&~ poco din~o en 6Aldoa p~eca~o
"'4oa. En caao de lene' excedente en e'ectiuo •e pod~a -
inue....ti~ le-po,at.enle en ualo~ea y loa 6ubpe~odoa que.
&xi.atan 'allanlea ae obtend4an p~eata•o6 te•po4ate6. 

11 Coato d& aaldoa in6u,icientea y exceaiuoa. 
' 

Aun cuando el p~eaupue6to de e'ectiuo eate cu.idado6a.en
t& 'o.uiado, la e•p~e•a puede te•e~ un 'allanl& en aua nec&
aid&dea de e'ectiuo, pa4o eato a& puede p~eue&~ y hace4 -
~~&9toa nece•a~ioa pa~a cub'i~lo, ya que et p~eaupueato d& 
&'&cliuo ae diae~a p~a ubica~ tu 6&chu &n que ae pueden 
eape_a_ 'allaftl&6. Eatoa 'allantea ae pueden p-eaeftl~ -
t .. biln ineape~ada.ente. p&~o ae hayan o no p~&uiato, todo 

,,cttant& d•-• tu9~ 4 cie~to6 coatoa qu& depende~an de au 
i•po~cncia, dU4&cidn y ,_&cuencia, aa~ co•o ta 'º'•ª en qu& 
a& cub-cn. A toa g.utoa en que a& inc~e co•o -&aullado -
4&1. '~leal& a& te.a tt .. a coato de 64ldo6 inau,icienl&a y 

" &d*& LA• •U CO•un&6 6 & UtCU&nt,4n' 

- lo6 co6to6 de ~anaaccidn aaociado6 con la obt&ncidn d& 
&'&ctiuo. 

• 106 coato6 po• obt&nc..idn de p•iat .. oa p~a cub~4 un -
••ll&nt& (int&-&6&6, co•i6ion&6, hono•a*4o6, &tc.J. 

- loa coatoa po• deacu&ntoa co•&•cial&6 qu& 6& d&bi..-on 

cp•ouec•••· 

- loa coato6 iu.ociado• con &l d&t&•io~o d& la ctui,ica-
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cidn de. c~ldi.to de la cmp~e.6a la 111e.dida que. la• 64l.Lta~ 

te4 c~cce.n de. ~po~ancia y 6~ccue.ncia. lo6 ac~e.e.do~e4 

c~9a~an 11146 a to6 in.te.~e.6e.6 po~ p~la.ta•o}. 

Po~ ot~o tado • .ta•biln 6 e incu~~e. en co6.Co6 6 i. 6 e. tl.e.van 
64ldo• e.•ce.•ivo6 de. e.6e.c.t.ivo. Pe.•~iado e.'e.c.civo ocio6o -
•i,ni6ica que. l4 e.•p~e.•a ha de.6ap~ove.chado l.cu opo~unida
de.• de. inve.~.ti~ e.606 ~e.cu~'º'• aunque. •e.a .te.•po~al111e.n.te.. 
l4 con6e.~v4cidn de. ~e.c~o6 ocio6o6 6e. vue.l.ve. cada ve.z •46 
co•.to•a. e.l. p~oble.•a e.n e.6.ta 6i.tuaci6n coft4i6.te. e.n de.te.~•~ 

ft~ cuan.to de. e.4.Ce. e.6cc.t.ivo •e. de.be. inve.~.ti~; de.6de. tue.90 -
la can.tidad ap~opiada pue.de. v~a~ pa~a de..te.~•inada e.•p~e.64 

e.n •o•e.n.to• di6e.~e.ft.te.6. Al.gun46 han •ani6e.•tado pa.t~one.. 

de. te.•po~ada e.n 6U4 6al.do6 de. e.'e.c.tivo; o.t~a• han •4ni6e.•
.tado pAUonu ciclico• e.n 6U6 opuacione.6. de. "'ª""ª que. han . 
.te.nido e.•ce.de.n.te.• de. e.6e.c.tivo du~an.te. l.a• ~e.ce.•ione.• e.con6· 
•ica•. Cuando •e. .tie.ne.n •aldo• e.•ce.6ivo•. e.t e.je.cu.tivo 'i
nancie.~o de.be. inve.~~i~ .te.91po:'Ull•e.n.te. e.606 ~e.cu-'60• e.n lo• -
in•.t~ume.ft.to6 •cu ap~opiado6. 

Adum44 de. l.06 ca•.ta• po~ •aldo6 in•u,icie.n.Ce.6 o e.ace.6ivo6. 
u.tan l.o• co~.to6 46ociado• con e..l e.6.table.ci•ie.n.to. ta ope.~•
ci4n de.L pe."'4onal g l4' 4C.tividade.6 ~e.Lacionada6 con l4 ad
•i•i•«aci6n de. e.6e.c.tivo. f6.Co6 co•.to• po~ to 9e.ne..tal 'º" 
'ijo• V CO"'-'Uponde.n a 6Ue.ldo• V ••L~º'· con.tabitidad g -
cu.todia g ••ne.jo de. valo~e.4. 

Pue.•.to que. la• e.n.t~4d46 g 64lida6 de. caja no 6e. pue.de.n -
6inc~oniz~ e.•ac.ta111e.n.te. ni 6e. p~e..te.nde.n p~e.de.ci~ con .toda · 
e.•ac.ti.tud. e.t e.je.cu.t.i.vo 'inancie.~o de.be te.ne.~ e.n cue.n.ta e.t 
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e.'&cto de. t11 ú1ce.U.C:d1u11bJ1.e. e.n 4u e.6.tJl.4te.gia ad111úu6t1tativa.. 
E" P~eA tu911J1. 6e. ne.ce.6.C:.t.a. un11 J1.e.6e.J1.v11 pJ1.e.c11u.to11..C:4 con.tJ1.11 
lo6 64l.t11n.te.6 p4!1.4 46!1.on.t.dJt l4 .C:nce.Jl.t..C:du111b11.e. 4 que. d4n luga!I. 
tcu .C:11.11.e.9ut11Jl..é.d11de.6 de. lob 6lujo6 de. e.6e.c.t..:vo • .tale.6 como • 

. Jl.&.t'l.4606 .C:ne.6pe.J1.11do6 e.n cobJl.06 V p11906 • .C:ncu111pt.C:111.C:e.n.to6 y -
"&Ce.6id4de.6 i•p!l.e.vi6.f.46. 

Et e.'e.c.to de. t11 .C:nce.-'.t.c'..du•b11.e. 6e. pue.de. •.C:.ti9111t con u" -
p11.onÓ6t4co •46 p11.e.ci60. con t11 u.tit..:z11c.C:4n de.l 6lujo de. -
&'e.~.C:vo. e.t ad•in.i6tJ1.11do1t 6in11ncie.1to pue.de. co".t11.ot1111. y .te.
"&"- l4 po6ibilid11d de. obte.ne.11. p11.e.6.tll906 cu11ndo e.6 n&ce.611llio. 
fil que. e.~.C:•.te.n cie.Jtto6 'lujo6 de e.6e.ct.C:vo que. 6C pue.de.n p'l.e.
v&e.ll. co•o po11. e.je.•pto: e.l p1190 de. i•pue.6.to6. 6Ue.tdo6. divi
d&"do6. 

A •e.did11 que 11u•e.nt11 t11 p11.e.ci6.C:4n hllf •e."06 ne.ce.6.C:d11d de. 
te.ne.11. 64ldo6 p11..e.c111LtoJ1..io6 • .todo de.pe.rede. de. h116.t11 do"de. qui!: 
Jl& te ad•.C:ni6.tllc.C:6" e.vL.t~ lo6 611tt11n.te.6, fil que. 4 •e.d.C:d11 -
que. 11um&fl..t.11 e.l de.&e.o de. e.vi.t11Jlto6. au•e.A.t11".lo6 111tdo6 pJ1.e.
cau.to11..C:o6 que. u p!l.e.ci•o con6e.J1.v1111... 

So• i"6tJlu•e.nto& 6i••"cie.Jlo6 de. "11.t&&.Jl&te.za te.•poJ1.4l. que. 
º'JI.e.ce." t..:quide.z e." cu11t4uie.Jl •o•e.nto. Re.9ul111t•e.".te. e.l ad
•iftL&~adoll 'i"11"cie.1to plle.,ie.11.e. lo& valo!l.&6 que. º'lle.ce." •e.
"ºJl ue.&90. ll.tJla~ivo6 Jl&ndi•ie.....to&. 64c.C:t li4U.C:de.z ' 9Jl4" -
divl.4.6idad de. pt11zo& 0 4lgu"o6 de. e.6t06 'º" to• ce.te.6. e.l p11-
p&l. co•e.llcial f l46 11ce.p.t11C..:o"e.6 b11Rc4Jlia&. A co"ti"u&ci6" 
•e. ducube.• 11.Jle.ve..e."te. e.•to6: 

Ce..te.6. So• tL.tuto• de. c1te.d.C:to 11t p0Jl.tado11.. e.•i.tido6 poll 
e.l gob.C:e.Jl"O 6e.de.J1.11l 4 tll•vl6 de. l4 SHCP de.po6ita
do6 e." e.t Sa"co de. Ml•ico, Se. ·cotoc11" 11 de.6cue."
.to. tie."e.n u" pt11zo de. coloc11ci6" de. r1. 9J V r10 
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d.Cu 1J u11 va.lo-' de. 10.000. 

Su t.iq.U.dc.z i11•c.di&t& pc..uii..tc. at i11vc.JUio11L6t4 -'C.CUPC.-'4-' 
6U i11vc.JUi611 c.11 c.'c.~vo. •U c.l -'C.11d4-ic.~o 4Cwaut4do. -
cua.t,uiu d.Ca •i&it 11oti,ic4do co11 %4 ho-'46 de. a11ticip4ci611. 
6411 i•poU4-' •u 'c.c•4 efe. vc.11ci•ic.~o. 

Papc.t Co•«ciat. E• u11 i11•~CP1e11to efe. 'i11411cia•ic.11to 4 
COUo pt4zo· p&-'4 C.•P-'C.646 ill6CU.t46 C.11 (4 bot64 -
•C.•ic&ll& de. v&tO-'C.6. Op&-'4 CO•O Ull4 t.c11c.& efe. C-'! 
d~o b&llC4"i4 C.A c.t •c.11tido de. que. la C.•P-'c.64 PU! 
de. --~-' llO....C06 VAU4blc.6 efe. papc.t come"cial 6C.-
9da 6U6 ac.cc.6idadc.6, •i• -'C.ba•&" c.t •oato •4•i•o
c~ouzado PO-' ta Co•i•i611 Nacio11at efe. Va.to-'&•. 

EL pcpc.t co•uciat c.• u11 p&f4-'l 9•-'a•tizaefo po~ c.t P-'C.•· 
Li9io de. ~ co•pAitl4 que. to c.-itc. IJ 110 co11 activo• c.•peci'~ 

co6. Su plazo de a•o~izaci611 va"4a c.At-'C. Lo• IS 1J tO d.Cu 
IJ '" -'e•di•iea.to •uc.te '" ••fo" que Lo• cetc.6. 

Cede tl.tut.o tie11c ua vaLO-' 11o•i11at def 100.001 .ta•bif11 •c. -
coloca a dC&Ct&~o IJ pucdc. vc.ad&-'•e &ate• det ve11ci•iento • 
ea ~ lol6a Mcúca11a efe. V&Lo-'&6. 

Aceptacio'!c.6 lcac&Ua•. Opuc11 co•o et papel co•«c.c'.a.t, -
p&-'o e•tc11 14"4•.tizcdo• po-' c.t la11co que. lo• acc.2 
ta. El ba11co 'u119e co•o c.l avat del t.Ctut.o 1J ab-'C. 
ua& t.caea efe. C-'fdito ea 'ª"º" de. La c.•P-'e•• cmi•o
"ª• 4uiea 6u6c-'4•e u11a tc.~a de ca•bio at baaco -
cc&ptcatc. EL •••co e •u vez cotocc to• tttuLo• 
c...C.c. c.L ~d•Lico i11vc.Jt.4io11i•t• a L-'avf• de. l•• -
CC6C6 de. lloL6&. 

Todo Lo &at~O-', 6011 apc.11&6 atgu110• de. lo• i11•t-'wa&11to• 
4u& •c. pucd&• ~it.iz4" e11 u11 •o•c.11to de. 11c.c&6idad de. c'c.cti
vo, cl"-'O 4uc 6i&mp-'C. 4uc. ••r• czcc.•o de. c.'c.ctivo •e ca•P-'C.11 



f 6·C. .tc.119411 cU• pon.i.bl.c.6. 

5. C1CLO OEL FLUJO PE EFECTJVO 

EL co11oc.i•ic.11.to de. Lo• &Lujo• de. c.'c.ctiuo de. un 11c.goc.io -
c.6 ~t p41l4 co•pllc.11dc.ll co•o ac. Ad•i11.i.6tll4 c~tc. f p41l4 ~
.t41l c.11 co11d.i.c.i.011c.• de. gc.nc.AAA u.C.i.t.idAdt.6 f nuc.uo• At.c~o• 
p-..a 64.t.i.6,ACCA l.4 dc.-411d4 de. L4' 4dqu.ia.i.cionc.a de. b.i.c.11&6 -

· 9/0 6c.llv.i.cio6 11c.ct.6t:UÁ06 p41l4 L4 ac.t.i.u.i.d4d que. ac. dc.ac.•pc.Ac.. 
Ea poll e.a.to que., L46 c.-pllc.61l4 t.i.c.11c.11 do• cictoa ctAllA•c.11.tc. -
dc.,i11idoa• u110 4 collto ptAzo f o.tAo 4 LAAgo pLAzo. 

EL c.é.cto '.i.11A11cic.~ 4 collto pL•zo e.a •quc.t que. i11cturc. LA 
ad•uia.i.ci611 de. •&tc.A.i.atc.a f ac.llv.i.cioa, au .tll4116'o~•c.il11, -
ve.a.ta f 'iaAL•c.1ttc. au ll&cup&llAC.i.611 c.11 c.'c.ct.i.uo. Se. ll&At.i.za 
e.a to aua.ta11c.i.•t co11 c.t cAp.i.t•L de. tllabajo que. e.a.ta dc..tc.Amf 
11ado poll La di,c.llc.11cia de. Lo• ac.tiuo• cillcuLa11tt.4 f Lo• pa
aivoa cillcuta11tc.a. 

Et ciclo 'illAllc.iC.llO A tAll90 pLAZO C.6 c.t que. 6C. llC.Al-izll COll 
La. i11uc.ll6io11c.6 de. C41l4ctt.ll pc.ll•a11c.11.tc., que. 6C. c.'c.c.tu4A p&lla 
l•t"ª" lo• obj&..ti.voa de. La c.mpllt.64. J11.tc.Auic.11c.11 e.a c.l ciclo 
'"ªAAci&llo 4 collto plazo A .tllau~ de. La .i11collpoll&c.il11, A110ll
.c¿z11cil11 f ago.t .. .i.c.11.to. Su llt.cupc.ll11c.i611 •c. A&&L.i.z& de. Lo• -
p.tOductoa o ac.llvicioa que. ac. pllodu%cA11 o au•i11.i.6.t.\t.11• 

E11 cuaa.to at c.é.cto 'iaa11ci&llo & co~o plazo, ta.te. 6C. .i.11.i.
cia 1c.11~c.atc. coa c.'c.c.t.i.vo Apoll.tado poll loa &ccioai6.ta6, 
&L cut ac. coavi&ll.tc. c.11 •dc.A.i.u p.IL.i.•&6 que. 'º" tll&116,olll9a
dA6, afllt.taadoac. •&ao de. oblla f o~o• i116u•o•. Adc.•«a, co•o 
A& la •••atado a11tc..1Lio.-.c....tc., llt.cibc. u11 'Lujo co11.tiauo de. -
tA•·i11uc."6.i.011&6 pc..uta11c.11tc.a dc.L c.icto 'i11411ci&llo & L••to -
plazo, •&di&11tc. L& ab601lci611 fll11du11t de. ta dt.pllc.ciacil11, PA
ll4 ••i obtc.11&ll plloducto6 .tc.ll•.i.114daa que., co11c.L 1191l&f&do de. 



un •~g&n d& u..t:il..id4d, 6e venden f .C"4n6'º"•4n &n cuen.C4' -
po1t cob1ta.\ f. 'in4l•&nt&. &n &'&c...t.ivo. En e6te ciclo p~
.t.icipan, .Ce1.11b4bl, lo• 'inanci49i&n.Co6 a co1t.Co pl4zo, que -
pucd&• 6&.\ 4 ~•vt6 de p.\ov&&do.\&6, banca, ac ... r.r.do ... r.6 divr.~ 

•o• f ot ... o•, cufo6 'º"do•, inlr..\vir.nen r.n e•.C& ciclo d&6i
nid~. Un &lcaento impo"-Caa.C& qu& c~4ct&~iza ea.Ce ciclo -
&6 ta p.\e6unci4n .\&zonabt& d& qu& cada uno de toa concepto• 
qu& lo inl&g.\an d&br.a .C"ª"''º~llA•& r.n e6r.c.Civo r.n un plazo 
RO 6Up~Olt a Uft ª"º· 

4~0..\4 bir.•, •& de.be .Co•~ &• cur.n..ta co•o dr.b&n ..\eaccio
•~ lo• r.L&•&nto• que intuvir.n&n &n lo• ciclo• •r.ncion&do•. 
l&,~&ndo•o• al d& co"-Co pt4zo, pode-o• •r.~al41t lo •igui&~ 
.t&a 

E.l &'&ctivo 4u& 6& 9en«& d&b«4 •r." 6u,ici&n.Ce p~4 cu
bltilt L•• •i9ui&at&a opuacio•e• b•aica• r.• ta vida d& te -
cap.\r.••a •r.po•« L.u mi6•&6 unidad&a de i•ven.C~o•, ••nl&
n&lt ta capacidad d& p"'1ducci4• in6.C4t&d4, pa911A &L "&ndi•i&~ 
.to •ob.\& ~a inv~i4•. f cublti" r.L CJt&ci•ir.nto no~•l d& l• 
cap.\&64. 

L46 cu&d&6 po• coblt~ .Ci&nd&n 9&n&.\4.l9&atr. a inc1t&•r.n
.tau& r.• u•4 •&tfti.tud aupr.ltiu. al CJt&ci•i&A.to ..\&&l dr. .tu -
opu&cio11u, abao•tt4&11do un4 ••110• p&opo1tci6• dr.l capi.tat 
d& t..\ab•i o; di 'icll.Ll-d• &L 'i•&Ac..taai&A.to d&L •i••o. 
h.to u, cu&•do •& U&•&• &.t.t46 inv& ... aion&a &• cu&•t46 Pº" 
Ub.\4"', a.t COAV~& r.• &'&c.t.ivo 6& ti&•& un pod« d& CO!. 
pita •&•o• al 4u& 6& .C&a~a &• la '&c~a r.n qu& 'ur. •eatizada 
l& v&lll& o •«vicio. 'º" &6.to. r.6 n&c&641tio adr.cua..\ 4 •u• 
poLt.ticaA d& CJtldi.to et cob1to dr. un4 t464 d& int& ... l• r.n co~ 
dicion&6 nolt•&L&• 11 r.a ca•o d& •o..\a, (4 cual podltia 6&.\ -
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Se. de.be. tc.11t.4 u11 volu•l11 adecuado pa4a 9a~antiz"-' 4u4 p4o
l1t .. U de. p1toducc.i611 a p1tc.c.io4 ac~uale4. Adc.•44 de que. la e~ 
p1tua a& 4Ulp&44 p~c..i4l•c.nt<, de la .é.11,lac.é.6n, f4 que. l4ta • 
.é.11ve.~i6n e.a aucc.ptiblc. efe. •od.é.,ica~4e e11 4u valo1t, a1U1c.llta~ 

do co11 d U&•po. 

Se. de.be. te.ftt.lt cuidado co11 tu concf.é.cio11u de. c1tl~o qua -
••• d.,. loa p4ove.&do1te.a, aal co•o de. que. ta •~CA-44 p~.é.•4 41.4 
au,ic.i&11t& p-.a cu•pL4.1t lo• p409~••a• de. p1toducc.é.611 y 110 Al
t&lta~ ••i e.l ciclo. 

Se. puc.d& 1t&cu4A.i1t 4 c.t. to•ando c.n cu&d4 q11e. e.11 (4 •c.cficfa 
qui. 4U•C.ll<C& &( &ncfC.ud .. ic.11to CO~Upolldt. Ull •4f01t UUfO. -
... ,..,_ to a...C~olt cabe •ac&lt un ac.~4l••ie.11to• taa 11.e.,tc.•io-

-. au &LA.ad&do1t de.t co11capto uu90. apo11a11 ta co-....é.c.11t& de. -
'"4au de. q~e.11u aoaU&11&• 4ue. u11a adMU....U.ac.é.611 p1tudc.11te. -
4abe. avit.- at &11daud .. ie.llto t.•c&a.é.vo 1J 4u& adc.•aa. &411 4d-& 
U&11do La co11va11i&11cia da u11 al.to 4c.11d.é.-4c.11to. ta aacaac.z de. 
º'~ª da ü11&1tO pltopia dd 4Ulb.é.&11tc., &a u11a U•Uad& qua -
flt&&d& COllVC.ltUlt to ,.V0"41bt& C.11 Ull bu&• d&a&o. Ea plt&c.i448f.~ 

. ~· aau diafulltiva l••ro1t e.11daucf4m.é.&11to, ••1Jo1t uu10) IJ aat& 
-;....btcm& (aacaaaz d& d.é.11&1tO). to qua ••e& d& u11 a/ac.tivo ,¿. 
iauc.i&U. d ••cto1t i11vatuabta &• l4 to .. da dt.cia.é.011u f cf&-
644.ltOUo da utltate.9.é.aa 4ua p~a11 te pa.uta11e.11ci4 de. ta c•
p1te.ae IJ te aupf.lt&c.é.611 de. toa obat4c•toa. 

Po1t todo to d.é.c•o 411tc.uo4•c.11tc.. podc•o• 4pu11t41t qua -
&~•~•• •uc11t&• 9c111.1tado1taa 1J 'º4•4• de apticac.é.611 .é.ntc.11.110• 
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fl e.~&JlftOA dc.t c.'e.cUvo y que. p4Jl.4 e.~pl..ic4Jlto hAy que. ve.JI. c.t 
c!Uldllo 2.1 c.n donde. 6& itu6~4 todo e.L cicto dc.t e.&e.ctivo. 

6. OPTIMIZACION OEL EFECTIVO 

OupufA de. conocu c.t 'Lujo de. e.'e.ct.ivo. 4& vue.tve. indiA
pe..uA•te. e.t ••ne.jo .~ .. e.ate. pJ1.o,c.Aion4L de.t e.•e.ctivo diApoft~ 
fltc.. EAto pue.dc. to91taue. •cc..tuando to• 'tuju de. e.ft.tJ1.4d4 fl 
ll~~••do tCA •al.id••; 46~ co•o e.vi.L••do e.t e.'e.~vo oc..ioAo 
" oflL&nc.JI. de. e.Ate. un ll&nd.i•ic.~o. 4dn cuando bajo. 6C.fU~O. -
Se. de.tic. t_e.ne.ll e.11 cue.At• .L-bi.l11. que. A& de.be. cu..id4Jl (4 .i.tm•-
1E• de. LA c.tlpJl.UA &• cu&ft.to 4 AoLve.aciA f1 t.iqui.de.z p4Jl.4 con 
Au6 •~c.c.dollc.A. pllove.c.dollc.A y/o ctie.•t«-6. 

Cuatqui.c.Jl •~odo que. acc.tuc. t& cobll••z• d.i6•.i•uyc. LAA ne.
c.u.idadu de. c.'e.cUvo de. ta PPJl.UA. Cuando c..t pJl.ocuo de. -" 
co•.-o 6C. AC&L&Jl&. ~- • caja una •&fOJI. C&~d•d " COft l6LO 
6& Jl.~uce.11 L&6 11e.cuidade.6 de. c.'c.cLivo. 

At1u1106 dc..loA •ltodo6 que. Ac. puc.dc.11 uULizAJ1.. Ac.9411 l46 
ac.cuid&du de. t& c.mp1tu• 60111 

a) ~&c.L..,.&ci611 4••c.di&.La. E• u110 de. Lo• •ltodo• •I• Ac.a
c.4..L.L•A " coa6.i6L& &11 4•Cl"-'"' COll PJl.OftL.iLUd ' &a&c.Li.Lud. p&Jl& 
&vUu oLv.idoA f Uc.v~ c.L coa.tJ1.ot. ele. cada cUc....tc.. 

fll Pucu&...to6 poll pullLo p&fo. At. º'Jl.&e&JI. e.L de.Ac.ue....to. c.L 
,..,. 6& &ce.Le.JI.&, poll fu& Lo6 cL.i&•L&• 4pJ1.ovc.ckA11 e.Ato, f _1106 
vPo6 flc.11c.,ici&do6 co11 e.a.tud&A •44 llllpidH. 
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e) P.11.oce.düie.~o.6 •e.c.fni.co&. El ai.mpte. he.cho de. ú1clu.i.Jt 
coa L4 'ac.tu.Jta u.11 .6ob.ll.e. .11.0.tutado pue.de. ace.te..11.a.11. e.t cobJto, -
po.11.tu.e 'auU.ta al cli.uite. el e.nvl.o de. au pago IJ e.vi.ta que -
&e ext ... avl.e poJt al.9u.a d4.to i.ncoJt.11.e.c.to. 

eA coave.ai.ea..te. •u. u40, IJª qu.e. &i.11.ve. co1110 ce.n.t.11.0 de. cobJto .11.e.-
9i.oaat.. doade e.L ba11co Lo.6 .lle.coge, Lo.6 de.po•.i.ta e.n la cuenta 
~ ao.ti.,i.ca a ta uopJtC!..6a cu.a~ e.& ""' &aldo; &i. l&.te. e.& •alJ0.11. a.l 
••e La uip•e&a dc&ea Lo puede .t.11.ana'c~.11. o u.tit~za.11. e.n .6u.& -
p.11.0pi.llU opeJ1.aci.011e.6. 

ce• uaa º'i.ciaa .11.e.9i.0114L a doade. Lo• clie.n.te.& pudi.e.Jl.41l .11.e•i
U.11. &u& pago&. E&ü alto ...... 4.11.ia .ti.e.•po de. utv.io Ul e..t de.p6&.i.to 
de Lo& cite.que.&, pe..11.0 ltabJl..la que. te.11e.J1..ae. cuidado e.n Lo A ga.6-
.Lo& qu.e. &e. oco.&ioae.a. 

be a que &i. La e.•pJt.e..&4 ti.cae. º'ici.na& .11.e.9io11ale• o &uc~&ale.& 
- &u e.'ecUvo e.&.ta ca •u.cito& baaco&, e.& conve.ni.e.nte. que al. -
•&•at..é.za.11. ¿.u op~cci.oae.• del d~a &e conceatJte.a, a La. •a.t.11.iz, 
a Ltav«& de.L •i&•o ba11co. pa.11.a 44.¿ podu cant.11.olait 1J c•pte.a.Jt 

.to& 'ºª"º" •.f& e.•i.«e11te.mcate. 

Toda acci4• que pueda Jtc.L.11.o.&GA et de.&e.mbot&o de J1..ec~o& -
~~~e <a aece.&idad de e.•ec.t.ivo. lo& pago& •a& Le.a.to& -
úpt..é.c- qu.e. e& •eao.11. e.t e•ec.t.ivo fue e.11 p1to•e.dio &ate. de. ca
ja f poJl to tc~o la aece.&i.dad total d.éA•iauue., atguao& de. -
to.& •Uodo.& fUf. &e. pae.dea &eg~ &oa: 
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aJ Pe•o•a en loa pagoa. Si noa o6~ecen ducuento po~ p~o~ 
to pa90 V no lo ap~ovecha•o• ea •ejo~ paga~ el venci•i&nto -
del c"ld.é.t:o. teniendo cuidado d& no pe~judica~ laa ~elacione6 
f la i•Á9ln d& la ~p•eaa. 

bl Flota.te. S& d&6i•& 4l 6lata~& co•o la di6&~&ncia -
eat"e ~ aaldo de ta cuenta de c~equea de la e•p•ua v et -
aalda d& lib"ª' d& banco. Eata di6e•encia ae ob.t.iene cuando 
•e Si"ª" ••• ck&quu de lo que -eat•ente ten~o• en &t banca. 
6& pu&d& ap4ov&ch~ el .t.ie•po qu& t•anacu~e en~e lo que co
b••n lo• ckequea V 6& depo&ita dine~o pa~a cub~ et a4ldo. -
invi".t.i&ndo a ca-to plazo. en valo•e• ~eatizabt&a. 

En eat& •ltodo •e co•~e el ~ieago de que no• p-&•ent&n a 
cob"o toda• la• chequea v &e aab-egi-e la cuenta. pe-a ta -
co•p&ll.la pued& tene" un acu~do con el banco. el cual noa -
p-e•t• din&•o pa-• paga•toa. v al te-•ina• taa ope••cionu. -
cuando no• depaa4.tan vuelve a la no~•atidad ta cuenta. 

el P•ag~a.aciln de aati.daa •avo-ea. Se pueden P*ºt-a•~ 
toda• la• aalid&6 •avo4&6 a •x• cantidA~. pidiendo ta coap&
.-ac41n d& toda• l&6 4"&44. a t~avta d& una 6atic4.tud d& cl&
·4uu f P-'º•" .. ª' p.-a un d~a up&~'ico. po• &J&9plo cuando 
-a& .c.i.&•&• v&ac.Ul4&ato d& i•v~ion&6 f aai no a& aac.t.é.,ica• 
•&•diai&lltaa. 

di A4&tu"llA.A& d&t cob•o de todo• loa cl&qu&a. r1uat•&at& 
ca• . ta afud• el& tadü tu .-eaa. a&9~e la lu&~ a cl&quu 
tle cantidad u couitl&-'&•tu. con &t obJ c..t.ivo d& aa•u ai a& 
cu••&a o ao f lüta cuaado, JM-tª no t&n&• &'&ctivo inn&cua
u .. &at&. 

Pa4& di••i•ui" toa aatdoa p•ecauto-40• •e pu&de coat4at4" 
ca• et baaco un ci&JL.to Li•it& de aob•egi•o. a •ien. •antenu 



cu&..:.t«•' .&11 v4l0Jt.&6 Jt.&«t.i.z«bl&6, qu~ &n cu«.tqcúeA. •o•&n.to pu&· 
d&11 p464"- 4 'º"-M«"- p«U& d& nue.4.t"-O 6dldo 1J &v.i..t4Jt. 46.é. e.t de.· 

j«Jt. de. 94114Jt. Jt.&11d.é.•.é.&ft..t06. 
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CAPITUl.0 11 J 

PIOllOSTICOS FJNANCIEIOS 

•., P•uupuuto de ceje. 

Al MUodo de ell«cdu 1J ••Udü. 
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1. PRONOST1COS F1NANC1EROS 

OeAt•o de l4-ad•ini•~ac.i4n 6in4ncie•4 en una entid4d el 
p•oc&6o de pl4neaci4n ~ una pa~e integ~4l del ad•ini•t~4-
do• 6inancie•o, ya que lo• 6ondo• p~oveniente• d& d&ud46 4 
l4.tgo-pl4zo 4l igual que lo• iA•l•u.enlo• d& capital coftt4ble 

60ft &6C4606 y adn •4• cu4ndo •on en g•aftd&• cantidad&•; •e-
94• e6l4 con•id~aci4n ~ de g•an i•po~ancia que la &•p•e4a 
•aga una e•ti•aci4A de (46 nece•idade4 total&• de 6ondo• a 

6ii.tu~o, &6to da lug&Jt a e~a.in4• y evalu4• lo• •l..todo• •e- -
diaftte to• cu4le4 •e pueden p~on66tica• la• nece•idade• lol! 
le• de 6ondo• en una &•p•e•a. E•lo• p~on46tico• •on •~ua
cion~ &6pec.i4le• que b4.64n •u• deci•ione• en hecho• y e~pe

""-enci46 pa•ada•, p~ON&C-tada• h4ci4 et 6u..tu•o p~a p~evee~ -
to 4ue •e puede ~&atiza~. 

1. lo• p•on4•tico• •u&•t~an cuando y cuanto 6inanci«•ien
to Auevo 6e~4 ft&ce•~o. d4da6 la. deci•ione6 actulll&• 
de ope•aci6n e inv~•i4n. 

f. 106 d~06 obtenido6 d& l06 p•on46t.é.C06 6U•ini6l~4ft una 

&llU& p&Jt& d&ci•ion&• •&•pee.to a la ad•ini•l•aci4n de 
electivo.e inv~•i4n y valo•e•. 

J. lo• p•e•upue•lo• p•epa•adoa, &a•ado• en p•on4•lico• •u
•ift.i.6t••• una 60._a de •anl&n~ cont•ol •o&•e a6unlo• -
lin&nci&•o• de una &•P•&64 f •&iataA l&6 coadicion&6 -
ca.&iaftt&• fU& •& •&6t&J•n &n to• ltujoa d& caja d& ta 

emp••••· 



31 

PAAa la elAbo.llaci6n de e4to6 p.llon66tico6 4e to•4 Ln cuLnta 
co•o la v~4ble ••4 i•po~antL,Ll volumln p.lloyectado dL ve~ 
ta4 en pe4o& ya que e4 La ~ue ª'~eta Ln g~an •edida Lo6 ~e

•ue~ieft.to& de 'inanci481iLnto de una e•p~L64. 

Se9dn Lo ante~o.ll &e debe .lleconoce.ll que pa.lla e'ectua.ll la4 
v&nt&& la en¿.idad debe con6ide.ll4.ll ta nece6idad de conta.ll con 
4C.tivo&, uto u, &i L46 vent46 h411 de au•ent4~, Lo6 ac..tivo6 
4 4u ve: t419b.é.ln debe11 e•pande.ll6e, •l~i•e 6i La e•p.llU4 -
•ue4t.ll4 un c.ll&ci•ien.to con6tante, e11 e4te C460 l&ta .ll&qui~e 
de 11ueva4 inv&.ll6io11e6, tAnto e11 activo6 ci~cul411te4 co•o e11 
activo& 'ijo&, po.ll ot.llo lado, tcu 11ueva6 inve.ll&io11e6 debe11 -
&e.ll 'i11A11ciada• a ~avl• de u11a 6e.llie de co•p.llo•i6o6 y obt.i-
9acio11e1 con .lletaci611 al 6e.llvicio det capital obtenido. 

U11a up.llua .lle11table co11 c.lleci•iento co111ta11te tal vez -
.lle,Kie.lle 'º"do• adicionate• pa.lla i11vell;ti.lllo6 e11 cue11t46 po.ll 
co• . .llA.ll, 4'..11ve11ta.llio6 tJ act.Lvo4 'ijo&, e11 e•te ca4o, ta e•p.lle
'ª puede t&Ae.ll p.llobtua de 'lujo de e'ectivo, ta 11atu.llateza 
d& Ute p.llobtua f 6U .ll&lac.&.611 cau&a e'ecto eftt.lle t04 4~
V,04 tJ ve11ta&, •e .LLU6t.ll& a co11t.inuacid11. 

U•• up.llU• uUe c&a& o.llde11 de .llequi&ici611 de co•p.lla de -
•&C~a p-.L••· uto 9e11&.ll& a •u vez u11a cuenta po.ll pa9AA, -
•••&do a uta, 6& aplica ••110 de ob.lla tJ et i11ve11ta~o de p.ll~ 

de&ee..Ld• ea p.llocuo •e &cKmu.t.. En La •edid• e11 LA que 110 •e 
Li•Kidu uto• •uetdo• &L •o•ento e•to• 6& i.ll&ll 4cu•uta11do -
&• et pc6.ivo del b&ta11ce 9e11uat de ta e11Ud&d, po.ll o.t.ll4 P•!. 
te coa,o-.e •e co•ptete11 Lo• •Jl..t.tcuLo•. e•to• •e 4Cldlul4.ll&11 
p &L iav&at~o de 4.llt.lcuto• te.llai11ado4. Oe &4t4 'º_.ª et 
&'&ct.é.vo ,ue •& •&ce•ite p&.ll& pagA.ll ta •••o de ob.lla que •e -
~Lizd pa.ll& t&.llm.é.114.ll Lo• &.lltLcuLo• pu&de .llequ~.ll ua p.llt4t~ 
•o de 'o ad o•. 
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Lo• 411v&llt~o• d& 411...tlculo• t&~•i11adoa 9&n&~ahw&nt& a& -
V&ftd&ft a c~ld4to v 0~9i11a11 cu&11taa po~ cob~a~. &11 &ate •o
•&Kto la &Kt4dad 110 ha ~&clbido &l &'&c.t.ivo, &a po~ &6to, -
qu& d&Kt~o d&t ciclo d& &'&c.t.ivo &at& ~ &l pult.to •4a atto -
~&4p&cto a loa ~&qu&'"•i&lltoa d& 6inancia•i&11to, po~ lo ta11-
to al 'l11. &mp~&64 no 60.t.ic.Lta 'i11ancia•i&ftto pu&d& ca&~ &11 -
p~obl&m46 'i11a11ci&~oa y 64lo a •&dida qu& la cu&11ta po~ co
b~4~ •& caftui&~4 &n &'&ct4uo, pod~a liquida~ 6u6 ob.t.igac4o-
11&4 4 co~o pl4zo. 

Po~ o.t.to lado. toa p~oll4atico6 de tc11d&11cia d&p&nd&n d& 
t11. 4"'o.-.aaci41l lt.Lato~ica d& l4 v11..-..é.abt& que 6& v4 4 p~onda.t&_ 

.e~. &4 d&ci~. 6i laa v&ftt46 ha11 c~&cido anual•&nt& un p~o•~ 
dio d& 11, &Atonc&6 &t p~oll4at4co p4~4 l46 u&nt46 d&t p~4•i
•o aio a&~411 d&t 11 • po~ &11cima d& to6 nlu&l&6 4ctuatea; -
4ho~ bi&ll a& d&b&11 con6idCAC-'l p4t~o11&6 &•tacional&•. &6 d&
ci-, ai taa v&ntaa d& u11 •&a d&ttA•i11ado u~l4n co11'0~•& at, 
a~cuto p~oduc4do v uta.a 'º" d& un %51 d&t tot11.t d& la• .,. 
u&Kt46 41lUAl&6, &6t& po~c&nt4j& 6& d&b& COft6idrA~ po~ igual 
&11 &t •&a d&t aio qu& 6& &6t4 p~on46ticando; po~ &j&•pto, al 
u11c co•p•tl.la 6& dedica a ta u&Kta d& jugu&t&a. lata d&b& co~ 
aidu" qu& &n &l •&6 d& dici&•b~& ue11d&~4 la •4fO- pa~t& d& 
l• p-oducci61l v d& &•ta 'º~•a p~&v&u una n&c&•idad d& 'oÁ
do• paA& eat& •&&. 

Loa doa •ltodoa p.-..é.ncipat&• qu& a& utiliz~4n pa~a 4o~•u

~ p-o•4at-ico& 'i11anciuo• 'º"' 
l. Et •ltodo d&t po-c&lltaj& d& u&ftta v 
i. El •ltodo d& ~&1-&al611. 

O& toa •at&.-..é.o~&a •ltodo& 4tuu"&•o6 a co1ltill1&Aci611 u11 -
&jupLo &&11citLo d&L pu•uo p~a co•p~&ftdU au .Ult.é.uicl4n. 
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Al MEtodo del poJtccntaje. de ve.ntaa. 

E41.t11. 'ºJt.•4 de. pito1166.tic«Jt e.6 Jte.dMcn.te. auicilta, !14 que. e.t 
11.d•in.i.4'~.1t.11.d0Jt 6in411cic'lo catcata. l46 Jt.e.tacione.• antc'lio.lle.6 -
e11t.1t.e ptvt.tid46 de 11.ctivo6 !I p46ivo6 !I t11.a ve.11t11.a. /1. •u ve.z -
4iupo11c •u« la •i41•11. Jtclll.ci411 co11ti11ud'l4 11. 6utuJto !I po6.tc-
.1t.io.1t.MCll.tc 11.plica el nuevo p'lo1166.tico de. vr.n.t46 pa.1t.11. llc9a.1t. -
46~ /1. te11r..1t. un4 cati•11.ci611 de to6 .1t.cque.'li•ic11toa 6i1111.11cic.1t.oa. 

El 11.6pccto •«a 411.ncillo Pll.Jt.4 p.1t.0116atic11..1t. loa itc4uc'li•ic11-
to4' 6i1111.11cie.to6. con6ia.tr. r.11 r.llpa.e.a4.t ta.a nr.ccaid4de.6 de. l4 -
1.11p.1t.ca11. r.11 tE.1t.•ino6 del po.1t.ccnt4je de vc11t4a 4nudea inve.Jt~f 

do c11 cada un4 de l11.41 paittid11.6 del b11.l411cc 9c11c.1t.11.l. 

Supo11911.mo• 11.ho.1t.11. que el p.1t.01166tico de ve.nt11.• !14 •r. h11. P'l! 
p&Jt11.do r.11 la co•p4il11. •x•. S.A. !I en ba•c a ca.te •e r.a.t.i.•11.
Jt.11.11 •u• Jtr.,ur.iti•Lc11to41 'i1111.11cie..1t.o•. EÍ balance 9e11cJt11.l de -
ta co•p11.i~11. 11.l Jr de dicir.•b.1t.e. de. rtl6 «• el ai9u.ic11te1 

ACTIVOS 

E•cc.t.é.vo f ro 000 

CautA6 poJt. cabu.t. J 70 000 

, '""cat.Mio' too 100 
Ac.túlo• '4jü l11e.to I JOO 000 

• '" º" 

MSJVOS V CAPITAL 

cUCAt.cu po.1t. ~ $ roo ooo 
J..,uutoa !I •uddoa 
po.ll Jl4l4.ll 5 o 000 

~l.dUo• HipotUA-
.Mo• '" 000 
capital •ocill.t roo ooo 
Ut' Udmlu ut~ roo ooo 
Auiw• -" capit&l f 6t0 000 

Lll.6 vc...ell.6 de e.•t11. co•p•ill• oc"""e.11 /1. 11ive.L 11.p.1t.o•i•11.do de 
• 501 111. 10 11.L 11.ilo. t11. cual .1t.ep.1t.ue11t11. r.t li•ite. dr. •u CAP!. 
flÁ,dad. .., ••Jt.fell de utiUd11.d C6 de.l '1 duJt11.11te '"'. 111. CO• 
~· 111.116 f to 001.01 de.apu~ de i•pur.•toa !I pago dr. ----
f fO 011.00 e11 divide11do•; ai l4 C~&. p.llOll06tiCA .Uf. p&Jt.11. -
Jfl7 '"' vr.llta• 11.u•c11t11."411 /1. $ 100 000.00 ~Cu411to 'i1111.11ci11.-



Lo p.._¿111Vto que. 61. debe. d1. toma~ en cucnt4 Aon La6 pa.rt-Cid46 
d1.t b4L4nce gene~4t que pue.d4n v4~i4~ di ... e.c.t4m1.n.te. con t46 -
v1.n.t4~; v411106 4 con6idu- que. e.11 e.A.te c460 61!. 4pLic4~1f o 46e.s_ 
.t~ 4 .todo6 Lo6 4c.tivoa (un 111ayo ... nivel de. ve.11.t46, ne.ce.6i.t4 
.~ e.'e.c.tivo p4~4 L46 .t ... &n64ccione.~. •46 cuen..t46 po~ co& ... 4 ... , 
•4!JO ... ~ nivele6 de. inven..t4 ... io y c4P4cid4d 4dicion4L d1. p ... odus_ 
cidn); en Lo6 p46ivoa va11106 4 conAide. ... 4 ... que .t4nto L46 cuent46 
po ... P494 ... COMO LOA 946t06 4CUlllUL4d06 4U•e.n.tan en l4 •1.did4 -
e.n que 61!. ete.v4n La6 ve.nt46. 

L46 pa ... .tid46 que. pue.de.11 v~4 ... di~e.ct4•e.n.te con La6 ve.nt4a 
6e v~lfn a6e.c.t4d46 d~ecta111e.n.te. 6egdn et po ... ce.n.t4je. de. L46 -

"'''"'ª'• v4111o6 a conAide ... 4 ... que. po ... cada pe4o de. au•ento e.11 -
La4 ven..ta6 Lo~ activo• deben au111ent4" e.11 69 t po" Lo cual -
e.a.toa deben ae." 'inanciadoa de. alguna •411e ... a. L46 cuc11.t44 po ... 
co& ... 4 ... aUMe.nt4 ... an de 111a11Vt4 eapon.tlfne.4 con et nivel de vent46, 
de La 111i&•4 'º~4 .t4"'biln Loa g44.to4 acu•ulado&, e6.t46 doa -
p~d46 p ... opo ... cio11~an 15 t de Lo6 11ueuo6 'ondoa po ... cada -
peao de. au•en.to. en ven.tAA, 4L ... ea.t~ et co ...... eapondien.te 151 

4 toa 'ondoa eapontaneAMen.te gene ... 4do6 det 691 de ... equ«i•ie!!. 
to de '01ufoa, qued4 un SO. Pe e.a.te •odo po ... cada peao de. au•e!!. 
to &n ve.n.t46 La Cl4 •xn JebVt4 ob.tr.n~ S4 t de. 'in4ncia111i1.n.to, 
"ª au a :p&~ de. 'ondoa ú1.te ... 11AMe11te e1.ne ... 4do6 o 'ue.ntea 
&ll.tL"ll&6; eat4 ai.tuaci6n 6& iluat ... a a conUnuac.é.611. 

ACTIVOS POlllCBITAJE ""51VOS V CAPITAL PORCENTAJE 

E•u.e.t.uo r.o Cuenta4 po ... pqM 10.0 

cUCA&á "°" cobu"- '1.0 l•p. !J Sdoa ,., ... flGSC" 5.0 
lllV~6 ro.o c..tlü.tD• ~6 o 
Activo Fijo !ne.tal 'º·º C4pi.tal. 6oCÁAL o 

Utitid4dl!.6 ... cte11úlaa o 

TotAt ac.t.é.v04 69.0 Total ~vo • capital 15.0 



Ac.Ciuo.a CDlllO polt.C.en.taje. de. ue.n.ta.a 

Mf.1104: ~o UJ'('IWfneo de. pa.a.c'.uo.a 

f'.ú1ancú1111ú?Ít.to ne.cua.iu'.o poJt. cada puo 

4t 

69.0 

....!.!.:.! 
54.0 

En e.l C440 pJt.e..&e.11.te. .ae. pJt.09Jt.a•6 que. la.a ue.nta.a au•e.11.taJt.611 
de. f 500 000.00·« $ 100 000.00. o .ae.a. $ 300 000.00. Al -
apl..i.calUe. e.l 541 6inancl11111le.nto 11e.ce..&4Jt..c'.o de.64Jt.Jt.ollado e.11 

e..l c.11.AdJt.o an.te.uoJt. 0 6e. llega a l4 c.onc..l11.6i6n de. que. .ae. ne.
cui.t11Jt.1f11 'º"do• poJt. $ 16t.ooo.oo. 

PaJt.te. de. e..atcu· ne.ciaidade..a .ae.Jt.lfn &«-ti6e.c.ha• •e.dia11.te. la• 
~illdadea Jt.Cte.r«daa. dt. t.a.ta •ane.Jt.a to.a 4n9Jt.e.aoa to.tale..a -
du.Jt.an.te. 1911. •e.Jt.c11· de. $. 100 ~OO. 00; ai •e. 11pl..i.c11 c.l 41 de. 
ui.lldad 11e..t11 de.apu.l.a ·de. Í•pue.1..toa. lii• ne.c.u.idade.• 11.ace.1td.!: 

.t.411 11 $ Jt.000.00 • .atipo'11ie.11do. que. ae. •a1t.t.c'.e.ne. la .t444 de. P!. •º de. diuide.ndo• de.l' sot: to.a divide.nito• ae.Jt..lan de. $ 16 000 
to•. o.tJt.o• $ . 16. 000; 00 'in1111c.iaJt.lf11 p11Ue. de.l Jt.e.411.e..Jt.i.•ie.11.to de. 
f 16t.ooo.oo. ob.te.11iando 11.1111 ci6Jt.a de.$ 146 0 000.00·4ue. de.be.n 
ob.te.ll&Jt.•e. •e.diafl.t& 11.11 C~ldito O •e.dia11.t& Ullll ue.11.tll de. dCCi0-

11&6 CO•e&llC6. 

,, ' 

A ,. n ni -11- f TRI - b11 ITR ti 

-#, ~ Ac.«110• 41&c ·«ldlcll.ta11 upo11.ta11e.-c11.tc co11 i1194c•.o• 
IJ 11&iitcu .to.tdu co•o po1tce.11.taje de. tu ue.11.tu o 
i119.Jt.uo• .to.tale.a. 

s'. 

_;;, 



,, 

TI • P46iU06 que. 4W.Cll..t4"4ft upont4ft&<Ul&....te. COft et total. 
de. i119"U06 o de. u&ll..t&U. 

b • Tcua de. "ue.11ci411 de. ~Udadc.&. 

Fifl4ftci ... ic.11.to c.~.tu110 • .69($ 300 000)-0.f5( 300 000) 

- 0.5(0.041 ''ºº 0001 

.54( 'ºº 0001-0.tl 'ºº 0001. 

• "' 000 

Si c.t p401166.tico de. t4 Co•p4i~a "X". S.A. ~ubic.44 •ido -
de f 5rs ooo c." uc....t4•, c.t i"c"e•c.11..to de. $ rs ooo 4c.quc.~ia 
de $ 1 roo de. 'i"a"cic•ic....to •c.9d11 te cpLé.ccc.i611 de. 541. 
Fi11c11cimie.fl.to que. 6C.4~c cubie~o po~ ta 4pticcci4fl de. g,t,¿t~ 

dcdu 4Ue.flidlU que 46cead~ic" e f 10 JOO. apLicando et -
ti de. ta ~Lidcd aua dupu'6 de.t i•puu.to, e.a o.t4&6 
pcLcb~•. ta• .ta•a6 pequeiu de. c4c.ci•ic.it.to e.a uc.fl.t4' puc.de11 
li11cacicu c. a t4«u'6 df; luell.te• .é.ft.tu11u. pe"º .tua• ••fO-'H 
4e.uic.4eN de. 'iNCflci .. iefl~O C.~t&4ftO. 

Et •~odo de. po4ce...tc/e. de ve...t4' "c.•i&.tt• •l6 ap4opiado 
...-e p4o•••ticA4 to• c .. bio• c.• L•• •c.ce•idadu de. 'iacaci~ 
•iellto deit.t4o de Lo• ptczo• 4e.t~iva•eflte co~o•. u •&"º' -
~ cuaado •c. debe• ••ce.4 p4o•l•.tico• r plazo• •4• t&4106. 

• 



La '01t•uL4c.i611 de. p1to116.&Ucoa 6.C:nancie.JLo.& po11r. de. JLr.L.é.e.
vr. La .<..po1tt411c.ia de. 1te.lac.é.ona1t e.l n.é.ve.L y la ta.&a de. cJLe.
c.é.•ir..Uo dP- La.& ve.11t4.& de. la r.•pll.e..&a con la.& i11vr.1t•ione.4 
e.11 act.ivo& 4ue. .&e. 1tr.4u.ieJ1.a11. Palla apoya1t e..&aA ve.11ta.&, a -
Au vez Liu .inve1tA.io11r..& r.n activo.& J1.e.4ue.J1..é.J1.a11 6.i114ncia•.é.e.n
to6 & coJl.to pLazo y polt ende., u11 pJton6.&tico 6.inanc.ie.JLo a -
coJl.to plazo. E.&te. 4lti•o a•pr.cto e..& e.l pu11Lo cr.11tJ1.al de.l 
p1toceAo plte&upue6t4L. 

U11 .upe.cto e.apr.ci4l de. La taJLe.a de.L ad•inAtJ1.adoJ1. 6inan
cir.1to e..& la plte..&upue.4.taci6n a co.otto pLazo del p.oton6atico -
de. e.'r.ct.4.vo, o pJte.&upue..&to de r.6r.ct.ivo, .&in &•baltgo dado 
4~& el p.\e&upue&to de. r.6r.ctivo e.a •ola ""ª paJl.Le del p1toce
ao plt&&upue&tal global de. la r.11tidad, La p.otr.pa.otaci6n de.t -
plte.&upu&&to de e.'&c.t.ivo puede. e.11Le.nde.J1.6& •&jolt de.nt1to de.l 
Ai.&te-a gene.JI.al de.t p.otocr.Ao pJte..&upue..&tat; a cont..é.nuaci6n .&e. 
tJtatll-\4 e.L te.a de pJLoc~o p1tr.&upue.4.tal de.L r.6r.ctivo e.n60-

:c11do & AU uAo co•o .L116tJ1.u•r.11.to de La pla11e.11ci6n ~ de.l con
tltoL 6in-cir.1to. 



%. EL PRESUPUéSTO COMO HERRAMIENTA OE PLANEACJON 

Loa P"'e..&upuea.toa aon pl4nt.a 'o.ua4lt.4 que 'ij4n l4 .t441Jf.~ 
.to4.i4 dt. un4 f.•P~f.44 po~ un p~4do dt.lt.JUiincdo. 6ij4ndo4f. 
con6o"'•f. 4 l44 pol~.tic4a de l4 4d•ini•.t"'4ci6n dt. l4 en.tid4d 
que l.04 t.l4bO-'e. 

L4 planecc.i6n P-'f.4Upue4.tat. .tiene co•o objf..t.ivo. coo~dina-' 

cl.iv~o• P-'º9~~a4 en .todo• lo• nivt.lf.4 de L4 o~gaftiz4ci6n 
P4-'a P-'OIJt.cLa~ la• 1.~p~enc..l4' ls.i&t4~ica• en et &u.tu"'º· 
E4lo C4 con et 'in de planea-' en 60.uta 4decuada; a•~ 4¡ -
qul.-',..04 ob.tene-' "'f.CU-'404. deb,..o• buaca-' v44-ia4 6uen.tea, -
f.4cogt.A en.t-'f. v44-i44 4l.tt.~nll.Civaa g bu4c4-' La4 condiciont.4 
'inanc.il.-'ca •«• &avo~ablt.4. 

H41J algo •«• en 4el4ci6n con lo• P-'e4uput.4.toa 1J f.l P-'OC~ 
40 P-'f.4uput.4.tal que la a¡.pte etabo-'acidn dL un docu•en.to ~ 

o de una f.4t.i.•cci6n O-'ganizad4 del 'lujo de caja. Une vez 
quf. l44 •«a• dt.t negocio· IJ 41.1 objc..t.ivo• •e ltan dt.6inido· -
con .toda cla4~dad. 1J cuando ae he hecho una t.4li•aci4n de -
~Iº clc4nce ace-'c« del •edio econ4•lco en que ope-'4 ta -
,._P"'&ac .todcv~4 quedan cucl4o pun.toa pa4• dt.,ini"' ln.tf.f-'4-
•eil-tf. et P"'Ocf..40 p4t.4upu&a.tcl. fa.toa aon en 04den de au -
~bo~cl4n Loa •isuien.te•t 

1. Elcbo4cc.i4n del P"'&aupue•.to que debe e•PL&4"'6e CO•O 
plc11 d& op&-'•c.i4n P«-'• el pe~odo de qu& ae l-'•.te. 

r. Co•p4"'cc.io111.4 pf.A..i4dicca de loa -'&aultcdoa -'eclea con 
el p"'uupu&a.to. 

J. A11rf.U.4ú d& .tu vaucc.io11u -'UuUclllu de l4 4pt.lcc• 
ci4n del p-'&aupuf.4.to, 

f. O&cia¡1,. cc&-'c• de l• ntc&aidcd de •odi,ic•-' et P-'&a~ 
puf.a.to p•-'• f.li•in•-' .tu. ccuaca de dicl4a v•-'<cclon&a 
l l11cluy&ndo Pº-' a upu&4lo, c••bio6 en et P-'&aupuea .to). 
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3. PROCEPJMJENTO PARA LA ELABORAClON VEL PRESUPUESTO 

A«n cuando to& P-'Oced.l•iento6 que &e 6.l.guen paita 60-'muta-' 
un pJtuupueato, va.\..i.4n con&.ideJtabte•ente de un« e•pitc6a a -
o.tit«, ta pit4ct.lc4 u&uat e& ped~ que &u& d.i6.t.i.~o& depa-'.t4-
•cnto6 60-'•Uten 6Uld06 "pJte&upuU.to& dep4Jtt .. ent4te6 n. 

Et d.i.t.ectoit de 6.ln4nz4&, a quJ.en ge11eJtat•e11.te •e h4cc -'C6-
pon6«&te de cooitdin~ et pitoce&o pite&upue4tat, de&«« P-'O
poJtc.iOft4Jt 4 to& je6e• de dep41Lt«•cnto c.l.e•t« J.11,0JU1«c.i611 
&ob•c t4 cu4t pued4n &464~ 6u6 e6.tJ.m4c.io11e6. E6t4 in6o-'•4-
ci4n J.nctuiit4 u114 dcct4itaci611 de to& objetJ..vo• 9e11eit4te.a de 
(4 u-pite64, 6U6 pot..ltiC46 de ope-'4C.l611 4ptic4&te.a 4 to6 di~ 
tinto• dep4Jtt .. e11to.a, 46l co•o d~o& e&t«dL&.tJ.co.& y cont4-
&tea de .l.•poit.t411Ci4 ite,ttente.& 4 ite& utt4do.& pitev.lo.&. Lo.a -
pite6upuuto& dep4Jtt«men.t4lea .&e ite411e11 entonce• pAJta 'º-'•4Jt 
et pitcaupue.&to pitetl•i114-' que debe~& &eit -'ev.i.&4do poit l4 -
PJ.•ccc.l.611 Gcneit4t. 

_- ·:. 
; ~ <-

Puit4ftte t4 el4bOJt4c.i4n det pite6upue.ato pitetl•in4Jt, et -
P.i.t.ectoit FJ.n411cieito lo •iembito de 6u peit6on4tl d.l.6cu.te 6u -
contenido co11 to• je'u de dep4Ua•ento. Co•o ituut.t4do -
de ut46 d.l.6ccuione6. con '"ccuencia e• nece64.\..i.o itevú«Jt -
d4.veuo6 concepto• debido 4 t4 .l11tudepe11denci4 dep&U4•en- . ·.~ 
.tat f&&e 64.Pp•e e1túte en tod4 0Jt94niz«ci4n. Po• c/e•pto; :.· · 
ta d&c.J.64.#11 det depaitt••ento de •Uc4deo e11 un• s••n e•pJte-
64 i11d1&atit4.at debe ~•cu una 4•pt44 J.11vu.t.i.9aci611 del •eit-

· c..,.o •&d4.a11tc cue6.t.io114Jlioa que ae e11vien poJt coJtiteo 4 cie~ 
~06 '""'º'• 1 uto .te11d•4 u11a con6ecuenci« diitect4 •ob•e -
&t p&Jt6011ct det depaitt .. cn.to de c0Jtite6po11dencia ; 46l co•o 
1111c 6ob•cc&Jtt• de .tlf.&b&Jo e11 et depau .. c..to de co•p&&.taci61&, 
f&&e 6e e1&c&Jtt4"4 de &11atlz4Jt t46 Jte6p&&e6t46. A •&1106 de q&&C 
~ct&.6 plf.Of&cto6 •e ~4f4n coolf.di1&&do pJtevi .. ent&, pod4.la11 -
ao•p•e1&d&Jt a to• dep&Jtta•cnto6 que dcb«fl «.tc11deJtto6. T .. -
fúl11 u po6ible que et pJtocuo p•&6upuc6t«t •cqu.l.c.a L4 -
coo•din4ci411 de ptanc• i11tc•dcpaitta•c11t4lc• e11 d.i,c•e11.tc• 
OC46io11e6 &6pcci•t•e11tc Cll t46 9Jt4ftdc6 e•pite646. 
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En a.tguno• ne.9oc.io• 4 e. ne.ce.4.Lt1ut pll.Uupur.4.t:o• de-taL.t11do•, 
r.n O.t.\:44 no e.• ne.cr.•a.J1.io .t:anto de.talle., y r.n oLJl.44 m44 Ae. -
pidr.n dr.tattc•· que J1.c11bllcnte. no Ae. ne.ce.•itan, o vice.ve.Jl.64. 
Et •d~•o de. dr.ta.tl.t.4 nr.ce.4411...io r.n e.l pJ1.e.6upue.Ato de. una -
~PJl.e.4a .indu4Vtiat pJ1.obabtc•r.nte. incluiJl.4 lo• Ai9uie.nte.• -
PJl.~upuuto4 paJ1.c.i11te.• dr.: 

1. Ve.nta• luna poli. ca.da pJ1.oducto o cad11 tLnr.a de. pJ1.oduc-
.t:u). 

f. Co4LD4 de. vr.ft.t:a4. 
J. Au.r.ntoA o di6•inuc.ionr.• dr.l .invcnL4J1.io. 
4. PJ1.oducci6n lpoJI. ca.d11 pll.oduc..to). 
S. Ma..tr.'Lialr.6 diJ1.e.cto•. 
6. Na.no dr. obJ1.a. d.iAr.c.t:11 {r.n koJ1.a6 y v4lOJl.r.6). 
7. HoJl.44-•4quina.. 
l. M4no dr. obJl.4 poli. con6r.J1.vaci6n, 46r.o, LJ1.an4poll.Lr., int~ 

11...ioJl.r.6, r.Lc. { r.n ta. •4nu,4CLUJl.4 6ota•r.ntr.). 
9. Co1t6WRO dr. 6r.Jl.v4cio6 {tu~. tr.lt,ono4, e.Le. 1 

JO. Accr.6oll.4o4 indiJ1.r.cto6. 
11. OtJl.06 concr.pto4 dr. •a.no dr. obJl.a. y 9aAL06 indiJ1.e.cto6 -

{pJl.r.6upur.ato4 dr. 9a4L06 indiJ1.r.ctoa dr. 6a.bJ1.icaci6nl. 
lt. G46L04 dr. vr.n.ta (poli. ca.da. pll.oductol. 
fl. G4Uto• dr. pubt.icidad (poli. •r.dio6 y pll.oductoal. 
ff. Ga.6to• a.d•ini6LJ1.ativo• lt•tr. r.6 9r.nr.J1.4l•r.ntr. r.t •4• -

volu•i~o•o y 4r. pll.r.pa.Jl.4 poli. dr.pa.Jl.ta•r.nto6). 
f5. 0LJl.o4 ingJl.r.Ao4 y 91UL04 dr. ope.J1.a.ci6n. 
16. IRgJl.UOA y ga4to6 qur. "º ar.a." dr. opr.J1.ac.i6n. 

Todo• u.toa pJl.Uupu&4.t04 o •u• cor.ib.iRacioRr.6, cfr. no •CA 
R&c&AGJl.io tanto dr.(4'.tr., Aon dr. utilidad pa.ll.a. ta. r.ta.boJ1.a.ci6n 
d&l. •ituir.R.tr. •pll.Uupa&•(o ''"ª"e.ir.JI.o o •a.r.ALJl.o•, qur. &4 -
co•~ll , pJ1.a.c.t.ica.11r.ntr. r.n .todo• toa •i•tr.•44 pll.&4upur.4La.l&4, 
f •u& CO ft.t.it.ftf.I 



r. P~&6upu&6LO de pt~did46 y 941t4ftc..i46. 

r. P•&•UPUf.6LO de ~RUf.~6ione6 dt. capiLat. 

J. P•&6UPUCALO de caja. 

f6L06 ~~CA dt.t.i•o& p~t.6upue..\L06 e6L4n 9ent.~4l~t.n~e 4p~o

bado6 po~ ta d.i.4.t.cc..i4n 91.n~4l ~ •e p~eaeRL4n al conaejo dt. 
&cl•ini6~-'•c..i611 p4~ 4p~obac.i.411 dt.4.é.niLiva. 
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4. PRESUPUESTO PE CAJA 

Et p4e&upue~to de cdj4, co•o &u no•b4e to indicd, &inte
tiz4 et ing4e6o y et eg4e&o e&ti•4do de to& 'º"do& de un -
nego~io du-4nte eL p~Lodo p-e&upuc&tdL, y e•p4e64 td po&i
cidn de c4j4 4e&uLt4nte. po4 Lo gene-4t •en&u4L•ente. d •e
did& que t&te 4V4KZ4. Con&~uye t4 p4e&e~4cidn 'º.ut4t -
det 'Lujo cL4ccd~ de 'º"do& p-evi&to den~o de t4 e•p4e64. 

Et p-e&upue&to de c4j4 e& Wl4 ht~44P!ient4 de 944n i•po~
t4nci4 p4-4 t4 4d•ilti6~4ci6n 'in4ncie44 pue&to que 6u p.t..i~ 

cip&t objetivo e& p-edeci4 cu4ndo y po4 que C4ntidad. to& 
4ec~o6 'in4nci~6 de ta uip-e64 -e•~a4&n in&u,iciente6 
p~4 cub4L- Lo& gcuto• du~4nte et p~odo p4e&upue&t4l. -
Un& vez hech46 ~t46 pAediceione6 et di4e~oA de &in4KZ46 
pu&de co•enza4 4 pt4ne4- ta •&jo- éo.U.4 de 4p~ovech44 et -
dLne-o eKi&tente o ~pe44do linctuyendo to& 'º"do& p4ove
nie~~ de 4uent~ e•t&-n46, •egdn &e nece•LteJ, p~~4 6i
n4Ac.i ... 6"4 op~4cion&6 f &u c-eci•iento 4 t4 vez que 6~ -
cona~ve un4 liquidez 4decu4d4. 

Oc..te.uiin4c.idn d&L pe~odo p-eaupue&t&t f et p4ocedi•ien

to • 6&9""--· 

Et pe~od~ d&t p4~upu&lto d& c4/4 dep&nd~• &n •ucho .de 
t4 elt4bitid&d de taa vent.u y de (4 p~oduccid• de t4 e•p-e
••· Si et votumtn de vea.ta& f Lo& p-ecio1 d& 6u4 p4oductol 
aoa &4tabtea y ai ta p-oducci6n puede p409A&• ... 6e en pAo
po~c.ida •«& o •enol uni'o-•e duAaa.te et aao. et p&~odo 4u& 
a& elt&btezc4 puede •e- b&at4ate tAAgo, 44n 4&ba1ando et -
t..caé..te aco1tu•b-ado de un aao. 

PoA ot~ p44.te. ai &L votu•ln de venta1 e1t4 1ujeto a -
6tuctuacione1 eapo-•dica•. o &i la p4oduccidn depende de -
4ue 1e 4ecibaa pedido& que no e• po1ibte pAeveeA con e•4C· 
titud, et pe4Lodo dct p-e•upue&to de c4j4 debe -educi-1e. 
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NOJUllAl•ente el p11.e1upue.4to de caja •e 6011.•ula poli. c«da uno 
d& lo• •&•&& del p~odo p11.eaupuc1tal. Si ta po1ici6n 6i1111n
ci~11.11 de ta pip11.eaa ca •11p11.etada" o ai et •ali.gen de utitidAd 
&6 •1&f &1t11.ecllo. co•o •ucede en taa tienda• de co•e1.t.i.ble• • -
poli. to 9&11e11.at e• nece•a~o hacc11. eati•acionea ae•An«....C.a• o -
&411 d.últia.•. T11•bil11 e• 11.eco•e11d«ble 6011. .. i&t1111. "" p11.e1upuu
to co...tt111&0 f •Ant&11e11. et llo11.izo11tc planeado a b46tante diatAn 
ci• d&l •o•e11to Actua.l pa11.a evita11. el •afoll. 11d .. e11.o de •1011.p11.~ 

646 • po1i&te. 

Lo• •f.todo• •.f• &11.ecuc11tcme11te eapleado• pa11.a lA el11bo11.a
ci611 d&l pll.&6upue1.to de caja 1011: 

r. El •f.todo de e11.t11.ada6 f 14lidA1 de caja.. 
f. El •ltodo d& i11911.e10 11&.to aju1.tado. 
J. El •f.todo del bat1111ce p11.o-6011.m11. 

Lo• tll.&6 pll.oced.i•i&11.toa •e ba•an 6u11d11•e11ta.l•&llt& e11 lA -
•i••• i•601tmAci611 empleada pAll.a 'º11.•ul1111. et p11.e1upu&1to 'i11a.l; 
p&ll.o d&bido A 41&e 6& u1A11 tlcll.icll6 de p11.ed.icci611 di1.t.i11tA1 (A 
i1160.-aci6n 4ue cAda u110 p11.opo11.cionA Al di1t&cto11. de 'i11Anz44 -
·u ••f di6t.i11.t11 de tu otll.46. 

E•, co11 •1&cho, &l •4' 'texible d& lo• t11.e• p11.oc&di•ie11to1; 
poli. to .ta11.to e1.tA ... i11dicAdo en tA• e•p11.e1A• de •afoll. i11C&! 
~ .. bll.& &11 cl&&Jlto a. 61& 'lujo de cajA debido A ta i11&1tabili
cl&d d& 61&6 "•11.tü f de 11&6 i&tUidad&&. 111t co•o &11 la.• 4u& -
&tll.Cvi&.aa11 poli. 1&11A di'~cit •it1&Aci611 'i11a11ci&11.a.· E•.te .. ltodo 
p&-'9it& •11 •AfOll. 11cllle11.o de p11.ediccio11e• pAll.CiAl&•. poli. pcll.to
do• 1c-a11&tio• o di&tio•, '•cilita11do 46l ta l&boll. d&l di11.&c· 
toll. d& 'i11a11za1 p&ll.A &j&11.c&11. 1&11 co11t11.ot ••• 11.&al d& to• 6l1&
jo1 d& caja. •••ic .. &llt&, &11 &l •l.todo d& c11t11.ada1 f ••lid•• 
de CAÍA 6& hace co111tA11. i11ici&t•e11t& cAdA •uc11t& de i11111.e10• 
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g cada cliu.é.6.é.caci6n de c.g~c.aoa, de •ane~a que. et dc.aa~~ollo 
.te.al du.tan.tc. c.l pc.~odo puc.dc. co•pa~a~ac con todo de.talle. con 
c.l p.tc.aupuc..a.to. · E.ato 6aciL.é.ta La coo~dinaci611 de. lot. pagoa -
con loa .é.119.tc.,aot., de. •«nc.~a continuada, ~e.ducic.ndo aal al •l-
11-i.mo loa aal.doa de. caja oc.é.oaoa y e.vitando loa p.tobtc.•aa .é.n
•~c....t~a a 'al.ta de. 'ondoa (CUAORO •4•1. 

Loa ot.toa doa p.tocc.di•ic.nto.a aon t.e.•c.jan.tc.4 cn.t~e. .al. El 
•~odo dc.l .é.119.tc..ao ne.to ajuatado .i..tpLica ta c.labo~ac.é.6n de. -
u11 e.atado de. .é.119.\c..aoa p.to,o.uoa pa.ta cada pc..\lodo pa..,c.é.at. 
La.a c.é.,.tiu dc.t i119.tc.60 nc..to de. cada pc.~odo 6C. aju6ta11 a .._c.
p.tc.ac.n.ta.t •ov.é.•ic.ntoa de. 'º"doa, de.tallado al c.'c.cto taa t~a~ 
6&ccio11u que. ª'c.cta11 u1 di6.tin.taa 'º".ª' c.t e.atado de. -in9.tc.
ao.a y c.t a&tdo de. caja, o b.é.ln que. ª'e.eta a uno a.é.11 ª'e.et~ -
al ot.to ICUAORO •a•1. 

El •tlodo de. batanee P"º'º~ª i•plica la p.tc.pa.taci6n de. -, 
ta11to.a batanee.a p.to'º""'ª co•o p~odo4 p~ci&tc.6 ac. •a1a11 c..a
tabtc.cido c.n c.t pitc..aupuc..a.to de. caja, Cada .\C.119L6n dc.l batan
ee., c.ccc.p.to c.L de. caja J bancoa, ac. p.\ofcc.ta po.\ cada pc...,lodo 
y c.l .aaldo de. caja ae. .,uc..\za• pa.\a lo9.\a~ la c.cuaci6n conta
ble. IAc.tivo • Pa.aivo •4• Capital), ~e.atando la 6u•a de.l acti
vo u«•ado dc.t total dc.l pa.aivo c..ati•ado g c.l capital. Un -
a&tdo de. caja 11c.94tivo o in'~º" at •ln.é.•o dc.ae.abtc., .é.ndica
lt.L&, po.t .aupuu.to, ta 11c.cc.6.i.dcd de. pe.di.\ pite.a.Cado o c.n al9u11a 
'º.._ &ju.ata.\ c.t 'tuja c.é.itcuta11.tc. pa.ta •acC..\ '.tc.n.tc. a ta c..aca
ac.z de. 'º"do.a que. .ac. p.\c.vc.c.. 

E.a.to.a do.a tU..t.i•o• p.\occ.dim.i.c.nto6 p.\c..ac.n.tan cic..t.taa dc.avc.n
t&ju 4u.c. Uc.11dc.n a ti•UU .au uao a ta' c.•p.tC.44" que. t.é.c.nc.11 
~Lid&4u g vc....tu c.6tablc.4 y a la6 4uc. .tic.11c.11 c.ccc.4o de. 'º~ 

do• ctéApoll.é.&tc..a. ~-'i•c..._o, ni119u110 de. C.4.to4 p.tocc.d.é.•ic.11.to6 -
p.\opo.tcio11a una vi.a.é.611 anticipada, .._c.119Ld11 po.t .._c.ngldn, de. -
i•t•u•• y c.sitc.aoa; C.11 COll4C.cuc.nc.é.4 au &•ple.o pitc..ac.n.ta.t4 c.é.c.~ 

ta. di,icut..tadc.a Pll-'4 que. c.l di.te.eta.\ de. 'i11a11zaa pitog.ta•c. lo6 
pago.a de. ta c.mp.tc..aa c.11 c.a.t.\c.c•a.itc.lac.é.6n con loa .i.ng.tc.ao.a --
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CUAORO "A" 

PRESUPUESTO F1NANC1ERO POR EL METOOO OE ENTRAOAS V SALlf>AS 

E11e.ito Fdi.teAD ~o 

S4l4o .ól.c:ci4t de e'u.t.C.vo lll 
pll.irte.ipio dcL pvt(Ddo soo 000 SIS 000 40S 000 

flltudcur 
ColMo del. .... 100 000 too ooo too ooo ,,.,,..t... dcL Bdltca Nceio"4t. 300 000 
vau c11. du~• IS 000 IS 000 rs ooo 

Toblt ele. ut.wd4.6 '1S 000 trs ooo us ooo 

SllLi.ll&A ' 
CIMlpU ele. ~vi.Wr.a 60 000 50 000 65 000 

P41fO de. ll6aill4l4: - cit. obu 
d.iltu.t& lt 000 " 000 lt 550 

Gut.o• btdiAcet.o• to ooo f5 000 t5 000 
Gut.o• r>epta&. ele Se.w.: Jqe.-

11.iula ,. 000 19 000 tr 000 
Co.UOt ele. caU.dad 16 000 to ooo 19 000 
tltut&jo el& -c.tc•'•lc• ,, º'º 5f 000 ,, 000 

O&a..uoUo el& lll&l.V06 pUcl¡&cto• t6 000 J9 000 t7 000 
~ upcc.ialu 11 000 Jf 000 13 000 
~ d&vut4 ff 000 JO 000 JI 000 
Gut.o• d& ~.tu.ci411 IS 000 15 000 IJ 000 
~ ........... 7 000 7 000 7 000 

,~w-fic•• s 000 5 000 ' 000 
C.,.. el& &e.t.ivo• '-'jo• 100 000 150 000 'º 000 

·,·.; JJO 000 St5 000 JJf 550 

S&tdo• lll "" cit. ... SIS 000 405 000 301 450 

.u.e.o di. C4j4 41.4uWb no ooo no ooo f50 ººº 
fJU!l.dat1. o 1 ~e.I JJ5 000 155 000 57 450 



&~ ele. vcat.u 
· · i...-uo• de. opu.cac.ionu: 
· VCAtiu. cat colltAclo 

Cobuilza-c.a-tA6 de. c.Uvitu 
To~ 

OPDt .iagu.aoa VI r.'u.tivo: 
V&At&a de. ac.t.(.vot 'ijoa 

'"'~ºª poll .úlve.uc'o11u 
Tout 

Tot4L de .iagitUoa u 
e'u.tc'.va 

E~a• poll ta o~n: 
~~ 

lluo de. ofMa di-\e.c.t.4 

~· ÚflllAu.LD6 de. ~ 
.,~ÚV~ 

~·~~ºª . ,..,_.to,,,,. lle.nt4 

OC-O• Ú'P'••~· 
T~ 

0CU.·qUA06• 
Diué.dtMo• 

· '-ICU~ra de ÓlllllU a tMfo pt.o.:.o 

P~r. ~u CJ1 deaila 4 ~o 

c....- ele. ceUvot ~jot 
Toat 

. . .. , . Tout de. ,..Uot 

1..-ot 1• ...-..otl •e.to• dd ~ r...,.·ac_,,.. 
~1.to ·,4-llcC:e~s 
FO.U• .z.-.-
fallllot de. 4t1C- H diapone. (RV.96 t7•Hl 

VCAtc 1• c:ompul ele. Ututoa 

· ~~· lo ~l.60• J b<uec:&Uoa 
, ...... al.~~ 

AVMINlSTRACION FINANCIERA VE LOS NEGOCIOS 

EMPACAVORA 9EL VALt~. S.A. 
P1tcaupuca~o de. Caja 

Poll el <tilo que. ~l!lllllÚt<l e.l 31 de d.icir.•b1te dr. 1987 

Enr. 

$W..,W 

sr ,ooo 
370,000 

$421 ·ººº 

~ 

Fcb. 

$W.,.W 

"·ººº 
374,000 

$4tt ·ººº 
43,000 

$ '·ººº $ 43,000 

$ ts,000 
76,000 
50,000 
66,000 
36,000 

50,000 
U03,000 

U,000 

$ U,000 

•w..w 
$ 97 ·ººº 

97,000 

t15,000 
U7t,OOO 

"ºº· ººº' 

$ "·ººº 71,000 
49,000 
51,000 
35,000 

fH0,000 

ttS,000 
ftts,ooo 

•w.w 
$1to,OOOI 

11,000 

f1t,OOO 
Ust,ooo 

$t7t,OOO ftSt,000 

49,000 
356,000 

$405,000 

~ 
$ t,000 

• 44,000 
17,000 

"·ººº 60,000 
34,000 
tS,000 

''"·ººº 

16,000 

• "·ººº 
•WJU 
fJOJ,000 

''°·ººº 
ist,000 

$.555,000 

1100.0001 

Abll. 

$ll2..W 

'º·ººº 3sa,ooo 
$391,000 

$ 47,000 
17,000 

"'·ººº 
60,000 
35,000 

S0,000 
$317,000 

tf,000 

f U,000 

•w.w 
.• 59,000 

U9,000 

rss, ooo 
$J14,000 

36,000 
313,000 

$349,000 

$ 61,000 
78,000 

"·ººº 50,000 
35,000 

$27t,OOO 

U0,000 
uoo,ooo. 
•uwu 

fllU,0001 

"'·ººº 
tsO,IOO 

frt1,000 

164,000I IJ0,000 

ftss,ooo ftso,ooo $tS1,000 

30,000 
t6',000 
$~93,000 

f 19,000 
80,000 
45,000 
4$,000 
36,000 
ZS,000 

$310,000 

"·ººº 
• 56,000 ...... 
$175,000I 

49,000 

151,0IO 

''"·ººº 
"·ººº 
"·"' $254,000 

Jut.. · Ato~ 

•w..w . •w.aa ···~ 
31,000 

ui,ooo 
$163,000 

...:..!t.fil 
• '·ººº 

• "·ººº U,000 
45,000 
45,000 

"·ººº 
uoo,ooo 

rt,000 

JI~ººº . 
m.ooo ::~ 

·•rs1,ooo· .. ~.f2 

. •,$ 

. .·· 

•w.aaa.·,f¡ 

f'6,HI .$ ,,,..,.;'•·· 
"~ººº 49,IH: 
H,HI 

fH,OOI -~ ·:.~ 

•uwa . •-..~':'•~ 
flH,00~1 .. flU,Htfr 
· lf5,0lfl 16',Nll: 

154,IOI tU,tH< 
flt6,IOI · irff,llf , 

'º·ººº ...... 
$U6,000 "ffSl,f .. : 



AOMINJSTRAC10N FUIANCl ERA !)f LOS NEG0C10S 
,~ 

EMPACAPORA 'EL VAL~~. S.A. CUAORO "8" 
Pite.•upue.a.to de. Ca.ja. 

e.t aito que. .te.Jl•Üt4 e.l. 31 de. dic.i.e.•bite. de. J 917 

MM. AM. "4!1. JUA, Jul.. Ago. s~. Oct. Nov. 11.i.c. To.ta.l. 

,fm.la $U11.w $W.,W ~u.uaa $w.JU $W.W $Uf.W $Ui..au •w..w $W.W $1.196.090 

ºº' ....... 'º·ººº 36,000 3C,OOO 31,000 31,000 36, 000 "º·ºº' 50,000 51,000 196,000 

OH ,· su.ooo 35a¡eeo 313,000 tu,ooo 232, 000 U6 1 000 u1 1 000 tss,ooo rar1 000 31%.000 5 1 591 1000 
oof . f'OS,000 $39',000 $349,000 $~93,000 $265,990 $!51,000 $t63,000 $%95,000 U:st,ooo $396,000 $1,0 .. ,000 

,OOI 5,00, 1a,ooo 
~ ': .. r,Ho ~ ~ 6,000 

·º" • '"º'' $ 1,000 • t,000 $ S,091 $ s1;000 

....... •w..au •u:...w •w.au fW.&U $w..aa¡, $w..aa¡ $WJü $U&Jll Wl..&11 $1,11•.1• 

·"' >tu.IN • 41,000 $ 61,000 f 19,000 $ H,000 $ 16,000 .f 11,HO $ '5,1 .. 
$ "·ººº $ U,OH $ 674,000 

,OH· ·. 71,0H 71,000 1',000 'º·ººº U,000 "·ººº '9,000 '°·°'º I0,000 71,09' t4a,oóo 

·º" ...... 1',000 1',000 15,000 15,000 11,000 "·ººº ''·ººº 51,000 51,000 579.,000 

,HO '"·"' 'º·ººº 50,000 .fS,000 º·ººº "·ººº S0,000 64,100 64,111 'º·º" 691,IOP 
5,HI ... ,.. .... 35,000 35,000 36,000 Jl,000 31,000 10,000 .ff,000 0,000 "·ººº "'·º'º rs,Ho ZS,000 ro,ooo f0,000 'º·ººº so.ooo 103 1 0H re31eoe 

º·"' < .... ~ ... ' $511,000 $!1!,000 $310,000 $300,000 $303,000 uro.He $.fOJ,000 ff75,0H uos,ooo $5,646,9~9 

•' rr,ooo rr,ooo U,000 "·°'º 40,000 • "·'º' "·º" ,., ... 16,000 "·ººº lf,000 56,000 

ioo,011 - • 4U,oOI 

':f· ...... . ''·"' uoo.ooo • 56,000 • rr 1 000 f u,ooo • rr,ooo • 511 001 • 64t,ooo .. ..,..,. •1&111 •WJU . .... •w.aa •w.aaa •w.au •w.au fw.Mt w.111 • 111 .... 
·.~ ... , .... ~. st,000 fllU,0001 $17',000I ft5a,0011 $146,0001 $(51,0001 $1150,000 , 51.000 $ ....... • 1141,0001 

11 .... 
é ....... Ut,000 lf 6, 000 0,000 115,0191 (61,000) llll,0001 124',000I lltJ ,000) 1147. 000) 1141,0001 

1i .... '"·"' rss,110 rso,100 U1,000 !54,000 f56,000 rso,ooo UJ,000 rn,ooo tso,ooo 115,000 sr.,.. fSH¡,IH· '""·ººº flf1,000 ''"·ººº $196,000 $f10,000 '"'·º'º $1U,OOO º"·ººº $!"·ººº • IU,000 

164,000) 130,000 50,000 "·~"~ 

·. I'"•"'' .... ooo '°•ººº 'º•ººº 'º•ººº "º·ººº '"•º'º' 1101 óoo1 'º·"' . sr.~> fH_l,ffl trso,ooo $U1,000 fts4,000 $!56,909 ·. $tS0,000 $f55,000 $%55,000 aso,ooo $%51,000 f . tU,000 

:/.; ... 
. , 

.~·! 
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S. PREPARACION OEL PRESUPUESTO OE CAJA 

Seg4ft ke•o4 •eftcionado. et pa40 ifticiaL en ta etabo~aci4ft 
del p~e4upue6Lo de caja coft4.i.4Le en la 6o-•aci4" de lo4 p~e•~ 
pue6to• dep~clJlefttatc• de ope-aci~n y de co4ta4. A ta in6o~ 
••ci6K que coll.Lienen e•Lo4 p~e•upue•toa•e ag~egan to• delat.Le• 
de p~obabLe• p~l•tamo• y del ~ce•bot•o de c~ld~o• pendiente•. 
del &tu.jo de 6oftdo4 ~etacionado• con au•ento• de cap~4L y de 
cuaLe44uieA11 oL'la• t~aft64ccione• indcpcndien.te• dct 'Lujo • 
ci~cut~ de 'onda•. E• po~ e•to que et 9~ado de con6iaftza y 
et 4p~ovcchc1J1iento de caja depende en •ucho de ta e~ac~~ud -
de La. eat.U.acione• y del cuidado con 4ue •e p~epa~e" Lo• ·
.P~&•upue•LoJ. 

EL p~eaupu&4Lo de venta• 'º~•« La ba•& 6ob~& La cual •e 64! 
ca todo &L p-09~a.a p~e.4upue.4taL de La &•p~e•«· S4lo •i et -
p~&Aupueato d& venta• •e e~p~e•« co~&cLa•ente en tl~•inoa de 
LIU unidadCJ y vaLo-e4 que puede" ~eaLiza-•& du~ante &L P&~lo· 
do p-e•upu&4L4do. Lo• p-eaupue•La.depa~a•ent4L&• pod~«n. a •u 
vez. 'o.uouL~•& con -e.xactitud y •e~ de Lada con,iaftza. 

Uaa vez Lot~do Codo e.4to &L di-&cto- de 'iftAftZIU puede -
d&ll. co•ieazo «.l« eLabo~aci4" deL 'Lujo d& caja deJL.ivado d& -
L&4 cob-&KZA4 01U.9iaad•• eft La• veftt44 p-&vi4taa. 

E• pJL.i•e-·Luga~. e• nece•aJL.io 4ep~~ llll-4 venta• al conta
do de L44 ve.ta• a c~ldito V d&4pul4 aa&Liz.- La• veata• a -
c-ldito. con el '¡" de p-eci••- eL tie•po fue deba t~•••cu-JL.i~ 
&ft~& Lill-4 v&AL44 y Lo• cob-06. Ocbe" to•~& e• cuenta e•pe
ci•Lm&ALe lo• e'&cto• de"4vado6 d& Loa ca•bio6 de &6t&ci4n y 
d& LIU coft6&cu&nci•• que La• coKdicion&• g&ft&-•L&A de Lo• ne-
90C.C:o6 tcnean 4ob-& La• cob-aftZIU V et ti&•po n&ce•a~io p«-• 
-&•Liza~IU. A •&no• que La li•ta de cliente• ca•bie en 60-
•• -•dicaL de uft a~o a ot-o. lo• dato• hi•t4~ico• gene~«L•eKte 
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&&peA&do&. Se9uAda. &&.te 'et.te de dete.t.tc te•bilA di,icuLt4 
te ~oe&Lizeci4• de d&.t&JUii•ed4 cuc...Cc pe-e Aju&ta~ &.t .ti&mpo 
d&.t 'lujo de ceje d""4...C& et pVL~ado p~&&upue&tet. Te~cCAo. 

·te& v-..4aciaA&& i•po~.te...Ce& del p-uupu&&.to pl4A.t&a.t4A &.l. -
P*o•t&ma de ~&COA&~~ &.l. juega ca•pt&.ta de &&.teda& p_o,o~
•& a '¿• de ~&vi&~ •&&& p~aA6a.t.ica& de 'ª•do&. Ea.ta uce&e 
•te~b4tid4d puede occ&iOA4'\ UACI -~e.d&mo-• &A ta po&ibit! 
dad de &jC.JlcCJl UA& accil• co~~&~v•. d&mo-• 4u& puede &&~ -
co&.toaa. Ocbido a u.to& i•caAv&Aicuu !I ea tea •at.t• d& cCA
.teza 4u& c~ec.tl.Jlizea te opCA4ci4A &A todo• to& •&socia•. &.t 
•t.todo de &•~•da• !I actidca de diA&~o ea p-obabl&•&A.t& &.t 
..ta -eca•&Adebte p~• .todea cmp~c•ca &A tea &.taba-•cilA de a.u 
p-&&upu&&.to& d& ceaja. 
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6UJ01.in..i.6.t1tan ta. ba.6 e. pa.ita e.6.t.i.•ait ta. pitopo11.c.l6n de. ta.4 ve.11.ta.6 -
de. un •e.A da.do que. Ae. cobita.ta.n e.n e.6e. •.i.6•o me.6 y e.n ca.da. me.6 
6ub6e.cue.n.te., a.6~ como ta. ma9ni.tud de.l C4lllb.lo que. e.A de. e.4pe.-
1t4U.6C e.n taA cob11.a.nza.A, dada ta. p11.oba.ble. .in6Lue.nc.i.a. de. La6 co~ 

d.ic.i.o11u de.l me.11.ca.do duJt.411.te. e.t pe.11.lodo pJt.e.Aupue.&.tado. 

En 6e.gundo Luga.it, de.be.n to1114JL4C c11 cue.nta otJt.06 6<tc.tolle.6 -
qu.e. .in,luye.n e.11 ta4 cob.ot.4HZ46. PoJt. e.Je.•pt.o, .t.46 11.e.ba.ja.A y d! 
v~.t.uc.ione.6 de.be.n e.6.ti•411.6e. e.6pe.c.i.4l.•e.n.te. A.i han de. ha.ce.it4e. 1te.
Ulbotao4 e.11 e.6e.c.t.ivo. Et .i•po~e. de. to4 de.6cue.n.to6 poit p11.011.to 
pa.90 {A.i 6o•u11an pait.te. de. ta.4 cond.i.c.ione4 de. ve.11.tal que. pJloba
&te.me.n.te. a.pJt.ove.cke.n to• clie.nte.6. Lo& e.6e.c.to6 de cua.te.&qu.ie.it4 
ca.•bioA plane.ado4 ya Ae.an e.n La potltica. de. c11.ld.i.to o de. cobit4! 
z<U, de.be.11.4n ta.•biln .to•a.tAe. e.n cue.11.ta.. Polt at.t.i.mo, la e.xpe.
~e.nc.i.4 de. la e.•pite.Aa. ace.itca. de. Au6 cue.nta.6 .incob11.a.bte.A de.be. -
conaide.itdJlAe. .t4Jllb.itn. J°un.tlllfle.n.te. con ta.A de.&v.iacione.a que. 6011 
de. e.ape.Jt.4.llAe. e.n 1tetac.i6n con ta e.xpe.Jt.ie.nc.C:4 ob.te.n.ida co•o Jle.Au! 
.teda. ya ae.a. de. cui&.i.oa e.n L4A condicione.• de.t ~e.11.ca.do o b.ie.n -
poit CIUlbioA e.n .t.46 potl~ca.6 de ope.1tac.i.6n. 

PWtan.te. e.l cull•o de. 6u6 ope.Aac.ione.A, La. •ayoJt.la. de. lo• ne.-
9oc.ioa ite.c.ibe.n d.i.ne.ito de. 4ue.11.te.• d.i.6.t.i.11.ta.& de. la• ve.n.taa de. · 
AIU pitoduc.to• .'I Avtv.ic.i.06. Poit lo 9e.ne.lla.l e.•.to6 ..in911.uo•· Aon 
poll ca.n.t.i.da.de.a lle.la..t.i.va•e.n.te. clé.caA 6..i 6e. co•pa.ita.n con lo6 .i.~ 

gite.•o• polt ve.n.ta, a.tgunoA e.je.111plo6 'º"' la.a ve.n.ta.• de. .in•ue.
&le.• • .in.te.ite.Ae.• ~ d.iv.ide.11doa de. .inve.Jt.4.ione.6 te.•poitale.6 o pe.11.· 
•Ane.n.te.A, CUl CO•O Au l.iqu.ida.ci6n IJ l46 1te.9at.i46 pllove.n.ie.n.te.A 
de. pe..uii.t.é.11. que. o.tila.• e.•p1te.A4' 'ªb~que.n pitoduc.to• p1to.te.9.idoa 
polt pe.ten.te.a pllop.i.46. EA.toa .inglle.•o• 9e.ne.1ta.t.•e.n.te. pite.ae.n.ta.n 
aolo pe.que.«o• pito&Le.•a• de. p11.e.d.icc.i6n; y , de.b.ido a. •u pe.qu! 
•a. cua.nt.ia., to• e.11.11.01te.• de. e.a.t.i•aci6n te.nditan poco .i•pac.to -
e.11 e.t plle.aupue.a.to 9e.ne.1tat de. ca.ja. 
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la .11.e.tac¿6n que. e.x¿4te. e.ntll.e. la4 ue.nta4 y la4 cob11.anza4 no 
e.4 ne.ce.6a.11.¿cu11e.nte. p.11.e.c.é.4a. pue.de. t11.a114.to.11.na11.4e. po11. una de.c..c'.-
4¿6n que. haga aume.nta.Jt o di4min~.11. alguno o va11.¿04 de. to4 in
ve.n.tatio6 de. mate.tiate.a, t.11.abajo e.n p11.oce.ao o a.11.tlculo4 .tl.11.mf 
nado6. Un aume.nto e.n to4 inve.ntd.11.ioa .i.mptica.11...Ca compll.a4 e.n -
e.xce.60 de. ta6 ne.ce.6atiaa pa11.a ate.nde.Jt taa ue.ntaa e.ati111ada4 y 
ta de.c¿6.i6n de. d¿a•inu¿.11. toa inue.nta_.11..C:o6 ha11..(a baja11. e.t votu
•ln de. l46 co•p.ll.a6 ne.ce.&atiaa. Aaimia~o la de.c¿a.i6n de. p11.od~ 

c.C:ll •e.itcanc.C:4U palla ta te.•po11.ada aUa a un Jtitmo co•16t11nte. -
dullante. .todo e.t 11ño, ª'e.cta.11.Ca e.t p11.0911.ama de. pagoa. En conae.
cue.nc..c'.a, 111.C:u1.t1ta4 e.t votumln de. ve.ntaa ~ijd tu ne.ce.aidade.a -
b4a.icaa de. co•p.11.a_a. e.t pllog11.cuia de. p.11.oducc.i6n y l116 potlt.C:c1L4 
de. inve.ntatio .i~tuye.n e.n et momento y e.n td cantidad de. a11..f! 
cutoa '.inat•e.n.te. co•p.11.adoa. 

At 60.11.•u(dJI. e.ata e.atimaci6n de.l p.11.e.aupue.4to de. caja. e.t -
O.i.11.e.cto.11. de. F.inanz1u 11.e.un..c'.11.cf la in,oJl•ac..c'.611 conte.11id11 e.n e.t -
plle.aupue.6to de. •c:tte.tiate.a dütccto& • la li4ta po.11.me.11011..izllda de. 
ta• cue.ft.t44 po.11. paga.11. a co.11.to pt4zo y ta tia.ta de pJlove.e.doJlca 
y 61&6 condicione.a de. c.11.ld¿to. Te.nd.11.4 que diat.ingu..c'..11. e.nt.11.e. lo• 
po6ibtc.a ca•bio6 de. p.11.cc.i.o du.11.ante. e.t pe.~odo de.t p.ll.e.6upue.ato 

. y·tll~a.11. de. a~icip4Jl.6e. 4 in6tue.nc.i.aa cxtc.11.na4, tate.• co•o -
poaibit.idade.6 de. hu~glL4, e.1caae.z de. •atcll..c'.atc6 y otlllL4 ae.mc.
ja'ate.1 4ue. tc.ndic..ll.lln a •odi6ica.11. e.t p.11.09.11.a•a de. co•p.11.IL6. Ta~ 
•ifn .te.ndll« que. ut.i•a.11. ta• pJlobabte.6 -'le.baja• o de.votuc.é.onu -
6obllc. 61&6 co•pll46 y ap.11.ove.ch&.11. Lo• de.6cue.n.to6 poli. pll.onto paso 
pc.'l4 llC.duc.C:.11. .tan.to e.t coa.to de. p.11.oducci6n co•o taa aatida• -

··de. ceja. paso• e.11 e.•e.ctivo po ... •a110 de. ob ... a di.11.e.ct&. 

Et plle.6upue.a.to de. •&no de. ob.11.a di.11.e.c.ta .indica (44 ho.11.aa que. 
··" •c•.11.a11 de. tll&baj&.11. toa obllC.J\06 e.11 .au• divuacu 'uncionu. La 

'convc.Jl.6i6n a pe.aoa ae..11.« lle.tcitiva•e.ntc. ae.ncittc u11a ve.z que. ae. 
hayati c.a.ti•ado tea cuo.taa poll ho11.a. poll. co11ce.p.to de. aata.11..io• 
duJl.&ntc. e.t pe..11...Codo p.11.e.aupue.a.tct. A te e.a.ti•cc.i6n de. •ano de. 
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di.11.Lc.ta dLbe11.4n ag.11.e.9a11.6L la apo11.tac.i.6n al Se.gu11.o Social, el 
64la.'lio cau6ado po11. e.l 6(pti•o d~a y lo• dla6 6e.JU.ado6, po.ll 
l46 vacacione.6 pagada6, lo6 pago6 pL11.i6dico6 al 6ondo de. .11.e.
ti.11.06 • lo6 pago6 pol't tiu1po LXtll.4 t11.abaj 4do • l46 p.'tü1a6 VAC~ 
c.ionalu, 46l co1110 aque.tla6 boniéicacione.6 que. 6L hagan de. -
acuL-'do con la6 no1t•46 de la Clllpl'te.64. 

El .llL6.to· de. lo6 9':Uto6 de. ope.11.aci6n ge.ne.11.al•tn.te. 6igu.'l.Cln 
e.n Lt pll.L6upuL6to dL cajci bajo Ll concepto de. ge16to6 de. 111anu-
6ac.tu.11.e1, dL vLnta 1J dL e1d•ini6t11.e1cü'Jn. f6to6 ga6to6 .ta•biln 
puLdLn ctC16i6icC111.AL co•o ga6to6 6ijo6, ve1.11..i.abte.6 y 6e.•iva11.ia
btu con e.t objL.to dL p.11.eve.e.11. Ll •o•e.n.to an quL de.ban hace.11. -
6e. 1J ta ~ancie1 de ce1d4 uno de. lo6 9a4to6 '.i.jo6, po.11. de.6! 
niu6n, aon aque.tto6 que. ae. e.6pe.11.a 6e.an con6tante.6, inde.pe.n
die.ntcme.ntL de.t nive.l de. p11.oducc.i6n. Tale.6 ga6to6 incluyen 
.LMpue.6t06 pll.Ld.i.ate.6, 6e.gull.o6, co•pe.n6acione.6 Cl 'uncion4.llio6, 
44.C co•o ta. •a1Jo.11.la. de. cuo.t46, ltono.11.a11.io6 IJ cont.11.a.to6 pol't· · 
6e.ll.vic.i.o. 

Lo6 9e16t06 ve1.11..i.abte.6 6on aque.l.t.06 que. 6C e.6p&.11.a 6luctuln
di.11.e.ct4Ule.nte. con e.t n.i.ve.t de. la p.11.oducci6n o dL La6 vLnt46. 
Ejemplo• de. uto6 6on to6 co6to6 de. e.•paquL yoibCl.llque., co•i6i~ 

ne.6 de. ve.nde.do~e.6 1J c.iLJtta pape.tell.la i9p.11.e.6C1 p&ll.4 11.e.9i6t.11.o -
de. ta p11.oducc.i6n, La• ve.nt46 IJ la ad•i•t.11.ac.i.6n. Uno de. to6 -
•Clf0.11.U p.11.obte.•46 que. pue.de.n 6U.llgi.11. e1t p.11.e.ve.e..11. e.6.ta cta6e. de. 
ga6to6 e.6 e.t e.'e.ctivo .11.e.lativo de. Lo6 9e16to6 a •&dide1 que. ce1~ 

bi& e.t nivel de. lo6 p11.e.cio6 o de. ta p.11.oducc.idn. 

Lo6 p.11.obt&me16 de. p.11.ove.cc.idn .11.e.te1cione1do6 con Lo• 9a6to6 -
6U14.v&.ll.i.e1btu 6& o.ll.i.gii1a11 e.n do6 'ue.ntu. P«•e.11.0, la 11.e.ta
c.il11 e.~& e.Ato• 9&Ato6 1J ta e6ce1ta de. ope.11.ac.é.011&6 puede. 6&.ll 
di11.e.c.t& o indi11.e.cta 1J puede. CIUlbi~ e.n p.11.opo.11.c.i.6n va.11.iabte.. 
EA.to ·~ de.be. a que. to6 ga6to• •e.•ivall.iabte.• 6011, e.n pe111.te. 'i
j 06, IJ &11 pa.11.te. ve1«e1bte.6. 
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Se.guoido, loa ca•b.ioa e.11 pJte.c.ioa .t.ie.11u1 e.~e.c.toa a.im.ilaJte.6 -
aob1te. e.a.ta claae. de. 9aa.toa, como loa .t.i.e.oie.n aobJte. toa 9aa.toa 
pu 'ª"'e.11.te. va.11.iabt.e.a. Una p1te.dicc.i.6n de. me.noJte.a ve.n.taa du1ta!!_ 
te. e.l pe.Jt.lodo de.t pJte...aupue.a.to pue.de. c1te.a1t la ne.ce.a.i.dad de. a~ 
111e.n.taJt loa gaat:oa de. publicidad paila e.vlt:a..11. que laa ven.taa· -
diaminuyan •4a. (Ea.te. e.a et. caao de. una .11.e.t.aci6n .i.nve.1taa). 
En o tittt6 patab.11.a.a, e.t. pJte.aupuca to de. pubt..i cid ad incluye. ui;a 
pa.11..te. 6ija que. pue.dc cona.i.de.11.a1tae. co•o e.t. 9aato 11e.ce.aatio p~ 
JI.a conac1tva1t ta pa.11..t.i.c.i.pac.i6n de. ta e.•P"-'-'ª e.n et. •t.Jtcado. 

1ncl.uido6 e.n ta cla6.i.6icaci6n de. o.tJto6 de.au•bot.aoa, e.x.i.a
te.n pa.11.tidaa que. ge.ne.Jtat.•e.nte. aoto cJtean pe.queñoa pJtobt.e.ma6 -
de. p1te.v.i.ai6". En.tite e.a.toa co"ce.p.toa e.a.t«" toa in.te.Jte.ae.a poJt 
pagaJt, et 1tee.•bot.ao de. p1tla.tamoa !/ de. e.mpJtla.t.i..toa a taJtgo pt! 
:o, de.ae.•bol.aoa poJt t.a adquia.i.c.i.6" de. 4c.t.i.vo6 'i]o.a, d.i.ve.de.!!_ 
doa '-" e.6e.ctivo !/ t.a adqu.i.aic.i6" !/ •a".te."i•.i.e.n.to de. ac.t.i.voa 
a.je.nol a ta ope.11.aci.IS"• .tale.a co•o i"•ue.bte...a que. no e..a.tln df.! 
tinadoa a ta ad•i".i.6.tltac.i.6" 01td.i.na11.ia de.t negocio. 
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CAPITULO IV 

INVESTIGACION OE CAMPO SOBRE LA IMPORTANCIA OEL USO OE TECNI
. CAS PARA UNA AOMINISTRACION EFICIENTE l>EL EFECTIVO 

Al Jua~'lc4cl6n. 
BI Oe~eNtlnacl6n del Uftlv~ao. 
CI O~e~lnacl6n de la •uea~a. 
01 ObjeLivoa. 

Conctua.é.onea. 

.;; 
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f. PLANTEAMIENTO VEL PROBLEMA 

E" lit 1tctu.11lid11d uno de. toa p.1tobte.11111a que. 11111yo.1t i"quie.tud 
p.1tovoc11 e." e.t 1111bie."te. de. lita 6i"11n:11a inte..1tn11cior.11te.a, e.6 -
e.t .1te.t11tiuo a lit tiqu.ide.z de. taa e.111p.1te.aaa, e.Ato e.6, e.6e.ctiuo · 
1J W1.lo.1te.6 1te.al.izable.6; palla ob.te.•e.1t u" u6o 6pti•o de.t e.6e.c
Uvo 6e. 1te.quie.1te. de. una óue."a plane.au6n 6in11ncie..lla 1t1e.d.i.11nte. 
e.t u6o de. tlcnica6 co•o loa p.lle.aupue.6to6 1J p.1ton66tico6 6i~11~ 

cie.1to6, e.l11bo.llaci6n de. 6lujoa de. e.6e.c~ivo, "'ª"e.jo de. 6aldoa 
de. e.'e.ctivo. Si" e.-ba.1t90, e.•iate.n e."tidade.6 e.co"6111ic1t6 que. 
no lle.van a cabo e.6tll pla"e.ac.i.6" de. una •ane.J\a ade.cuad11, r¡a 
6C4 po44u.L 1Lad•ini6t1tado1t 6.inancie.J\06 de. e.6ta co•pailla no - -
e..4.ta p1te.pa.1tado p41l4 tte.va11ta a cabo o bie.11, po.llque. conaide.
lle. que. ta u..titizau6n de. la6 tlcnica6 no e.a i111po....ta"te.. 

Poll to ante.llioll, 6& plloce.di6 a e.labo1ta1t una e.ncue.6.tll -
en.tite. loa p.1to6e.6ionale.6 que. tie."e." a 6U cllJ\90 ta plane.aci6n 
de. la6 01t9a"izacione.6 p1111a e.v11tu111t la i111po11tanci11 de. lit ad-
111ini6t1tau6n 'inancie.J\a 1J conoce.1t e.t nive.t de. la p1te.pa.1tac.i6" 
&6COlllll de. l6t06. 

No.ui11t111e.11te.. it p1to,uio"Al upe.c.i.11t..:zado paJ\4 tte.vA.ll 11 -
cc•o &6t4 Actividad 1te.c«e. e." lo6 Lice.nciado6 e.n Cont«du~A 
·f e.n Admini6.tJ\&c.i6"• paJ\A nu.&6tJ\o cA6o to111AJ\&11106 co1110 unive.! 
60 a to6 Lice.nci11do6 e.n Contitdu.Jl.la. pll....t.iculA.lllll&nte. 4 to6 -
p1to,e.601te.6 de. l« Facult«d de. Contadu1tl11 r¡ Ad111ini6t1taci6n de. 
ta Unive..iuidad Nacional Au..t6no111A de. Ml•ico 4ue. i111pAJ\te." ctA-
6 e.6 de. 'inanz4' e.n ta 111.i.61114 ln6titu.ci6n, to Ante..llioll e.6 po.ll
que. 6e.gdn nue.6tll46 con6ide.Jlacione.6, l6ta6 6on la6 p&J\6o"46 -
4u.e. conoce." ,.¿ e.6 61.1,icie.n.te. ta p1te.paJ\ac.i6n acadl•ica de. --
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loa 4d•iniatit4doitca 6inancieitoa, ai ta ad~in46titaci6n del -
e'&~vo ea .C:.po~4n~c, co•o ac 4ptica en !4 vid4 pil4c.t.i
C4 y cuatea aon t46 hcitit4•ient46 de •4YOJl ~tid4d, ya que 
ettoa ta llevan a c4bo en aiu itcapcc..tivaa e•pit&646, 

P~a la de..t~•~naci6n de •ue6~4 ac conaid~6 et aiate
•4 de •ucatitco al az4JI., baaado en ta Ley de Pitobabit..ldadea 

. 11a qu& &n ut& •&t6do todoa to• cte•entoa de t4 •uUtita 
tienen t4 •i6•4 pitobabit..ld4d de acit actccc~on4doa. 

JI Paita poblacionca 'initaa 

fl Pait4 pobt4cionea i11finit4a 

En nuu~o caao, ae conaideil6 co•o v4Jli4bt& pilinc~p4i et 
.co11oceit 64 e6 Jl&co•endabte et uao d& tlcnica& y 6e utitiz6 
ta 'oiuiuta p4Jl4 poblacionea 4initaa, •i••a que 4 continu4-

. cidn 6e d&t4tl4. 

11
• LIN- ti • rct 

... U (.11751 1.IJUI 

r.{Syi • 1 U - J 1 • 1 • r 17 51 1.arrs1 
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Co11 un 11.ivel. de co11&.i.ct11za. del 90\ !/ &ob1u~ll.eva.11do urt e.IVlo" 
•ue&t ... al •41t.i•o del 1 O\, &e con&.ide1t6. que el .ta111a.ilo adecua
do de l4 •ueA.tlla. e.6 de. 16 pell6011a.6. A ta.6 cuate& &e. te.6 a.

pLi.co il cue&.t..c'..0114 ... .io que e.t4bollá.Mo6. · 



PI OBJETlllOS 

1. Collocl!."- t.ll que. ae.c..to11. e.coK6111.ico e.& apl..lcada la ad111.i.K.i!_ 
Vl«c.i61l de.t. c6e.c..t.ivo. 

t. Coftoce-4 a.i la op.ei•izac.i61l dct u&o de.l d.lKVto e.A .impo11.
.tAft.te. e.ft co,.dic.io11u e.c0Kc1111.ica& e.a.cabte.6. y a.l 6e. pue.de. 
uL.it.izaJI. co1110 Lo• oLll.06 AcL.ivo&. 

5. Coftoce.11.. 6.l Cll COlldiciOllC6 de. Cll..i.6.i.6 CA 11.e.co111e.ndabLc -
e.l U60 de. .t(Cll.i.C46. 

4. Oe..te.lllllill411. que. L(cll.i.C4 e.a La 11146 11.cco111e.ftd4ble. pa11.a pta
lle.411. e.ft.tll.4d46 '.J 64tid46 de. e.6e.ct.ivo • 

• Colloce.11., 6i hall p11.e.6e.ll.t:Ado un p11.c&upuc6to de. e.6e.c.t.ivo.
c11 6u pilo 'e.6.i.6". 

6. Oe...te.....,ift411., 6.i e.t pll.oce.•o ad111iK.i6.tJ\4.tivo in6tuye. e.n ct 
d.ite.•« t.ft.tll.e. t.iquide.: '.J 11.e.Mtabil.idad. 

7. Coftoce.11., 6.i 6c ~4 e.valuado 4 qu.ie.ll ftO ~ava cu111plido coll 
e.t objc.eivo. 

l. CaftOCIA, 6.i e.• 11.e.co111e.ftdabte. e.L u6o de. t~Kd&Kc.la6 y p11.o
b&ó.it.id«d&6 p411.a de.Le.11.111.lll411. e.t ft.lve.t de. e.6e.c.t.ivo. 

t. Ob6&11.va11.. •.i lo• plaft&6 de. e.6.tud.io de. ta 6acut.tad •on -
ª"''-c.ie.a.tu p411.a la apt.ic11ci6ft &ll L« p11.1Ícti. oa pilo 6&a4.oKaL; 

11. CoMoce.11.. que. .ta" .i111pollt&ll.t& &6 la «c.tualizac.i6n &ab11.e. 
e.L tuia. 

1 
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f. CUESTlONARlO APLTCAOO 



... l.EltSJOAO NACIONAL AUTONOMA OE MEXJCO 
FACUlTAO OE CONTAOURIA V AOMINISTRACION 

Qs.i.e.au ¿~e.1-...0• e.a~e. 1•upo d& ~••bajo &11 ¿A •&t~A 
cle.S..C.a&úo ele. JavuU1aci611. pua la dcbo•aúl11 d& 
aac.ac.& ~ULI p•o•&•i.o~. aoli~cao• •u •~ud& JNI.'& -
el .. •UfNl&a~c e u~& cuuUoa~o. 

l&le.• ro11ce. Fabi.l•. 
lv•• Me.aclozc F~~. 

66 
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J. la uip"e.aa donde. p~e.aLa 6U6 6cJLv.ic.ioa P"o6e.6.ion~e.6, pe.Jt.t~ 

ne.ce. at 6 e.cLo" 

P4bt.ico P".i.vado 

r. Con•ide."ª u6Le.d, que. ta opti•izaci6n de.t U40 de.t dine."º· 
e.a de. v.i.ta.t .¡_.poU4ncia l!.ll ta.6 e..p"e.64' e.n condicione.a -
e.co116•.ica.• e.•.tabte.6; de. •odo que. e.t e.'e.cL.ivo pue.d4 uipte.-
4Jl61!. ta.11 e.6icie.llte.•e.nte. co•o lo• de.•46 ac~voa. 

S.i No 

J. En 6u actividad P"o6e.6iona.t y bajo co11dicione.4 ccon6•ica6 
de. c.".i6i6, ~e.co•e.11da.«a. la. apUcac.i6n de. la6 Ttcn.C:ca6 1111h 
u¡u4te.•, P4"4 opti•iza." ta d.i6ponib.itidad y a.pl.icaci6n -
de. "e.cwt.ao6 e.n una. l!.•P"l!.64. 

Si "'º 
4. Ell •u opini611 ¡qut .ttcn.é.ca• -'l!.Co•e.11d4Jlla pa"a. plane.a" ta.a 

e.n~ada• v 44l.é.da.4 de. dine."o l!.ll una l!.•P"l!.641 (Si e.tige. -
•4• de. u11a po11e." un O-'de.n de. .i111po"L•nc.é.a.J. 

Al A114U•i• CI C4tcuto de 
Financ.i"o P-'Ob4b.i.Ud~ 

du. 
BI P"e.' upue.•.to de. 1) 1 P"611o•Lico -

E6e.c.t.i.vo de. Te.nde.11c.i1:u 

5. U6.t&d, e.n &t e.f"c.ic.io de. ¡u P"º'e.4.i.111, ~4 te.11.ido opo~u
túd&de..a de. 4pt.lcAA e.•tcu .ttc.U:c•• ~ P"e.•&n.ta" un P"&•upue.~ 
.to de. e.'e.c.t.ivo p4"• ta .to•a. de. de.c.i•ione.•. 

Si No 

6. Et d.it&•• e.11.t"e. t.lqu.ide.z v -'1!.nta.b.ilida.d que. l!.llCA-'4 e.t •d•~ 
ni•t"a.do" 'ina11c..i.&-'o, P&-'•it& ª'.i"•ª" que. •u "e.¡pon•a.biti
d4d •e. diluye. e.n ta. 111e.d.ida. que. aplique. el P"oce6o ad111ini•-



Si No 

7. EA Le p.t&c~ca, ~4 teAido u•ted opol'ttun.idad dt tvalual't ta 
cc~acci6• de quien ad•i•~tl'ta et e'ect.ivo en una cmpl'le•4, 
et "º cu•p~ con et obje..tivo de liquide: 6a~6,acto~a
•eue. 

Si No 

•. leco•udc.t~• et u•o de .CendeAci116 IJ p1tobabitid11du palla -
det~•inlll't et nivel de e'ec.Ciuo necc64Jl.io en un c•pl'tc6a. 

Si No 

t. Conaide.ta que con toa pt11ne• de C6tudio de ta Facut.cad, 7 

ta P-'eP•-'•ci6A acad&ica aobl'tc Ad•in..C.•·tl'tac.ic1n de E'ectiuo, 
'E' au,icien.Ce plll'tlll •u apticacic1n en ta p1t&ct.i.ca pito 60i.!!, 
A&Lt 

Si No 

ro. leco•e•d&-'~c pol't ta i•po~a•cia de e•te tc•a eA l11 11ctua
Lidcd. que ~º' pl'to,eaio•cLe• CA contad~l'tla 6e actualicen, 
PO-' •edio de cul't6o6 1J aemin11.tio•. 

Si. No 
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J. TABULACIOM OE RESULTAOOS 



'· 1 

No. Pf 1'11EGUllTA JU.SPUCSTA 

TABULACION Pf LA INFORUACION OBTEMIPA 
EN LA APLICACIO~ Pfl CUESTIONARIO 

RLSPUESTA AL ffl:NA T1 L'A QUE SE llECc.ll ENl1A 
l'UBUCC) t f'lll VADO 1 SI 1 J;C) Al B 1 C 1 11 1 

1 ' so • so 

1 16 100 o o 

.! , 3 H .! 1' 

' H so 7 t 

s l.! H J 1' 

6 7 H 9 S7 

7 JI 69 s JI 

• 10 6.1 6 37 

9 J " 13 lt 

10 16 100 o o 

06SERVACIONES 

... .. 
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... z 

PltfGUNTA f. 

T~IUL6~1Q~_e{_8f~!~{~T!~-~{gV~-~~-e@ef~_ef_!~!e!!~~~!~ 

ENTIE\IJSTAOOS A L T E R N A T J lf A 
A 1 e o 

1 z 1 ' .. 
t J z ' .. 
s z J .. 1 z ' .. 
s J J ' z 
6 1 z 
1 1 

• J J z 
• z J .. ' JO 1 z J ' IJ z J 

11 J 
15 ' ' t .. ... 1 z ' 15 z ' .. 

~·-?. ,_ 

" 
4 .s 

!f!Y~~~-!!!!~-~!! 

OUEN OE JMPOITANCIA ASIG#AOO 
At.TEINATIVA '. z• s• ... 'NO RECOMENOAILE 

A u IS IZ o " • H SI 7 o IZ 

e 7 JI SI IZ ,. 
o t JI 11 ,. ,. 
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4. ANALISIS PE LA JNFORMACJON 

'°' .. 
'° so 
40 

u 

. ~ 

. .. 

~ 
. 

EL objc.eiuo d& c6~a p ... egun~a 'ue et d& -
COftOCe ... en ba6L a La •UL4~ ... a Ln que 6e~o ... 
ecoft6•ico del pa¿'• e¡ apt.icabLe La ad•i
fti4t ... aci6ft deL e'ectivo 

LOA ... eAuLtado• 'u~on Lo• 6iguieft~e4: 
Oel 1001 de Lo• eftt ... eui6tado•. Uft SOi p ... e! 
ta '"' 6& ... vicio6 en eL •cc~o ... p ... ivado v et 
ot~o SOi en et pdbtico . 

NbUeo PAivaa 

.sccto ... SecLo ... 



PJle9u11.t4 No. t 

~ -

'ºº 
'° 

1 60 

'º 
ro 

Et obje.tivo de e•.t« &ue co11oc~ 4i ta op.ti
•izaci611 del u4o del di11eJlo e4 de vi.tal -
i•p0Jt.ta11cia. de •odo que et e6ec.tivo pueda 
uipte~e .ta11 e'.«cie11.te•u1.te o •ejoJl que -
(04 dV.44 4C~V04. 

Oe lo• 16 en.t.ll.evi~.tado• el 1001 conaideJl6 
que el e'ec.t.ivo puede e•ple4Jl4e e'icie11.te
•e11.te co•o cua(4u.4'.e.ll o.t.Jto ac.tivo. 

Si 



14 

P.._e1u11.t4 No. 3 

'ºº 
¡¡¡ 'º 
·~ 

·I 60 

;-1 '° 
to 

Con C4.t4 p ... cgun.t4. toa encue4.t4doa. no• -
d.iccn. •i ca ... cco•end4bte o no en lpoca• 
de c.t..iaia la 4pticaci6n de !44 .tlcnic44 -
·~ u4u4tca pa ... a op.ti•iz4 ... l4 diaponibiti
d4d de .._ecu ... aoa de un4 e•p ... ea«. 

Co•o .._eapuca.ta .tenc•o• que et ltl .._eco
•iend« t« apticaci6n de l46 .tlcniciu. -
•icn.t ... «a que et 711 no t«a .._eco•i&nda. 

1 1 
Si. No 



P-'&f"ntA 4. 

"' 
;; .. 

-----'~e ·· 1 " 50 ., 
fO 

7S 

Coa &4.t4 P"t.91.ut.ta_ conoct.1110• .f.44 .tf:cn.ic44 "'"' 
"t.co•t.nd4d&4 Pª"ª pl4nt.a" l.44 t.nt"4d44 v 44lf 
da• dt. IÜ.R&-'O.dt. UA4 c•p"t.44 • 

. Ot. l4U 4 opC..C.oa&a P"C4t.nt4d44• t.l SO' dt. toa 
t.~&~i4t4doa 4& iaclin4 P"" et P"t.4uput.A.to -
dt. t.'t.ctivo t.l -411 Pº" t.l andt.iai• 6in4ncit.
"°• t.L 11 ~aciA t.l c4tcuto dt. P"ObAbilidadt.4 
f Jt. rt Pº" t.L P"º"6•tico dt. tcndt.nci46. 

jt 
-=~ 

!¡ 
1~ 
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•• 
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16 

Con e6~4 P~Lgun~4 64be•o6, 4i h4n ~enido opo~ 
~unidad de aplica~ y p~e•en~~ Ün p~e6upue6~o 
de e'e~ivo p4~4 t4 ~0•4 de dec.i6ione4. 

Oe to• e....t~evi6~4do6, et 1%1 h4 aptic4do e6~.U 
~fCftiC46 f p~e•enLado un p~e6upue6~o de L'ec
~4vo, et f 11 ~e6~4nLe no to h4 hecho. 

~ ~ 

: .. 



P~e.9u11.te1 6. 
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77 

El obje..tivo de. e.4.tA p~e.9u11.te1 e.• conoce.~, •i 
e.l p~oce.•o e1d•i11i•t~Cl.tivo i11,luge. e.11 e.t dil~ 
•A e.~i•.te.11.te. e.nt~e. ~e.11te1bilide1d g liquide.:. 

El ~e.•ul.te1do 'ul que. 7, de. lo• 16 que. ~e.p~e.

•e.11.tA e.l 4JI c~e.e.11 que. e.l p~oce.•o e1d•i11i•.t~~ 

.tiuo, •i i116luge. p4~4 •u •e.jo~ e1d•i11i4~4ci611, 
•ie.ll.t~4U que. e.l 571 ~e.4l411.te. opin4 lo con.t~4-
úo. 

" o 



100 

¡¡¡ .. 
i 60 

l •• 
•• 

71 

Con 4U~a p~egun~a conoceaob, bi han evaluado -
a ad•inib~~ado~eb que no hayan cumplido con 
el obj~vo de liquidez 4U.i66acto~<.aaente. 

El 69t, 4i u~iliza en la vida p~4c.t..é.ca al -
evalu4~ lo6 ~ebu~adob de qu.ien adaini6~~4 
el e'ec.LC.vo y el 3Jt ~aabiin la u~iliza a4n -
cuA•do no evlll.Úa 4 nadie. 

Si No 



" • 
o 
o 

6 o 

• o 

f o 

• 

• 
• 
~ 

~ 

~ 

19 

Con e6.t4 p-egunt4 conoce•o•. •i e• -eco•end4-
bte o no et "'º de un4 tlc11ic4 en eapeci4t p4-
~4 de.te~•in~ et nivel de e'ectivo de un4 e•
p~e.64. 

Et 631 ~eco•iend4 et "'º de tendenci46 f p-o
babitidad~• p4-4 dete~•in~ et nivel de e'ec
.LC.vo. •ien~46 que et 371 no to ~eco•iend4 • 

Si No 

. 1 

mA 1ts1S Rtl ltlt .. 
SAUI DE ll 8'BUlllC1 , 
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Eat4 pll&gunt4 "º' d4 4 conoc&Jt. ai e.a o no -
•u,icie.nte. LA p1tt.pA1tAc.i6n que. ae. Jte.cibe. e.n -
L4 &6cu&L4 p4~A pode.1t apLic41lLA e.n L4 p1t4ctf 
Cill. 

14 ll&apuutA que. "º' die.Jton 'ue.1 e.t· JO pi&n-
64 qu& u au,icie.nte. L4 e.n•&~1111nz1111. •ie.ntJta• -
qu& LA •AV01t~1111. e.t lfl conaide.ll1111.qu& "º to ~. 

...... 

s¿ No 



P~&gcut.tA 1 O • 

~ 

"º ' 

;¡ '° 
~ 60 . 
l 'º 

ro ~ 
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Con &6t4 p~&gull.t4 conoce•o•. 6i &6 n&C&64~o 
·O no L4 4Ctu4Liz4ci6n •ob~& eL .t~A. 

LA ~&6pU&6.t4 qu& obtuvi•o6 po~ •4YO~l4 d&L 

IOOt 'ul qu& &6 n&c&6~io qu& lo• p~o,&•ionA
l&• 6& 4ctuALic&n 6ob~& &l .t~4. 

Si No 

E• n&c&A~• L• ac.tuatiz&ci6n f'C>'& d&A&•p&i~ un •&jo~ -
p&p&< &n &l .. b.é..to p~o,&AionaL. 

-·.-: .'--



S. CONCLUSIONES 

Pa,,_a t.a ct.abo,,.ac.i6n de. t.6.t1u co11ct.1u.ionc6 6c .to1116 como -
b46& l.4 .in6o.uiac.i6n obten.ida en ta apt.icac.i611 del cue.6.t.iona
"Lio !J t.o• co•e.11.ta1tio6 4ue 1106 ltic.ii?.11.0tt t.o.& c11.t1tcv.ia.tado6. 

J. At anali:a.ll la i1160JU11aci611, .tene.•06 que, t.~ ad•in.i6.t11.ac.i6n 
de. e.'ec.t.ivo 6& u..tili:a poll .iquat, en cuatqu.ie.Jl .&e.c.toJl e.e~ 

n6•.ico, dada 6U i•po11.ta11cia y utit..idad. 

f. El u6o de.l '-'&ct.ivo pue.de. llt.po11..ta11. i9uale.A o •ejoJle.4 ben&'! 
c.c'.06 que cualqu.if."L ot.llo ac.tivo, !Ja que e6 e.L de. •a!JOll. di! 
pon.ibilidad, t1.nle.11do que a •t.joil u6o d&l p.lloce.60 ad•inlA
t"L~ivo, •&!JOll. 6e.ll4 e.t 11.e.11d.i•i1.n.to obte11.ido. 

J. f6 11.1.co•e.11d11bte. ta u,L.c'.Lizaci6n de l~• tlcnica6 palla op.tl•~ 
za.ll ta diAponibil.idad !J apL.icaci6n de.. Lo• 1te.cu11.ao6 de. una 
UIP"lf.411. 

4. 1.4 .tlcnica •46 .1t.&co•&11dcd11 p4U.a pL11111.a.ll ta• en.t,,.adaa y 611{.! 
da• de. din&Jt.o e6 et P.ll&6upue6.to de. t.6ec.t.ivo, a.in de.Acall.ta.ll 

· ~--bil11 &t. &114Li4ü 6.inancie.•o, et. catcuto de. p•ob11b.C:.Ud,! 
d&6 !J e.l p40116a.i.t.ico de. .tendenc.c'.116. 

Toffc• e•.t116 t(c11.C:cu 'º" conocidu !J uUlizada6 po.lt. t.o• -
e.11.t.llevi6t11do4. 

s. En Lo "le6&Jt.&n.te. a La p.1t.epallacl611 11cadé.ic11 •e no.ta que 110 
u •u6.ici&11.t& 11 Lo• e.11cue.6tado• C.lle.&11 que •e.ll.ta co11ve.ftic.11- ·· 
t& ac.jo.1t.11.1t. c.L plan de e.•tudio•. 

6. E• n&cf.611~0 que. Lo• p.1t.06&•.ionale.• e11call1ado• de La ad•.i-
11i•t.1t.&ci611 d&L e.6cc.eivo ar. 11c.tuat..C:cen, de •4n&"l4 que co11-
t4ibu11a11 &L dl.44ililot.lo de. t.11 e•pll.e64, en t.a que. p.llt.6.t&n -

~"' 6f.llvic.io6. 
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APENOICE 

JNFlACION V AOMINJSTRACION OE EFECTIVO 

Co•o co.uecueNci• de lo• coN6taNte• ca•blo6 habido• du~an.te 

lo6 4~•o• ª~º' tr9at a 7917 inclu•ivel en le econo•la nacio
••l, 6& ha a9udizcdo notabte•ente ta nece•idad de ad•ini•t~ll.ll 
e'ecient~eNte todo' to' ~ecu~'º' con que uNa entidad econ4•i
ca cuente, 6ob~e6a.t.c'.endo de ent~e todo• lo6 ~ecu~aoa ~inanci~ 
~º'• toa cuatea •e cc~ct~zan ~o~ to' e'ectoa Ne9ativo6 f/o 
po6i~voa que a~ojaN eN t•• utitidade' del negocio. 

Uno de lo' p•iNcipcle6 p•oble••• a lpa que 6« eN,~entan ta• 
nuevc6 1ene~acione• de ad•ini6t~ado~ea 'inaNci~o• ea p~eci6~ 
•«•te ta in,taci4N, • ta cual 6e te debe e6tudl•~ f aNallz•~ 
p_o,unda.ente 6U6 ccu6a6 y con6ecuenci•• d~ª'• • e'ecto de 
no dete•e• el de6•~oLlo p~oduc~vo de le e•p~e6a. L• in,ta
c~I• •« he c11.1t.ccte~zado po• et •sudo c~eci•iento de la• p•e· 
clo6 de to' bi&NC6 de ccpitcl f p•oducto' de con•u•o. f6t4 -
6& he p•e•entcdo tanto en pal6e6 con atto c•eci•l«Nlo econ6•f 
co, co•o eN p~6e6 en •ece4l6n, po~ e•t• ~•z6n podlt.lc •'l~••! 
•« •u« &t •eNo6 «• et co~o ptczo, te in,taci6n e6 •l6 o •e
"º' lndependiell.te del ~ccl•l«Nto econ6•lco. Sin «•b••90, e• 
.ümpo~•ll.t& lene• «• •«•te que t• ln,tacl6n, a4n cuando 6& e1-
pe~en.te en p~6«4 •ue c.t•cvie••n po• UN notable c•cci•lento 
&co•l•ico, con•tltufe un 'acto~ Negativo que di,icutta te pt~ 
acacil• f et c•nl-ot de Lo• •«1ocio•; y «• con6ecuencl•, en
~•-pec& et de•envotvialento de te ccono•l• «• t«•«-•t. 



•• 
CAUSAS PE LA tNFLACJON 

l. PineAo In6tacion4~io. 

S& te deno•in4 dinlUlo in6t4cion4~o. 4t excedente ent~e t4 
tCUA de inc~ ... e~o det dine~o y t4 p~oducci6n ~&A~. cu4nto ·~ 
yo~ 4e4 t4 t4&4 de inc~~ento de l&t&, •4yo~&& &e~4n to& au
•&nto& en et nivet 9&AeAaL de p-&cio&. 

Lo a~e~o~el\te expu&&to &igni,ica que todo AU•&nto dct -
din&-a &n ci~cuLaci6n debe &6t4~ ~e&patd4do po~ un «u•el\ta -
equivaL&At& en La p~aducci6n d& bien&& y &&-vicio&, ev~Anda
&e d&4equit.4.b~a& e~~& ta o6e~a y LA d~anda v. po~ to t4n
to. v~aciOAC4 &n Lo6 p~&cia6. LA cantidad det din~o en -
c.é.4cutAciln ta -esuLA &L Banca de Mlxica y &on va~cu L4& -4· 
zan&6 d& Aua&l\ta: 

la p~.C:.e-4 e& el c~eci•iento de ta 4~ividad p-oduc.iivA. • 
&6to &&. con6o.u.e 4w.e~4 et votu•ln de biene& y &&~vició& -
p~oducido6 en et •&~cada. et n4•e-o de t~4n&accione& 4U•enta 
y, po~ Lo tanto, deb& h4be~ au•el\to co~~C4pondiente en et •o~ 
to de La& •&dio& de paga. 

Ot~A ~Azln, &e de~va de La •ece&id4d de 'inanci4~. con • 
din~o ~zci&~ ... itido. pa~e d&t ga6to guóe~na.entat 4 t-a
v" d& La c.-i6iln de v4La~&6 ICete6, Pet~obono&. Paga6e•. ·
etc.), Lo6 cu4t&6 'º"colocado& en lA&titucion&& 'in4ncie-a& 
d&t pa.l-6, cu~ co•o en et ellt~anje-o. 

Fi•&t•&Rt&, o~o 'ªe.to~ impo.-.ta~& que puede dete~•ina~ -
a .. &.to& d&t dl•&~o &n ci~cutaciln, e6 et auaento Reto de L46 
~&&&~v44 de divi&a& en pode- d&t IAnco de Mtxico. Toda& LA& 
&~dcu y &4Lid44 de div.é..6&6 po- expo~aci4• & i•po~acil• 
&& ~aducen en un au•ento o di.&•inuciln netA de ta& ~e•e-va& 
iAt&-nacionaL&&, un a~&nto en dic~A6 ~e&e~v4&, &i9ni6icA • 
R&ce&A~4•&nte un aumento neto de ta cAntidad de dine~o en -



ci4.cul4ci4n. que 4e4.~ equ.ivi:tl.1.nt1. at vato4. dt.t au11ento neto -
dt. divi644, t4.aducido 4 •oneda n4cional. 

Ot.n.t4.o de la" cau6a6 pJt..i.11clpale6 que a6ec.t.an l4 in6tacidn -
111.11ciona4.1.110" • 

- Lo6 4u.1.11to6 aal4.t..i4lt.6 t.n nuc .. t4.o pa.l" han 6ido una c4"'4 -
11ur 1144.Cada. dt.bido al p4.ocf.6o in6tacion~,,¡o po4. t.l qut. 4t4.a 
v1. .. a110" ac.cuat-1.01te. IJª qut. u.to ha oc4"iOn4do ta Pl4.did4 -
dt.t podVt adqulaitlvo. Eato "'- dt.bt. a qut. dichoa au11ento"• 
4.t.pt.4.C~t.n 6ob4.t. lo" co"tº" y po4. to t4nto p4.ovoca au111.nto" 
'-" 1.t 01iv1.t gene4.4l dt. p4.t.cioa (p4.ecio dt. v1.ntaJ. 

- 1n6t4ci4" i9po4.tada. oc4"lonada e" t.l 11011ento t.n qut. ae ad-
4""-t.4.en bie"'-" en 1.t 1.xt4.anj1.4.o, 4.t.4ult4ndo l..6to" 6le11p4.t. a 
4 IUI p4.t.clo •41J04. 4l dt. lo" bie"l.6 01aclo01at1.6. 

- E"p1.culaci6n. La 4ctuaci411 de to" e•pecul4do4.e" de..t4.o de 
t4 1.cono11(a de un pa.l" p4.ovoca un dt. .. equitib....C.o en ta '-"t4-
bitid4d de to" p4.1.clo"• IJ4 que 4t 4CCP44.a4.lo" 4u•ent4n 6U -
p•ecio dt.bldo 4 ta 6ut.4.tt. de-anda dt. l4 pobt4cl6n. 

EFECTOS OE ~A 1NFLAC10N 

Et p4.oce"o in,taciona4io c6t.ct4 di41.ctc111.nt1. 4 ta 1.11p4.e"ª• 
1.11 to" "lfu.it.~t.6 co11c1.pto6• 

f. 4 .. e..ro dt. to• co•to6 de ope4.&~4n. Co•p4.1.11d1. tanto to• -
•&tc.Uctu 1J •«vicio• 414e cd4cút.4.f. te e•P41..64, co•o to6 6Ut.t
do6. P4&6tcciont.6 1J ot4.o6 1&6~6 de...ivcdo" dt. 6146 actividcdt.6 
P40dKctlVC6. , ..... CO•Pt.11644. &Ato• l11C4.f.llt.ftt06 61. hcce ftf.Cf.64• 
4.4.o •-t.nta• to6 p4.ecio6 de vera.te. 
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At 4e&m&U4Jt e.t co6to de. ltu 1114-te.it.ia• pitúa6 lo• c.o6.to6 y lo• 
94'.to•. to• pite.c.io6 de ven.ta. •e. e.te.va e.l vatoit de. lo• inve.n
t4Jtio• y la• cue.ft.ta6 po!I. cobitaJt. lo que. hace. que. ta e.111p!l.e.6a -
Jte.qu.i&.Jl.4 de. 1114!fOJl.U ca11.tida.de.6 de. Jl.CCUJl.606 pa.Jt.a. 6ú1a.ncia.Jt -
e.6.to6 conce.p.to6. 

J. AIP!e.n.to de. 1te.cuJtao4 pa.Jta inve.!l.6.i6n. Al 111i61110 .tie..po que. -
6&. illCJl.Llll&lltan lo• C06.t06 de. la• 111a..te.Jti1U pllit1146 y 6& &te.V41l 
to• 6Clt4Jt.io•. 4u111e.n.ta.n lo• pJt.e.cio• de. lo• e.quipo•. la.6 in6.t~ 

tcacion&.6 !I e.di6icacione.• poit lo que.. e.n .tlll•ino• 111one..ta.Jtio6. 
Jl.&6ul.ta. ca.da. ve.: •a.6 co6.to6o Jte.a.lizaJt Alllplia.cione.a de. ta. ca
p4cidad in6.tala.da. Ca.be. •e."a.la.it que. e.n la. 111e.dida. e.n que. a.u
•e.ua. e.t va.loit de. Jt.e.po6ici6n de. lo• a.ctivo6 6ijo•. e.a ne.ce.6«
Jtio J1.e.ve1tua.J1.lo6 pa.ita. que. la.a Jte.6e.Jtva.6 de. de.pJte.cia.ci611 y A1110Jt
.tize1ci6n co!l.Jte.6ponda.n a 6u va.lo!I. Jte.a.l. E•le. .tJt4•i.te. &6l4 4u
jr.A.o a la. a.pJtoba.ci6n de. la.a a.utoJtida.de.6 hace.nd4Jtiaa. ya. que. 
4'&.cta ta utitide1d gJtava.ble. de. la. e.•pJti6a. y toa i111pue.ato co
-tJl.Upondicll.te.4. 

f. Re.ot..ie.n.taci6n de. l"• •e.Jt.ca.doa. Et ÜlCJl.t•e.n.to 9e.ne.Jta.t de. -
to• p!l.e.cio•. pJtovoca. que. 6& conlitaiga.n lo• •&!l.c4do• de. nu•e.
Jt.0606 pJtoduc.to•. a.4n de. 4lguno6 de. plli•e..-t4 ne.ce.•idad. pe.JI.o -
e.t.e.,e.c.to 6e.A4 11146 i•po!l.l«n.te. e.n p!l.oduc.to• y 6&.!l.vicio• 6Ull.tU! 
Jtio4 co•o au.to•6vitu y vicaje.6 al. e.~.t!l.4nje.Jto. 1Ul co•o e.n !4 
indu6.tlli4 de. l« con•.t!l.ucci6n. que. e.n C46i todo• lo• pal•&• e.6 
de. tcu p-ti111e.Jta6 que. Jt.&.6i6te. Uft4 cont!l.acci6n e.con6•ica. 

No.ta.- Ante. t4 con6t«ue. p~id4 de.t pode.-t adqu.i•i.tivo de. ta 
•o•e.d4 pue.de.n pJte.6&.U4Jt.6e. co111pJ1.&6 de. plnico 4 co!l.lo -
pLazo. f Ull4 ~IÚllUCi61l &ll e.t iúve.t·d&.t &l04!1.0 de. l& 
po6te1ci6n. E•to ~· que. ta• ve.llt4' de. cat9uno6 pJt.oduc
.to6. inctu•o bie.n&.6 JI.catee.• o vAlo!l.e.4 e.n &ot.a. !l.&Si•
t!l.e.n inc!l.e.me.nlo• &Jt.ti'ici4l111e.nte. e.te.ve1do4 po!I. co!l.to6 -
pe.JI.lodo•. to que. pe.!l.llliti!l.I Jt.e.4Liz«JI. &e.ne.,icio• &.6pe.cu
t4.tivo6; pe.JI.o. a la!l.go plazo. &6.to Jl.&6ut.tca ne.94.tivo -
.tanto paJt.4 t46 e.mpllc..a6 co•o palla. ta e.cono•la e.n ge.ne.
Jl.Cll. 
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ACTITUO PEl APMINISTRAPOR FINANCIERO EN EPOCAS INFLACIONARIAS 

fft lpoca6 in,Lac..lon4Jti.46 &L ad•ini6t~4do~ 'inanci&~o d&b& t! 
"'ª" COftCi&nCi4 d& 6u ~e.Jipon64bi!id4d adic4oftal y adopt4~ acti
tud&• &6p&c.t,ic46 d& ob6&-'uaci6n y an4ti•i6 d&t 4111b~o &con6•i
co d&i pa..t. y d& L46 6~uacion~ int&~nacionat&6 qu& incidan -
•ob"& l4 &cono~a ft4Ciona.L. 46~ co•o d&l &nto~no d& 6u &•P-'~4. 
co•o d&t •&-'C&do &6p&c.t4ico d& 6u6 P-'Oducto6 o 6&-'vicio6, &t -
4b4Ut&ci•.l&nto d& 6u6 111U&ti46 p~46 l4 4Uiv.ld4d d& La CO•P.! 
t&ftCi4 y ot"ª' ~&46 qu& ift,tuy&n '"~&•&nt&. &n 6u 4ct.lvid4d. 

l4 .ll&.t&6idad v 'º~4 de. tlc.v~ 4 cabo &6ta vig.i.Lancia d&t -
4-b~o y dc.L &fttº""º &COft6•ico to Log-'4-'4 vigilaftdo Lo• •igu.l&~ 
t&6 p1&ftt06: 

la .ln,o.uiac..l6n d& to6 ~ndic&6 de. P-'&cio6 &6 b4•ica p~4 dc.
t&~in~ ta int&n•idad dc.t '&ft6•&no in,lacion~o y 61& t&nd&ft
cia p~•i~&ftdo -'&L4c..lona" Lo• indic&6 ft4cional&• con lo• de. -
la PP-'&64• &n cuanto a lo• P"&cio6 de. 61&4 in•u•o6. v&ftta de. -
P-'Oducto•. uc. 

E•ta ift'o~aciln &6 .lnd.i.6P&ft6abt& p4"4 co•p4"4"ta con &t -
C-'&c.lmi&llto d& L46 op&-'4c..lon&• d& l• &MP"&•a. conoc..l&ndo et -
C-'&c.i•.l&nto de la co•p&t&ncia. p4"• de.t&AMinllA. 6i (46 di'&-'&•
c4&6 'º" •.i.•it4"&6 en todo &l 6&cto" econl•ico d& que. 6& t"ate 
o &lto d& ta c.mp-'&6a. E• in~ud••tc. 41&& &6t4 ift'O~aciln apo-'
t_.. Al PP-'&64Jti.o ete•ellto• p4"4l conduci" et n&gocio &ft la -
cU.-&cc.iln qu& "equi&"4 la t&nd&ncia d& C-'ec.l•iellto econl•ico. 



d&•c.i46 de t.u pa.tidadt6 •onct~i46 dia.tia6. ya que iata in6tu~ 
.ta &" 'o.u.a dec.i6iva en la6 ope.tacione6 que .teatict ta t•p.tua 
&n •oneda e~t.ta.nje.ta. y en ta po6ic.i6n 6inancit.ta. 6i l6ta inctu 
fe a.ctivo6 o pa.6ivo6 conce~adoa en diviaaa de ot.to6 pa.l6ea. 

la 11ueva. inve~i411 p.toductiva que tiene tuga.t en un pal6 &6-
"" &l&•&nto de in6o.uiaci6n d& g.tan valo.t pa.ta &6tima.t et 6utu
.to de ta actividad econ6•ica en gei1e.ta.l. 

l46 &6ta.dl6tic46 de e•pteo 6on ta•biln de 6u•a i•po.ttancia -
"4-'• &t ad•irti6t.ta.do.t 6inat1cit.to. debido a que la6 ta646 de -
CJl&ci•i&llto &11 ta d&ma11da d& p.toducto6 y 6e.tvicio6. apo.ttan -
i11,o.t•ac.i611 d& g.ta11 4-po.tta.ncia pa.ta juzga.t et 9.tado de e6ta.bi
Udcd 6ocia.t que e11•a.tca to.a plan&.& de dua.t.totto de ta. t•p.tt-

'ª· 

l46 t4646 a.ctiva6 de inte.tl6 que 06.tecen la6 ilut:itucione6 -
''°"ª"cie.ta.6. a.de-1'6 de a e.t ete•tnto6 b1f6.ico4 de in,ouacicfn pa.
~ ta cd•i«i6t.tac.i611 'ina11cie.ta de t• emp.te'ª• con6tituftn -
tlld4cu p&Jl,&ctam&llt& d&,iAidoa d& ta. tc11deAcia. en Lo6 11iv&te6-
tl& i11,Lcci611. 

F. Cucutan.t& •011&ta.tio. 

f'l&cu&11~&m&ft.t& Le emp.t&64 publica. ci,Jl46 det niv&L del •&dio 
~cutcllt& - 6K i11cJl&•&11to .te6e~do a. un tap6o d&te.uii11a.do. -
E•~• i11,o-.aac.i611 u ta. de ••fo.t utiUdad p~• •A.tic.i11aJl et 'lit
•• d& i11,tcei611, fa qu& 6i lo6 inc.te•&"to6 &n et ci.tcuta.nt& •o
n~a'lio t•cede11 co11 amplitud a. lo• a.u•en,.to6 .teat&6 e" &t •ovi
•i•nto &coa6•ico • indican nece6a.Jlia.•cnte u"a •uf p.toba.bt& ac&
l&Jlaci6n &11 to' l11dice• i116laciona.~oa. 
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lo• AllLdo• e.n la balar1za co•e.itc~al de.t palA. e.l dt6ic,i..t de.L 
p1te.Aupuuto de. hacie.nda pdblica. e.L niue.t 1J au.•e.n,to en la de.u.da 
p4&Li.ca 1J o.t1to6 dCLto6 i•po1t.tante6 de la e.cono•la nllcion4L. Ae
"4" di gJtlln i•poJLtancia paila d~e.Jta1ina1t ta •«1tch4 de. ta e.cono-
111.ta 1J •u• p1Lobabte.4 útc.ide.11.cia..6 u1 e.t 91tado 1J La .te.ttdutcia d~L 
'e.11.6•e.t10 in,Laciotta~o • .to•ando e.n cuenta lo4 an4Li.6i4 que. Ae. 
.e.te.ven a cabo poJt lo• e.Ape.ci~.t.u e.n •CLte.ILi4.6 e.con6111icaA, -
.tanto e.n pubLicacione.4 co•o en con6e.1te.nci44 1J en o.t1Lot ac.toA -
que. con e.llo te. Jtetacione.n. 

ENFOQUE OE lA AO~tNISTRACION FINANCIERA CON RELACJON 
A lA tMFlACJON 

EL conjunto de. ultidadu e.con6111ica..4 que. 'oiu.an e.t 01tganiA•o 
naciona..t. gtobaL•e.ltte. e.n6Jtentado4 a Lll in6Lac.i4n 1J a ta.ne.c.e.•i
d4d coLe.ctiua de. 1tuotue.~4 de.be ace.ptalL e.t Jte.to e.n cada üno -
de. AUA co•pone.n.tu irtdiuidu.alu. de. .C:.nc1Le.•e.nt«1L •u pJtoduc.t.C.ui
dad. 

la ad•illi•t1taci6n 6ittanc.ie..tll e.• et e.te.•e.n.to b4Aico de. la -
pJtoductiu.idad. 1J e.t e.je.Jtcicio de. Lll adllM.ni•~aci4n '.C:.nancitAa -
pAJtll ta pJtodu.ct_ividad •e. debe. batlllt en La• Aigu.ie.nte.• t.é.tuacio-
11u 1 

A) An4t.i4i4 1J ptan&aci4• de actiuidade.4 'i•llnci"llA· 

lt Ad111ini4~aci6n de. lo• activo•. 

C) Obt&Rc.i.611. de. 'º"dot. 

S&t4• e.tte. e.tque.111•. e.t &n,oqu.& de. te ad•i11.iat1taci6R 'inanc.i! 
ILll i1tCLKfft., PO"- de.,inic.i.6•. tll '""c.é.61t '.lnllflC.é.Ull. 'º" co11ai
•""&...t&, et &11.,oqu.e. u ill-t&f1t4L. Cada una de La• p~te.4 en que. 

anatitlllllOA e.ate. &r1,04ue. e.n Lo• tuiaa ante.~oJte.4, to• pJt&ae.ntll 
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co•o 64ctoite.a .ind.i.v.ia4bte.a e. .ittd.iape.naabte.a e.11 todo pJtog.lldllla de. 
p1todac.t.i.vid11d 1J de.be.n cona.i.de.it4Jl6e. e.n conju.n.to como oJt.ige.11 o -
c11a44 de. e.a11 p.lloduc.t.ividad. 

l4 co•pte.jidad de.L p.toblcma, ain e.mbaJtgo, ad•.i.te. ta e.~ia.te.~ 

cia de. ••choa ll4pec.toa de. de.talle en cada u.1111 de. taa 6u.ncione.a 
1J plloce.aoa de. L11 ad•.in.ia.tJt11ci611 6-inancie.Jta y vamoa 11 .tJta..ta.lltoa 
en ae.guid4 b4jo e.aa conaide.1t11c.i.6n, ad•.i.tie.ndo que. ta in6Lac.i6n 
f '"' C4U646 p1tovoc11n t~bitn, e.6ec.toa p4Jl.t..icuL111tca e.n ta6 di! 
~n.t46 'uncione.a de. ta ad•iniat1taci6n 6inancie.1t11. 

Et p.llo9Jt11•4 6.i.n4nc.ie.Jto e.n tpocaa de in6lac.i.6n ha p1tovocado -
cllecie.11.tca p.tobtuo46 e.n ta ad•in.ia.tJtac.i6n de.t e.6e.ctivo. fato -
4 .ll&p&.llcutido e.n L4 Jtotac.i6n de. taa cu.in.taa poJt cob1t111t, CUIJll6 -
ttc•ic&4 de 11d•in.ia.t1t11ci6n t.ie.ne.n que. de.64.llJtotta~e.. 

Poll otila pa.ll.te. 1J 11nte. (4 dcp1te.ci611 t69.i.ca de. toa •e.1tc11doa, 
u indiape.n611bte. 11ae.9Ull111t que. e.t p1to91ta•4 de. •e.jo.ll46 e.n ta ad-

. 11in.i•t1t4ci611 de. cae.ntu poll cobllll.ll -cu.g11 i•po.ll..t1111c.i11 u capUa.t. 
&• e6t4 lpoc& de.'1te6t4bit..é.dad •one..t4.lli4- no va.ga 4 p1tovoc111t i~ 
pa~o• ne911.tivo• e.n (4 co•&Jtci4'-iz11ci6n f ve.n.ta de. t.oa pllodac
to• de. l4 &91pllt.64. 

E6t4' co116ide.1t11c..i.one6 noa Lle.van a aubll41J~ t4 i•po.ll.t11nci11 -
de 1t&vi44ll con•tant&91&n.te. l46 potttic11a de. o.to1t911•ie.nto de. cit! 
.U.Coa. Si •e acepta. t.11 di4icut..t11d p4.ll11 1udi.ll &n 6aitMa objetiva 
&t uu10 de oto1t9u et. Clltdi.to. utc conce.p.to de 110.inia.t.lla-

. . citl• de. cucn.t&a po.ll cob1t4ll u bdaico e.n lat4a tpac11•. 

L&a pol.lticu de. 11d•4n.i•.t1ta.c..i6n de. cue.ntu pa.ll cob.ll4.ll, po11. 
coaaifa.i&nte.. deben conte.n&Jt .inv11.ll..4'.11ble.•e.nte. t.oa aifuie.ntu -
obje.tivoa: 
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A 1 M.in.i•.izac..i6n de. .\.le.a goa e.n la co nce.a.i6n de. c1t.ld.i.toa • me.
d.ian.te. la apl.icac.i6n de. e.le.•e.n.toa obje..t.iuoa de. ju.ic.io. 

BI Accio11e.a 4.i.atv1ult.ica4 de. cob11.anza pa.\a-la 11.e.cupe.11.ac.i6n 
opolt..tu11a de. lo4 4a.ldo4 e.11 calt..te.11.a. 

C) Co•b.i11aci6• 6p.t.i•A de. la.& de.c..i6.ione.a .involuc11.ada4. polt. 
e.l u4o de. .tlc11.ic46 -~~ic46. 

la ad•in.i4LJtaci611 de. inve.n.talt..ioa e.n un conte.•to de. in&lac.i6n. 
plt.e.Ae.~a uno de. lo6 p11.able.•a6 •46 9e11e.11.alizado6 de. la e.mp11.e.aa. 
La apl.icaci6n de. poli.t.ica6 pa11.a aquda11. a la to•a de. de.c.i6.ione.6. 
e.11,11.e.~A e.l di.Le-a e.nt11.e. e.l •on.to de. la inve.11.a.i6n e.n inve.n.ta-
11..i.06 que. p11.o.te.j4 a la e.mplt.e.6& de. lo• conatante.4 inc.11.e.•e.ntoa e.n 
e.l co4to de. lo6 in6u•o6 V la e.le.vada c411.ga 6inancie.11.a que. 11.e.p11.~ 

6e.lltota au ade.cuado al•ace.na•.ie.nto q mane.jo. 

L4 e.le.uada co•pe.titibil.idad de.l •«cado• ti•ita a o 411.e.ce.11. -
,,_oduc..to4 e.n cantidad V cal..idad 6u6icie.n.te.a a to4 •e.no1t.e.6 p11.e.
ci06 po6.ibte.A. obliga a ta e.-plt.e.64 a 11.e.duci11. e.t •~ni•o 6U6 co~ 

.to6 de. op~ac.C.611. Ade.•46 de. l.a4 tlcnica4 t11.ad.ic.ionale.6 de. la 
ad•in.i6t11.aci611 de. i11ue.11.talt..io6. que. to•a11 e.n cue.nta e.t 911.ado de. 
6~v.i.cio que. de.be. oto1t.9A11.6e. 4 lo• cl..ie.n.te.6. ª'~ co•o ta 11.ota
ci611 d& cada 411..tlcuto ae.94• la e.xpe.11..ie.ncia q lo• p11.on44tico• -
'i•a11c..ie.1t.06. 

Ot11.o d& to• p11.obte.•a6 4 co116ide.1t.1V. e.n e.6ta (poca .i.11,tac.i.011~ 
.-ia. &6 "ta ad•.i11.i6t1t.ac.i4n de. to4 activo• 'ijoa de.b.ido 4 ta 
tlt.&6ce.nde.11ci& e.11 la6 e.•plt.e.646 de. t1t.ana6011.Maci611. e.x.t.\act.i.ua6. 
f &11 alfUll46 de. 6&11.uic.i.o6. f6tO tlt.ae. COft6.i.go plt.obte.•46 COMO• 

· .. ;;..-;. 
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l4 44itn4ci61t de. 4U de.plle.ci4ci6K 4 to• lle.6u~4do4 que. pe.llmite. 
~A lle.ce&p&ll4Ci6n p4Ul4t:ilt4 de. 6U iKV&ll4i6n, 4deM46, de. 4U i•p4~ 
to e.n to4 e.at4do6 'i1t41tcie.llo4, con•tituye. un e.te.•e.11.ta impollta.~ 

te. A con4ide.lldll, e.n tA to1114 de de.ci6ione.6 " coll-to y. 4oblle. to
do, 4 la1t90 pla.::o, poll to que. incide. 4igtti6ica.tiva.•e.ntc e.n la. 
plCKtACiln de. la. emplle.44. 

Otilo plloble.•4 e.4, e.t tlla.ta.ie.nta con.ta.ble. de. to4 1&ctiva4 6~ 

ja• ~4 que. &6t:aa vie.ne.n a. conatituill una. ae..t..ie. de. cue.ationa.•ie.~ 

ta• que. 4e. plle.ae.nta.11 CK la. pll4ctica., ta.L e.4 e.t ca.60 de. bie.ne.4 -
que. "º tie.Ke.n vAloll e.n tibllo6 v ai9ue.11 'unciana.wdo; e.L pllobte.
•• de. LA auatit:uci6n de. un activa 6ijo poll atila de. •«!IOJl ca
pacidad plladuct:iva. !I a.va.nce.6 te.cnot69icoa, e.te., e.te. 

EL ca.ao de. lo6 te..t.lle.no4 e.a di6e.1te.nte.. va que. aqut 6& pile.a&~ 

t:ll e.t v4toll a.diciona.t de. la ptu4va.Lia, dd1id4 a. úiu•bt."able.4 -
C&IUA4, co•o au e.ve.nt:ua.t p11.oxi•ida.d a ~ue.va.4 vta4 de. ca•unicA
eA.6n, •e.j~lla.ie.nto de. tc u11.ba.ni::aci6n clle.4da. a au a.Llle.de.doll,
e.t:c.; todo e.ato a.dLfJl44 de. ta e.le.vaci6n .de. plle.c.i.oa e.n 6o!Ul4 -
9&1te.lla.li:.1&d4. En e.t C44o de. to.a t:e.11Au10• no .u. p11.e.6e.1tt4n lcH 
CCllACt:~•tic46 ge.n&ll4le.& de. lo.a 4ctivo6 6ijo6 de. t:ll1&bajo que. 
'º"• pall una pd/l.te., au ab4allci6tt p4u(4t:i"a e.n et co•to de.bido 
~ •e.ne.6icio o u•o que •e. obtcng4 de. c¿to• y. po~ at:ll4 pa.11..te., 
(& ~~cKpe.~cc..i.6n auto•4Lic1& y g~adua.l de ta inve~•ion. 
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CONCLUSIONES GENERALES 

Co•o 64be.•o6; e.11 ta Jle.at.idad Lco116•ica 4c.tual, L6 u11 p.11.i11-
cipio b46ico de. buena ad•i11.i•t.11.4ci611, e.l ut.ilizd!I. at •4xi•o 
~ e.n óo.11.•4 p.11.oduc.tiva la tot4lid4d de lo6 .11.ecu!l.606 'inancle.
ll.06 •e.di4nte. u114 4decu4d4 pla11eaci6n de. t46 nece.6idade.6 que. 
pLll•ita e.L dua.\AoLLo e'iciL~e dL La• a~ivid4dL6 dL la -
e•pllU4 ~ •i•uUane4Me11te·, evUClJl e.L de.•pe.lldicio de llLCU.11.-
606 QUL 6uete PllL6en.t.U.6e aL de..tectall excLden.te.• de e.'e.c.ti-

"º· 

Et dd•ini6tllado.11. 'i114nciL.11.o, ta•biln de.be.11.4 ponell 4 .t.11.a
b4jdll e.•to• &lujo6 e.n lo• •ode.11.1106 •ec4ni••o• de. lnvL.11.6i611 
con (4 6inalidad de. ob.te.nL.11. e.l •4~0.11. .11.endiMiento de. to• · 
•i••o• 4 .t!l.4Vl6 de. inve.'l.ti.11. e.L c4pitat e.n dióe.lle.n.te.6 pa.11..ti
da• de. 4ctivo adLcuada•en.te. cla•i6icad46, de tal 60.11.•a que. 
6u .11.o.taci6n p.11.oduzcd ta •46 etevada 9an4ncia po•ibte; 4de.•4• 
de.be 6eLecciona'l et c4pl.tat p.11.opio de.t ajeno de. acue..11.do con 
La di6ponlb.lUdad de. to• d.i,e..11.entu tipo• de. 'ondo6 que. 6.f. 
bu6ca11, LA t4l 'oll•4 que. to• accioni•.t•U .11.e.c.iba11 u11 .11.e.ndi
•.C:e.11.to •ob.11.L au i11vL.ll.6i6n .tan aUo co•o 6e4 po6ible.. 

Au114do a lo ante..11.io'l, ta e•plleaa de.bL'l4 tene.!I. l4 •uóic.ie.~ 

.te capacidad de. pago P<l.11.4 cub1t..ill co11 opo.ll.tun.idad '"~ obtig~ 

cio11u. Ju".to0 todo et.lo, puedL 'l&du11da1t. en una •e.j 0.11. pH:f 
«611 eco116•.C:ca dL la en.t.idad que. de he.cho u uno de. lo• p.11..C:~ 

c.C:pale.a obj~.ivo• de. l4 ad•i11i•.t.11.aci611 'i11a11c.ie1t.a. 

La jUAta ap1t.&claci611 d& la• 11ece.aidadL6, la &valuaci611 -
co•p&ll&.t.iva de. dióLlleOJ.tu aolucion&• que. pueden .ll.L6po11d&ll -
ad&cuad49&11te. a una •.ia•a ALceaidad, co11•.tUu~&11 ta• cont.11.f 
bucion&• qu& debe. apo'l.ta.11. &l ad•i11.C:at1t.ado1t. 'inanci&llo pa.11.a -
to1.11.a.11. una ad•.ini6tllaci6n 6pti•a d&l &'&ct.ivo, que. e.• uno -
d& lo• pllincipal&• inte..11.e.•u de. ta 0.l.ll.Lcci6n Ge.nL!l.al de. ta 
Pp ... ua. 
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Te.fte.•o& ta•bitn que. un p.11.obtema ca.11.acte.lt16tico de. nue.6t.llo 
Uu1po de.nt.11.0 de. toda. 011.9anizac.i.611 e6 ta L-lqu.ide.z !/ &olve.n
cia e.con6111ico&, !/ e.6to 6e. debe al mal mane.jo de.t eáe.ctivo -
po.11. pa.11.te. de. to• ad•iniat.11.ado.11.e.6, ~a que. no e.6tabte.ce.n p.11.o-
911.a.111a.6 y p.11.e.&upue.6to6 de. de.6e.mbol606 y 11.e.cupe.11.acione.6 pa.11.a 
de..te.11.111ina.11. o.al un 64tdo 111lnü10 de. e.6e.ctivo en caja de. mane.
ita que. no 111llnte.n9a.n ciitcutante. o6c.io&o, Lo cual e.n e.&to6 -
dta.1 e.a pe.11.judicia.L de.bido a lo& indice& in6taciona.11.io& que. 
1ub1-l1.teft. 

Pa.11.a Lll de.te.11.111iftaci6n de. Lo6 6a.Ldo6 de. e.6e.ctivo llp11.opill
do1 e.& conve.nie.nte. e.'e.ctua.11. una 6-inc11.oniza.c.C:6n e.nt11.e. La6 -
e.n~a.d46 y aatida6 de. cáe.ctivo, conaide.11.ando a111ba.& Lo6 de.ta
LLe.1 •46 p.11.e.ci60& pd.llll no incUJl.11.i.ll e.n coa.toa po.11. 1114nte.ne.11. -
un dl,icit e.n La& ne.ce.6idade.6 de. e.áe.ctivo o po.11. e.L cont.llllJl.io 
1e. pue.de. incu11.11.i1t e.n co6to& po.11. 11111nte.ne.11. atto& &a.Ldo6 de. -
e.6e.ctivo oacioao, que. bie.n pod.11.ia.n e.a.tilit ite.di.tuando be.ne.6.i
cio1 po.11. conce.pto de. .inve.11.6ione.6 e.n vato11.e.1, p.11.t1te11101. •ll
quina-'4a., e.te. Oe.bido a. que. e.ato& p11.on6&.tico6 de. e.6e.ctivo 
no.ion e.~acto6 •e. de.be. to•4.ll en cuenta e.t p4p&L que. jue.9a. -
te· ince.11.tidu111b11.e. pa.11.4 La. e.Labo11.a.c.i6ll de. e.6to&, po.11. e.a.te. 1110-

tivo 1e. tie.fle.n que. con1ide.11.a.11. aa.tdo& p11.e.ca.uto11.io&. 

P~a Lo1 a.d111in..i.1.t.ilado.11.e.a e.n Lo& 011.aa.nizllcione.& e.1 .i.111po11.
.tcn.te. to911.a11. un ••ne.jo 6pti1110 de.L e.6e.c.t.ivo v e.ato pue.de. to-
9.ll4.ll.1e. cce.Le.11.aftdo Lo• 6Lujo• de. e.n.t.11.a.dtl (cob.11.a.nza., 111e.dia.n.te. 
ta 'ac.tU.lleci6n in•e.dia.tll, de.&cue.ftto& po11. p.11.on.to pago, e..tc • .J 
- 11.e..t.11.a.za.ndo to• 6Lu/o• de. 1a.L-ldtl lde.•011.c de. pa.901 &ie.•p.lle. 
~ cuenda 1e. con1ide.11.e. que. no 11.e.pe.1e.nta.n un co&to &ign..i.6ica.
~vo p~c ta uip11.e.14J. Todo 1.4.to e.n111a.11.ca.do de.nt.11.0 de. to1 -
obje.t.ivo& de. La. e..p.11.e.&4 y &in que. di,icul-te. e.L de.6411.11.0LLo -
de. 1u1 4c.tivida.de.6 noll.•4Le.a. 

Lol p11.on6a.ticoa 'inancie.11.01 'º" i111po.llt4n.te.& po.11.que. "º' -
111ue.1.t.11.4n cuando y cuan.to 6ina.Rcia.•ie.nto 1e.11.4 ne.ce.&a.11.io, a.•i
•i••o no1 d4ft unll nue.v4 ba.1e. de. dia..to& pa.11.c .to•&Jl de.ciaioll&I 
y lldui4a 'º" una 6011.111a. de. •an.te.fle.11. con.t.11.ot aob.11.e. a&unto• 'i-



nanc.if.Jlo.&. 

Po.t lo an.tcJt..io~. t.4 bien i•poJLtan.tt. ~ce.alca~ que el p~e.&u
puea.to y el p~on6.&.tico 60n he~~4111it.nta.& ad•iniat~ativa.& •uy -
~e.a pa~a et c.on.t~ol de la.& ope~ac.ione.& ~eale.a, la.a cuate.a 
habian .&ido p~t.vi4111en.te planeada.a, y que no deben de de.&li-
9~e nunca de la ac.tuac.i6n Ad•ini6t~ado~ Financ.ie~o. 

Sin ª'ª" de ~ep~~. pc~o ,¿ de puntual.i.z"", lo.a a.apee.to.a 
•4• ~elevante6 de die.ha.A h«.Jt~a•ien.ta.&, que no podt.•06 pc•a~ 
po~ a~o, e.& que 6acilitan la obtt.ncidn de •ondo.& acücionale• 
que puedan nece•ita~.ae, •ejo•ando 6u u.tilizcci6n 6in olvida• 
ta co•p~obaci6n p~evia de ta po.&ibil.i.dad 6inanc.it.•c an.tt.6 de 
que Ae den lo• pa6o6 c.~uciate.&; no.a indican el .tit.•po •«A ~~ 
zonabte en el cual 6e pueden obtene• ~e.&ultcdo.& y noA ayudan 
a .to•~ deci6ionea pa~a et •ejo~ 6unc.iona•iento y c.u•pti•it.~ 

to de ta.a •e.ta.a pt.~.&eguida.a. 

En cuanto a .&u aptic.acion p•4ctica, podt.•o• ª'i~•a• qu~ -
e-.i6.tt.n •ucho6 ad•ini.&t•ado•t.6 'inancie•o6 que no aplican e6-
túc.t4111ente ta6 ttc.nica6 6inancie.ita6 que p~ocedt.n, e6.to e.a, no 
etcbo~an ptcnt..& y p.te.aupue6t06 P"-'ª 6ati.a &act.• ad1.cucda•u1.te -
t«A nt.Ct.6idcdt.6 de t.'t.e.tivo, y •t.clizan et •«nt.Jo del e6ectiuo 
con'o~t. 6t. p~t.6t.nta la ocaai4n, de aqu~ 6e dt.~van en ta6 -
UIP~f..6«6 to• p~obtt.•a• de inAu6icit.ncia de liquidez o bit.n dt. 
eccf.60 de e'ectivo que oc.aciana ta pi•dida dt. opo~unidad y 

de va.lo• cdqui.aiLivo dt. t.6.tt., y •46 aún en Aituacione.& in6ta
cion~4' co•o ta que vivi•o•. 

Segdn lo cfl.tf.Jt..io~. ~ecctcc•o• •ob~e ta idt.c de que la cd
•ini6.t-4Ccl6n de e't.ctivo f.6 i•po~cntt., Ain e•b~go, e•.ta ti~ 
n& de,icit.nciaA y •46 adn no invotuc~c a6pt.c..to6 que con.t~bu
••• e &tt.nu&'l te aUucci6n linancie•a det pc.t.. 
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FACULTAD DE CONTADURIA Y ADNINl~TRAClO~ 

Ol::PART ,,t/'tE.NTO DE SEHI"11ARIOS Y E.\"AHE.'YE:S PROFESlON,.ILES 

INSTRUCTIVO PARA LA PRESENTACION DEL SEMINARIO DE INY•::STIOACION Y PARA:.; 

LA SOLICITUD Y REAUZACION DEL EXAMEN PROFESIONAL 

1) Pc.u•t.adn : La port.ada. carAt.ula, o past.a en t.amai"io 16 x 22 cms. 
debe u~var los ::::<i¡:;'td~nt.os dát.os 

1.1> E::-;.;ttd.-> do;> la U.N.A.M. 
1.2> Univar.:'>idad Nacional Aut.6nnma Je M411!oiodcu. 
1 . .-r > 1-".,.r-:\llt.act de Cont.adurfa y .~dminist.J•acidn. 
IA> "Mt.ulo rte Seminario. 
l.5> S*"ndnaa·io de lnvest.lc-aci6n <Cont.abla o Admlni:s:t.rat.tva>. 
1.6) Nombr.:. tfa.l Aut.ur y Cuaut.ores:. 
1:.~ > Ak\u Je T.:-rminact6n del Semlnal'io d~ lnv•st.icaci6n. 
1.10 ·1·,..m~f'lo 16 x 22. 

2 > Pol't.adUla : La purt.adilla o prinwra p~cina impresa int.P.rior 
debG lh~var los slgui•nt.•s dait.os : 

2.1> lJniv•:r-sldad Nacional ·Aut.6noma d9 M.t.Klco. 
2.2> Facult.aJ de Cont. ..... Ca y Admlnist.racldn. 
;i.3) T{t.ulo del SAmtnarto. 
2 ... ) Seminario d• lnv•et.lcacldn (Cont.abl• o Adminlst.rat.tva) qu. Pn 

opctdn al erado de Llc•ncl8Clo en (Cont.adw-fa o Admlnlst.ract.Sn> 
pr~sent.a <aut.or o cuaut.oa-ea>. 

2.5> Nombre del Prof"eao ... , d91 Seminario; 
2.6) Afto de t.•rmlnac&dn d91 Seminario et. lnvest.tcaci.Sn. 

NOTA : t~l Seminario de lnveat.lcaci6n ct.berli pres•nt.ar•• en los 
t.6rmtnos aprobados: por •I .-..or .. or- r••P9<1•,tvo y .t. •-:r•.••rdo a-:-n l• 
pr•••nt.act6n indica~. D• ot.ro llllOdo, el t. .. ab•Jo no &•r-' acept.ado. 

B. SOLICITUD DI:: EXAMEN PltQFl::slONAL 

TrJ.n1ite.s en e-f Depart~to d• s .... inar1.os y E:-=Mu!Pn•s Pru.J•sionatt!l>s. 

n SuUcit.ar f'orrna FIEP-2 patr• inscripc:i6n. Para present..¡ar ExAim.n 
t'rof'"!!'sion.al por MPnci&n Honarff'ica, :srollcit.ar f"ornaat.o espacial •n .:a.so 
de 1:umpli r con los 1·oquislt.os, d• est.a Corma se prugranwar-'i su Jurado 
en turma tncti "idual. 

;¿) Se-lecctonar Jurado Exalllln.ador y Cecha de Ex""9n. <t.:onsult.ar loio; 
BolAt.ines en el t..ablero correspondlent.e). 

(; 



3) Ent.reogar en el Depart.ament.o de Seminarios y Exf.imenes 
~.-of"esionales. la sir;uient.o document.aci6n. 

3.1 Forma FIEP-2 <con copia debidament.e llena). 
3.2 Comprobant..e e>cpedido por la Rect.or(a en el que se h.!!lee 

const..ar que se er·ect.u6 la Rf?'visi6n de Est.•Jdins (t.alon veroie> e 
hist.oria academica. 

3.3 Dlectstet.e ejemplares del Seminario de lnvest.lgaci6n para su 
re\•isi6n y sello. <en caso de t.rabajos colect..ivos:, del segundo alumno 
en adelant..e, s61o ent.regar~ 8 ejemplares:>. Est.e Depart.ament.o ret.lene 

Wl •J•mplar. Los 16 rest.ant.es el alumno Jos dlst.ribuir~ de Ja 
sigutent..• man ... ra : 

3.3.l tHbliot."°c;i, •le la Facult.ad <.och•-.) 
..../3.3.2 Sinodales <.cinc.:.>) 

3.3.3 Bibllot.eoca Cent.ral IJNAM <dos> 
3.3.4 Sust..P.nt.ant..es : d.las del Examen <uno) 

3.4 Ent.regar cart.a cncp~da por su Prof"esor de Seminario c.lti!' 
inv•st.icaci6n, en la que se cert-it"tque que el. cont.enido d*tl t.raibajo 
impreso coincide com el cont..entdo aut.ortzado < lanicament.e quienes 
CUJ'saron el Seminario del s:eme&t.re U7-t en adel..nt.e >. 

TRAMITES CON LOS MIEMBROS 
Obt..enel' las f'il'mas de los ml•mbros del jurado examinador en 

orlctnal y copla Je la soUcl t.ud de eúmen debidam.nt.e aut..orizada, 
debiendo ent.rAgai-se un ejemplar del senúnario de lnvest.lcacl6n a cada 
uno de los sinodales < no se acept.an firmas por pod..,.r >. 

3.5 Ent.regar siet..e f"ot.o¡raffas t.arnaf'io t.lt.uJo y cuat.ro t.amaftg 
(.U·~ <en caso de Ex•men por Meoncl6n Honorft'ica son 8 Col.os t.amafto 
t.lt.ulo>, est.as deben ser re...:ient . .,,.!';, ov.S~das. de l'rent.e y sin lent.es 
obscuros. sin sonreir e impresas en p.apel mat.e <vease inciso > 

3.6 Ent..recar recibo de pago por d.rechos de Edmen. 
Oricinal y t copia Jel Jurado EMaminador Jestcnado por la 

Cacult.ad. 
Comprobant.e de no adeudo de. libros de la Blbllot.eca de la 

F'acult.ad con el seUo <Je : No adeudo de libros en Btbllot.eca Cent..ral. 

NOTA : El comprobant.e t.iene validez Onic:.ment.• por cinco c.llas h.ibUes, 
durant.e el cual deberA. realizar o t.ermtnar sus t.r~mlt.es. 

C. EXAMEN PRO•,IESIONAL 

P1·esent.ars• al EM~men Prof"esional oral ,...dla hora ant.es de lo 
pl'ocramado, con un e.J-mplar del Senúnarlo de lnvest.tcacl6n. con •I 
prop6slt.o de pasar Ust.a. 

D. CEREMONIA DE TOMA DE PROTESTA 

Pr•••nt.ars• a la Ceremonia PlabUca de reconocimi•nt.o y Toma de 
Pl'ot.est.a. en el lucar y f'echa est.ablecida en el Bolet.(n de ExAimen 
ProCealonal. 
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