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INTRODUCCTON

Actualmente en ef mundo de £os negocdios, hredulia eada vez mdd difd
cll poden admindstrdn eficientemente el putnimonio de una empresa,
debdido a Los constances cambios que dufre nuestra economiz. Por Lo
tanto ¢ Administhadon Financicro deberd enfocanse a Los rengfoned
financieros de mayon impontancia, un cado especificc es ¢f Capital
de Trabajo, ya que 4 encuentra Lntegrade pon conceptos de suma -
impoatancda, como ¢4 el caso de; EP Cectivo, Cuentas por Cobran,
Inventanios, Invensioncs cn Vafores, Proveedones y Fidnanciamientos
a Corto Plazo.

En otras palabras of Capeial de Trabafo estd representado por el
Capitat Neto necesanlo paw dar indicdo al cdcfo econdmico de una -
empresa. Actuafmente administran el Capital de Trabafo representa
un refo paxa cualquieh emprisa, ya que de administrarlo deficience
mente se podad {ncurnin en inseluvencia y ain en acuse de quiebra.

Partiendo de £as bases anteriones sc defininan en ef desarrollo de
éste trabafo sus conceptos caractenisticas y efementod que Lo inie
guan., a fin de {ntroducinos en el Lema,

Con e objeto de ubicen su verdadena wtilidad, a confinuacién ¢ -
mencdonan afgunas preguniad: jDebo invertan?, joudl dexd fa {nver-
8i0n mis producliva?, jla xecuperackin de £a cartera ¢s La adecua-
def, ; Los inventarios con Los que produzco Son Lod adecuades?, -
iDebo necibin mds inanciumiento de proveedones?, iDebo sobicitan
un préstamo?, jQué 2ipo de §inanciamiento serd ef mds adecuadof.

Dichas pregunias quedanin planteadas, en ef desaviollo individual
de Lo Xemas que {ntegran ef Capetad de Trabaje, debido a que e -
2os contemplan: La pfaneacién, ef contnof [se Lieva a cabo median-
te fonmas precsiabfecidas pox £a empresa) y Lad diferentes alterna
Livas de manefo que ogrcces.



Una vez que de conocio su utilidad, se prodnd entran a Sus usod mas
conunes en fa actuatidad, apoyado &iempre. de eas08 phdeticos, que -
incluyen La aplicacitn de nazénes financierad para s mejon compron
s40n hasta Elegan a Ea emisidn de un juicio §inal sobnre fas conclu-
Ssdones.



CAPITOLO |

EL CAPITAL DE TRABAJO

- GENERALIDADES - CONCEPTO DE ADMINISTRACION DE CAPITAL
DE TRABAJO

=~ CONCEPTO DE CAPITAL DE TRABAJO = CARACTERISTICAS GENERALES

“ ELEMENTOS GUE LO TNTEGRAN,



GENERAL 1DADES

Debido a Los constantes cambiod en £z economia del pais, La Adminis
nactdn del Capital de trabafo ha adquiride cada vezr mds imporzan -
cda, hasta el grado de converdidnise en una necesddad pana Las empre-
sas, ya que contempla La foama en como se oblendrdn £od rccunsdos o
fa manera en que sendn distaibucdos, Lo anterion siempre conm el fan
me proposilo de oblener Los mefones nendimiendos posibles, sin -
ombargo ealo dependerd on gran parte de €a habilidad y eficacia det
Adminisinador Finanedeno.

Adninisznan el Capital de Taabajo representa un aefo para cualquier
empresa, pon Lo que resulta necesardo que €atas pongan especial cui
dado en &a conteeta administraciin de eada uno de sus etementos, en
virtud de que el Capital de Taabajo es la base para of inlcdic ded -
caclo econdmico de cualquiex empaeda.

Una vez convedendo fa preblemitica de ¢afe toma s& podrd estabfecex
su aplicactdn, dub uded Lnfennod y exteancs, £as ventfafas y desven-
fajas inancieras y comproban su verdadena wilidad en el desarrg -
2o de casos prietdcos. Este esfudio se podrd aplicarn a cuadquien -
tUpo de industrdia, on donde €a vardante sexd e uso de mda concep-
tos 0 en su defecko La arsminueddn do eslos, en funcdin de £a magné

wd ¢y neccaddadel parnticufares de cada empresa.

CONCEPTOS OE ADHMINISTRACION DE CAPITAL DE TRABAIQ

Pasa cnicdan dste feme ae defanind ef objetivo paincipat de £a  Ad-
mincstracdn Fonanedear, que es " EE de maxumizan el patiunonio de
Loy acclenisias, medianty da captaceon de fondes y tecwrdos obtenc-
endoges de €as aportaciones de capilad y concurtacton de caddiLos,

Los que deberdn den manefados y aplicades de manera cornecta; debe-
endo cgurdinar ¢n goamat ciiceente et Capidal de Taabajo, £as invexr-
SLenes y Lud acsuliades ¢n base a €a preselacdon & inferpretacion

egeceesiie, vtz y opoatund de €4 (nformacion pata una Loma Aazond-
bee de decascones M.



Como s¢ indica en el pannafo anlerion, uno de Los objetivos de fa -
Administnacion Financiera es ta coordinacién del Capital de Taraba

-g0.

La coordinaeddn del Capital de Trabajo se Lleva a cabo medianze -
Lot efementos bdsdicos de fa Administracion Financiera, estes sons

a) . Andbisis Financdero
b Planeacdén Fenancdera y
¢) Control Financiero

Partrende del hecho de que Eod puntos anterdoresd ngs aeaviadn de
base para ef desarrotlo de éste tema. A continuacién se exprosa
el concepto de Administracidn de Capital de Taabafo:

"Es Administran adecuadamente ef aclivo y el pasive eincutan-
te de una emunesa pera mantenerfos a un nivel acepiable y evitan
caen en estado de {ndofvencia y aiun de quichbra ". (1)

La Admendd Tracedn de actavos ¢ pasivod circulantes, aequienen -
unt especdal atencddn del Admindstradon Finanedens, ga que éatod
sufren cambios constanted {Eas invensiones y Lot recunsos s& al-
Zenan dea con dia) ¢ en fa mayonia de Lab ocasiones dechos cambi
08 ne son fdcdiimente predzcdoies, debide a que Lot inffujos {en
trndas), v Loas desembolivs {salidrs), no se encuentran perfecia-
mende dincrenczadas,

CONCEPTO DE CAPITAL UE TRABAJO

1 £s ef excedente de activo clrcufante sobre el pasivo elrcu-
Lante sumtndsdrado pon Lod acreedones a fargo plaze y por -
Los acciontsdad.

(1) Apraham Peademo Moaene. ELementos Bddicos de Administracidn
Funanciesa, Edit. Ecasa da. Edecdidn 1965,
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- Desde un punto de visia funcional, ef Capital de Trabafo

42 degine como Cod recunsos desiinadas a cubrin e cos-
Lo de rnandformacidn § de operaeidn, es decir, £a heara-
méenta necesania para poden opeir,

Desde un punto de vista cualelalive, e8 el excese de ac-
tivo circulante sobae of pasive circubante; que reprasen
a uwn dndice de esiabilidad génanciena ¢ mangen de pro -~
tecolon para Lob acncedenes actualed y para futunas ope-
raciones noamebes.

CARACTERISTICAS GENERALES

EL eatudio def Capital de Tazbajo ¢4 tan extenso que peamite
anatizanto en au confunto ¢ en fonmn individauaf, pox faf na-
zon 4 continuacdin se¢ enfestan algunas de sus caracteridticas:

b}

e}

dj

a)  Ef Capital de Trabafo peamite mantenen uma gAfabill

dad  finaneienan adecnadu a Las cinennstonciad,

Peamidte dedeaminan €a rentabifidad del producto que se
produce, ponque se deduce que fa rentabifidud ed Lfgual
a fas ventas neLas menos £a duma de Lodos Los cosdfas -
pana producin dichas ventas.

Paamite visualizan o nivsqgo probable de que una empxe
sa acuse insebvencia, ¢8 decin, fa Lmposihilidad de és
ia para hacer frenie a sus compromisos con Los acreedo
xes cuande Las dewund deban ser Liguidadad.

Peamide conocex da manesz en fa cuad puede Cograrse b
aumente de wiedidades ot fas ompresas, ya que de éata
foama sexnd mis fdecd paxa el Administrador Findnetiero
afeanzan su obfeldvo de un coraecte manefo.



de ta nelacidn rentabilidad - riesgo.

e} peamite a companacedin entae uno ¢ mds perlodos dentro
de cada une de sus elementos, para poden detectar posf
bles desictcncm i en su defecto conrneginlas Logrando
cen ¢80 una mefon optimizaciin de £os necursos.

§)  Su conrecda administaracdin sirve de apoyo para La toma
de decisdioncs en Las empresas,

En coenclusidn, Cas caracterisficos def Capitaf de Tnabajo depen
doxdn en gran parte de £os wsos que s¢ Le den a &ste, dentno y

fuera de Las empresas.

ELEMENT(OS QUE LO INTEGRAN

EE Capirat de Taabajo se integre de £a sdgulente manern:

Menpd:
Aclevo Cancubandit Pasivo Cincufange
Efective en: Deudas a conlo plazo
Bancos y Caja Cuentas y/o Documen-
valores Megociabfes o pon Pagan
Cuertad y Documentod Actecaorned Divensos
pon Cobrar Otros pasdves Circu-
rantes
lTnventanios: Aumento en el Cape-
Producios Terminadvs 2af de Trabaio

Proauceion en Proceso
Haterd Paoma
Jios  Actavos Cusculantes

Como 3¢ puede obseavar en el cuadio anierdor el Capilal de Traba
jo eaid foamade pox ¢L foiat av Activos Circulanies menos £o08 -
Pasves Corculantes con £oé que cudmra una empresa ¢ 4¢ dace co-
mumeni¢ que fa mesma cuenda con Capilal Neto de T:abago.



cuando ¢f nesuliado de Lo diferencia enthe el Active Circulan-
te y el Pasivo Cinculante es positiva.

EL Cap{tal Neto de Taabafo se utiliza como medida para defemns
nan el riesgo existente en una empreda, nelacionandose de £a -
siguiente manena:

1. Entne mayon sea fa cantidad de Capitaf Nefo de Traba-
jo, existind menon niedgo, es decir, fa empresa ten -
drd una magon Eiquidez y pon Lo lanto su probabifidad
de insofvencia disminwind.

2, 8 a cantedad de Capital Neto de Trabafo es baja, -
existind un niesgo mayor, es decir, La empnesa tendnd
una menon Liquidez y pon Lo fanto su probabilidad de
dex wnsolvente aumentand.

Ahona bien, ef Administradon Fimanciero fendnd como nesponsabi
Lidad, £a de mantenen un equilibrio financieno en Los elemen -
tos que integran el Capital Neto de Trabafo.



CAPITULD 11

ADMINISTRACION DE ACTIVO CIRCULANTE
= ADMINISTRACION DE EFECTIVG - ADRINISTRACION DE CUENTAS POR.COBRAR

= ADMIHISTRACION DE JHVENTARIOS = ADMIRISTRACION DE INVERSIONES EN
VALORES



2.1.1.

2.1, ADMINISTRACION DE EFECTIVO

CONCEPTO VE FLUJO DE EFECTIVO YV SUS OBJETIVOS

En primen téumino dinemos que el feufo de efective ¢ “cash {Loo *
empezé a Zoman importancia en nuestro pais a ginales de fos cin -
cuenfat, din embargoe con el transcurso de Los aflos y de acuendo -
a Los constantes cambios que ha sufrdldv nuestra economia, el §éu-
jo de efectivo cada vez adquiere mis impontancia dentro del mundo
sgedo-econamico a Lal grado de converddrse on una ferramienta -
financiena necesarca parna La Ltoma de decasiones en cualquien entf
dad ecanémica.

Come cualquien tema a tratar, es induspensable conocen el signifs
cado del mismo, ¢4 Por ¢80 QUC 4 CONLANUACAOn &¢ enumeran una se-
rie de conceptos, con ef §in de apoyan a una propia.

1 EL flufo de eqectivo es el estudio, andlisis y pronrdsticos -
de £a secuencda pecunasdia, con Acferencia a Sus fuentes y
ubos en una empreda, en perlodos fuluros detesminados, con
el objeto de plancacién y control debdinero, 12)

11 La proyeceddn de {es ingresas u salidas de ejective y fos -
saldos en efective resutlantes en La actdvidad presupucsia -
néa de fa empresa {3)

{2} Téendca Pacsupuesial [Andfisla Financieno)
C.P. Cristobal del Riv Gonzdlez

(3) Comcabilidad para 2a Geieneda, PLaneactdn y Control
Richard M. Lynch



111 Representa fa estimacion anticipada de Lod 4ngaesos y eghesod
de efectivo que se oblendrdn y pagardn dunante ciento periodo
de Ltiempe fufure . (4)

Cont ¢l obfeto de plancarn ¢ controfarn el efectivo de una empresa, 4e
ceoncluye ques

" OEE dlufo de efective eb of aesullado de una serie de operacloned
en dinero, tanto de ingredos como de egresod y que se presentan en
forma ciclica, donde el salde neto oblentde demuesina ef grade de
Liquider de La empresa M.

OBIETIVOS

Lot objetives del ftuje de efectivo son variados, &in embarngo &¢ men
clonaad  en paimen téaming ¢ gbjetdivo basdico, que es, ef de conocen
Las exdstencias disponibles en danero cen que cuenta fa emprcsa a -
Sin de tomah medidas conrectivad, por medio de fas cuales ¢ preten-
de obtener fas mdrimas utilidades para €a empresa, evitando §inancia
mientos excesdves y codtos ¢ cantidades de efeciivo ocloso ¢ Lmpro ~

ductivo.

Come se pucde obscavar on el pdrrafo anterdior, primeramente se debe-
x4 analizar cuantitativamente y cualitativamente las disponibifida-
des de La empresa para posteriormente Lomar decistones adecuadns.

En consecuencia de cafe vbfetevo gencral, se¢ derivan afgunod cbieti-
vos edpecificos, que de alguna manena aesullan def andfisis y aplica
cion del gtujo de efective, &siends estos Los sigudentes:

(4] Apuntes de Admini{stracisn 111 (Finanzas [])} Undidad IX
Undverdcdad Teengfogeca de Mixdco.
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Pemitin una coordinacién entae £o§ 4Angnesos y egreaos mante

niendo un solde de cfeciivo satisfactonio que permita cubrin

posibles variantes fanto {nternas como externas, de Las con-
diciones en que 4e desarrolla fa empaesa.

Ayudar a planean posibkes expansiones de £a empresa, ya que
ed un {nstrumento infonmaiivo acenca de Los .6(7"[106 dispond -
bees ‘para Pas umpliacioned y eatabfecimiento de nuevas pfan-
a4 88 se condidena necesarta, y con cblo se determina su -
Capital de Trabagfo.

Peamite a fa empacsa aprovechar Los descuentod poa pronto -
pago y planear £as compras, aumeniando con isio £as utibida-
des.

Preveer Los nequerdimientos de fondos proveniented de fuentes
externas, peamifiende neqociar préstamos, con Las condicdo -
nes mas favorables posibles y cn ¢£ momento opoaluno.

Detenminan Las cantddadus de efective suscepiibfes de son in
vertidod.

Meaiante una centnabizacin de gondos, peamife coordinar fad
necesddades financieras de fas subsidianias en fa compaiiia.

Sefalar Las variaciones estacionzles en La aciividad def ne-
gocdo que aequieran mayorls {nversioned on Lnvenlardios y o -
cuentas por cobran.

Peamite neabdzan prondsiicos a conde o farge peazo. EL pro -
néstico a cotle plazo seiafa fa obtencddn y apiccacion de -
efective, por operaciones noamales; el de farge plazo peamize
earabrecer pos.cbies poLiticas necesarias de expansion y neon-
ganizacdon,



2.1.2,

En conclusion, el {Lujo de efective tambidn es un medio por el
cunf £a Administracidn Financiera va a planear y coondinan una
sende de actividades encaminadas a Za obtencdon de una £iquidez
s0Lida para fa empresa un rendimiento optimo del efectivo, pro-
yeelande una {magen externa satisfactonia de La empresa y en 44
eviton un gracase financiero por falia de efectivo oporiuno.

USOS INTERNOS DEL FLUTQ DE EFECTIVO EN LAS EMPRESAS

La mayorin de Lo presupucstos de ftufo de efective a conto pla-
z0 esidn disthados pasa indecar al Adminidtradon Financiere £as
altas y bajas en ef ciclo de egective, ef cual puede serx semanal,
mensual, bimestaal, semedtral & anual; con un presupuesio de flu
fo de efective a corto plazo es facil, de advertin fas vardacdo-
nes imponiantes con toda preclsidon y ademds nos permile toman -
Las mpdidas necesanaad pana compendon esas vanfaciones infes como:

- Prevenin el incumplimiento de obfigaciones La infrscapitati~
zacton 6 expamsién wncontrolada y préstamos de pdnice, mede-
ance {a fifacién antecipada de tas cantedades mindmas de -
efectivo.

- Fortatecer of control ae gastod, mostrando como de consume -
el efeclivo pon &stos conceplos, presenfandu Sus Amportes en
foxma inddvadual v total y aelacionande egiedod con {ngreios
en efective para ménimizar al miximo fob indispensables y -
elimunan aqueflod que son Lmecesanios.

- Fontalecer el contiol de inveniartos, especidccando fa cante
daa de efectivo congefado en Lnventarios no disponibles para
otras Lnyersiones, edtableciende o costo ancuanddo para od
manego de wnventardics cxcesdvos, conductendo con esto a wr -



mefon control de produccion.

Enfocar a una mefon administracion de ventns, seAalando
Los pendodos estaclonatles y otras deficdencias en el -
aprovechamiento de efective recibido por ese cencepto.

Acetenarn Lla cobranza de cuentas y neducin Las incobng -
btes, schalandp el exceso de cuenias por cobrar como -
una fdcid duente de efectivo.

Regularizan el pago de cuentas pon pagar, proporcionando
efectivo para pages {nmediatos de acueads con ef ptan -
prefijado y de esta fowma obtener descuentos por pronto
pago y meforar su capacddad caddicicda.

Ayudan a mantenen batanceada £a estrmctura de capital -
compilando informacion bisica en una forma onganizada -
presentando relaciones o ndzones financiensd necesanias
pana evaluan Los métodos atrernativos de §inanciamiento.

Poner af descubiento Los defectos de fa organizacidn y
sus politicas, mesinando €a operacedn de fa empresa g
sus nesullados en téaminos de efectivo, produciendo un
esxudio de Los efectos y Lad camsas relacionadas con.el
misma.

Toman £ad mededed adecuadas para ef page de las operacio
ned pactadas en meneda extranjena, ya que Los requerimi-
eniod de caja se ven sdgnigicativamente incrementados.

Crear fondos de rcserva a trdves de {nveasiones para -
cubrin compromisos guentes, cuyos desembolsos de gofpe

10



2.1.3%,

Lesionandan y alreranian el presupuesto establecids.

- EL presupuesto de efeckive a Lango plazo con £as &imé -

raciones circunstanciabes se utiliza para ta planeacion
fenanciena, ya que contempla geneaalmente Los cambios -
dignificativos causados pon aumenios en e activo sifo

6 pon Lo {ntrodneelin de nuevos producted em un fange ~
plazo de crecimiento 2n £a emprcsa, Tal predupucslo de-
berd indican d¢ ef efective serd generado en forma sufi
clente para soporiar Las operaciones futurad de £z em -
presa, tambien deberd mosdrar cunndo una empresa podad

eiperar el neducin su ecapital de trabajo y €A razoned

por Las cuafes Lendrd que hacer al neduccddn usands -
este presupucsio, el Administradon Financiers estd  en

mejon dispesietdn para deLerminan que fanto dinero debe
i soliciton prestado a Los Bancos y cuanto ilempo Lo -
necesizand, y en que fecha debend acembolaan éstas can-
tidades a fas ITnstituviones de Crédifo, considerando -
cuando awnentandn sus niveles de efeclive en estimacio-
nes de Largo plazo; asd como conl senc ef efecto en.ta

capructura de su capital, €0 anterion peamitisd al Admi
nisthadon determinan Que progectos podrdn der ancluidas
dentrno de dud proguamad o cuales tendruin que ser recha-
zados, er concfusdon s convenlente téewar a cabo &a -
planeaciin a conto y lergo plaze simufidneamence de ial
forma que sepamos comp estord influyende el plan de és-
de afio en el caecdmiento gencaal do Lo empresa, digamod
a tres, einco 6 mds atos.

USOS EXTERNOS DEL FLUJO DE EFECTIVO IN LAS EMPRESAS

EL {fufo de egectivo muntiene una senle de usos enfocados -
bdsicamunte a £a Admincstracion indipesdicntemente a ésta -
funeadn, eb fLufo de efective €8 un nitrumento de Lnfoama -
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cién pana Los elementos oxieancsé de £a empredd, yo que en
zénminos genzrales mucsina £a solvencia y Liquider con que
‘cuenta una empresd.

Ahora bién, ef simpfe hecho de que el ffuje de efectivo se
aealice porn el pensonal inteano de una empresa, no {mplica

que necesaniamente se uidlice para fines intennos, ya que de

alguna manera Loda empresa tiene contacto con el exterion
4o presume que en determinade momento necesitand apoye de

date, por esta nazén a continuacion se entista Los usos mas -
comunes en £a actualidad.

1.

Bancos.~ Es indudable que en £a aclfuafidad Los Bancos no
nequienen sofamente de un Latade de Podicion Financieaa
y Estado de Resultados Profonma, aino que ademds nequie-
ren de un ffufo de efectivo Proforma a §<n de conocer -
el wso y recupernncion de un préstamo, en caso de s0fict-
Lanlo a &sie.

Pon otra parte el §fujo de efective controla a través de
Ea operacion Los sakdos dinrios promediocs y con ésto fa
neciprocidad bancardia que existfe entre éste y fa empresa,
con La §inafidad de poder negocian £incas de cnédito fa -
vonables para ambas partes, basdndose en £a reeiprocidad
mestrada,

Nuevos Accionidtas, - Una vez edtudiada fa posibilidad de
Lnvensidn en La compaitia paca ampliaciones, meforas, ad-
quisiciones de equipo, expansiones, ete,, todo ¢sto por
pante de fa Administracion, ésta mostrand a posibles ac-
cionistas Lo atractivo de éstas wversdiones, reffefandode
en ¢l flufo de efective el uso adecuade y aenddmiento dp-
Lime, que se Le daad a dste danero fresco que entad a fa
empnese, independiente del estudic cn Eos {fufos me {nwen
s46n que de realizan para La evafuacidn de dichas capita-

Lizaccones.
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3. Las Entidades Gubenmamentales.- En Lz actualidad as Em-

presas panaestatales, Cienzn obligacion de presentar -
seguin ok flufo de efective, mostrando sus desvdaciones
i analizando sus causad y efectos.

DISERO Y PREPARACION DEL FLWIO OE EFECTIVO

EL hecho de efabonar presupuestos para £a cbiencion de unos -
Estados Financicros Profoama, no es dnicamenie ol cumplin -
obfetivos y politicas establecidas pon fa [mpredin mis que nz-
da es el neflefo de La mendalidad y discipfina de Eos efeculi
vos de fa migma.

EL presupucalo de flujo de efective ¢ de caja come Lo Lfaman
algunos autores, no es un presupuesto aistado a todes Los de-
mas genenados pon fa empresa sdiso Lodo Lo contranio, ésle -
presupuesto posiblemente sea el enface con fodo el programa -
predupuestal ponque de afguna manexa contempla £as operacio -
nes mis dmporntantes de une Empresd.

Para continuar diremod que son cuatro puntod bisicosd para -
elabonan el presupucslo de glufe de efectivo.

1. Veracddad
2. Opordunddad
3. Undf<eacion

4. Sufsciencia

1. Veracidad. - En £a mayoria de Los cases Los hesponsables -
de nealizan ef presupuestlo defeaminan CLfras que creen 4¢
Eeevanan a cabo ent et dedarrello de ta Empresa, pero ¢4 in
dudavte gue La informacién propoacionads es redponsabilidad
derecta de cada una de £as drneas Lnvelucrgdas en ef presu -
puesto, ya que Las cifhas presoncadas debeadn ser Eo mis -
reafes  posibles.



2.

Oportunidad. -  La oportunidad de entregar La infowmacidn,
dependend en gran parte ded nesponsabfe del drea infonman
Le, y en su defecto ef Administradon tendrd &a facultad -
de exigin £a entrega de £a informacion en foruma oportuna
ya que éste deberd dnfomwman a fodos Eos nesponsables de -
drea cuando send fa fecha de entnega,

Unifiecacion.- EL disehto de nepontes y cédulad son de vi-
Lal {mpontoncia para teda wqueffa pendona que Lnterviene
en ef programe presupuestal y princdpalmente para aquel -
que recopifa fa infoamaciin del flujo de cfective, éate -
ultimo serd of encangado ded didwiv de teportes y cédulas
que servimdin de base parna of pavsupuesdo de efectivo para
Lal efecto deberd wtifizan coneeplos y nomenclaturad uni-
fonmea.

Suficiencia.~ Una vez detewminados Los paros anteriones -
e estd en La posiciin de deteamingh La cantidad de infor-
macddn necedarnia de cada drea y no {ncuraind en execsod o
insuficiencias de {nfoamacion, que en afqunos cados erean
cupllos de bolella y no permiten cumpldir con el objetive -
de 2a planeacion del ffujo de efective.

tina vez compaendidos Los puntos anteriores podemos eniran
en 08 presupueslos bisicos que ceberdn eatregan Los nes-
ponsabifes de drea af. Adniuistradon Financieno en este -
ipo de Induséria, stendo estos Los siguientes:

1. Presupuesto de Ventas

2. Pacsupucdte de Produccidn

3. Pactdupuesto de Gastos Operacionales

4. Presupuesto de Tnversdiones Capitafi-
zabfed

5. Presupuesto de Cuentas por Cobrar

6, Presupuvsto de Cuentas ponr Pagar

14



Es {mportonte mencionar que abgunas de las dreas de 8ste tipo de -
empreda podrdn Includr en du predupucslo uno 6 mis concepros de Los
anterionmente citados, debido a que cada una de £ad dreas serdn nespon
sables de Zos gastos, coalos e Lnversiones en que Lncwrran.

Con el objero de que of Leclon congzea mds sobne el flujo de entra-
das y salidas de efectivo en La industria de electhddomesticos., a

contdnuacion ae {lustra en fa presente ghiflca su phincipal §eufo.
RU0 0F CFECTIVD EN LA ADATHISTRACION FINANCIERA

FLUJOB INTERMITENTES O Imuwm_g;rcs [
ENTRADAS DE CFEGTIVO, EFEGTIVD
rLUJO3 INTERNITEY 4
€6 BE BALIDAG OF
EFECTIVO. EFECTIVO
- n
8 2
c 8 8
§ Fo
B v g
< éE
& g8
o (=S
5 €
ﬁ ACTIVDE " PLENTAS
INVENTARTOB PoR
Frins
CORRAR
~ NAGIOHALES
TPRECIAGLON
l__"‘_"—__‘_'___j - OCL EXTRANJERD
' GRAPICA 1
' 2.
- INTERCSEE - VALORES NCGOCIABLES A CORTO
- IMPUESTOS BCBRE LA RENTA PLAZD, PRINGIFALMENTE INVER
- REQUCCLUN DE CAPITAL EI10NES EN VALORES Y EL FAC-
- PAGG CL FAGIVOS (PADVEEDCNES, ACREEDORES, PRESTAMOS - TORING,

BANCLRTOS, COMIGIOMES, REGALIAS. GLELDOS Y SALARIOE 1
- RETIRD CC OTRO9 VALORES, ETC.

FLENTE:
ROBERT . JOHHSON
ADMIHISTRACTON FINANCIERA
Pagd. 122
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Partiendo de fas bases anteriones, e -impontante indican fa secuen-
cin Logiea que debe seguin La infonmacidn para fa elabonacidn def -
piesupuesto de efecdivo, siendo esxd fa sigudente:

11

?

3}

4

L Administrhador Finanelero deberd entregar la fonma en que
habndn de entrneganse Lod presupuestos a cada uno de Los nes-
ponsables de drea ¢ jefes de deparntamenieo, en Las fechas es-
zabfecidas pon La empresa.

Los nesponsables de dnea entregardn dicho paesupucdto alb Ad
mincstradon Financieno dentro de £a gfecha Limite de entrega,
informando adumds a éste £as podibles dudas y/o acloraciones
dobre el presupuesic que se entreqga. '

E€ Adninidthadon Financdero necitbina cada uno de Los presu-
puestos debfendo analizan en su oportunidad cada uno de Los
mismod y de no exdetin ningin inconveniente, procederd @ -
concentran Los movimientos de cada uno de Los presupueslod
dentro del flujo de efeetivo.

Una vez concluidos Los pasos anterlores, el Administhradon -
Financiero deberd companar Lo presupueslos con Lo que s -
vaya dande en fa realidad, injormando en su oportunidan Las
variacdones que surfan como conbecuencda de dichas compara-
cdones, con el responsdable del dren afectada.

Come complemenie a {od punfos anferioned, a continuacién se paope-
nen {as sigulentes fowmas, para Logiun an mefor control del presu-
puesto de efective:

16



7

S.A. DR C.V.

PRESUPUESTD DE RGRESODS

BUNREAM MEXICANA,

AL

PERIONO: DEL

:
i
t
]
3
1
i
i
1
]
]
1
1
1
]
[
]
3
1
)
[
i
H
3
H
t
.
1
1
1
H
1
Il
s
1
1
)
)
]
1
s
s
H
3
1
'
[
1
1
i

O T A L

W

OBSHEVACIONES :

AUTORIZO:

RRVISO:

RLARORO:

Q)

FORMA



18-

.A DB GV,

SUNHEAM MEXICANA,

REFORTR DlARId DE DANCOS

FHCHA:

COMRRMEX

BANCOMHR

HANAMEX

g . - !
w2 u 2 =
c= = G
cErL o al g
£i2 % z i
. el v EY
- = I *
L. z - ]
2.5 " < Fi
2 < g 3 -
rw b 4

e

FORMA



.19

SUNBEAM MEXICANA S.4. DE C.V.

FLUJO DE EFECTIVO
UILLONES DE PESOS

X SEMANA DEL Al DE 1590.
LUNES Hm - MIERCOLES JUEVES VIERNES TUTA
CONCEPTO REAL[ STO.}+, -} | REAL] 57D F '+, -} [ REAL] STD. Y <, -)] REASTO. 1+, -] REALSTO. [+, -)lREAL TSTD. T+, o)
SALDO INICIAL DE CAJA l

INGRESOS : . .
INGRESOS POR COBRANZA
OTROS IHGRES0S

TOTAL DE INGRESOS
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PRCV. DEL EXTR. Y AFIL.
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2.1.5.

EL FLuJO DE EFECTIVO, COMO HERRAMIENTA PARA LA TOMA DE DECISIONES

Como s¢ ha podido constatan, el feujo de cfectivo riene un Ainni-
meao de wios, afgunos de effos impuntantes y algunos oiros menod
{mpordantes, pero o finzl de cuentas todod encaminados hacia fos
mismed objfelivos, por citan uno de {04 mdd Lmportanted; que eb el
de wtlizarfo como una herramienta 4olida para Lo Loma de decisdo
nes, pos eb simple hecho de que nos manca £0s momentos mdd chdil-
cot de una Empresa en e caclo econdmico de sus actevidades, 4in
embargo para alcanzan ef cbjeiivo de una razonabie admindsiracidn
finaneiera en cuanto a efectivo se nefiend, ol Admindistradon Fi -
nancienn Lendad en su persona ef aecurdo de poden aplicax dives -
sas estnategias financieras en ef momento mds Gportuno y cuande
£as circunalancas €o amenclon.

A continuacdin s menceonan abgunas de {28 que mis aplicacdin ile
nen en &a actuadddad:

a}  Dumora en pages.- Consiste en dilatar Los pages a Loy & -
ereedoned o paoveedoned Sin daian fa imagen créditicia de

2a onganizacion.

b} Aumento en aotacddn d€ wnvenfandie. - Pana Lograr édte punto
8¢ pucacn apficas, varios procedimeentos come: 1} afdminndn
el edelo de La materda prima, medeante o apficacdin de -
técnicas efecientes en el contriol de Los anventarios; ?) -
disminuin ef cicfo de produccion, en base a {ijar os cur-
ses de aceldn en foama concaeda, esdableciende Los princd-
pios, fa decuencia de operactencs, asd cemp una programa -

cegn o Léenceas de produceddn mds cfdiccented; (5} 3] aumen

(51 Ayustin Reyes Pence. Admindsiaaecdn de Empaesas. Tomo 1
Edei. Lumusa, Ta. Edecidn 1966.
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ton ka notacién de productos téminados, pen medio de un me-
jon pronéstico de ventas,

Disminueitn del PLazo de Cobranza.- Pox medio def otongamien-
to de descuentes en cfective por paonto page, policicas de --
caddito en fonma mds nestnictiva y de cobranza mis dindmica,
asi como una mefor seloceidn de cfientes, ete.

Reducedon de Gastos.- esto de puede Lograr mediante el con -
Lrol  dptimo del presupucatfo de gastos opeancionafes.

Reconte de Peasonal.- Edla esirategia se puede utilizar como
wltime xecundo, previendo cuddan £os pundod sdigucentes; fa -
demanda de produccddn, adl como £a divisidn de fabonres.

©2.1.6.  CASO PRACTICO

Supongase que fa empresa Sunbeam Mexdeana, S.A. de C.U., realiza -
fas sigudentes eperacdones durante of mes de abail:

Departamento
Responsable

del Presupuest

Caja General

Senv, Pianta

Clas. x Pagar

Senv. Plania

a

1.- E¢ sakde §4nal de cafa al 31 de marnzo fué de $15'000,000

?,- Las ventas de mostradok dol 7 de abrif §uendn de -
$ 4'000,000 + T.V.A.

3.- Se pagaron hongkaxcod profesionales al despacho contable
Cdrdenas Dosal y Aztigzardn, S.C. poa § 2'500,000+ 1.V, A

4.~ Las ventas de mestradon del & de abril jugain de -
$ 27500,000 + I.V.A.
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seav. Planta 5,

Alm. Prod. T. b,
Alm, Max. P,

Caid. y Cob. 7,
Contabclidad .
Seav. Péaa 9.

Créd. g Cob. ie.
Import.y Exp, 11,
Caja Genenal 12,
Cras. x Pagar 13,

cnéd. y Ceb. 4.

Seav, Planta 15,

Tesoreada 16,

f

4

Las ventes de refaccioned en €nd cstacioned de Servi-
clo ascendeendn a § 6'500,000 v 1.V,A.

Los fletes de producto Texminade y de makeria prima de
£a Ten, ademana de abral fuerdn de $ 6'000,000

La cobranza def 4 de abrif fué de$ 200'600,000

La nomina semanal de Los obrenos de La ler. semana -
de abril eseendid a £a cantidad de ¢ 25'000,000

Las ventas de mostnadon del 6 de aball fuerdn de -
$ 7°500,000 + 1.V.A.

La cobranza del 6 de abradil gué de § 350'000,000
Se extend<o una dnden de pago en favox del proveedoa -
Whitford Corporation, pon $ 1,080 U.5.0. af z/c de

$ 2,740 pon dofar .

EL neemboldo de fa lex, semang de abail de 8o cajens -
§ué de 3 5'500,000

EL mporle de {as cuentas por pager a Liquidarde el 9
de abadil, fué de § 400'000,000

La cobranza def 10 de abail aseendid a § 150' 000,000

Las ventas de mostradon del 11 de abril fuerdn de -
$ 7°000,000 « 1.V.A.

Se aecibds un géno bancario de Sunbeam def Pend por
$ 5,000 U.S.D, af L/c de $ 2,730 pon défar.
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Contratonda 17.- EL dmponte de o8 impucstos del mes de marzo quede n-
tegrado de £a siguiente manerd:

a} 1.8.R., 1% y 5% anf. $ 5'600,000
b] 2% activos 1'500,000
o 1.V.A £'000,000
TOTAL $15'100,000
Rel. Ind, 18.- EL wmpoate del emtero patronad 1.M.8.5., ascendid a L&

cantidad de § 75'000,000

Contabilidad 19.- EL imponte de &a nomina quincenal de empleados, ascended
a fa cantidade de § 30'000,000

Tesonenda 20.- Se pagan interescs sobne padstarc quirogrdfarnio de -
$ 600'000,000, con vencimiento ef 15 de abril a una fa
sa del 49% anunl.

NOTA ACLARATORIA: De acuendo a {a nefoamas discales de 1990,
Lo4 fletes estdn sufetos al 1.V.A., pon Lo
que en fare caso padetico se fendnd que {n

chementar.

DESARROLLO: {ver forma "C").



SUNBEAM MEXICANA S.A. DE C.V.

& HOIA 1 1/2
FLUJO DE EFECTIVO :
WILLONES DE PESOB
. SEMANA DEL 2 DE ABRIL _ALS DE ABR.DE 1990,
UNES MARTES HIERCOLES JUEVES ¥it TUTAL
CONCEPTO REAL[STD. |+, -) | REAL| STD.} o -} | REAL] STD. Y+, -}| REALSTO. [(+, -] ., 1(+o-IREAL 1STO. oy}
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1.7 Ilnb.ul(lun.v

SAL-DO F‘NAL UE CAJA EF N+ IELY iI 2.8 18,2 ‘l7 !jl}l LIIST) O‘II . {Jl! L1l 7]!1!»' ‘Ull 3l 12 7!'71 L] Llﬂs.l 16 % lw n‘”cujl
F1INANCIAMIENTO ‘BANCARIO i
SALCY INICIAL DE FINANC, sl 1 | I [ T I L T 1
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NGTAT LA CANTIDACES IWQLUIOAS EN EETE CADD PRACTIOD SE CEARARDA A MILLONES OE PELOG.



5 SUNBEAM MEXICAN4A S.A. DE C.V. WOIA 1 2/2
FLUJO DE EFECTIVO
MILLONES DS PESOS v
SEMANA DEL 9 DE ABRIL AL13 ABRDE 1999,
LUNES MARTES - MIERCOLES JUEVES VIERNE TuTAL
CONCEPTO REAL| STO. 1+, -1 | REAL| STD. 1+, -} | REAL] ST0 X+, -1 REALSTD. [(+, ] . Lo - IREALLSTD, [ {0}
SALDO INICIAL DE CAJA - 1e.7] t22.§ii0s.7j1a.s frie.yfiioz.a) 1o.7)e2e,efcive, qaye.y fan.e brioae] 187 fr20.9 Juio.1]aa.7 {ozz.s§isdn.6)
INGRESQS : - .
INGRESOS POR COBRANZA 130.01130,0% o 2.0 ]e.0 o 138,0128.07 @
OTROS [INGRESOS axz adssgoalza di2z abaa s lir ey aea.slapa.nfiaay 288, a an At 0 33227 2015299 d1a 8y
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Como a¢ puede obdcrvan en Los flujos de efectivo anteriorcs, se
inato bdsicamente en hacer notar algunad deficiencdias y eficien
cias en ol mancfo del efectivo, dentro de fas cuales destacan -
Las siguientes:

Deficiencins

o}

Ef 3 do abril, no Ae cobro nada y exastia presupuesio de co-
baranza.

b} EE 6 de abrif, se cobro $158'625,000 mis que el presupucslc.

¢) EC 6 de aball, se invirtid $155'316,000 mds que ef prcdupued
to.

d) E8 posdible que en Lugar de dnvertin, 4e hubiere hecho el pa-
80 pancial del paéstamo quirografario de $600'000,000, anali
zando xal ver las condiciones del erédito y au forma de pago.

Eficiencias

a) Ew fodus fos dias de £a primern quincena de abrilf, se invirn-
tio el excedente de efectivo.

b) En La segunda semana de abail of comportamiento de £as desvia
ceones del Real contza Presupuesto fuerdn acepiabfes.

En conctuddiin, ef Adminisurades Fananciero deberd {nvestigan £as

causas y efectos de las varniaciones que xesufien de fa compong, -
cidn el Real VS el Presupuesto, y podrnd 4t afjustando su flujo -

de
e

efectivo conforme a {a xeabddad basdndose prancipalmente en -
Repornie Diario de Bancos (Fonma "B"}.
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2.2,1.

2.1.2.

1.2, ADMINISTRACIUN UF CUENTAS POR COBRAR

CONCEPTO DE CUENTAS POR COBRAR ¥ _SUS OBIETIVOS

ias cuentas pon cobsan, nepresentan ef denccho de cobao que Hiate
una empreda con respecto a un cfdende, ol eual fe son proporciona
dos bienes o seavielos, mediante un crbdilo.

£ enddito sv entionde como €4 confianza que olorga una persons a
otra ¢n fa venta de meacancias, seaviedo & préstame de numerarnio,
a cambio de una promesa de pago @ acalizan en el fututo.

OBJETIVDS

Oetesmnan Loa Lutcamientos para La §ifacion de Las polilicas de
créditos, Loa Linminos crediliclos y las politicas de cobranza -
que deben apficar para conchctarn €as ventas de €a ompresa, dismd-
nuyendo al méiame Liempo £as pérdidad ocasicnadas pon cutnias uteg
brables, gastos de cobranza y cosies de aporiunddad.

IKPORTANCIA

En £a actualedad pasa mechas empresas, €ad cueniad & cobrux conddi
Luyan un activo Aumameste Importandie que nequiere cuedadodo esty -
dio., Debido a que cn {as diferentes operaciones de cnddito el ven-
dedon & prestamista connead slempre un Aiesgo en £a promesn de pa-
4o, ya que ain Los deudones de mayen Aoluencia y dignes de confian
za genduin Lo poscbedidad do demonan su pago debds & una contan -
gencda, en base a Lo antercor e3 dmportante para el efecutive {4 -
AACLERD que anfes de vealizan una Lrasaccion oreditieda cuantdfi
que y compaac &2 gananeda que pudina obLencise confha Los aiesqos
de pérdeda que s¢ corten, en condecuencin no ¢4 Lo mds <mportante
ugsifer, s4n0 €2 formy en que fian de Agcuperanee fas veonlay, sin -
WCuzALA en exagenados gastos de cobranza g costes de eportundidad.
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2,2.3.

PLANEACIUN DEL SISTEMA DE CUENTAS POR COBRAR

EL plancar un sistema, {mpleca eb esdudio y evalurcion de cada wnp
de sus componenies, por consiguiente nos enfocanemes prinedpabmen-
Lo ab andalisis individual de cada uno de sus elementos pard bdu me-
jon comprensidn.

Las noamas qenénicas son fas polificas, que e definen como Loa [
Lentos genenades que tienen por obfelo orcentas Lad acciones, dando
un margen de aciuacidn a £os encangados de apficarfas para que -
obren de acuerdo @ su expeaiencia i conoedmientos.

Las potiveeas de crédito de una empreda dedeamanardn fos cnitendosd
bdsicos en as cuafes s¢ apoyord eb Administradon Financieros para

deferminar €a concesion y monlo ded erddito a olorgan a un cliente,

POLITICA GENERAL DE CREDIT( Y COBRANZA

T} KORMAS DE CREPITO

La. politica de crddito puede Lenen una dxemenda Anffuencia -
sobre fas ventas. Si Lod competidones dan crddilo con ZLodn -~
Libertad, y nosotros no, nuestra pofidica puede newtralczar
todos Los esfjuenzos de comerciabizaciin. EL crldito es uno
de £¢8 fantus factoxes que influyen sobre fa demanda de £os
phroguelos de unt Crpresd. En consecucncid, el graao d¢ anflu
encda que ef enldidy puede teneq para mefonan L demendn  de
pende de £os otros §actonesd que sc eslen empleando por €a -
competencda, Esto puede cnlenderse de fa d{guiente maneas: -
44 Lo Empresn Liene una potdtica de cabdifo resticcidva, ob
decer se fes concede cxédito dndeamente a Los clientes fuer
Les vistos bajo el enfoque futancieno, &0 aumentard el va -
Loa presenre de £ad vontas debido a que el wmponte de Las -
mesmas se neeibond de (nmediaco, s¢ cldmanan £08 gastos ded
depariamento de cabdite y cobranza, se ekiminand el xicsge
pon cuentas ancobrables y se tenard £a eportunidad de ofac-
ces mefores phecdod de vendwd a
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causa de £os ahoaros antes seialados.

Consdderando ¢€ pdrrafo anterdior, en primer ténmino podnia
pensarde que date senda of camino Oprimo a segquir, pero &4
se anafizd detenidamente, para fa posible apbicacsdn a fas
condiciones actuales, resultania {nsuficiente, debido a -
que en su mayonda L4 compradones no tienen fa capacidad -~
de efectivo para hacen grente a pages of comtado, ya que -
£as condicdones de merncado 8¢ determinan er forma compeii~
fiva donde olins empresas &£ ofnccen condiciones ouediii -
cdas.

S &a ompresa oforgn condlclones de crdd(Lo mds accesdibles
a sus clientes incluyendo a Lo de allo niesgo, Aus venias
awnentaadn notoriamente y en consecuencia La {nvension en
cueniad por cobaur y Bas pirdidas por cuentas teobrabioes.

Como s& puede observan, formufan politicas de crédito que
maximizen 2as utilldades de Lo cmpresa no e sencdlla, pon
Lo que el Administradon Financieno deberd apoyarse en £as
vancabfes mas comenes para deferminan €a posibilidad de -
amplian o xestringin  sus normas de endditu, seendo €atas
£as slgulentes:

al Volimen ge Venias.~ CE aumunto d¢ Los £4ncamicontps de -
enddito, deberd genenan un aumenie en £ad venias, pon -
Lo tante habrd cambios en Las utilidades poa £os efec-~
Los en {ngiebos y coslos.

b

Tnversion en Cucntas pex Cobrar, - Entre mis adro sea el
nivel de fad Cuentas pon Cobran, mayen serxd el cosio
de su admutisiracedn.
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¢) Gasias pon Cuentas Incobrabfes.- La probabilidad & niesgo
de tenen una cuenta incobrabfe aumentand al disminuin £as
ned tacecdones crediticias en proporeion directd af inchre-
‘mento en Cuencas ponr Cobran,

2. ESTIMACION DEL CRED:TOQ.

La estimaccin aek valon ereduticdo comprende, ef eatudio que &¢
neatdza e fa probabiledad y xiedgo que existe nefetente a que
un cleente no pague Lod bienes ¢ seavicaos, en Los Léununod con
cedidod, basdndose en £a confsanza depésitada en &L,

Pane ejectuar aicho andlesis of Admenidfradon Financiero encar-
gado ae oiorgar tod cadditod y sus mévodos ukiliza el mixodo de
nomutado "canco C", que conssie en estudian Los atribuios del
cRiente, eAtos son: |6)

a

Candogen. - Se enteende como La voluntad, deseo 6 capacidad
mokal, que un claente tiene con sespecdo a cumpiis Los com
paomesos contaalded en <iampo y cendieioned noamafes.

b

Capacitad, - Se comprende cemo eb juicdo subjetive que hace
b Admonistradon Finaneteno de Las poscbilddades aed ciden
£¢, Lomanuo como Acfenencda du hiscontal jdnanceernc. (Esda
dus Fanancdencs) .

c

Condeciones, - Hace referencaa a bay rendenceas econdmicas
det endokno e que vt cudente y fa empaesa se desenvuelven,

d

Caplaat, - Abarod el esqudeo de da poscelin guanceera deld
cLeende, basdeaose en wt andlides de tas xdzones gonancle-
Zuts {prancepadmende; Llquedesr, solvencia, esia -

teb. Jo Faed Wescon y Eugene F, Bauagham, Funacmenios de Admutcsing

ceon Fananceena, Edie, incgramesicana, S, Edecddn 1985,



e}

bitidad, rentabelidad, ete., que avnofen ef. Estade
de Posdicidn Fananciera y el Estado de Resultados y
en el Estado de Onigen y Aplicacidn de Recursos.

Cofateral, - Son Las ganantias (Activos Fijos), que
pueden respaldan al cliente para asegurar e crddi
Lo que 4¢ Le ha otorgado.

Paxa La apicacion del mitodo de Las "cinco C ", -
el Administradon Financiene deberd basarde en fas
expeniancias que haya tenido con anterloredad con
el sobicitante, £os nesuliades obtenddos en £a £n-
vestigacion del departamento de crédito, fas empre
sas en fas que el cliente haya soliciiado crdditos,
o bien obiewendo informacion de fa Cdmara de 1 -
dusfria y comercio, Instatuciones de Crédize, Bol -
da de Vafores, etc.

Como complemento a £a planeacién de csate punio, &2
deberdn abrnir expedicntes por cada cliente, con su
histonial de caéditos olongadas, con éslo quedand
abierta £a posdibilidad a Las posibles reinvestiga-
ciones de Los clientes, en el momente en que el -
Adminisinaden Financiero fuzque peaiinente, para -
asegurar {a confdabilidad en su promesas de pago -
y con ésto evitar Los costos que traesin consigo -
Las Cuentad Incobrables.

CONDICIONES DE CREDITO

Las condiciones creddiieiad comprenden £a gdjaclin
ded t4ipu de cuenta, perlodo del caldido y foimas -
de pago.
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Para detenmingh el Lipo de cuentz que se oforgard
al clienxe s¢ Lomarndn en cuenta sus necesidades -
de compra, su hidtorial de pagod y La capacidad -
de £a empreda que concede el erddito f4fdndose -
asi el {mponte miximo de deuda que se e peamiti-
24 (cuando no existe eimite s¢ Lo denomina “Cuen-
Za Abiental).

En Lo que se hefeene al pendode de crnédito, se de-
berdn Lomar en cuenda Los efeclos que du aumento -
¢ disminucion ocasiowardn dobre Las ventas, cobran
za, gastos pon cugnitas mafas y La sepencusdiin de -
estos factoned en Las wiilidades.

Por Lo que corrtdponde a €ad condiciones de pago -
s esdd en La posdibilidad de ofnecen al cliente -
un descuento, s4 cumple con su deuda antes def péa
z0 fijado como &mite de enddito.

POLITICA DE COBRANZA

La potidica general de cobranza de ww emphesa eatd
determinada pon Los diferentes procedemcentos lzue -
se debendn £Levan a cabo para obtenesr € page de -
Las cuentas que han vencdde.

Las politicas de cobro tienmen una gran anfluencia --
en el glujo de efective de {as empresas, ya que de -
estds depende en gran medida £a pronta recuperacion
de fa {wensaon que se aealdzd en cuented por cobrar
por parte de £a empresa que ofoaga ef eaddife.
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Ahona baén, el Admincstradon Financiero debe basarse
en Las weeesidades de Pa empnesa, asl como ¢n fas -
condiciones imperantes en.el mereade de £u compelen-
cia, para establecer £os procedimientos de cobranza
a aplicanr, Actualmente exidlten diferentes procedimi-
entos de cobranza, pon Lo gemeral ef dnden en que se
{mplomentan ¢4 el sdguientes (7).

1.

£
Ny

5

Notificacadn pon Esenito.- Condiste en envign
una caila aecondando af cliente el vencimiento
de su cuenta, el tono de La misiva debend sen
contlis.

Leamada tefefondica.- Un funcionanio de Lo empre
sa [Genente o Subgerente de Crédito y Cobranzal,
Llamand al ctiente para exdgin ef pago de ta deyu
da.

Vesuia Personal. - Se envia a un cobradon a exd~
guw fa cancelaciin de £a deuda, es wnpoalante -
senabar que éste Lipo de profesadn e eficaz -
desde ef punte de vista rdpedez en el cobro.

Por medeo de Instituciones de Crédifo.- Se aedd
exe al endoso de documeniod.

Recurso Legal. - Ea el ditume xecurse pana ef co
bro de Lo detuda, consdlidte en predenfar un reque
aumiento Legal ante £a autoaddad competente pa
na exdgirt accidn penal en contra ded deudox.(§).

{7}. mecuce J. Gunmn Funuamentoé dr' AdJmm,.smac(an Fenan

Ed L ¢ Hart

Edic
(8). LU Gcm,.(u. Je chuwa _/ upuauonu de Crédeto, Secc.
Octava def Protesto Articutos 139 al 149,
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EVALUACION ¥ JUICIOS FINALES

Para evaluan Los hesullados obtenidos en el departamento de. Caédito
y Cobranzas o Adminiafrador Financiero contand invariablemenic con
2os métodos de andlisis financiere vertical y horizontal, por Lo -
tanto a continuacién se evaluandn alguncs de Lot mds usuafes en fa
actualidad.

-

La empresa " Sunbeam Mexicana ", S.A. DE C.V., cuyo gire es La
venta de aparatos electrodimesticos, desea aumentan susd ventas
en ef renglon de "Licuadonas” en un 25%, para Lo que establece
nd- una nueva politica de cnddite, incrementando el periodo de
cobranza promedio de 30 a 60 dias.

Para neafizar el andfisds del cambio propucdlo &¢ proporcionan
tod siguientes dalos:

CONDICIUNES ACTUALES

Ventas duante el periodo pon $160'000,000
Namexo de unedades vendddas 1600

Costo vardable pon unidad $50,000

Costos §4fos Lotakes $10'000,000

Perledo de cobranza 30 dias

- Gattos por cuentas wncobrables 1% de 2ad venlas

CONDICIONES DEL PRESUPUESTD

.

Awrendo edpesade on ventad para of nueve periede del 253
Costo vardable pox unidad § 50,000

Costos §(jos totales 5§ 10°000,000

Perdode de Cobranza 60 dias

0

Gastos pon cuentasr Lncobrables 1% de fas ventas
EE nendimiento requendido Sobne £a dinvorsion es del 90% anuak:
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Veteuninak, &4 La empreda debe smplementan f£a nueva pobiticsa de -
crnédito y evaluan su efecto et a) fa contaibucibn de Las utilida
des a partin de Eas ventas, b) ef costo de £a inveasidn marginal
en cuentad por cobrar, c) el monto de Los gaslos por cuentas 4ncg
brabtes d) £a tasa de nendimiento en el s{stema de crédito presu-
pucstario,

Las cifras que s¢ presenian en Los dalos aciuales se encieniran -
reexpresadasd a £a fecha en que se establecen £as condiciones del -
presupucsto y Los cetes Licnen una fosa del 48% anual.

Sofucidn:

a) Determinacion de fa coninibucion adicional de £ad wiilidades

b

a pantin del aumento en £as ventas.

Contaibueddn adicional = {Numero de unidades adicionales}
{Precio de Venta pon unidad - CosLos
Variables pon unidad}.

Contnibuecton adeelonal = {1,600 x .25)
{100,000 - 50,000}

Contnibuctén adicaonal = § 20°000,000

Costo de La {nverdidn manginaf en cuentad por cobrar,

Determinacion del costo de ventas: [costos variables + codtos
§if03)

Costeo de ventas actual = (50,000 x 1,600 } + 10'000,000

Costo de Ventns actual = § 90'000,000

Cosro de ventas presupuediado = | 50,000 x 2,000 } + 10'000,000
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Cosdo de vendas presdupuedxade » 5 110'000,000
Determinacidon de £a aolaeidn t

Rotacion de cuentas por cobrar » 360/periodoe promedio de co-
branza.

Rotacidn actual. = 360/30

Rotacion actual = 12 veces

Roducion presupuestada = 360/60
Rotacidin presupuestada = § veces
Determinacion de a inversién promedio en cuentas pon cobran:

Inversion promedio en cuentad por cobran » Coste de ventas anuales/
Rofacién en cuentas pon cobranr.

Inversian promedio en cuentas por cobrarn actual = 90'000,000/12
fnvensson promedio en cuentas por cobrar actuals$?’ 500,000

Inversion promedio en cuentas por cobrar predupuestada=3$110'000,000/6
Invension promedio en cuentas por cobrar presupuesiadas
316'333,333

Detenminaedsdn def coslo de £a {nversdin mginu.

Inversidn manginal en cuentas por cobrax = Tnv. prom. en cuenidas pon
cobagn presupuestada - Inv, Promedio en cuentas per cobrar actual.

Tnuens i6n marnginal en cuentas pon cobxar = 18'333,333-7'500,000
Invernscon marginal en cuentas por cobran=310'633,333

Coato de La Lnversidn margenal = {Invension marginal en cuentas por -
cobran) (Renduncento requerido &sobre £a {nversion).

Cosco de fa anvens(on manginad = [10'§33,333 x .90)
Costo de {a tnversion marginal = $9°'750,000
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c) Costo de cuentas incobaables marginales Loial:
Detewninacidn def coste de cuentas Lncobrables manginales.
Costo de cuentad incobrables = (3 de gastod pon cuentad incobra-
btes x ventas).

Costo de cuentas incobrables marginales actual = {.01x16u'0v0,000)
Costo de cuentas incobrables manginates actual = $1°'600,000 '

Costo de cuentas incobrables marginates prcsupuestado = [.02 x
200' 000,000}

Cosato de cuentas incobrables marginates paesupucsiado «34'000,000

Codto de cuentas incobrables manginales total = 4'000,000-1'600,000
Costo de cuentas incobrables marginaf total = $2'400,000

d

Tasa de rendimiento en ¢l sistema de erédito presupuesdal
Determinacidn def costo unitanie presupueslado.

Costo unitario presupucstado = {(Costod Variables x unidad x

unidades presupuestnans) + Cosfod Fijos)/untdades presupues-

Ladas,

Cosro unidanie phesupucsiade = ({50,000 x 2,000} + 10'000,000)/
2,000

Coato unitanio presupueslado = $55,000

Peterminacion de £a Lnversion adicionad xequenida.

Tnvers{on anieional nequerida = (Costo uniiario presupuesiadof
Precio de Venta)x(ventad presupuestadas/rolacdon presupuestada)

Tnversddn adicional nequenida = (55,006/100,000)x(200' 000,000/
6}

39



40

Inversion adicional requendda = $ 18'333,333

Deteaminacion de La tasa de rendimiento en ¢l sistema presu-
pucstario.

Tasa de zendimiento en cf sistema presupuestanio = {Aumento
de venlas en unddades presupueslado (precdo de venta - cosiod
variables ))/inversion adiclonad nequerida,

Tasa de nendiniento en el sistema presupuesdianio = { 400 x
{ 100,000 - 50,000})/18%333,333.

Tasa de rendunients en el sisfoma presupuesfario = 1,09 x 100=
109% anuatl

CONCLUSTONES:

La atilidad neta a parntin del plan presupuestado, se detewming redtdn-
dofe a £a contadbucidn adicional de utifidades a patin del aumento en
venias, Los costos de fa inveasdon marginal en cuentas pox cobrarn g -
£o08 costos pon Loy cuentas Lncobrables maxgonled.

utetedad neta « Contribucddn adicdional - {Coslod de La Lrnversidn mangi-
nal + Costos pon fas cuentas incobrables manginafes).

Uiitidad neta = 20'000,000-(9'750,000 + 2'400,000)
litetidad neta = § 7'850,000

La utifidaa neta que s¢ obtendria en caso de apficar £a nucva politica
de enddito sonia de § 7'650,000 consaderando un rendimiento sobxe La -
Lnvensdin nequeanda det 963 y ta fasa de renddmiento sobre fa anver -
846n adteacnal que habad de xealizande {en fas circundlancins) e deld
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Se conctuye, que £a nueva pofditica de caddito que fLa empresa desca
implementar, es netable y pon consdiguiente se acepta {apalancami-
ento operative) (9).

1} Por Lo que cornesponde a €as condiciones de pago, se puede ofnre
cen b cleente un desenento a4 cumple con su deuda antes del -
ptazo §4fado como £imite de crédito, cf ejemplo cldsico es 2/10
neio 30, su significade eb el sagulentes

al EL eleante obtiene un descuento def 29 si paga deatno de fos
10 dins siguientes a fa fecha que dio (nicio el cnidite.

o] 44 ¢f cliente decdde aprovechar ef descuento que £a empresa
ofrece pon pronte pago, deberd pagan ef wmponte Lotal def -
eridito a mds Lardar a Los 30 dias que dio {nicio ¢f peniodo
citado con antendiordidad.

Por ejemplo, unos anticulos cuye precio de venta al contado es de
$ 2'000,000, sc ofnece en ¢ 2'750,000 debido a que &a fasa que de
sea ganan ef vendedet con redpecto a su Lnversidon ed def 7.5% men
sual {90% anual) af cieente se fe dice que fas condickiones de -
caddito son 7.5/10 nelo 30, Lo cuxl dndica que &i deSea pagar -
$ 2'000,000 deberd vfectuar su pago en Los primenocs dier dids g
sinp aprovecha cf descuento pagard § 2'150,000 a fos 30 dins.

En fa cconomua aclual dea México, cn donde a pesar de existin baja
in§Lacton, Cos cnddiles son esecsos en cualqueck Oustitucion de -
crédido ¢ cosas de bolsa, por Lo fanto ¢b mds dificil que £os -

{9) Abrzham Perdomo Morene. Planeacdion Financdiena en f{a Toma de
Deciscones, Edit. Ecasa 2a. Edicidn 1937,
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clientes aprovechen Los dedcueniod pon pronio pago, en wintud de -
que La mayorda prefiere mantener ef efectivo para realizan otras po
sibles operaciones en fas que gbtengan gamancias mayones que Los -
descuantos que pudiesen ofrecenfes, eb decir no desean arricsganse
por Lo escado de Lo fondos a Lenea costos de oporfunidad, amén de
den prefenibie el pagan pesos futurcs que pesos presentes., Fsto de
algunt manera ha ondginade que en £a acrualidad e éste viviendo el
auge de &as ventas a caddeto.

3) Otra howramicnta G44€ pans Lo cvaluacion def sistema de cuen
tas pon cobran, e La antiguedad de saldos, pon citar un -
efemplo:

supongamos que £a empresa Sunbeam Mexicana, S.A, de C.V., - -
Leene un saldo at 31 de mayo de 1990, en cuentas por cobrar
de § 1 500'000,000, ae Los cuales:

(&3]

s 450'000,000 son a 15 dias 30
5001 060,000 son a 30 dias 33.33
150' 000,000 son a 45 dias 10
400' 000, 000 ya catdn vencudos 26.67

$1 5000 000,000 100.00

Como se pucde observan, Lo anicgiiedad de safdos sirve paka conocer
el monto y porceniaje de enédifo que 4¢ ptonrga a Lod clientes, asi
como ef amporde de Los saldos que se encuentren vencidos, ésto da
La pauda para La loma de dectsiones, pon Lo que 8¢ xecomienda su ~
w0 perigucco en cuafquien tpe de empresa.

Independeentenmente de £od métodos anted caludod, b andespensable
en La andusinia de etectrddomesiicos contar con ef apoyo de un sdiste
ma de computo, debido al volumen de cuentad por cobrar Que se mane
fan.
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A continuaeiin se ennuncian algunos obfetivos a seguir para  Logran

una mefor administracddin de cuentas porn cobran:

2

Ui

4

5

6

7

§

9}

Mantener deputada Lo carntera de elientes
mes con mes

Otorgar descuentos pox pronto pago, Aiem
pre y cuando se oblenga un bencficio.

Otongan Lineas de erédito adecuadas a -
cada cliente.

Entregan fa cobranza el misme dia en que
se realace.

Evilan gadlos excesivos pon cobaanza.

Practicar 4nveniarics peniddicos de con-
naneedbos.

Vegilar y controlon fas politicas de cnd-
dido ¢ cobranza.

Mantenex informado al Admindistradon Finan
cieno de 204 cambios que se vayan dando -
en £a cobranza contra Lo paesupucszado.

Evitan al miximo fas cuentas wncobrabfes,
eferciendo un seguimientio dpiimo de Estas,

BESW__"LSEE
caédito
Crédito
Crédito

Cobranza

Cobranza
Cobranza

Cnéadito y Cobranza

Cobranza

Crédito y Cobranza

43



2.3.1.

2.3, ADMINISTRACION DE INVENTARIOS

CONCEPTO._DE INVENTARIQS Y SUS OBIETIVOS

Se. dendmena inventantes.- A Los bienes que posce La empresa para
Su venda § para su proceso, anshomnmaciin y venta postenton, A4
{vs como materdias primas, prgducies en procedo, articulos Lteami-
natos y ofnos materiales como Lod que se wtilizan para ef empa -
que, envase de fas mencanciasd y £as refacclones destdinades al -
mantenumeente , que se ulditdicen dentro del perdodo de operacis -
nes,

OUBIETIVOS

a) Logran un 4nventando optimp de matera phimd, mateniafes y he

b

4

i

e

§

rRamiCniRd parae proporclonnt un dtrvicio adleuade a produccion
dentae de un costo aazonahie.

Regulan fa praduccedn en procedo de fal manera que £o product-
a¢ satusfaga Lod nequerdmientos de vertas san afecdar ef {nven
tasdio de malenda prima, matendales y herramientas por falia -
6 exceso de produceddn,

Mantonen ta excstencea épiama en producte teaménado para pro -
ponctonan un serviedo adecuads o ventas dentre de un cesto ha-
zonabfe, de Lal mancra que no se afecie o€ servecte a cidentes.

Catabtecer polilicas bedn definidas sobsv nweked de Lnvonfa -
LT

Implantacddn v wn Adsfema de wifornacddn efecdente sobie in -

(SR (RE G RAL

DeLesmanacdion prectda ¢ opertuna de {nventarced de Lendo move -
miendey, cbsoletes y despesdicees.
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2.35.2.

45

gl la impfantacién de un Autm efictente de negistno, que pes-
mera hacer paedicelones sobre Las necesddades de invendarios.

h) Eatabfecen medios efectivos de control pana fa cudtodiz de -
Los inventanics y evitar fugas 6 mat trato por negligencia.

4} Logharn una adecunds rofacdion de inveniandios.
INPORTANCIA

En fa estructura financdena de Loda empresa, ya sea comercdal. 6
industrial, existe un nenglon de suma impontancia que es el in-
ventandio, reprcsenta en fa mayoria de Lod rasos un porcenfaje -
bastantc considenabie con aetpecto al Acteve Cireulante.

Aparentemente todas £as empresas ae Linderesan pon éste nengldn -
procurande que su Lnvetsidn no sea exagerada, sin embargo, no Lo
das cuentan con un departamento que 4 encangue de adminidtrarlo
quietd pon condideran que el monto de £a i{nversidn no justifique
ta exustencia del depantamento 4, bién, porque Lo$ beneficcos -
que se¢ puedan oblener son desconoeddos.

EL desarnofdo de sie Lfema surge a consecuencia de una sendif ge -
axperceneias en el teaneno Laboral, takes como:

- EL desconocimcento de muchas personas acerca de Lo beneficios
que aporata ef contriol de {nvertarios,

- La galea de.conciencia al adquenindo.
- La comunicacidn defictente entre Los depaxtamentos L{nvolucradod,

- La necesdad de asignan {a admenddtracidn a un profesdionista ca-
pacitado para ésia accividad,



L1

- la galta de Loteratuna que deddémite en foama mds precisa ¢ -
control de {nventanios en fas thes fonmad que pucde encontri-
¢ (Matenda Paima, Produceidn en Proceso y Producte Téwminado),
£n una empresa industrial, &4 bién es clento que existen muchos
autonegs que han escrniLo sobre &a mutenia, también Lo es que no
se !mn enpocado desde el punto de visia antes mencionado.

En fa actuadidad, La Adminustracion Financiena de Los {nventarios
ha cobrado suma impontancia para Las empaesas comerciales e Lndus
triales, debedo a que en econémias con problemas (nflacionarnics -
como ef caso de México, se presenta £a cscasez de Los mismos por
diversad causas, entze £as cuafes se¢ pueden citax: {10).

a} EL ocultamiento de Los productos con fines especulativos.

b} La demanda por parite de Los fabaicantes aumenta, ya que s¢
aequienen mayoned cantidades para garantizan fa produceddn a
precios actuales,

e} Se se teenen alfos Lnvendarios, fas empresad s protegen en -
panic del 4mpacto «nglacionarnic pucsto que, al ser Actives ng
Monetanies no prerden el valoa con el tnanscundo del tiempo.

EE sdmpre hecho de mantener inventardos ocas{oman diversos Lipos
de costos para €a empresda, Los cuales andcdan desde ef momento -
en que ae aealiza el pedido para el acbasteeimiento hasta cuando
aon vendadoa.

(10}, Asmandy Qntega Pérez de Leon, Inglactbn, Estud{e Ecenémico
Funanceero y Contabie, Edit. i.M.E.F.
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" Exdisten seis ctases de codtos en que s¢ incarnirnd , EsLos son:
(e : )

1} Adquisicién.- Son Los que se neatizan con el fin de adquirir
Lo& {nvendanics ya sea para su venta sin Lransfoamacion en -
ol caso de empresas comerciales o pana fabaican Lod produc -
Los en oL conlexto de Las wndustriales,

Costo de adquisccton ={Undidades wcebezadas pon peniodo) {pre-
clo de compral.

3

Oadenamiento. - Se aefieren a €os que vardan con nedpecto al -
nimeno de oadencs pon efemplo Lenemos: Los administrativos pon
hacea €zs ondenes, wrensporde, colocacidn de Los bienes en £
almacén, Liempo pon paran el equepo de produccion y cunlquien
vlo por concepte de poner a funcionan f£a maquinarnia pand pho-
ducea ef anticulo,

Para delexmenar ¢l costo de ordeiamiends, paumdnio de debead ob
Lenea € numeso de ondened por perlode, Lo cuaf se aealdza me-
deante £a seguiente fonmubas

No. de ordenes por peadodo = undidades udclizadas por periode/
wdades por orden.
coslo de ordenamiente = {coslo pot énden) {nimere de ondenes)

3) Mandonumeenio. - Son Lus ocas{onadod por poseen inventarie, por
efemplo lenumos: atmacenaje, deguros, vigifancea, etc., para -
ta detemutacetn de §sfe costo s nequiene conoeer £a {nverddidn

). Laetence Schall y Chales I Haly. Admincstaaecon Fananciend.
Euacl. Megrae - Har. la, Edecddn, 1986,
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Promedio, para o cuaf de apteea Pa fonmula sigulente:

Invension promedio = {costo pon unidad x unidades pen Saden )

/2.

Costo de mantenimiento »{tasa def costo de mantenimiento) {Ln-
version promedio en Lnventario).

4) Capital, - ES fa tasa de retoine minima requerdida.

Costo de capital = {tasa minima nequerudia) {{nversion promedio
en {nvenianio).

5} Faltantes.- Cuando £04 procedos de produseibn no se pueden cum
plin pon falta de exastencaa, e§ decin, el envenfario se encu-
entra por debajo del minime aequerido,

6] Exceso.- Se onegina cuando se sobacpasa ef mdvimo establecido

en {a empresa y se ve obligada a ncalizan i{nverscones exiras -
en el mantenimiento de £os Lnventanios.

Por Lo anferdosmenie expucsio, de deduce a gran 4mportancdid que
nepresenta el adecunde mancio de Los tnvontarnios, ya que de mang
fanko eficientemente se evitard caer en excesod, pérdidas y des-
peadicdos, que peajudiguen el buen funeionamiento de tas opead -
ciones de und empresd.

En La Andusinea de electroddmesiaces o manifo de £08 Lwentanios
se convienie en una necesddad paimanda, debido a £a divernsddad de
£o3 componented que niegran sud productod, en constouencia de A2
quiese de un espeesal cutdaae en e manejo y control de sus {nven
tarios.



2.3.3,

ESTRATEGIAS FINANCIERAS PARA UNA MEJOR ADKINISTRACION

Las estrategias que mencionaré a continuaciGn Lienen como finabi
dad ayudor a obtener un mejor control de Losd Lnventarios a fra -
vés de una adecuada supervision de actividades en £os departamen
208 involucrados en La obtencion y fujo finat de Los <inventani-
04.

a) Se definindn Los objetivos a cumplin por cada depardiamento, -
asd como Lo& procedimientos a utifizar en cada uno de effos.

b) Estructuran Los niveles de comunicacion, de Lol manera que se
eviten bannenas 6 distorcion en la necepeidn de infoamaccon -

para fa consecucién de Los vbjesivos fijados.

c

Realizan Lnvenlanics §isdcos periddices.- E& decin contan f4i-
sdcamente Los materiades mediante un mueslrco sefective ¢ me-
diante un programa previamente establecido. La efecucion de -
ésL0s aporta grandes beneficios de control como:

Cenciorande que £a exdstencia flsdica sea La musma que se -
Liene aegistrada en las taxjetas de contiof, detLectandose -
en esc momento cualquier ewon por diferencda.

Los mateniales ae maniienen debidamente acomodados ¢ {dentd
f4cados en Los diferentes almacenes, por £a necesidad de -
efoctuan un conrie mis ndpido y conliabfe.

Como ¢4 mas jactible que durante un ejercicio Los mateniates

se cuenten un mayor ndmeno de veces {sobre Lodo Los mis cos-
Los08) La Loma fis<ca de {inventarios, exigida, por La Ley -
del impucsto sobne a acnia Serd mis gdcil y con un grade de
mayor de conflabifidad, debide @ que s¢ han mantenide contrg

a9



Lados,

dl Andlisis de costos unitarios de matericdes y hewramientas, - EL
andbisis de costos unitarics independientemente def método de-
vafuaedidn de {tventarios que se ubtilice, contribuye al mefor -
control 8L Lomamos en cuenta que frecuentemente encontramos -
que Los codtos de materiafes se mod{fican a -consecuencia de di
versos faclones como: Precie dncrementado poh, proveedones, &4
po de cambio de 2a moneda, earon de valuacion ete.

Es necomendable establecer un disfema de hulina que peamiia veri-
fican el comportamiento de fos precios y en du defeclo detectan -
cualquier cambio en éatos y asequrorse que se ésten valuando con-
sistentemente 0 que Los cambdios son fustificables,

e} nealizan conciidlacioned periodicas de informacion manefada pon
control de inventanios contia £os negistros condablfes. - Leoni-
camente £a {nformaciin manejada por &stos depaxtamentos debe -
sen La misma, puesto que £a documentacion sdgue uma secuencia
en fa que a cada departamento contesponde toman Los dates nece
sanios y claboran dus reglsinos, pero en fa prdctica existen -
con frecuencia diferenciad que en ocasiones son de gran Jmpon-
tancca y pon consdiguiente afectan {a informacion financiera, -
por efemplo: &d exeste una devolucddn al paoveedor y que algu-
nos de Los dos departamentos no Lo haya considenado pon haber-
Lo extravdiado 6 pon simple omisién dana como nesultado una di-
ferencia que de no correginse falseand La infoamacidn financie
Aa presentada. Como é3te, exisien una gran cantidad de efem -
plos que con faccuencia se presentan.

Es necemendable para dusminuin E820s einones una conclfaacion pe-
regdica de informacién contable contra fa propla de Lnventanios.



§} verificacion de Los registnos cornectos y oporntuncs de Los mg
vimientos realizados en almacén,- E4 nesponsabilidad del almg
eén a thavis de £a seceddn de contaot de existencéas {Kardex)
mantener aclualizados dimiomente Los negistres de Lonos £o4
movimientos ocurridos en Los materiated y herramientas, Lamen
Atablemente siempre existindn complicncivres para ¢f registro
de Pos movimientos principalmente en fa ﬁedui de cienre de o-
peracioned que penlddicamente ¢ efectiia {eienre de mes) ta -
es complicaciones sungen pon falia de documentacidn pera -
efentuan el ciewre de negistrod contabfes, e consecuencia e
Departamento r;'e Contnof. de Tnventarios tendnd Za reaponsubilfi
dad de agilizan £o8 tuimitesd necesunios para f£ao obiencion g -
porzuna de Za documeniacddn faltante.

gl ldentificacién precisa de f0s {nventarios y gravamened.- 4 ~
-neeomendable mantenon bidn dentificados Lol materiaies exis-
tentes en Los difererdes almacenes, a §&én de convcer La exis-
tencia xeal de cada uno de eflos, evitando con éelo casr en -

excedos e {ndugiciencias de inventardos.

3

Catabfecimiento do un manval de politicas y procedimientos -
sabre {nventarios.

Fs conveniente gue en cunfguier Lipo de empresa s¢ claboné un -~
marual de peliticas y procedimientes sobre el manefo de invenza-
rios y que por otno Lade ¢ efecile ung aevidion perlddica de és
Ze pon ef Departamento de Auditonia tnteana, a §in de fograr una
magen eficlencia operativa. Una vez Lewminado eb manual s dard
a conocer en a8 dreas Anvolucradas, con el obfete de gque conoz-
can £o4 pardmetrod y aflewnativas que éste gfrece en condiclaned
apnmales & en casos chpeciafes,

4} Intervencida del departamento de Control de Tnventardlos en la
Loma flsica de Los mismos. - Los {nvenfandios {{sicos de mate -
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2.3.4,

nia prama, produceiin en praceso 6 productos Terminados, debg
nin efectuarse por ¢f departamento de costos en cofaboraciin
con el departamento de Control de Inventanios, con el proposd
Lo de apoyan la auxenticidad de Pas cifnas que se prebentan -
en fos Estados Financienos.

CASG PRACTICO

En ta actualidad es dificil predecin con exactditud £os niveles -
de {nveniario que cumpfan con £0s objetivos de La empresa, pues-
Lo que existen diversas {ncertidumbnes en cuanto a £a economia -
que alge ef pais, sin embargo, es posdble determinan un wolimen
qQue se acenque al wdeal, medinme fa aplicacdon de Los sdlguien -
tes métodes: {12}, {13}, (14), {15).

al Andisis de rotacidn de inventarios.- Es una medida de con -
tr0L que e wieliza para deteaminan el nimero de veces que e
han condumido Los Lnventanins medios en el perdiodo a que se -
nefiene el costo.

En £as cmpresas industriates de aplican fus §onmubas:

Rofacion de Malerdia Pruma = Coslo de Los maieniales ompleados
en preduceddn / {nventardio paromedio de materiales a precio de
costo.

Rotacidn de Produceidn ¢en Proceso = Costo de Anticulos Teami-
nados / Inventando Promedéo de Produccifn en Procede a Phecio
de Costo.

Rotacion de Anticulos Teaminados = Costo de Ventas [/ Inveria-
e Promedeo de Articules Teamunados a Pacedo de Coddo.

{12}. Abaraham Peadomo Moieno. Andlesis e Intoapretacién de Edta-
dos Finanedlenos. Edit. Ceasa. 7a. Edéedan 1978,

{13). Jamea A. Cashin y Ralph S. Pofamenc. Contabdlidad de Cos -
cos. Edet. Megraw-HALE. Ta. Edcedon 1983,

(14). Lawxence J. Gitman, Lawnence Schall y Charfes W, Haley, -
Obaas cdtadas |7), (11} nespectivamente,

(15, G.C. Philippatos, Fundamentos de Admindsiracidn Financieng.
Edetonial Megraw-Holt. ta. Edécdon 1979,
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6 bién:

Rotaceon de anticulos tenminados « venias netas/inventario png
medio de axntieubos Leaminados a precdo de verta.

Después de obfenen ol nesublado de Las openmcioned anteniones, -
para poder daber cada cuantos dias son £as notaciones se wtiliza
fa ecuacddn siguiente:

Deas entre cada notacedn = 340/nimero de rotaciones,

Entre magon sea {a aolactin de tas exdslenceas, menon send fa can
tedad de capitad de trabajo que Se apficard, Lo que traerd condd-
40 un aumento en fa vtifidad de vperacidn, razon pox fa cual esde
mpe de esfudio s¢ utildza como un medidon de La eficiencia.

b} Lot2 economice de pedido: Este métods condiste en caleular fa
cantidad de widades, donde el resultado aritmético de fa duma
de Loa cosios de manienimiento, crdenamiento, caputal {coslo -

total), menos Lod descuentos pox compras dca ef minimo.

EL fLoie econdmice de pededo [LEP), pucde detewminazse empleando
fas siguientes técnicas:

1} Fénmufa.- Contesie en aplican una ecudacidn deadvada per me-

" dio deb cdleulo diferencial, es fdcil de apticar y arroja -
cigras congiavies, tema en cuinta £0s8 coslos de mantenimien
Lo y ordenamiento, ambps deben peamanecen constanites duran-
e el perlodo que abanque £a féamula, pues de Lo contrario
tos daros variardn.

St se ofrecen descuentos pon volidmen de compra § s Loma en
cuenta et coslo de capital, ef método se ve afectado ya que
no considend estas variables.
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La formuba que se debe aplican para encontran el Lote Econdmico
de pedido es La sigulenter

L.E.P. «V [Z x u x cpu)/H

Donde:

2

L.E.P. » Lote Econémico de Pedido.
U ~ Unidades requeradas por periodo.
e.p.u. = Costo del pedido unitario.
M x Costo de mantenimiento pon unidad por periodo.

Tabulan. - AL emplecn éste métode se deben Listan:

En Lo paimera f<la por columnas, £as diferentes aliernativas
de cada Lamaio de pedide.

En 2a segunda §ila el nimero de pedido; sc obtiene al divi-
din el requenimiento anual estimado entre voldmen del pedi-
do.

En £a Lencora §ifa Los dias entre pedidos, estos de caleulan
dividiendo 360 entne el nameno de pedidos.

En fa cuarta feka el dnventanie promadio, dsdc se calouda -
dividiendo el tamuio de pedido entre 2,

En £a quinda {ifa, se anotan Los costos anucfes de mantenimi_
ento, Les cuated se obtienen al multiplicar of coslo unctanio
ae mantenimiento por ef {invendario promedic.
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En Za sexta g4ia, s¢ colocan Los costos anuales de orde-
namiento, éstos son el resultado de muléiplican el name-
no de pedidod por el costo por pedudo.

En Lz adptima fefa, e anotan Los coslos de capital que
e obtienen de el (nternds diareo mubriplicado pon Los -
dins entre pedidos ¥ a su vez pon el costo del wwenta -
#do promedio.

En La octava §Ba, se anotan {&{ exdsten} Los descuentos
por volimen de compra,

En £a primena fela comnespondiente a Los rcsulriados 4e -
suman £0s coslos de mantenimiento y oadenamiente, {a co-
Lumna en £a que ef valor sea el menon, send donde de en-
cuentre ef tamaio del pedido econdmico buseado,

Este cnitento, es el que se utdlliza en economias donde -
£a inflacion y Las tasas de nterndd son bafas y pon con-
siguiente su valox no nepercute cspecdficamente en ef -
nesubiado,

En La segunda §4fa de nesubiados s¢ suman Lo coslos, -
pasa obtener ef Loial de elles y &4 exdaien descuenfod -
se e nestan, La columna en La que La cantlidad sca menon,
send £a cobumna donde s¢ consideni 8o wncusnird el Lote

cconémico de pedido, nepresentado pon ef tamaito del pedi
do.

Esce nesultado e ef que sec wialdza para catcuban ef Lo-
e Econdmico de pedido en economias donde £a inffacion y
£as casas de interis son zeprescntativas para La toma de
decisiones en La empresa.



3). Grdfeco. - Consiste en La apficacidn de un eje cariestans, en
donde s¢ grdfican £os diferentes tamwitod de pedido en ¢f efe
X" y Los cos<os de manterimiento, ondenamiento y capital que
ocasconan dichos pedidos en el ege "y,

Posterionmente Ae suman £os costos mencionados en of pdviago
antornion i sce £e nestan Los descuentos (84 exisien), una ver
nealizada £a opeadcidn de grdfica of eosto Lotal,

Se pueden consideran dod ealtondos para obtenen pon medio de
ta gadgica ef punto cconimico de pedido, estos Son:

a) Donde se antersepian fa curva de Loy costos de mantenimien
Lo y La de fLos costos de ondenamiento, ¢ encuentrn el Lo-
e Econgmeco de pedido, ot ef punto en ¢l que Los coslos -
42 aquafan y el coslo total del inventario se arcueniar en
un minimo.

EL cadtenie que s¢ menciona en ol pdrrafe anterdior, se utl
Liza en of cado de que tas vardiabics econdmicas como fa in
flacion y fas tasad de ntends sean bajfos y no afecren en
poama significativa tos costos de {od exdistfencias.

b

Para econgmias como £a de nuesire pais, donde el afza cons-
Lante de precios y el allo cosLo def capifal se presentan -
continuamente, ef punto de £a grdfica donde s¢ encontasnd -~
el Lote Econémico de pedido, sead donde £a suma de tus cos-
tod de mantenomiento, cadenamivito y capatal menos Los des-

cuentos {84 evcsten), Lengan un punto de inffexidén que sea
el minimg.

4) Exasienceasd de Scgutidad. - debiao a que es casd amposibie pre-
aecan exactamente tas candidades de Lnventandio que una enpresa
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Mzm& durante au operacion, de deberd caleulan un nimeiro
deteaminado de existencias de seguridad para hacer faente a
cualquien contingencdia comg seria ef caso de un pedido extra,

T galte  de puntualidad en fas fechas de entrega de fas mercan

cias que ac soliciten, efe.

AL realizan el cdleulo de Las exwsiencias de Segarddad, ed -
Administradon Funancieno deberd equilibran £os costod que -
occasdonen dichas extsfencdas y tod cosdlos por fattantes.

Pana obtencr ef monto del inventario de seguridad se utiliza
£a sdguiente ecuacdon:

Exditenceas de seguwuidad ={promedio de variaciones de fechas
de solicitud y necepedbn) fconsume dianio de unidades).

Nivel de inventartos para hacer un nmuevo pedidu. - Después ~
de caleulado ef Lote Fcondmico de pedido y Las existencias -
de seguridad, sc debe encontaar el momento adecuade para fon
mufar ¢€ nuevo abasfeciniento, Lo que puede deteaminarse por
medio de £a dégulente §dnmula:

Pwite de aeformulacion ={promedeo de vardacienes de fechas -
ae seficitud y recepedion + neseava de dnvendanio de maieria-
Les en dias) {constume dixido de unidades).

Para ibustrar el aesernello prdetico de Los métodos citados
antertonmente, &8¢ presenta 2f SLgulente caso:

La empresa Sunoeam Mexdieana, S.A. de C.V., cugo giko es fa -
venta de aparatos etectrodomesiccos, desea nealizat dus pre-
supueslos de inventarios en el aenglon de "Licuadonas”, pon
Lo que proporciona al Administradon Financiero La {nfoamacidn
necesarla para tal efecto:
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Inventario Inieial $105'000,000

Inventanco §{nal  597'000,000

Costo de Ventas $1 150'000,000

Tnventanio requerido anuall edtimado 17,000 unidades
Costo unciario de cada Eicuadora $100,000

Costo de pedido poxr Gaden $80,000

Costo de mantenimiento por cada Eicuadona 45,000
EL proveedon ofnece un descuento def:

'

1

19 84 sc compaan de 300 a 599 &{cuadonas

2% 54 82 compran de 600 a 899 Licuadorad

3% a4 s¢ compran 900 Licuxdoras ¢ mds

Los cetes tienen un nenduniendo del 90% anual

Promedio de variaciones de fechas de solicitud y recepeidn
de £08 pedides de 5 dias

Consumg diario de unidades 34 unidades

Cons«denan que Los costos de £0s inventarios && encuendran ac-
tuafizados o« £ fecha de nealizan el andidisis.

'

t

Se desea :
a} Deceuninar La roiacdidn de £os Lnventarnios y {od -
dias.
b) Erncontran el punke econdmico de¢ Lo énden pon £os -
métodos:
b1, Fonmuta
0.2, Tabular
b. 3. Grdadico
¢} Decewmenar €as existencdas de sequnidad.
d) Detenminan el punto de refoamulacddn del pedido

@) Concluslones del andec3Ls.
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Sofuctdn:

a}
Rotacidn de articubos » costo de vendas / {nventario promedic a -
precio de coato. '

Rotacion de articutos = 1 150'000,000/{8105'000,000+97'000,000}/
2)=11.39 veces

Dias encne cada notacién = 360/11.39

Pias entrhe cada refacidn = 31.67 dias

b}
b.1.) Lote Econdmico de pedido V (2 x U x cpu} /M
Donde:
u=12000
c.p.u = $80,000
M = 35,000
Sus Lituyendo:

Laie Economeco de pededo = \/I’L’ % 12,000 + §0,000}/5,000
Loie Econdmico de pedida » 619.68 unidades.

b. 2.} Mitodo tabufax pana cileubar of tofe Econdmice de pedido.
Cédufa No. 1 (Pdg. 60 ).

La sotucdon se encuentria en ta columna 4, donde ef Lote es de -
660 uniaades, el wimeno de pedidos send de 10 durante el perlo-
do, fo& costos anuales de mantenancenio sen de $1°500,000, £os
de exdenamiendo son de $1°600,000, £os costos de capital impon-
tan $1'350,000, ef descuente por ¢l voliimen de compra ¢d de¢ -
$1'200,000 y E€a suma dv Los costos menos ol dedcuento es de -
$3'250,000 que ¢4 el mas bajo de fas ocho columnas,
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CEDULA 1. METODO TABULAR PARA CALCULAR EL LOTE ECONCOMICO DE PEDIDY.

TAMARY DEL PEDIDO
DATUS DEL LOTE:

NUMERD DE PEDIDOS
Req. anual esd./
TamaRo del podido

DIAS ENTRE PEDIDOS
360 dias entae ek
numene de pedidos

INVENTARIO PROMEDIO
Tamado ded pedido/2

DATOS VEL COSTO:

CTOS. ANUAL VE MAAT,
Inv.Prom. en us, porx.
oo, de mant. pox un.

CT0S. ANUAL DE ORVEN
cantidad de pedidos
poa clo. de ¢nden

COSTU DEL CAPITAL
% int, diardo pos
deas entre pedidod

por clo. del 4nv., piom

DESCUENTO POR CANTTIDAD

wamaio def pedido pon
cro.unit.per §_desc,

150

80,06

4.50

75.00

$375, 000

$6'40¢,000

484,375

300

49.00

150.00

$750,000

$3'200,000

4337,500

(560,004}

450

26,47

225.00

500

20,00

18,00

306.00

750

16.00

27.50

375.00

900

13,33

27.60

450,00

$1°125,000 $1°500,000 $1°575,000 $¢°250,000

$2'133,333 41°600,000 51'280,000 $71'086,667

1050 1290
71.43 10.00°
3. 50 36,00
525.00 500.00

52°625,000 $3'0uw, 000

$914,256 560,000

$754,375 $1'350,000 $2'109,375 $3' 037,500 34' 134,375 $5'400,000

(458, 066111200, 0001 11" 500,0001 (21 700,000) (3" 150,000)(3'600,000)

CTOS. DE MANT.Y ORDEN §6'775,400 $3'950,000 $3'755,333 $3°100,000 $3'155,000 $3'316,657 $3'539,216 $3° 400,000
MO o N I s e o e s

COSTOS TUTALES MENOS
DESCUENTO POR VOLUMEN

$6'559,375 $3'987,500 $5'567,708 $3'750,000 $3' 764,375 $3°654,167 $4513,661. $5' 600,000

P R L R LT L T T T Ty P e T T



b.3.) Método grdfseco para caleular ef Lole Econdmico de pedido

Gndfica No. 2 {Pdg 62},

Se foro como fuente pana £a realizacion de fa grdfica, Los mismos
. datos neferentes a {as cancidades de unidades pon Lote que fueron
‘utibizados at aplican ef métedo fabufax, encontrandose que el pun
to donde Los costos totafes son minimos eb en 600 unidades.

c)
Exdistencias de segurddad = {promedic de variaciones de fe -
chas de sobicitud y recepeddn} feonsumo diario de unidades)

Existencias de segunddad « {5} {34},
Evistencias de segurddad « 170 Licuadoras.

d}
Punto de nefonmulacion = {promedio de variaciones de fechas -
de sobicitud y recepeddn + acserva de inventario de madenis -
Les en dias) (consumo dianio de unidades).

Punto de nefoamabacién = {5 ¢ |166/341) (34},
Punto de regoamuiacion = 336 undidades .

e}
Yurante el ejexcicio a que se hefiere ef codto de ventas, ef
anventando se ha venddde 11.39 veces o saa que cada 31.62 -
diad £a invensidn en fas exisienceas de {acuadonas se ha xe-
cuperado.

Sin consdderan Los descuentos y Los costos de capitalf el Lo-
Ze Ceondmico ae pedido cs de 620 Eieundenas.
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CTOB. MANT. DRIOEN ¥ CAP,
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GRAFICA 2
METODO GRAFICO PARA CALCULAR LEP.

- g

T T T T T
150 300 450 60U 750 - 900 LUSO 1200

CANTLIDZD FUR PEDIDO (UNIUADLS)
+ Ctos. Jrdonamiento
A& Ctos. Totales-Desc. Fuente: CRDULA
Mantanimiento

Stos. Capital
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Al aplican el método tabulon y consideran Los costos fotales
se Llega a fa conclusién de que ef Lote Econdmico de pedido
se eneuentin en 600 cajas, disminuge ef nesuftado obtenido -
en el caleilo anterion a concecuencid de que Las costos de -
capital superan ef descuento ofnecido pon el proveedon.

- AL obaervan £as filas 5 y 6 se puede verdifican que Los cosdtos
de ondenamiento y mantenimiento son inverdamente preporciona-
Les de La misma forma d¢ comportan Lod codtod de capital y el
descuento que ofrece el proveedon pon el velamen de compha,

Grdfican Los costos, da una adea fehaciente de Los datos de -
La céduta 1., se aprecia ef impacto que caudan fod costos de
capital en £a tome de decisiones cuando Los rendimientos que
ofrecen Las aliernativas de {inversdion (Cetes utilizada ot el
cfemplo) son sumamente ablos.

Se dependan maniener, exisfencias de segunddad equivalentes a
170 Lactauv.ias, para eliminar ¢odLod ocasconados pon faltan-
tes o pox fatfas en fas fechas de recepedidn de Los pedidos.

Cuande el depantamento encargade de Lnventariod reponte exds-
fencaas de 336 unddades  {Licuadonas), s debend sofieitan un
nueve pedido al preveedorn por 600 unidades que es cf Lofe Eco
nomeco del pedado,
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2.4.1,

2.4.2,

2.4. ADMINISTRACION UL INVERSIONES EN VALORES

CONCEPTO DE INVERSIONES EN VALORES ¥V OBJCTIVOS DC LA ADMINISTRA-
CION DE_TNVERSIONES EN VALORES

Las anversiones en valores, estan acpresentadas por el conjunto
de instaumentod ginancionos, que se ofnecen dentro del mereadd -
de dinero | Tnstituciones Bancardias) y on el mercado de capitales
{Bolsas de Vafores).

GBIETIVOS

Los objetives de La Adminidtnacion de £as Invernsdones en Valores
son variadas, &4n embargoe trataremes de darn elgunos, consideran-
do principetmente su orden de impontancis, quedande éstos de fa
siguiente manera:

a
b
[

Elegin La mejon L{nversion en valon.

Obtenen el miximo acndimiento de inversion.

Controlan fos vencimientos y aporturas de inversiones en va
Lones,

Evitan excesos en tnuerdiones, que perfudiquen fas disponi-
bilidades de €a empresa.

TmpLementan medidas de contrhof wntews para el buen manefo

de fas Lnverssones en valones.

d

e;

£4 wmpontante mencionax que ef cumpfimioito de Los obfctives ante-
aioned dependead en gran parte de La habifidad y conocimientos ded
Administnadon Financiere en el efercceto de dusd gfunciones.

IMPORTANCIA

Dendvado ded amblonte alzamente cambiante gque vive el pals en nues
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tros dias, y considerando que nuestro gobienno macionalizg £a -
Baned desde 1982, con ol propisito de evitan fugas de caperal
con el de manefan en Lo sucesave, mediante ef Banco de México
£a Bolaa Mexicana de Valones todas Las operaciones bursdtiles
Bancarind del Pais. -

W owm oW

A partin de £a nacionalizacion de fa Banca, £ administrscién de
Inversdiones en valores ha adquinido gran (mpomtancia, debido al
cambio y creacddn de anstrumentos de Lnversion, hasta fa constan
te vardacidn de £ab tasas de intends. Ackualmenit se vive cierta
incentidumbne, en Lo neferente a Los cambios en Las Tasas de ren
dimiento que otorgan Los diferentes instrumintos de inverdién, -
pon o que se hace necesanio que el Administnaden Financieno e
mantengn actualizado en fa materia y cfaboré pronfsticos a conte
plazo pana obtener Los mayones rendimientod posibles.

En 1990, el s48tema financieno mexdicane dufrid grandes cambios,
entre Los cuales destacan Los siguientes: (16).

1) En paimer Lugar, se faculla a £as Socledades emisoras para -
que puedan adquinin temporafmente sus accdoned, culdindose de
que queden safvaguardados £os intereses de acreedones y terce
nos de buena fé.

H

En segundo fugan, de atribuye a £a Comision Nacional de Vaklo-
nes para expedin disposiciones que ondenten fa chaxedén, es -
Luweturd ¥ funcionamiento de Loa Grganes {nlermedics de admi-
nistracion, que han venido manisdestindose en Los dltimos -
aitos en 224 grandes empresas.

{16). Ejecutives de Finanzas, E& Mercado de Valornes y Apertura -
Financiera. Abadl, 1990.
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3} Finalmente, se¢ abre La posibilidad de que £as Sociedades Emi~
soras cofoquen acciones sin derecho a voto, 4ntroduciéndose -
en un nuevo Indtrumento para facilifan Lo inversisn meramente
potrimonial tanto de ghigen nacional como fondneo.

Simufedneamente a £a Ley del Mercado de Vaores, fuerdén aproba -
das reformas de gran signifieacion en materia de Sociedades de
Lnvension, Las directrices de éstas nefonmas Estan enfocadas o
La desnegulacién opernativa, £ simplificacion de tndmites y ta
inteanacionadizacidn, todas eblas onientadas a fontalecer La -
fomacion de capiteles para coadyuvan ab financiamiento de pro -
yeetos productives y rneconvertdn a fa pequena g mediana empresa.

Entae £as medidas que pueden citarse destacan £a desneguiacidn -
ae fas Socledades de inversion de capitales; 2o inversidn de En-
2idades Financienas de extenior en el capitaf de Soccedades de -
invernsion de nenta fLja; fa posiboldidad de que €ad Instituciones
de Crédito presten ef seavicio de administameddn, colocactdn y -
necompra de acecones de inversion y La modificacién de La natu-
rateza ded acto adminisinative de cual depende el funcionamiento
de dstas dbrumas Socdedades {actuafmente ung antornizacién y an -
Les una concesion).

En La reforma destaca Lambidn el neconocimiento de £a autoregula-
cidn como sistema noxmative adicional de f£os intermediarios, cuyo
contenido senia declarative, a ne sen que se prevean Lo4 medios -
pana hacerta efectiva, mismod que debendn esdtabfecerse en ef xe -
glamento interion de La Bolsa de Valorea.

En cuanto ¢ Eas funcioncs de autonidad, se rakifica el papel cen-
al que corredponae a fa Secretardia de llacdenda y Crédito Pubfe-
co en £a Dineceidn del Sisiema Financieno, gontaleciendo sencible
mente a £a Comision Naclonal de Vakores como drgane reguladon del
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2.4.4.

67

mercadp, entrhe cuyas facnlindes ahona se gncucntra €a de {mponer
directamente sanciones y no xequerds fa aprobacion ublerion para
expedin dispasiciones de caracter genenal en diferendes matenias.

La nefonrma desenita sienta fas bases para &a actealizacion de Lo-
dos Los panticipantes; sin embargo, requiere ser complementada -
eon disposiciones adminis trativas denivadas de £a expesiencia, de

£Les problemas que se observen ¢n disdinios ambitos y de fas cond_i
ciones dindmicas que son prepias de Los dendmencs financienos.

CARACTERISTICAS DE LAS INVERSTONES

Laa caraclenisticas principales que ef Administradon Finanedero -
debe buscan en fas {nversdones en valonesd soi

a} Seguridad de capital

b} tiquddez

¢} Buen neaddmionde

d} Podibieidad de Programarins

Con a conbunaceon adecuada de £08 puntos anterioacs, s¢ ebtendrdn
Lo& mejones aesubtados.

CLASIFICACION UE LAS INVERSIONES

Las {nvessiones en valoked sv clasifican de acuendo a su xendimicn
Lo en = |17},

Valenes de Resta Fifa, - Las mds noabies son Exs obligacioncs, de-
finidas como Litubos - vatos, emitidos pon una Secicdzd Nacionak -
de Cuédito, redcfuan una tadd de {ndends {ifa y éstan sujelas a -
amortizacdones,

Eatas coicgacdoned pueden ses;

Hipotecardas, ~ Son fas que &slan qarantlzadas por hipoieca sobre -

[17}. Botetin ded Bance de Méveco, 1957,



bienes inmuebles.

Quirogndfanias. - No tienen garnantin especifica, éstan avaladas
pon La fiuma y prestigio de fa emprcsa emisora y pon todos -
sud acidivos y blenes.

Quirnogrifariad conveatibles.- Ademds de Lenen Las caraclenists
cas antenioncd, pueden convertinse, en acciones en fa época de
su amontizacion a £a pax ¢ con descuento sobre el valon del -
mercado.

valores de aenta vardiabe § Acciones.- Son Litufosd que xepre -
sentan una parte del capital sociat de una empresa, £o que aig-
nefiea que £oa tenedores son boclos de fa empresa en fa parte -
propoacional que representan dus accioned; asi como La ganancia
vardia de acuerdo a La utilidad repariible de la empresa emiso-
ha.

Actualbmente se cotizan Lrcs Lapod de acclongs:

Comungd, - Confieren Los mismos derechos e imponen {as mismas o-
béigaciones. Tienen derecho a voz y volo en £as asambleas genc-
rafes de acclondstas, asi como a pereibin dividendos de acuerde
a Los resultados contables gencrados por La emisora. Su valor -
de necuperabilidad depende de su cofizacién en ef Mencado de Va
Lones .

Pregenentes. - Reciben date nombne, porque garantizan un déviden
do anual y en caso de &quidaccin de £a empreda, Lienen prefe -
rencda sobre tos otros Lipos de acciones que exdstan en circula
ccon. EC dexecho a voto es Limitado y adopian diversas modalida
des de acuesdo a tas necesedades copecifecas de La empresa emi-
s0rd, scempre y cuande s¢ apeguen a fas disposiciones que estd-
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2.4.5.

biece £a Ley de Soctedades Mercantiles.

Futuras, - Son operaciones a plazo con valores de aenta fifa 6 va
rdéable en £as que el vendedon se obliga a La entrega de un valon
a un precto fdjado con antelacddn, que, generafmente coincide. -
con of pacedio del dir, agregado de ia fasa mds alta de interds -
aceptada en ef mercado y, cf compradon se obliga a pagar el pre-
ceo, recdbiendo ademis Los divadendos en efective & en acciond

y Las suscrapeiones def Capital que generc ef valor durante ef -
plazo.

ESTRATEGIAS FINANCTERAS PARA UNA MEJOR ADMINISTRACION

Una de tas dreas de mayorn contioversda en ef dmbifo de £as §inan
zas, es fa que 8¢ nefiere a fa cficiencia de Los mencados finan-
cdtiod, La urportancia radiea en que 3£ ¢ acepia Lo hupotesis -
de cficdneda en un meneade flnancicro {bursdial), se rechaza £a
vatadez de fas téenicas tradectonales de andeises (Téenico y Fun
damental}, evaluaciin y disedo de estrategims de anversidn on di
cho meacado, Eale dc¢ deve a que ef conceplo de eficiencia, s4ignd
ftca que {oda (a Anforimacion nelevante para ef mescado ¢4 incfud
da adpedamente, de fud manera que no e8 posible desarrofian ¢a -
trategias cspeculativas usando Lendencdad & relaciones fundamin-
tales, que genesen sendimienios excediuos en fosma conddstente.

la anterden expresidn &iene dos obgetevos: (18},

1} Comprobar €a hapiteses de eficiencea en el mercado accdonarlo
mevceano, Aqud, ef andi(s4s 3¢ contar en fa obseavacedn ded -
compontamienso de (08 rendinienfos diandos de £a4 Bofsa ¢ en -
da capacedaa de ajusde ded mescado al anuncdo de £a {nglacidn,
De ésda manera, ¢ dedeaminaadn solamente £os nvetes débel g
seme-Juente de dfeceeneta del mercado. Prerumibiwnuge, &4 oL
mescado ey epdciente en un nevet déoel e {ndite deoe compon-

(18). Ejecwlives av Fotanzas, EE Mercade de Vafoses y apesiusa -
Fouanceera. Abrd, 1990,
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anse en forma ateatonia y 84 Los ¢s en un nivel semi-fuente La
neaceddn af anunedo de fa 4nflacion debe sen inmediaxa;

2) Desarrnollan La frontera eficiente de Lnversiones para el Mex-
cado de Valores de México, determinando &a relacion riesgo-ren
dimeento existente en el Meacado y el comproban La hipitesis -
que afirma que el efecto de La «nflacidn debe ser tomado en -
cuenta al desarrollan porntagolics de Lnversidu.

Dicha expresidn esdd dwigida, pon {anto a deteaminan el grade de k

vfteiencda ded Mercado Gursdtil Mexicano y a proporcdonarn et con-
junto de pontagofios optimos posibles de ser elaborados en dste.

EL siguiente es un estracto de Los xesultados mds impoatantes, su
iuterpretacion ¢ implicacionzs de Los mismos.

Resultados

En gencrar, Los ncsultados obienidos mostrardn que et Mercado de
Vatores Hexicano es casi-eficiente, y que @4 necesario incfuin ef
clecto de ta {nflacidn para comsinuin portafolios de invensdién op
£imos. Los detattes de tafes afimaciones se presentan a contdnug
caon,.

Ruspecfo a fa eficcencia en ¢f Mercado, Eos resulrados mostrandn
que Lo& nendimientos diardics de £a Bolsa se comporian en forma -
bds{camenie atealonia, aunque en el muy coxte plazo existe ciexto
duado de wnefeceencea, ya que hay una Ligena refacion entre ef  ~
rzendumeento actual y el ullimo ancerion.

Los nesutiados obrenddos para el Mercado Mexdeano son Ligeramente
desLindos a Lod eaperados en un Mercado efdiceenie. E&Los muesinan
que e Meacado Laada en "Digenin” fa infoumacion, de Laf manera -
que ésla no o3 neftejada anmediatamente en Los precies, $ino que
tu va sdendo poco a poco.
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Lo antenion implica que ¢f Meacado posce cienta lendencia prede-
eible s4in embargo, ¢f establecen una estrategia de {nversidn es-
peculativa con base en ial tendencia seguramente. no producird -
nendimientos supeniones a £os espenados (despuéd de costos) en -
equilibnio, ésto cs a nivel de riesgo existente, pues aunque se
conozea con clenta centeza fa tendencia def Mencado para el dia

siguiente, no de conoce, el tamaflo del cambio. En otras palabras,
el erton de prediccidn send muy alle y éste crecend conjonme  de
rate de predecin en periodos mis Largos que un déa, Esto signi-
fica, en principlo, que el Mencado tiene un nazenable nivel de -
eficiencea, pucslo que no peamite desamurellan estnategias especy
Lativas nedituables en forma consdistende.

Se encontrd también que extste wia relacion negativa entre Los -
rendimientos en Bolsa ¢y e€ anuncio de La inglacidén, confirmando

ef hecho de que taf anuncdo e una "mala neiicia", pana el Merca
do Bursdtif. Este illimo resultado ¢4 consistente con £od obtend
dos en and€isis nealizados en Meacados Accionanios de otros pai-
a8,

Es impontante hacer notar que nos xeferimos at anuncio de &a £n-
ftacidn y no a &a {nflacion en 4{. Eata allima €4 Zomada en cuen
L en ef Mercads, revaluando Los Activos Bunsdtiles y pon tanto,
afustando sus preclos segin fa Tasa inffacionaria.

Una vez que se analizaron algunas de £asd estrategians mds comunes
en fa actualidad, estaremos en posibilidad de deginir cada uno -
de £os {nstaumentos de {nvensidn, que integran EL Sistema F.inan-
cieno Mexicano. (19).

{19}. Apuntes de Finanzas Supeniorn, U.N.A.M. 1989.
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a

Activos Futancienos.- Comprenden £as inversdiones en Vafores
que pueden realizan Las personas §isicas 6 monates, con la
finalidad de mantencn el poder adquisitivo de sus reeunsos
moietarios y acnecentarfos, con un rendimiento real que su-
pere a la «nglacién,

Los Activod Fanancdienos se clasifican en:

]

2

3

4

5

[

7

$

9

2z

Acciones (1*)

Censdficados de £a Tesonenia {CETES)

Petrobonos

Paganés de {a Fedesacion [PAGAFES)

Bonos de Spciedades de Inversdon

Contratos Bancarios a Plazo Fifo

Pagaré con xendimiento Liquidable al vencimiente

Contraies Bancatcos Pracestablecddos

vbLigacignes (7*)

Certeficados do ta Tesonendd. - Son titulos de enddifo al por
fadon mediante Eos cuales ef Gobierno Federal se obiiga a pa
gux una dumdt fa5a de durero @ fecha detenmonada, Los CETES
se emiten en meficplos de $10,000 y son elabenados, pon €a -

S H.C.P., actuando de¢ intermidiardio pata su colocacidn el -
Bangg de Miraco,

{1%), (2%, Se anotizarin ampliamenie en el punto Z.4.4.
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73 .
ENGAC. 8us prencipales cuacterdddicns se encueniran £as siguien
Ltes:

son {nversconed de abla taquadez, poaque son recuperables con
24 has. de anticipacdon,

a,

-

b

Representan {nverdcones seguras, en vintud de que son valones
em{tides pos ef Gobeerno Federal,

4

Se pueden adquitin y negociar a {ravés de gas Cades de Bolsa.

d) Se eméiten semunalmente (o3 dias fueves.

e} St vigencda mivomt despuds de su umididn ne podrd excedea de

un aite,

Estdn  exentos de pago de (mpucstos par@ peasonas f4sicas o

¢

para personas mosales son acumulables a sus aesullados.

Loy titulos peunanecen en deposiio en ef Banco de México, -

)
por Lo fante no exdisfe Lransferencen fiacea de éstos valones
al eavessiondsia, le entrega un comprobante La Casa de fas -

operaciones nealizadas,

i}

€s4as valores son manejados, con ura Tada de rendimienio -y -
con una Tasa de deseuenio.

Faumuta para et cdleudo de un CETE;

Tasa de aias at
Precee = Valen Némdnad {1 - aescagnee x vencamiendo )
100 360

Fémumuta pase el cdlente de fa Tasue de dascuenio;

Tasa de descuento = Varea Nomwnad - Paecco x 360 x 16
260 x 100

Ve or Nementd a4as
al voenedmiento




Férmula pana el cdleulo de £a Tasd de aendimiente af vencamiento
de fa em{dion;

Rendimiento = yalon Néminaf - Precdio x 360 x 100
Precto dias
af veneimiento

3} Pelnooonos.-Sen valones emiiidos por et Gobieane Federal ga-

nantizadod con et Pernofio y cuyod rccundod don destinudos al
fenanciamiento de fa Industria def Perrolde, su plazo de necu
peracion es de 3 aitos y su valon (sia garantizado en défares,
deocdo a que el precio det Peiroldo se coldea en dibaxes en -
L0 meacanos wndeanacdonalesd, £o8 rendimienios de su Lnvep -
4405 bon pagadenos vimesduadmende.

Sus principates caraclesdsiieas sons

a) Tiene un vabor uniiarto nomenal de 37,000

b) Son vafornes anderilos y negoedados on ta Bolda Mexdieann de Va
Lones.

¢} Los infereses esldn sufefos a uma hedencion de onpuestod del
213 sobne el primen 1% de Aenauniento, en Lo zefexcnie a pea
sonas moaafes s¢ acumulan o sus demds wngreses gravaofes.

4) Paganés de fa Federaceon.-Son vatores emctedos pur el Gobleno

Federal en dotanes, que ¢scabfecen £a obligaceon de pagan ef -
Capital mis £o8 4nleredes preducides en détaxes.

Sud caraclenisiicas proneapales sem:

a}l Son valuries de alia Loquaddez pon sen emdlldos por ol Gobieano
Fedenal.

b} Mantienen ef poden adquisitive de La inveraddn, asegurando con
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ésto un nendimionto real af estar emetidos en dibanes.

5

Banos de Socledades de Inversdidn.-Son valores emitidos pon -
Compaflins que iicnen pon objeto capiar recunsod de inversio -
nistas pora canalizanrlos en Compaiias productivas, ya que nor
malmente €stos bonos son manefados en diferentes tipos de va-
Lones con ef objeto de aseguran fa pronta necupenacion de Gs-
ras invensiones en cade necesando, asi como obtener un rendd-
miento competitivo paia £os nuersioncstas en nelacdon con -
othod valores existented en ef Mereado.

Las Socdedades de Inversdién cemunmente destinan fos recuwrses cap
tados o Compaiias §iliales de su Grupe Funanciero.

6) Contreatlos Bancarivs a Pfaze FL{o.-Representan Lnversiones a -
plazos de un mes y hasta dos ahes, constituidos en institucio
nes de Cnédito y que producen intereses §ifos previamente es-
rablecidos en eb Conthalo, Los cuafes dstan sufefod a una Ae-
Lencion de dmpucsios del 18 6 del 218 sobne Los primencs 12%
de rendimientos.

Carnacteristicas Principaless
a} Son sdiempre nominalivos

b} EL nendimdento 6 interés que devengan va de acuerdo al plazo
de La inversion,

c}) Los Lintereses son pagaderos en todos Los casos al vencimiento
de La Anversdidn.
d} Los Contratos Bancaniod a plaze 44§90, pedadn scn endosadod a

particubanes, pero no podrdn sen negocdados con Instctucdones
de Caddito en ningin ezse, tampoco s¢ aceptarin en Garantia &
en paenda de algan praésiane que se conceda,
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e) EL nescate ael Capitat, no podid hacerse antes del vencimeen

7

H

to ded pazo pactado.

Pagaré connendx’mic»’uto Liquidable at vencimiento.-Es sdmilan
al Contrato Bancario y su aendimiento es supenion a dichos -
contratos, Los plazos en que e pueden pactar éstad inverdio
nea som; )

med

mesed
meses
meses
meses

RS- N P

Contratos Bancarios Preesfabfecidos.-Son similares a Los Con-
2ratod a plazo fifo, con fa variante de que peamiten retirod
de £as «nversiones desde un dia a La demana y hasta dos dios
al mes,

Ventajas de Lo Activos Financienos

a) La variedad en £os valonces permite combinar £as dnversiones, -

b

c

d|

)

asegurando al {nversionista Liquidez, nendimiento con mayor 6
menoa adesgo conforme a sus necesddades particubarned.

Pernmiten alinvensionidta procurar un rendimienta real.
Las {nvensones pueden efectuanse por mentos pequeiod ¢ eleva
dos conforme a La Lnversion minima requerdida para cada wio- de

£os valones,

Algunos valored pueden producin clevados rendimientos, como -
24 b caso de {as Acciones.
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Desvencajas de Los Actives Financieros

Comunmente £a Liquidez mplica en ocasioncs sacrifican el nen
dumiends de Las Lnversiones.

?

Los Activod Fanancierod no asteguran un rendimiento superion a
ga 4nflacidn.

En nesdmen de Lo anteadiorn, La Indusinia de ELecerodémesticos efec
Ia 4udy cnvernsioned primordiabmente a través de Casas de Bolsa.

EL procedimiento que noamaimende wliliza Su Departamento de Teso
neada, es el sigulenter

a

Ceriza excedente de cieclive en tres Casas de Bolsa, con ef ob
feto de ebtenen La mejon Tasa de rendumiento. [Vex Foama "D").

b

ELige y concenta £a mejor Tasa de invensdon, entregado cheque
a faves de £a Cada de Bolsa por La cantidad a {nvertin.

e

Cdleuta os incenvses de £a <nvension y £os registra en La fon
ma ",

d

Se cerceora de que ef monto {nvertide e inceredes scan depodila
dos en {a fecha de vencimiento de €a tnvewsidn.

[

Por d€timo, s¢ encarga de tecabar o8 compaobantes de compia y -
venla de vafoncs, para posferiormente entrhegarfos af Deparramen-
Lo de Contabelidgad,

NOTA: En &38e Lpo de Empresas tos plazes de tnversdidn don de une a
curtro diad exclusivamente, debide a fas cxegencias de su §lu
jo noamad de ejectivo.



2.4.6.

CASO PRACTICU

Con ¢ obfelo de efempligecar afgunos aendimientos que otergan -
Las Anversiones en Valones, a continuaceon 4e exporen algunos -
cadost

1) Supongamod que La Empresa Sunbeam Mexccana S.A. de C.¢., 4n -

z

viexte en Casa de Bolsa lnvertat, ta cantidad de $500'000,000
a 3 dias y con una Tasa de rendimiento del 48% anual. Jeafou-
Lan ef wntenés que producind dicha inversiin?

Fovmuda para et calenbo del ntends simple:

1.=Ct2n

360 {alo comeacat)

Donde:
C= Capitat
L= Liempo
as tasa de aendimiento

Soucion:

T = $500'000,000 x 3 x 0.48
360

I = $2'000,000

Un {nueasdiontdla descuenta wi pagaré en un Banco que cobra of
9% de wniends sumple pon adelantado. EE valern nemenat def pa-
atzé es de $15'000,000 y vence a 90 dias; hayar el valor efec
Lo que reccbe. (20].

Formuta para catcutar el descuenio Bancarie

C = S - nd)
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Donde:

= Capdital
= Monte

AR R BN

Sofacddn:

C « [15'000,000)1~[90) {0.09)
360

C = $147662,500

= Liempo expresado en aivs
= Descuento Bancario

19

3} 4 Qué suma debe sen dnventida af 9% pana tenen $20°000,000

dentro de un mea? {21).

Formufa para determinar el monte a dnvertin:

S = C (T+nd)

Donde:

= Monte
* Capetal

MR OO

= intends

Sofucain:

207000,000 = C ( 1el {0.09)]
12

20°000,000 = C []+0.0075)

= Liempo expresado en anos

{20}, 121) . Lincoydn Portus Govinden, Matématicas Financlenas.

2a. Edicion, 1985,



C ~ 20'000,006 _ 19%851,117
1.0075

Se debe tnventon $19'851,117

4) Algunas firmas fratan de sacar partido de a vardaciin de ren
dimientos que se produce at acercarse Los vencéméentos, vendi
endo valores anted de su vencémiento. Pon ejemplo, {nvintien-
do en Letras de Tesonenda a 180 dias, y vendeéndolas andes -
del venedmiente, una [mpresa puede obtencn un nenduniento sig
nifeeativamente mayor que manteniéndolas hasta el vencimiento.

S¢ Las Letrnas de Tesorenda a 180 dlas ainden ef 6% 4 Eas Le -
tras a 90 d{as ninden el 5%, cuando £a Empresa compra Letras
a 150 dins hoy y £as vende 90 dias después, cuando su rendi -
miente €3 del 5%, su veadadeno aendimiento dunante el pendodo
de tenencda e4 def 7.2% anual, Este efemplo presume que {a -
fouma de fa curva de rendimiento ne varia dunante ef perlodo
de tenencda. Defando de fLade Lo4 cosios de compra-ventd, el
{nversorn compaaida fas Letras a 160 dias a un preceo de §97,
a cuyo preclo adnden wt 8% hasdta of vencimiento, y fLas vende-
it 90 dins después pon $98.75, en cuyo momento estan alndien
do un 5% hasda et vencimiento. Poxn Lo Zanto, durante su perio
do de tenencdia obiiene un aenduniento anual de : (22},

98,75 - 97.00 x 360 = 0.072 x 100-7.2%
97,00 90

Ucra forma de sacar pantido de £a gouma de &a cwiva de aendeméen-
10, consasde en Juianie pon Las pertpectivas de vardacion en £as
Tasas de Intendd, S4 3¢ espera que esfas disminuyan, £a §iama de-
penda wveatin en Ob€lgacioned a targo plazo, poxque éstas 0bEiga
cioned Ceenden a valonizanse mis cuando Las Tasas de Interis des-

{22). Van Howe. Admencstaacedn Fananctere, Edetonial Prenicee -
HaEl, 7a. Edicadn,
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cdenden. En cambio, curando se supone que ol nicéo de fas fasas
de intenés ésta en un minimo, se venderian Las obligaciones a
Largo plazo para invertin en obligaciones a corto plaze, para
sopontan una minima declinacion de cotizaciones al subir fas -
tasas de Lucenés, Jugan con £a cuwva de nendimiento de &sta ma
nera {mpfica un riesgo, porque Las expecdalivas pueden resul -
tar equivocadas. En consecuencia, cuando una 6&17!11 mantiene -
una cantena de valoned negocdables como {nversiones asimikg -
bles a dineno, disponibles para agrontan posibies déficit de

cafa, debenda tratan de no reafizar taf operacidn en escala de

masiado importante.
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CAPITBLO 11}

ADMINISTRACION DEL PASIVO CIRCULAKTE

- PROVECDORES - FINANCIAMIENTOS A CORTO PLAZO



3.0.1.

1.2,

82

3.7. ADUINISTRACION DE PROVEEDORES

CONCEPTO_DE PROVEEDORES Y SuS OBJET1VOS

Se degine como proveedon a fa persona fisica 6 monal que pro-
vee de mencancdas |matenias primas, anticulos Leaminados) a
Las entidades economicad, mediante ¢f oforgamiento de crédito
4 con ef page contra entrega.

OBJETIVOS

La admuristracsdn de proveedords tiene por vbjeto determinar -
£as mefores condicrones credit{cias, para obrLener un financia-
mienty 6pime que peuvmita ¢l desarrollo nowmal de fas operacio
aes en Ea empacsa,

IMPORTANCTA

En i actuatidad, el crnédilo de proveedores es una foama de -
jinanciameento a corlo plazo, habitual en casi todos La empre-
sas. En L& padedica, es €a padineapal fuente de financiamienio
a conto plazo en el conjunte de 2as empresas. Enm una economia
desarroblada, no exdge habituafmente def compradon que pague
£as mencancias contaa entrega, séno que se £e peamite un breve
perdodo de diferimiento antes de que ef pago sea exigible; du-
nante diche perdodo, el vendedon de Las mercancias oforga ché-
dito at compradon de 15, 30, 45 y hasta &0 dics presentacion -
de factura, 420 constituye una {mpoatante fuente de necursdos
pana cuafquien {ipo dv ompadda.

EL manego oplume del crédilo que oforgan Los proveedones a fas
empigsas, depende en gran peate de Lo Liquidez que esdas po -
sean, ya que de ésta manena pedrdn pagen operfunamente aus -
deudas con proveedones o en su defeclo podain aprovechar Lo
descuentes de oporntunidad que €sfed  ofrecen en el pago ante -
a40% a e gyecha convencda., 0410 aspecto dopeatante ded crédile



dae proveedones come fuente de financiacion a conto plaze es que
habitualmente a4 mds banate que an préstamo a conto plazo.

D¢ acuendo a €as aazones anterdowmente expuestans, surge £a neee
sdédad primania de eszablecer Los métodes, procodimientos y pard
mednos que &e utilezarnd para Logran waa mayon eficdencia en fa
administracion de proveedones, sndependientemente de o que pue
da aportan ¢f. Admincstradon Fotancieno,

CARACTERISTICAS DEL OTORGAMIENTO DL CREDITO EN LAS EMPRESAS

Antes de pasar a £as caracteristicas def otorgamicnto de créda-
2o mencconand fas thes clases de erldito aplicabies a as cucn-
tas de proveedoress { 13)

a) Cuenda comrniente
b) pocumentade con pagané
¢} Acepgacion de fetras

a) EL caddilo en cuenda corrdenie funcdona de £a sigulente
manesa: EL vendedon xemide £as mercancias al comprador
funto con una factunr que indica £as mencancids gque £e
entvda, su precle, of monty fotal, y £as condiceones de
pago. EL comprador ne §iama un <nstiumento formal de -
deuda, que exprese fa suma que Lo debe af vendeden. EL
vendedor ofonga cildifo sobre £a base de su Lhwesliga -
cidn ssbie La capacidad §inmnciesa e {magen creditecda
del cempradon.

b

AL aplecatae ef Lo "Documentade con Pagard”, se fe -
requicne al compradox que gonmc unc 6 mds pagands que -
evddencan ef monto de su deada. EL pagaxd wddex una -
feche de veneamiento paeedisa, Fare fpo de exddido se -
emplea en cCentos wames, como peletenia y foyeada,

123) Van Hoane. Ob:a Cidada (22).
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¢} Las acepiaciones de fetras «mplican un reconoeimiento
Legal de £a deudn y £a enthega de Los beenct no se -
nealizan hasia que el compradon aceple una Letra de
cambio cxpedida pon ef vendedon. AL aceptan fa telra
el compradon designa un Banco af cual hay que remi -
Lin La fetwa para que sea pagada e su vencdmiento,
Luego de aceptada, La £etra se fransfouma en acepia-
cibn comencdial, y segin sca el crddeto de que geee -
el compradon, puede poscen algin grade de megoedabe-
Ridad, S$¢ fa aceptacion eb negocdable, ef vendedon -
de Las meacancias puede descontarfa, neciblende £ame
diatamente Los gondos. A su vencimiento, b Lencedon
de fa Letra La presenta ab Banco desdgnade para su -
cobno.

En date punto se anafizandn £os princlpales factones que
ingluyen en Zas condiciones del enddito, éstos son: (24)

I. La natunafeza del producto: s€ neflere basicamente a
£a rotacion y condecdldn penceedenan de fab exisfencdas
0 sen, que a4 Los productos se venden rdpidamente ef
Liempo del eaddiie send corto y viceversa,

S{tuneidn Financiena del Proveedon: S4 ef vendedor ea

r
.

ginancicramente débie, pon Lo gencral exegind el pago
en un coako Lapso debado @ que mocosifard el numesg -
nio pana continuar Sus operaciones g Lo coniiatio 4y
cedend con £o03 forancichaments fuentls.

(24}, J. Fred Weston, Eugene Fo Bradgham, Obaq Catoda (6],
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3.1.4.

" 3. Descuentos en efectivo: considend fa disminucion def -
precio pactade a caédito, 4& el pago s¢ nealiza dentro
de un Limite de tiempo estabfecido pon et proveeden,

SUS US0S COMQ KEDIG DC APALANCAMIENTO

Uno de £o0& usos mds frecuentes como medio de apalancamiento jenan
cierno es ef de afangan Los pagos, s4n detendon €a Lmagen crediidi-
cia de Ea empresa, &sto aunado a que Pa empresa {mpone como poli-
tica dae pago el dia que mas £¢ convenga, pon ejemplo; supongamod
que La empresa efectia Los pagos Los dias viewncs, en un horarnio
de £as 15:00 a 17:30 hns. p.m, 4 Los proveedores depositan sus -
cheques hasta el funes, fa empresa podrd invertin el monto de pa
g0 a proveedones ef mismo vieanes, para que ef funes posierion -
netene €a <nvension y el dinero quede didponibfe para cubrin el
pago a proveedores. Pon otro Lado 84 La empresa decdidicse pagar
y recibin facturas a revisidn eada 15 dias se obtendria mds apa-
tancamiento financiens, en vintud de que se alangarian mis Los
pagos.

EL crédito de proveedones tiene divansas ventafas como forma de
financiamiento a conto pfazo. Probablemente su principal es £€a
napidez con que puede disponerse de c¢l. Las cuentas a pagar en
Lo mayonia de Los casod nepresenta una forma de eaédito condd -
nuada; no ¢ necesarnio convendin formalmente ningun financianien
1o, 44no que estd siempre presente. Si fa empresa ésta hacien-
do wse de Los descuentos de caja, Liene a sus disposicion un -
crédito adicional ndpidamenze obgenibLe mediante posposicién de
Les pagos hasta La fecha fijada, sén descuento, pox Supuesto.
no hay ninguna necesddad de negocian con ef proveedor, sdendo -
ta decasedn puramente uniateral ael cliente.

85



En £o4 demis tipos de financiamiento a conto plazo &e necesita
negocdax formatmente con el financista £as condecdlones de prés

Lamo,

EVALUACION ¥ CONTROL DE PROVEEDORES

EL Admones tradon Financieno diberd evaluan Las difenentes condi
ciones cheacticias que se be presenten y decidin entne:

I.

IS

w

Pagan al centado,~ Fata decision e Lomaad, en case de
que ef descuento pot healizar ef page al necibin £a men
cancia sea Lo sugicientemenie atractive, es decir, que
el costo de opurtunidad en que se incuma al hacer el
dedembolae {nmediato dca menon que fa ganancea obtenida.
en algunod cascd fossozamente se tendrdn que pagar  Las
meacancdas de contade, en virtud de £as condiciones <m-
perantes en cf mercado,

Aprovechar ol descuenio pon pronto pago.- Esta abterna-
tiva so escogend, siempie y cuande ef poncentaje ofrecd
do como descuento por ol proveeder sea, Lo duficienty -
mende altactive como para destinar £od fondos a dicho -
pago.

Pags al vencimtento. - Se wtilizand €sta aleeanativa, -
S0 despuls de anatezar fas pesibedidades antenieres, -
Lsfas ne cumplen con Los requesites de supenar Las ga -
nanceas con Cas cualed de contaria al wnwertin ol efee-
fave en odra epoidn que de pietende en {as clacunsian -
cond.

Pata cjempligecar Lad conaeclones caededdcias antendy -

xes, ¢ Aeaderand el Sequdende caso pruielece:

La empiesa Sunbeam Mexccana, S.A. de CV., cuyo glto -



e La venta de aparatos cfectrodomesiicos, dedpuis de -
eatiman el Lote cconémice del pedido pana sus {nventa -
nos en el nenglon " Licuadoras v, debe decidin entre -
Las difencntes alteanativas de crédito que el proveedon
fe ofacee, para tal fin, proponciona al Admundistradon -
Finanedero Lo scguiented datos:

- lLote econdmico de pedide 600 Eicundonay
- Precae pon cada £ccuadora de 100,000
- Condtctened:
al S4 el pago s¢ realiza al necdbir Lo meacancia
¢ cfrece un descuento ded 4%

b

S0 el pago se concaeda dendao de Los puiamenos
diez dias a partin de La fecha de entrega de
{a mencancia, 8¢ ofrece un dedcuento del 3%,

s decen 3710 nato 30.

el 5¢ se cancedn ef adeudo posterion a Los trein
i dias, se cobrand un {ntends sobre el saldo

del 4.5% mensual,

b

EL nundimiento promedio da Eos cedes caleuta-
do despuéd de umpuestos en diferentes pfazos
s ded 4218 anual,

Se pide al funcionardio: defermenan ta eondicién que mist comvenga
a fa cmpresa en £as presentes circunslancaas,

EVALUACION:
a)

Paaa caccubas vt deacuenie que citece el provecdot s¢ -
widdza fa ddomula:
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DESCUENTO = {preclo dek pedido) {$ ofaccedo de descuen
: Lo)

DESCUENTO = (600 x 100,000} (.04)
DESCUENTO = ¢ 2'400,000

Posterionmente se determina Lo tasa anual de péadida de descuen
2o pon mediv de La f{onmuba:

Tasa anual de péindida de descuente = (4 ofrecido de descuento/
{1 - % ofnecado de descuents) {360/diferencia en plazo)

Tasa anual de péadida de descuento = {.04/.96) (360730}
Tasa anval de pérdida de descuento = .5 6 50%

b)

Descuento = {600 x 100,000) {.02)
Descuento = 1,200,000

Tasa anual de pérdida de descuento = {.037.97) (360/20)
Tada anual de péndida de descuento = .5567 6 55.67%

e
Para poden cafeufan fa lasa de anzerfs neal que el pho -
veedon esid cobranda por el actraso del pago es necesa -
ri0 determinarn phimeno {a cantidad que s¢ pagaria en ca-
40 de cancelfarfa en un allo, por medio de £a sigudente -
§onmulas

n
& = Cli + 4



Donde:

s A~ D W
"

Sustituyendo:

* Cantedad a pagan

Tozal adeudo

* Intenés nominal por el netrnso del pago
« Nimero de meses ain cancelor £a deuda

iz

S v 60°000,000 (7+.045)

S

Parna calecwlon fa fasa
ecuacddn:

s =
R

Donde:

SusLeluirendo:
a2
EE
.

$ 101'752,886

de interds se despeja La a de £a siguiente -

Ci1+al}

{s/¢y-1

Cantidad a pagan
Total de adeudo
Intends neal pon eb retraso del pago

(101 752,886/60'000,000)-1
70 6 70% anual

.10/12

L0583 0 5.83% mensual



dj
EL nendimiento de fa inversdion en ceted af 42% anual
s¢ caleula mediante £a siguiente §émmulas
Rendimiento = {Total de deuda) {% Rendimiento}
Rendimiento = (80'000,000) {.42)
Rendimiento = $25'200,000
Rendimiento mensual = 25'200,000/12
Rendimiento mensual = $2'100,000
CONCLUSTONES:

La altennativa del {nciso a), se acepia, debide a que of deseuento
que ¢ aﬁnede es de $2'400,000 y comparade con Los §2'100,000 de
nendimientas que sc obtendnian pon £a Lnversidn en celes. La empre
sa estania en En posibitidad de pagar at recibir £z mercancia, -
sdempre y cuande que £a planeaciin de su fiujo de efectivo Lo per-
mita.

La alternative del inciso b), se aechaza, debido a que Los ahonros
que 4e Lendaian pox nealizan ¢f page deniro de Les primenos 10 -
dias, no es atractive para La empresa por Lo bajo de éate.

La tercena apcdon fambién se nechaza en vintud de que se pagaria -
una tasa anual de §énanciamiento ded 69.96% y esto en si superania
£a tasa neta que ofnccen Los ceted de {nvensidn, pon fal nazon e
conveniente pagan en £a fecha convenida,

Adiclonalmente a Lo anterion, se debexdan analizar £od codtos que -
acarrneandu ef hecho de demonar ef pago de £a deuda tanio fiempo, -
como pon efemple:
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1) Sen consiaerados clientes monosos, es decin, afectan £a ima-
gen erediticia de {a empresa.
2) Cancelamicnto de ta inea de caédito
3) Pos4ble desacreditacidn con otros proveedores, debido a Las
Lnvestigaciones que esios pudieran xeafizar con el proveedor
en. cued tion.
4} Probtemas Legales, a4 el proveedon profesia {os documentos

en ¢as clrcunstancias, fo que ocastonaiia gastos adicionaled.

Despuds de Lo expueslo en £os pdrrafos antenlores, s impontante -
menceonan que en fa actualsdad tas tasas de interés icenden a fa bg
ja, pon 2o que 8¢ ¢l provecaon ofrdce descuentos que odcifan entre
wt 4% 6 un 59 pen pronto page, La empresa estand en €a posibilidad
de. opiax por el pago de La deuda andes de {q fecha conventda, -
deempae y cuando Lenga Laquedez.

CONTROL_DE_PROVEEDURES

EL control ac proveedomes. comprende €08 pardmetros con que se ha de
meden g efictencia opeandiva ded d4dtema de cuendas poa pagar, &4n
embargo au objefivo princapal; &8 ef de corregur Eas posibles defd -
crencdad que presente el sustema durante du funcionamiento, Esids -
pueden sca:

a) Evetar al mdvome La duplicidud ae pagos, es dectr mwtea se de
bend pagar cen copias de facturas, dafvo wt caso cxceperonal.

b) Detecian ef optamo aprovechamoento de £od descuentos pur pron-
Lo page.

e} Evetar al mixume ef page de {nieneses moralonics, pok neglagen

cra ntesne ad progswnat mat Los vencomeentold de fas jactunas,
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d) Detectar ¢ infoamar oporntunamente a Los paoueedana fas di-
ferencios existentes en ef pago de £a deudas.

e} Mantener actualirados y depurados os auxiliares de antici-
pos, pagos y devoluciones a proveedores.

£} ¥, en gencral que fodos Los pagos queden debidamente dopon-
tados, desde of punto de vista contable y fiscal.

Para Lal efecte, e4 necesario conkar con un sistema de computo que
permida el control eficienfe y por demds necesarnio de Lodos y cada
uno de £os proveedokes, par tal molivo a continuacion de {Lustran
Los repontes mas usuales en el manefo de proveedones, estos son:

1} Repeonite de Chequeo de Grupos

2) Reporte de Requerimiendo pata Pago de Provee-
dores.

3) Relaccon de Cheques de Proveedores

4) Potizas de Egnesos

5) Auxifian de Proveedones.
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1] REPORTR DX CHEQUED DR GRUPOS
AL MES DE JURIO DR 1990,

FECHA  FERCHA  NUMERO  CUKWTA WUnERO
RIV. VENC.  PROVEIZDOR CONTAHLE CORCRITO IMPORTR DK RKG.
10 ACAB. Y PINYURAS IND. E.A. DE C.V.
06-1-90 0/-11-90 10 1205-10  r-639 £.A. 1011 2,841,615 1
06-15-90 07-13-90 10 3205-10 DIF. E¥ PRECIO 7-639 (516,000) 2
TUTAL PROVEEDOR 2,325,415
1610 NICKO,B.A.
06-15-90 07-13-90 1610 3205-1610 F-770 X.A. 1012 136,763 k]
TOTAL PROVEYDOR 736,763
212 RISISTINCIAS JOV, 6.A. DE C.V.
06-1%-90 07.13-90 2212 3205-2212 7-15526 X.A, 1013 1,778,687 4
86-15-90 07-13-90 2212 1304-2212 DEVOLUCION 10223 (ats,000) 5
TOTAL PROVEIDOR 1,362,687
002 ZIAC TADUSTRIAL, G.A. DN C.V.
06-15-90 07-13-90  J00Z  J205-3002 P-2456 E.A, 1014 21,749,728 6
06-35.90 07-13-90 1002  6701-0000 DESC. X P. P. ¥-2456 (1.134,768) 7
Ub 1%-90 97-14-90 1902 1300-0011 1VA DES. F-2456 (170,215) &
TOTAL PROVEEDOR 20,444,745
CIFUAS CONTROL 15060 253309067 21106793 2,235,983
CIFRAS MAQUINA 15060 25310-9067 27106793 2,236,983
DIFERENCIA [} o ° [

s34 EGTE REPORTE GE EMITK COMO CONGECURNCIA DE LA CAPTURA DE YODAS LAS FACTUNAS A PAGAR

CINTENPLAYI) TODOS LUS OV IMIENTOS (8 DESCUERTOS.

a3



?) RXPORTE DK REQUERIMIENTO PAXA PAGO DR PROVERDOARS
AL MES DX JULIO DR 19%4.

FECHA  FRCHA WUNMKRD CURNTA BUMERQ
v, VENC. PROVEEION COBTABLX CosCRPTR JAPORTE DE REG.
10 ACAD. Y PINTURAS TBD. S.A. DR C.V.
06-15-90 07-13-90 10 3205-10 P-639 E.A. 1011 2,841,615 1
06-15-90 07-13-90 10 3205-10 DIF. EB PRECIO F-563% (516,000) 2
YOTAL PROVKEDOR 2,325.615
1810 NICRO,8.A,
06-15-30 07-13-90 1610 320451610 F-770 K. A, 1012 736,763 k)
TOTAL PROVEEDOR 736,763
2212 RESISTENCIAS JoV, §.A. DE C.V.
06-15-90 07-13-9¢ 2212 3205-2232 r-15526 &.A, 1013 1,778,687 4
06~15-90 07-13-90 2212 1304-2212 DEvOLUCION §10223 {416,000) H
TOTAL PROVREDOR 1,362,687
3002 . 218C INDUSTRIAL, 8.A. DX C.V.
06~15-90 07-13-90 3002 3205-3002 F-2455 K.A. 1014 21,749,728 [
06-15-90 07-13-90 3002 6701-0000 DRSC., X P, P. F-2456 {1,134.768) 1
06-15-90 07-13-50 3002 1300-0011 IVA DES. F-2456 (110,21%) 8
TOTAL PROYVEEDOR 20,444,245
TOTAL A PAGAR 24,869,810

sss XSTE REPORTE SR EMITK TOMANDO COMO BASE XL KEPORTR ANTEXIOR ¥ LA VINTAJA QUR X5TX REPRE-
SENTA, ES LA DE ACUMULAR MOVIMIENTOS ANTERIORES QUE WO SE MAYAN FAGADO POR CUALQUIRR MO~
TIV0O ¥ POR SUPUESTO ESTE RRPORTE DA OPCION A QUE S ELIMINEN REGISTROS QUE §O SE VAYAW -
A PAGAR DENTRO DE SU VENCIMIENTO,

S130 HASTA LA GIGUIHETE PECHA DE PAGOS.
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3} FILACION DI CARQEYS DY PROVENLOMS
AL 1) DR JWLIO OF 1940,

compaart
AT BONEE B
COHONL R0viLOL 1oAY DEL 2 ROVEEDOR Intort
SHE I ATABAOS Y PLITIIAS SEDISTRIALRS, S.A. D C.Y. PN
S 8 EIEN, 5A, .8
M A HISISTHCIAS JOV, S.A. DL C.V. 1,360.40
5340 NN LU (RDYSTRIAL, S.A. DI OV 19.40,20

10TAL A PSR 2,180,810

tos BT RSTL QIRODTR SE RIFLIJAN $05 IKPOLTES YETOS A PAGAL A 105 PROVIIDONIS Y TOR QTR0 LAZG IL 1RPOL-
TE YATAL DRL REPORTE SENVIEA DU JASD PALA LA NLABOYACLOR DI TL¥30 BU FECTIVO. TARRINE ST WTILILA
€org FRISTE Gf INFONRACION, PALA LA ATLARACIOE DY PAGDS ATTAIADOS.



4] POLIZA DE EGRESOS
AL 13 DE JULIC DX 1990,

“URRCHA NuHkRO CukeTa T WUMERD

POLIZA" PRUVEEDOR CORTADLE CONCEPYD DEBE HABKR DE REG.
P.E. 5040

07-13-90 10 3205-10  ¥-639 K.A. 1011 2,841,615 1

07-13-98 10 3205-10 DIF, EX FRECIO F-639 516,000 2

$7-13-90 10 1001-12 PAGO ACAB. Y PINT. 1 2,325,615 3
P.E. 5041

07-13-90 1610 3205-1610 F-770 E.A. 1012 736,763 4

07-13-90 1610 1001-12  FAGO WIGRO, S.A. 736,763 H
P.E. 5042

07-13-90 2212 3205-2212 F-15526 R.A. 1013 1,778,687 6

0r-13-96  zz12  1304-2212 DEVOLUCION 19223 416,000 1

07-13-90° 2212 1001-1Z PAGO RESISTRNCIAS J. 1,362,687 8
P.E. 9043

0/ 11-90 3002 . 3205-3002 ¥-2456 B.A, 1014 21,749,728 9

07-11-90 3902 L701-000C DESC.P.P.T. P-24%6 1,138,756 10

07-13-90 3092 1300-11  JVA DESC. ¥-2456 170,215 11

97-11-90 1802 1001-12 PAGO ZINC INDUSTRIAL 20,444,745 12

SUMAS 1GUALES 27,106,793 27,106,793

smwwewszeruvsacsssaceEas

+ae EN ESTE REPUHTH SE CONTABILIZAN LOS CHEQURS EXPEDIDOS PARA EL PAGO DE  PRO-
VEEDORES .
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5] AUXILIAR DK PROVEEDORES
10 ACABADOS . ¥ PINTURAS,S.A. DE C,V.
AL 13 DE JULIC DE 1999,

YECHA _ NUNERO

TOLIZA . POLIZA CONCEFTO DEBR HABER SALDO
SALDO ANTERIOR 1,759,000
U6-14-90 P.D.-8 RB.A. 1011 06-12-90 2,325,615

07-13-90 P.E.5040 F-639 E.A. 1011 1 2,841,618

07-13-90 P.¥.5040 DIF. EN PRECTO F-63Y $16.000

SALDO AL 07-13-%0 1,750,000

ass ESTE REPORTH RE UTILIZA PARA VHRIFICAR QUR IC3 PAGOS SE EFECTUEN DE ACURRDO -
A LO EFECTIVAMENYR HRCTBIDO POR BL ALMACEN ¥ SIRVE DR APOYO PARA EVITAR LA -
BUPLICIDAD DR PAGOS. AL ANALIZATR EL BRPORTR ANTERIOR SE DEDUCE QUE BL PAGD -
EPECTUADO COLRCIDE CON 143 RRPORTADO POR EL ALMACEN (VER LO QUE SE IDENTIPICO
COM BL ¥O. 1).



3.7.2.

3.2.3.

3.2. FUENTES DE FINANCIMIIENTO A CORTO PLAZO

CONCEPTO_DE FULNTES DE_FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZQ V OBIETIVOS
DE_SUt ADMINISTRACION

Son Los cndditos que sc obteenen por medio de Los sistemas Banea
nio y Bunsdtil, con el propdsito de financlarn operaclones refe -
rentes a Capital de Thabajo.

T.iene pon obfeto, anabizan fas fuantes de gananciamiente a coato
plazo det Sedtema Bancario y Bursdlil, para efegin el mis adecua
do a fas necesd{dades de La Empresa, asd come mantencxr Lineas de
crédita abiextas en Lodo memento,

TMPORTANCIA

En fa {poca actual fns empresad no dependen exclusdvamente ded -
ginanciamionty de proveedones, debido a que fa sétuacidn econdmi
ca del pais, no peamite en Ba mayorla de £os cabos, ef cebre -
opostuno de fas mercanciad vendidas, en ventud de que Los cfien-
Les eptan pon ol alorgamiente de pagos 4 esio ondgdna carencia -
de recunsod propios pard dotventar £ad opiraciontsd primaried de
[Z:3 Enipnc.aa, porn Lo que aesuéla necesardo obienex fdnanctamientos
o conlo plaze del Sistema Bancanio y Bursdtil, con ¢l obfere de
mantener un equilibrie adecuado entre Los ingresos y eghesod de
taf manesia que no ¢ vean afectadas fas eperacioned noamafes de
ta Empresa. '

CARACTERISTICAS PE LOS FINANCTAMIENTOS

Las princepates canacteristicas de Los financiamicntos a coatlo -
ptazg, son Lus sigelentes:

a} Los Financiamientos se foumatczan por {a via Legaf y pug -
den sen exagados @ su vencdmiende pua el oLongante del cng
deto.
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3.2.4.

b} En Lo Que se hefdene @ condiclones de pago de fdnanceamien

3

d

4

§

Lo basado e documentod pon pagar, fenemos Las sdiguientes:
1} pago de wntereses at vencimiento del paéstamo; 2] page
Lnienedes pon andicdpado; 3} aceiprocidad; 4] gecha efectd
va de disponibibidad, en téuminos generales ésto denota ~
cienta fLexibelidad del exédito,

Los padstamos & corto plaze pueden devidense en dos catego-
ndas, con y st garantin; @5 decin en algunos préstamps  Ae
Lendrd que dejar afgo en prenda pana garaniizekh el financia
miento, en ¢l caso cdpeciftco def préstame quirografanie ~
basiand con Los Esaados Fanancicnos y La Reciprocidad Banea
ria de fa empagsd.

Los financlameenips Aepacsentan un cosio fuanciere pana La
emphesa que Los recdbe, dicho costo 4e pacta de acudrde al
Costo Porcontuct promedio mis alguuod puntos que fofe e -~
Baneo de Méxdice,

Los wencumetes de §inanc{ameentos gencrafmende son a: 30,
60 y 70 ddas o partan de La fecha cfectiva de su disponibi-
Lidad,

La oporiunidad con que se aeesba un financiamiento ajudard
en gran parte a aleanzan Los fines puna Los cuales fué sotd
cioade, Ealo iiliimo sead responsabifidad derectn del Admi -
nisthador Financiere, ya que madiantc su peasona e Lnamiie
2d diche {inanciamionto en fa Insiituciin Bancania & Bursd-
£id,

CLASTFICACION DE LDS FINANCTAMIENTOS A CORTO PLAZO

PRESTAMO QUIROGRAFARIY

St cotoee por prisfame quisografanie, & aquél que ¢4 eforgade pon
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£a Socledad Nacional de Caédito y cuyo pago s asegura mediante
&a fixma del deudor,

Este tdipo de caddito &e¢ conpce Ltambaén como paéslamo dirdeto o
en blanco, su garantia ¢ fa sofvencia y moralidad del deudon, -
puede solccilarde aval & coobligado, el plaro miximo Legafmente
es de i ate y en reabedad o8 de 90 dias, fos {ntexeses se pag -
Zan de acueady al codlo porcentuad promedio mds £08 puntos que -
fefe el Banco de Mivico, dstos por Lo general se cobaan antied pa
damende, €4 decia, 4¢ descuentan del dinero olorgado al inicio -
de €a eperacion. (3*).

LINEAS DE CREVITO

tha Einca de crddiLo, es un convenco <nfowmal entre un Banco y -
wt Chignte con fespecto a unz suma fodal de crédito Quirograga -
Ao que of Banco €2 peumdind tenea a fa Empresa en cuafqueer mg
mente. Habituatmente, {as Lincas de caédito se catabfecen por un
aito y esddn sujefas a xinovacdén al cabo def musmo. Frecuentemen
£e La nenovacadn de ésta Linea de crédiCos, Se producd fuego que
et Banco aecibe ef Estado de Posicion Financiera audétado y zie-
ne opetluncdad de contaclar it evolucddn de Su dendon. EE monto
de fa €dnea de crnédete ae basa en Ca cvafuacdon que hace of Ban-
co sobre (o4 mescountentos y £as necascdades de su clionde, 82 -
gan varcen ésgas condeccones, fa €inea de cndédido pucde $e4 ajug
Lada sea a fa §ucha de vencdmiento 6 andes 34 La evotucedn de -

tas condecioned Hacen aecesarce un camoio,

PRESTAMO CON COLATLRAL

£& wn prdddame patecide av guesagaafatde, con fa wvaidanfe de que
1 Hrey {

(3%}, Cosiv Poxcentuat Promedio. - ES EE ncsultade de deveder fos
iR es pagades e un mes endie el promedie diaxdo de -
toa Sukbdos de tas cuentas de cheques mened ahorio y plaze
ae dSde mesme med.
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se exige una segunda garantia ab soldcitante, sdendo é3ta; tLetras
de cambeo 0 pagands provendentes de compra - venta de mercanclas
cuyo vencimiento debe sen antendon al del pagaré suseadito, el pa-
go ded crédito se¢ reabiza al vencimiento de Los documentos.

PRESTAMO PRENDARTO

Utelizando Los Lnventandios que pusce Lo empresa, G4fa pueude svbi-
citan un fdnanciamiendo, ef Banco establece un potrcentafe de pads
Zamo sobre Las garantias que gencralmente es dol 704, Llevandose
a cabo fa operaciin medi{ante £os Almacencs Gencrafes de Depisido
via centificados de aepdsdito y banos de prenda, 6 bién de acuerdo
a £as modalidades de €a presda en mateada de comeacio. (25}, 4u -
plazo reat es de 90 dias g ot pago s¢ neatiza al vencimiento de -
Los documentos.

CREDITQ EN CUENTA CORRIENTE

Ademds de cebran anteads poa £od préstamos, £od Bances requienen
que ¢f deudon mantenga cientos saldos en cuenta conrtente, en una
deteaminada proparcidn, sea del monto def préstamo ¢ del monte -
ded compromise de cridide. EL apoyo en cuenta corilente acquerids
varia segun cada Banco y cada cleente, pero es basiante general -
un aequesimienio det 154 del monco del caddeta. Algunes Bancos xg
quieren de £os saldos do apeyo e cudnia corrcite kefucconadod -
con un crddito, scan Libres; ¢ decir que no aean £08 mismos que
¢ef Banco aequiene para compensasise pen el trabaje de mantencr una
cuenta covuenie. EC apoyo en cucnta corvsiente puede awnenidar La
podieion de £iquider ded cleente deade el punte de visin del Ban-
co. Como wbtimo necundo, ef Banco podrla efescer sus dexeches de-
gales de cempensacion y utdicezar £0d daldos en cutntad comuienie -

{25}. Ley Genenad de T.iwuwles y Operaciones de Crédito. Anticulo -
334 Fracelon Vi.



para cobnanse ef préstamo ¢ una poncién del mismo. (264).

PRESTAMOS CON GARANTIA DE_CREDITOS

Las cuendas a cobran constituyen uno de £03 activos mds £{quidus
de Las empnesas, y en comsecuencda consiifuyen und alrayente ga-
nandtia de un préstamo, Desde ¢l punto de vista def prestomisza -
£as principales ventajas que ofrece ésde Lipo de garantia, estén
daday por el costo del procesamiento adminis&ralive de Lo misma,
Pon of niesgo def fraude. Para Ltudinan Lo natwrafeza de éste 1L
po-de convenio, nos refexinemod a un paisdamo Lipo con cesdidn de
cucntns a cobrar, Una ompresa puvda obtenea éste tepo de prista-
mos sed de Los Bancos comesciafes § de Lad compuiias fLnancienas;
dado que fa tasa de {nceaés de Los primenos, es habiluatmente me
nor que el de Lad compandias glnanclenas, s obvio que €ob usum -
nios del cxdlito tatandn de obtenerlo ante tedo de £os Bancos.

El. FACTORING

La operaccon de factonding en cambio, ¢4 ¢n La prdctien una venta
de £as cuentas a cobrax. Tal venta puede nealizanse con 6 s4n de
necho a rechazo. EE fdnancista mantiene un depertamento de eaddi
Lo que rwine referencdas sobne Los cleentes y, basdndose scbre -
Las negerencdns y La evaluacién acaldzada, puede xechazarn ceen -
tas cuentas que consddexe demnsiado rlegosas. Medianie £as cucn-
tas a cobran, £a empresa procwra Libordnse de fos gasdos de man-
tener wt depantamento de caédito y cobranzas, Pero cuando se ha

{761, Puede verse un anplio andfises de Las exigencias de apoye
en cukndr corriente en:

Baxter, Nevins, D y Shapuwo, Harotd T., Compensating Ba -
tance nequaramends: the nesull of a swivey, Journal of §4
nance, vel XiX, pdg. 483,
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convenido et deaecho de rechazo, Ltoda cuenda que el fdnancasia
no este dispuesto a compran amplicard un pedido nrechazado, a -
menos que fa empresa dote dispucsta a asumin eb ndlesgo pon  Au
propia cuenta. Pon Laf motive, cuando el convendo de gactoreng
incluye oL dexecho de aechazo, fa emprecsa Lendnd que mantenen
un departamento de caédito de afguna unpentancda para didmi -
nudr sus aiesdges. En cambio, cuando £as ventas s venden s4n -
denecho de nechazo, el financidta asume tanto el adedge de que
brantes come fodos Led gastos asoctados con La cobranza.

St bién es habirual, en Los convendos de faclonang, que e no-
Lifiea af cliente que su cupnta ha s4do vendeda y que sub pa -
gos deben sen derdgddos dérecdamente ab ginancisda, en €4 mayg
nia de Lob casod 8¢ omite Lat noldificacion. En ¢ata Situacadn,
e eleence conbomia someteendo sud pagos af vendedon, el cual
a su vez debe endosanfas a du financista. A veces dddla transfe
rencla de fas cobranzas e disimula, depositundo Lob chequed -
aecabidos y emitiendo simullineamente un cheque en gavor del -
ginancdsla, pata evidar que tob ciionies sepan que sud cuendas
han sddo vendadad.

tnra vez gque de analazaron Lod {otanclamientod a conto plaze -

que de obtdienen de {as [nafiluccones Bancaaias, entranemes a -
A . .

Zos que ofrvce el Sddema bursatid, siendo eslos Loy siguain -

Leds

ACEPTACIONES BANCARIAS

A f4n de satwafacen fas necesdades de crddido a coato plazo -
pase empresas medianas y pequeias, ef Banco de Mivicoe por me -
dig del cfacio ded 13 de noviembre de 1960, comunico & ta Comi
s40n Nacicnal de Yalokes que {as tetras de cambio acepiadas -
por tos Bancos denominadas "Acepraciongs Bancarias", quedaban
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Lndenitas en el Registro Nacional de Valones ¢ intenmeditrios a
solicitud de La Tnstitucdidn Bancanis intenesada [27).

Los gasdtos en que Lo empreda incuanird por £a acepiacion y colo-
cacign de Las Aceptaciones Bancantas, son {os sigulented: [I%).

aj Comiston de ta Soccedad Nacional de Crldeto por fa apertu-
ra de crédilo, via Aceptacioned Bancarias.

b) Comisidn de £a Casa de Bolsa porn La colocacidn,

c

Gastos de negisiro ante fa Bolsa Mexicana de Vafoncs

d

Comision al Inmatituto para ef deposito de valones.

e) Gastos de publicacidn en pertddicos

4} Tasa de {nteads que se haya negoclado.

Las Acepraciones Bancarias ademis de Sen una opeidn mds de finan-
ciumeento pora Las pequeiad y medianas empredad, Liene como venia
fa evetar La recd{procditad Bancaria.

La fecha de su emissén, puede ser cuabquier dia habcl y el perio-
do de vigencia debond sen de siere dias 6 sus mulliplos Los inte-
neses &e pactan de acuerdo a £as condiclones imperantes en ef mex
cado.

PAPEL _COMERCIAL
La oferente de Papet Comencdal puede ser cualquickh perdona moral
127). Rosa Maria Onfega 0. y Eduande ViLlegas. EL Sistema Faman -

caeno Mexteano, Edut. Pac. Ta. Edecesn 1985

{28]. Rumbos de Creme. Edax, Banea Creme. 1987,
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que necesife edectivo para Las aperaciones que gengralmente son
referentes a Capital de Trabajo, estando dispuesta a cubnin una
prima adicional a fas tasas de {ntenés pasivas que existan en -
el mencado, Lo anterdon con ef f4n de hacer atractive ef Papel
Comencdal pana Los Lnvensionistas.

Todas £as empredas tienen La opcidn de abtenen necursos por me-
dio def Papel Comercdat, cuando é8te ¢4 onitide por una empresa
que tenga sus acciones colizadas en fa Bofsa Mexicana de valo -
nes s¢ fe denominand "Buradil" y 4% pon el contnatio b emiti-
do pon pira empresda cuyas acedoned no se encueninen collizadas -
en La Bofsa se conocerd como "Extraburddidl”,

En La actualidad, donde se éatan moviende Los montos mds impon-
Lantes, ¢s en ef Extrabursdatif, debide a que sw colocacidn no -
nequiene de awfonizacion por parte def Reglstre Naclonal de Va-
Lores ya que Lo Linterescs que otonga a empresa emidona son -
mis aftos que La de otros Lnsirumentos de financuumiento e in -
version.

Para poden emitin Papel Comercial, se deben Elenan fLos siguien-
tes nequisditos: {29).

a) Solecitud

b} Copia def Poder de £a pensona & perdonss autorlzadas pana
susenibin Los pagarids.

c] Estados Financienos dictdminadod incluyendo el presupuesio
de efectivo.

d) Proyecto del prospecio y avido de oferta.

{29). Rosa Maria Ontega (. y Eduande Viflegas M. Obra citada (27).
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3.2.5,

106

e} Copia del L£itulo a emilin.
41 Lineas ae crédito de &a emisona,
g) Contrato de fa cofocacidon con £a Casa de Bofsa.

Las Casas de Bolsa pucden operan Paped Comencial Extrabursdtil,
dace neguiene ge wn minimo de documeniacifn, se manefa por mg -
dio de Las Lasas Lebres y diversas garantios, entre fas cuales
¢ encugninans

Cantas de Garantia de Sociedades Nacionales de Crédifo, Présta-
mos quirografariod 6 prendarios con garantdia de acciones, cuen-
tas por cobaan, etc.

Los ptazos varian endre 15 y 91 alas, con pagarés emitidos por
importes mindmos de $100,000 0 sus mubtaplos hasta §500 W y -
colocadeds a lasa de descuento.

VENTAJAS Y DESVEMTATAS FINANCIERAS

Las ventafas mds comines que se oblicnen de Los fLnanciamientos
a coato plazo son Las siguicenies:

1) Se cuenta con £a alremativa de cbfener recursos ajenss
para sofventon fas necesddades primarias de fa empresa, -

en caso de escases de accunsod propios de ésta.

2

La geexibilidad en Las condiciones de pago de Esfos peami
Zen su oportuna proghramacién de vencimientos y en abgunos
easos 4e cuenta con €a aliernaliva de disminwir du codto
financieno, ésto dependend en gran pante de £a habilidad -
del Adminisinadon Financieno y de €a Liquidez que pesca La
empresa.



107

3} Llas diferentes modalidades de 2os financiamientos a coxto

" plazo dan fn pawnta para elegin fa mefon opeién, basdndose
en Ea mayoria de £os casos en su coslo financiero 6 en su
grade de disponibilidad tnmediata.

4

=

En ef caso cdpecifico del Papef Comencial e obtiene ef -
enédito a un codfo generalmente mis bajo én acfacion con -
tas tasas vigences on ef mexcado y defa desponibies Las op
ciones de flnanciamiento que de tiencn pon mulic de Las -
Sociedades Nacionales de Cridito,

DESVENTAITAS
1} En 2o actualidad £08 fi{nanciamicntos a cornto pfazo, cada -
vez son mds eacasos y £as Entidades Bannairias y Bursdtites
se ven precesadas a solicitar mis informacién af prestata-
#io para avalar el financlamiento que se piense olorgar.

2

Pon Lo regubarn £as tasas de inlenés con que &¢ ctongan Laos
financiamientos son superiones a fa inglacisn y 88fo petju
dica de alguna mancia Lo posieion §inanciexa de as empre-
sad,

w

8¢, no ¢ auenta con un calendarco actuabizado de £os finan
ciamientes necibidos, se puede incuriix en excedo de gasto
financiero, que por 8i 84fo puedé Traen consecuencins de i
pe financiero.

4

Por Lo heqular Eod monfos mds umporfandds do financiamien -
L04 a cordo pfaze e olorgan a £as grnandes Lndustrias, mar-
ginando con E4T¢ a fas pequeitas y mediandas empreddd, ya que
en La mayorda de Los casos éalas carecen de tiquudez i sol-
vencwa inmediata para avalan el préslamo que se¢ £es peense
olorgar.



3.2.6.

EVALUACION ¥ CONTROL DE FINANCIAMIENTOS

Con ¢f obfeto de efemptifican Eos coaios ginancierncs que e ond-
gitan ab obtener £o4 financiamientod; a conbtinuacidn se analiza
et siguiente caso padctico:

La empresa Sunbeam Mexdicana, S.A. de C.V., cuyo gire es £a venta
de aparatos clectrodimesticos, desea solicifar un pristams para
Capital de Taabajo pon La cantadad de § 90'000,000, cencendo La
posbitidad de obtenerfo pon medio defs

aj - Sistema Bancarnio
b) Scstema Bursdtid

S¢ s¢ concreta el fandnciamiendte a través de una Socledad Nacio-
nal de Cxdédito, Las condeciones sendan Las Siguientes:

< Cosle pencentuat premedio 40%

- Puntos adcceonales 15

- Comisidn Bancaria 14 sobne el pristamo

- Recdiprocidad 20% sobre ef padstamo

- Fecha de depésito del erddite en La cuenta de cheques de fa -
enpreda 75 de fuldo de 1999.

- Fecha a partin de ta cual et Bapeo comienza a devengas £os 4n
tereses 15 de julzo de 1990.

la8



"~ Fecha cfectiva de disponibitidad 18 de julie de 1990,
~ Fecha de vencimiento 9 de Septiembre de 1990,
.- Los (tteneses sexdn cobrados en forma anticipada.

Si e concreta el financiamiento via Aceptaciones Bancarias a -
Tuavés def sistumt bursdlif, Las condiciones serian £as sigucen-
Les:

- Comision de La Sociedad Nacional de Crédite por £a aperdura de
crédata 23,

~ Comisidn de fa Casa de Belsa per fa colocacion 2.5%

- Gastod de Registro ante €a Bolsa Mexicana de Valones 1§.

- Comesdon ab Instituto pana el depéddte de vaferes 1.

- Gastos de Pubbicacion en perdiodices § 500,000

- Tasa de rendimdento 42%

Supongase que Los nequisifos para fa conteadacddn ded financiami
ento se cumplen en ambos casod.

Se desea conocen ef monfo real def cadditeo que se poard utifizan
y £a tade neal de (nfenes que se pagard :

Andtisds de ta opcidn del incese al;
1) Intereses que d¢ dedconbaran del pagstamo

Intercses <{ financiamiento } {{costo percentual promedio +
puntes adiclonales] / 360) (dias del financiamienio) ).

Inteneses =(90'000,000) ((.40+.151/560)(56)
Interesca = $7'700,000

?) Comdisdidn que cobra el Buance por €a operacidn

Comision Bancaria = |genanciamientsl {4 de comesion)
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Comisign Bancarnia = {90'000,00¢} [.01)
Comision Bancarca = £300,000
3) Imponte de La neciprocidad

Reedproeidad « [Financiamiento) ($ de rneciprocidad)
Reciprocidad = {90'000,000) [.20)
Recipracidad » $18'000,000

4} Cdleubo det efectivo nealmente diaponible
Efectivo real desponcbie = Financdameento - (Intereses + Come
sidn Bancania + reciprocddad)
Efective neal despondble « 90'000,000 -{7'700,000 « 900,060 +
181000,000}
Edective neal disponiblie = $63'400,000
5] Cdfculo de £a tasa real de intenés

Tasa neal = {{enteneses + comisidn) /dias neales de wiilizacidn)
{365/ ¢efectivo real disponible)

Tasa xeal = ({7°700,000 +« 900,000)/5})(565/65'400,000)
Tasa aeal = 93427 x 100 = 93.42%
Andeisid de £a opeion ded Lnedse b):
1) Puesfo que Las comisdones en ol s{stema bursdecd, e cobran so-

bre el financiamienio otorgade, $e¢ utifizaxd para el presente -
estudio e efectivo neaf encontrade de fa opeddén anteiion.
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Comisdones y gastos = (efective real (#Lapom',b&c)(‘sumu de. -
- Los 3 de Las comisdones) + gasios

Comesiones y gastos = [(463'400,0005{.02+,025+.01+.01}+
500,000

Comésdiones y gastos =34'621,000

7} EL interds sc pagend al vencimiento del Anstrumento burnsdiil
por £o que send necesario caleulan suw monfo y encontamn su -
valor presente.

Intengses = (efective neal disponible)(Lasa de rendimiento -
paciada)

Intexeses « (63'400,000)(,42/365)(56)

Intexeses = $4'085,392

Vator presente = s{1+j/m)

Donde:

4 5 oqnlencses

§ = kasa de nendimeento pacdada
m e capaatizacdon

n = wimeno de aiod

-(285/561156/
Vaton presente = 4'G85,392(1+.42/{365/56}) 365}

Vadon presente - g3'835,073
Tasa aeal = {{comisdiones y gasdiod svalon presenie de

Los intencses) /dias reales de uiiltzaceon){3sh/epeetivo -
neal disponibie)



Tasa Real = (8'459,073)/53)(365/63%400,000)
Tada Real = 9159 x 100 = 91.89%
Conclustones:

- E& -monkto neal del ginwmciamiento que se podnd utilezar en am-
bos casos ea de $63'400,000.

Es dmpontant necondar, que cf Banco esiableclo enikie £as condd
ceonesd paxa otoigea of prdstamo, cobrus €08 Anfencses en fount
anticipads, mientras que en el Sisiema Bursatil estos ae pagon
en £a fecha de vencdmicnlo de £as Aceptacdiones Bancarnias.

- Lo tasa neat af wtcbazan Lo fuenie Bancarda es de 93.42% y {a
del sistemy Buasdtil es de 91.59%, fa segunda xeprcdenta  un
ahorno de 1.53% que en efectivo son 4970,535 4+, por £o que
se necomienda obtenen ed financiamiente pot medio de fa emi -
sion de Aceptaciones Baneardad.

Una ver que s¢ anafizé £a alteanativa mis adecuada d¢ fenancia-
miento 4¢ procederd a Legalezan dicho fdnanciameenio con fa -
Insectucion Bancaria ¢ Bunsdfdf, éaty oniginand que fa Empresa
eatablezea un cstateto contnol Sobre 08 sdguiRiies aspectos de
£os f4inanclamcentos: fechas de wnlece, tonevactdn, page de ante
reses, pages parciales sobne ¢E préstamo § Liquidaciin tofal de
iste. Con et objelo de acforzan ef controt de Los conceplos an-
teriones a continuacdon se presenta el siguiente efemplo:

[4*).  (.0153081) 163'400,000)=4970,535.
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11y

*4y ¢ objetive principat del efemplo anterdiox, es el de contar
con infgrmacidn veaar y oportuna pera Pa Zoma de decisdones
en cualquien Lipo de Empresa.

{5e). {100'000,000 x .427) / 360 x 30 = $3'500,000
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CONCLUSIONES GENERALES

T} EL administran eficientemente ¢l Capital de Thabafo penmite
a tas empresas tenen: Liquidez, solvencia y estavilidad, és
Lo dand ta pauta pare que fengan opeidn a financiamientos -
en el momento en que éstas fuzguen conveniende.

2)-  En Los presupuestos de efectavo se debendn consdderar £os -
sdquientes factones: economecos [Anffacion, devaluacidn}, -
adminds trativos {politicas de cledito y cobranza), poliztg -
cos {mercaiofogieos), pox otro fado ¢ deberdn evitan Loy -
daldos ocdiosos, suscepirbles de sen invertudos,

3} Las potiticas de crédito y cobranza deberdn revisarse pertd
decamente, pata mancenealas de acucnde a o situacion eco-
néméea que prevalezea en el pais,

4} - la comunicacedn opontuna y ta plancacidn de £ad compras, e-
vitandn en gran parte £o4 cosfod exeesivos que 4 oniginan
en el mancfo de L0s {nventastos, e8to adicionado al exceso
de wwentardios que de pudiera tener en ede momenlo.

5} Consdderamda £as condiciones econdmicas actuafes, £os rends
miendos que oloxga Los difeientes anstaumentos de Laversion
se encuentran pox debajo de La ingfacedn, eslo oregina que
fas empresad nviertan dnccamente con el fin de obtener Los
nenddmeenios que 8¢ accexquen mis a €a {nflacidén, amén de -
que Lol aendimeentes oblenidos se pucden uiidizar pasd olia
fanalidad.

&) Ll gmanceamicnto de proviedoses, s en da actuadidad ¢f -
mds baratu y en la magoria de Los casos es<d al atcance de
ta pequera, grande i mediana Ldudtrla, psro aunado a que -
atgunes proveedores odoagan descuenfos atractives que van -
desde un 4% hasta un 3% por pacnio pago.



En La actuslidad, £o04 Priésfamos Bancarios son escazos, peno
s cuenta con fa alternativa de obtenen diferentes Lipos de
financiameentos a conto plaze, independientemente de Loa -
que se puedan obtener atnavés de Instituciones de Crédito -

como; Fogadn, Fonel y Fomex {esfos nonmalmente sen a Lanrgo
plazo).
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