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«>IB..DIE'lí D \\/() 

• 
OE5rACAR LA IMPORTANCIA DEL PLUJO DE EPECTIVO 

COMO UNA HERRAMIENTA DE CONTROL PINANCIEP.O EN LAS 

ORGANIZACIONES. 

IHDIP«>lTIESDS 

EL EMPLEO DEL PLUJO DE EPECTI VO EN LAS 

OP.GANIZACIONES,PERMITE COORDINAR.PLANEAR Y ANALIZAR DE UNA 

POP.KA EPICIENTE,LOS RECUP.SOS PINANCIEROS DE LA .EMPRESA. 



La elaboración de este trabajo de inves~igaci6n se ha 

llevado a cabo con el fin de proporcionar un panorama 9eneral 

de lo que es el Flujo de Efectivo.su import.ancia y 

utilidad,como una herramienta de control financiero que 

permit.a elegir- la rneJor alt.ernat.i''ª a seguir para lograr 

proporciones adecuadas en la sit.uacion financiera de la 

empresa.. 

Administrando adecuadament..e el e!ectivo,mediant.e su 

planeac~ón manejo.control y buscar allernativas de inversión 

para los excedentes que exis~an. 

En los últimos a~os la adminis~ración d& e~ec~ivo ha 

adquirido una gran importancia en nuestro pais.Es por es~o 

que una buena administración debe buscar u~ilizar al rnaximo y 

en Corma productiva la to~alidad de los recursos ~inancieros 

de la empresa y al mismo tiempo evit..al" el despárdicio de los 

mismos pa,...a la buena marcha del negocio. 

Por todo esto es necesario u~ilizar sistemas que 

permi~an tomar decisiones adecuadas en la distribución de 

efect.ivo. 
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q::A\IJ'OlTVD..O 1 

FLUJO DE EFECTIVO 

1.1. DEFINICIOH1 

El proceso de planeaciÓn es una parte integral del 

trabajo del administrador rinanciero.Pcr lo tanto es de gran 

utilidad examinar los métodos mediante los Cuales se pueden 

pronosticar las necesidades de fondos de la empresa. 

La historia muestra ejemplos tanto de buena como 

de mala administración del afectivo en los sectores pÚblico 

y privado de nuestra economía. 

Una de las causas mas comunes del Cracaso de los 

negocios ha sido la falta de provisión de recursos de 

erectivo adecuados para cubrir las obligaciones a sus 

vencimientos. 



t. 

Por todo esto es necesario deternu.nar bien las 

politicas de la empresa para buscar caminos que hagan mas 

eficaz el uso de los recursos de efectivo de la empresa para 

satisfacer las necesidades de numerario quen apoyen su 

crecimiento.Y además para mejorar la tasa de rendimiento 

sobre el activo de la empresa.mientras que el efectivo no 

utilizado totalmente se invierte temporalmente en el mercado 

monetario hasta el momento en que sea necesario para apoyar 

las operaciones de la empresa. 

El dise~o de sistemas que nos permitan tomar decisiones 

adecuadas en la redistribuic16n del efectivo es importan 

te. C.on est.e objeto es indispensable identi!'icar cual es el 

!lujo Óptimo del et'ectivo. 

Para entender el concepto de flujo de efectivo se 

define a ccnt1nuac10n: 

-FLU..JO DE EFECTIVO: E• •l ••t.1.tdio,aná.Li•i• y pronóet.i.co do 

La. ••cuencia pecuni.a.ria. con r•f•rencio. a. eua y. U a O• 

•mpr••a..•n perl.odo ful.uro · d•t.•rminado.con el objet.o 

dinero. -

por 

cont.rc-La.r La copt.a.ción y 

moderna 

a.plicaci.ón 

•l 

do 

objelo 

o 

para. 

loo 

do 

do 
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1.2. PRESUPUESTO DE FLUJO DE EFECTIVO 

Una de las principal es técnicas 

"indispensables para el Area encargada del 

y actualmente 

manejo da los 

tondos y fundamen~al para la ~oma de decisiones en cuan~o 

a.qué se puede hacer para allegarse de efectivo en 

de~erminado~ momen~os,y qué hacer con los exceden~es de 

efec:t.ivo •s el presupufl.sto de fttJ.jo d,_. ~,fecti'Vo o pr-esupuf)sto 

do caja. 

El presupues~o de flujo de caja significa,la •previsión 

en base a datos reales o hist.6rieos de lo que se espera 

suceder~ durante un periodo de~erminado con el movimiento 

monetario de tesorer1a. 

Este presupuesto es la figura central del proceso de 

planificae16n a eort..o plazo y un inst.rument.o indispensable en 

la adminis~raci6n de liquidez de la empresa.En el se 

encuentran esquemat.izadas4 a lo largo del periodo que se 

planea las posibles entradas y salidas de efectivo que 

permitirán un programa detallado de los flujos de efectivo. 

Como base del prasupuest.o se deben t.aner los 

pronósticos elaborados por otros departamentos involucrados 

di~ectamente con la utilizaci6n de efect.ivo,como son: 



-DEPARTAMENTO DE VENTAS:.Pronóst.ico de ventas. 

-DICPAllTAMENTO DE COMPRAS:Pronóstico de compras • pagos a 

proveedor es. 

-DEPARTAMENTO DE CREDITO y C081tANZAS:Pron6stico de cobranza. 

-DEPARTAMENTO DE MERCADOTECNIA V PU8LICJDAD:Pr onóst.i co de 

gas~os de publicidad. 

-DEPARTAMENTO DE CA.J'A~Pron6stico de pagos de 

financieros.otros productos financieros. 

-OTJtOS DEPARTAMENTOS involucrados en 

pasivos,gastos 

gastos, talas 

como: Proyectos de Inversión,Nominas,Gastos Generales. 

Un presupuesto de caJa incluye una proyección de los 

ingresos y de los egresos futuros de caja en varios 

intervalos de tiempo e indica el tiempo y el monto de los 

ingresos y egresos de caja durante el 

estudio. 

periodo bajo 

Con está inforrnaci~n.se esta mejor preparado para 

determinar las necesidades futuras de caja, para planear 

como financiar esas necesidades y para controlar el efectivo 

y la liquidez. 

Los.presupuestos de caja pueden hacerse para cualquier 

lapso de ~iempo. El pron~slicos para plazo cercano se 

contemplan periodos mensuales por que asi se pueden tener 

en cuanta. variaciones estacionales en los flujos de caja 
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Cuando el flujo dB caja es relativamente inestable pero 

predecible.puede ser necesario hacer presupuestos de caja a 

intervalos más ~recuentes. Del mismo modo cuando el flujo de 

caja es relativamente estable se puede presupuestar para 

periodos de cuatro meses o aun para ~ntervalos mayores. 

Generalmente a medida que el periodo para el cual se 

este pronosticando el ~lujo es mas largo. sera mas impreciso 

el pronóstico. Los gastos incurridos en la preparación da 

presupuestos de caja mensuales se jus~ifican Únicamente para 

pronOsticos del inmediato futuro. 

El pronóstico a corto plazo inten~a mostrar con detalle 

la operac1on financiera en cuanto ingresos y pagos, y 

la cantidad disponible a periodos cortos. 

Un presupuesto a largo plazo. básicamente inten~a 

mostrar los cambios s1gn11'1cati vos causados por 

adquisiciones, nuevos productos y crecimienlo. si se va a 

generar suí'iciente efectivo para soport.ar la operaci ~ n, los 

financiamientos requeridos y, det.erminar los plazos en qua 

estos í'inanciamientos podrán ser pagados. 
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1, 3. OBJETIVOS 

El objelivo principal de la 'adminislraciÓn de Ereclivo 

es consliluir un apoyo, proporcionar la disponibilidad y la 

custodia adecuadas de los rondes de la empresa bajo 

condiciones ecÓnomicas variadas a fin de ayudar a que se 

logren los objetivos empresariales deseados. 

La recuperación·de las cuentas por cobrar y el pago de 

documen.tos han sido siempre funciones de la administ.raciÓn 

del efectivo. pero hoy en dÍa la ut1lizaciÓn del numerario 

ha adoptado una perspectiva adicional que consiste en 

evaluar el cost.o del dinero • o su habilidad para obtener un 

rend1rnient.o en relación con la disponibilidad de los fondos 

requeridos. 

Tambien los conceptos de rendimiento se aplican a 

conceptos como cuentas por cobrar. inventarios. planta y 

equipo, de manera que se cree una tendencia hacia la 

utilizaci~n del efectivo en todos los ámbitos de la empresa 

y mayor disponibilidad del efectivo. 

Por lo tanto. la ulili:aciÓn total de los dineros bajo 

la ~dminis~raciÓn de la empresa se enfoca hacia su uso mas 

económico, y su control con. miras asegurar el suministro 

adecuado y la inversión tempo~al de los ~ondos excedentes. 
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El logro del primar objetivo Cel uso económico ·del 

eCectivo disponible) es necesario crear un plan para . medir 

los fondos que se requieren para operar una empresa. Un plan 

de esta Índole es un pron~stico del efectivo.Los pronósticos 

variarán de acuerdo con el enfoque de la administración 

del efec~ivo de cada empresa, su posición de efectivo y su 

actitud hacia la inversión a corto pla20. 

Para administrar el efectivo cuidadosamente, los 

pronosticos son una necesidad;la eficacia de la forma en que 

se administre estar~ influid~ por la seguridad y exactitud 

que brinde el pronóstico. 

En resumen podemos decir que los objetivos principales 

de un flujo de efec~ivo adecuado son: 

- Lograr la mayor disponibilidad de recursos posibles para 

que la ~mpresa haga ~renle a sus necesidades sin problemas 

de ningun género. 

- Cuidar que los recursos obtengan un rendimiento ~ximo, no 

perdiendo de vista en ningún momento el costo del dinero. 

- Establecer los sitemas de control adecuados que permitan 

la salvaguarda de todos los valores y efectivo de la 

Estos objetivos son logrados a través de la adecuada 

aplicación de herramientas como son los pronósticos a corto 

y a largo plazo. 
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1.4.METODOS Y TECNICAS PARA SU AHALISIS 

Finanzas tiene como función, la responsabilidad de 

preservar la continuidad da el flujo de efectivo, por lo que 

la planeaciÓn y el control del efectivo forman un proceso 

que interac~ua con la planeacion y el control de las 

operaciones de la organización. 

El aprovechamiento de métodos y técnicas en la elabora 

ci~n del presupuesto et. efectivo delernúnará con ma.s certeza, 

cuándo y cu•nto dinero se va a necesitar,cuán~o dinero se 

recibirá o se puede obtener. de cu~les ruantes y cua.ndo, 

para ajustar los planes de egresos en f'orma realist.a, asi 

man~ener y obtener la cantidad correcta de efect.ivo. 

Por lo comun se emplean dos métodos para el pronóstico 

a. cort.o plazo: 

1.- Método de ingresos y egresos de caja .y 

2.- el método d&l ingreso neto ajustado 

Método de los ingresos y egresos de caja 

simplemente intenta proyectar las partidas de efectivo 

recibidas o desembolsadas,1ncluyendo partidas: de 

operación.partidas que se originan de la compra o venta 

proyectadas de activo fijo, y partidas que se~alan aumentos 

y disminuciones en la inversión acreedora o p~opiedad neta 

de la empi:-esa. 



Método del ingreso neto ajustado 

El método del ingreso neto ajustado cruenta y 

aplicación de los :fondos) proyecta los cambios en el balance 

general. particularmente en las partidas da capital de 

t.rabajo . 

Las utilidades estimadas se ajustan a los cambios en las 

partidas de capital de trabajo que arectan al e:fectivo, 

tales como cuentas por cobrar e inventarios, y a los cam 

bies en las partidas indirectas como los desembolsos de 

de capital. 

Un ajuste adicional se hace para todas las 

que no 

ciaciÓn. 

representan ereclivo, como el gasto de 

partidas 

depra 

Cada método tiene ciertas ventajas sobre el otro para 

propósitos especir1cos. El método de ingresos y egresos de 

caja es de mayor ayuda en el control diario del e:fect.i va·, en 

tanto el método del ingreso neto ajustado tiende a producir 

una estimación más precisa de la posici~n de efectivo de los 

pronÓs~icos para un trimestre o más prolo~gados. 

Si ambos métodos se usan simul~áneamente. uno y otro 

pueden suplementarse y equilibrarse. 
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1, 4.1. KETOOO DE ESTIMACION DIRECTA DE LAS ENTRADAS Y SALIDAS 

DE EFECTIVO. 

Conocido también como presupuesto da caja, método 

integrado,atc.Hediante este método se pretende estimar 

cuando y en que cantidad se produciran las salidas. 

Para su elaboracion se puede recurrir en rorma separada 

los distintos presupuestos de la empresa.analizando los efec 

tos de c~da uno de ellos sobre la cuenta de caja y bancos.En 

esta forma, de cada presupuesto se eliminan automáticamente 

las part1das que no producen movimientos de fondos, tales 

como la cancelaciÓn cuentas sin cobrar, pagos 

anticipados. gastos por depreciaciOn 

La aplicaciOn de este metodo es sencilla y sólo ey~ge 

un conocimiento adecuado de las operaciones que reali%a la 

empresa y !a forma en que opera. 

Se emplea principalmente para planear las operaciones 

erectivo. a corto plazo. El presupuesto de efectivo consiste 

en dos partidas : 

Estimac~On de ingresos. y la estimación de egresos. 
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ES!IMACION DE INGRESOS. : Son part.e J.mport.ant.• la vent.a 

de bienes y servicios al cont.ado los cobros de cuant.as y 

los documant.os por cobra.r,a.dem.is. de est.os. se incluyen et.ras 

entradas de efectivo como pueden ser las d• ventas de activo 

fijo, el cobro de interesas y dividendos los pr•st.amos 

aceptados y cualquier otra entrada de efectivo que tenga que 

reflejarse necesariamente en la cuenta de caja y bancos 

dentro del periodo planeado. 

El análisis de las cuentas por cobrar 

Cclient.es,documenlos por cobrar.deudores diversos, et.c.).Es 

necesario también incluir para efectos del presupuesto los 

impuest.os transm.i. t. idos a los clientes CIVAJ. intereses 

cobrados • ele. 

ESTIMACION DE EGRESOS . Para la est.imaci~n de los egresos 

son parle importante las compras y servicios que se pagan al 

contado. y pago de sueldos y salarios , de impuestos de 

cuentas y documentos por pagar en el per~odo en que se 

trate. 

Se incluye también los demas pagos del periodo que se 

reflejen en la cuenta de caja ~ bancos tales como pago de 

de préstamos, de.Jntereses y dividendos. ele. 

Como cada compan1a tiene caracterist.icas propias de 

operaci~n • no es posible definir un ~ormat.o rÍgido del 

presupuesto de caja. 
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Cada empresa debe de establecer el formato que mas se 

adapte a las caracteristicas especiales de su operación. 

El anexo uno muestra un pronóstico tiptco de 

ingresos y egresos en ese pron~stico las estimaciones deben 

hacerse para cada fuente de efectivo. así como para cada 

tipo de egreso de caja .La consideración primordial es 

incluir aquellas partidas de ingresos y egresos que son 

importantes para la posición de la empresa individualmente . 

Las ventas. los presupuestos de desembolsos de capital 

y las programaciones de la producción suministran los datos 

importantes con respecto a los principales flujos de 

efectivo de la empresa . 

Los pronósticos de ingresos y egresos de caja pueden 

hacerse sobre una base diaria semanal o mensual. 

La conr1abilidad de es~e pronóstico se apoyara 

fuertemente en la precisión del pronósticos de ventas. Un 

error en las estimaciones de las ventas aparecera como un 

error correspondiente en los cobros que se prevean de las 

cuentas por cobrar y tendrá inrluencia sobre los egresos por 

que las programaciones de la producción seran ajustadas a 

las ventas cambiantes. 



lng-·~ 
Cobranza da cuentas por 

cobrar por divisiones 
Totll cobranza de cuentas 
por cobrar 
Ingreso por dividendos 
Ventasdeactlllo 
Otros 

Total Ingresos de caja 

E¡¡tli1SO$ dB~ 
Gas1DS de operacic!n 
por división 
Total gas1os de 
operacidn 
Impuestos sobre la renta 
Desembalsosdecapi1al 
Nómina 
Publicidad 
Seguros 
Pago de la deuda 
Gastos de Intereses 
Dividendos 
Otros 
Total egresos de caja 

Egresos de caja en 8"CeSO 

Ingresos en exceso sobre 
egresos 
lnwrslonas en efectNo 
y a corto plam 

Periodo se Inicia 
Aumenta (dismlnuciÓn)en 
prestamos bancarios 
Inversiones en efectfw 
ya corto plam 

Periodo finaliza 

Mensual 
real del 
añopa 
sallo 

Mensual Mensual AumenlD 
pronos- rul o dlsml 

licado de - nucic!n 
este año año 

fig.1 
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El pron~stico el cobro del cobro de cuentas a cargo 

de client.es es la proyección mas importante.en la colu.mna de 

ingresos. 

Existen varias maneras de estimar las cobranzas. 

En algunos casos a partir de los result.ados pasados. en 

los negocios relativamente estables se realiza un análisis 

cuidAdoso de las ventas reales y de los plazos 

concedidos. puede hacerse proyeccciones precisas a corto 

plazo de los ingresos de caja a partir de las cuentas por 

cobrar. 

La columna de los egresos. la proyección de los 

gastos de operación está relacionada también con el 

pronÓs~ico de ventas, tal como se ve en la programación de 

produce! Ón. 

Las estimaciones de los gastos de operación pueden 

hacerse sobre las bases de los pla~os para el pago concedido 

por los proveedores de empresa 

Para que eXista una mayor efectividad en este método, se 

obtiene un primer eSTADO De SITUACION De CAJA.se hace una com 

paraciOn de las entradas y salidas de efectivo del periodo 

orrespondiente.en el que se determinan las necesidades de 

f'inanciamiento y se le conoce con el nombre de presupuesto de 

caja preliminar. 



En éste primer presupuesto, es importante no Considerar 

las partida~ extraordinarias de financiamiento como 

son: incrementos de capital.emisión de bonos y 

obligaciones,los créditos bancarios,etc. 

Por esto no deben incluirse las inveriones en activo .fijo 

remodelaciOn de la empresa,esto para determinar en es~a etapa 

si la operacion normal es suriciente o se deban tener fon 

dos para lograr el propósito 

Después de la elaboración del presupuesto de caja 

preliminar y de determinar las estrategias o alternativas 

que más convengan al desarrollo de la empresa,lo 

será determinar cual será el PRESUPUeSTO 

siguiente 

De CAJA 

DeFINITIVO,con objeto de ir comparando los datos reales. 

LIMITACIONES DEL METODO:Este pronostico tiene ciertas 

liml.laciones como por ejemplo,que en las proyecciones diarias 

de los ingresos de caja cualquier quebranto en las 

situaciones normales de los negocios.a causa de problemas 

como las condiciones atmosféricas desraborables o las 

huelgas.que puedan retrasar el procesamiento ordinario de las 

partidas de efectivo.provocará temporalmente una variación 

entre los ingresos de caja reales y los proyectados.Sin 

embargo.conforme se normalice ia situación de 

negocios,estas distorciones deberán quedar resuletas en un 

tiempo ra:onablemente breve. 
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l.. 4. 2. METODO DE LA UTILIDAD NETA .uusrADA 

Est..e pronóst..ico so relaciona con los ca.mb1os" en las 

partidas del balance general.part..icularmen~e en las cuent..as 

del capital de t..rabajo.Las fuentes de efec~ivo que se 

incluyen en este pronóstico son el ingreso neto.los aumentos 

y disminuciones en el capital de trabajo.depreciación y otras 

cuentas que no representan efectivo.y transacciones de 

e~ect..ivo 1nd1rect..as. 

Como aspecto mAs importante del pronóst..ico,y el ret..o m:ts 

serio consite en en calcular los ~atnbios en las partidas de 

capital de trabajo.El valor del pronostico se determinara por 

la confiabilidad en las estimaciones de las cuentas por 

cobrar y los inventarios. 

El punto de part..ida para este procedim.ient..o es estado de 

·1ngresos y gastos es~imados.Principalmente es aplicable a los 

casos en que el volumen de ventas es relalivamenle estable y 

las erogaciones de les cos~os están razonablemen~e 

proporcionadas en relac16n con las ventas. 

Pasos para la elaboración de ésle método: 



a)Consid8r•r •l Estado de Siluación Financiara Presupuestado 

daJ. P9r:lodo y compararlo con el Est.ado da Situación 

Financiera P.eal del ejercicio inmediat.o anterior Csi~ 

considerar la cuenta de caja) y anotar las variaciones. 

b)Obtener la utilidad neta que arroja el Estado de Perdidas y 

Ganancias Presupuestadas.y agregarla al saldo inicial de 

Caja Real del ejercicio anterior.Este paso será en punto de 

part.ida para la estructura de este método. 

e) Aumentar los cargos por depreciaciones y 

amortizaciones,disminuir si hubo los pagos de Impuesto 

Sobre la Renta y Participación de los Trabajadores en las 

Ut.i l i dad es. 

d)Incluir los cambios en el capital de trabajo 

a cada cuenta de Activo Circulante y del Pasivo Circulante. 

e)Agregar o disminuir las variaciones netas en Activos Fijos 

y por Ultimo. 

r)Considerar los cambios surridos en el Pasivo a Largo Plazo 

y en el Capital Contable Cen caso de haber movimientos en 

las cu~ntas de Activos y Pasivos diferidos.también se 

tomarAn en cuenta) y de esta forma se obtiene el saldo 

final de efectivo para el periodo de operaciones que abarca 

el presupuest.o. 
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CA\IPDVVD...«> 2 

EL EFECTIVO COHO I NSTRUHENTO DE PLANEACION 

2.1. PLANE;ACIOH DE CA.JA 

La planeación es la primera etapa del sistema 

presupuest..ar i o en la que se deben analizar los ~actores que 

influyen en el futuro de la empresa.como: 

-Estructura financiera. 

-Condiciones de la planta y el equipo, 

-Product.os. 

-Personal. etc. 

Tomando en cuenta el entorno econ6núco y ~inanciero en 

que vive la empresa.el mercado en que se desenvuelve la situa 

ción impositiva.económica,elc. 

Para terminar con la preparación e implant.aci6n de un 

plan que determine los objetivos que se pueden lograr y alean 
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Una planeación de caja es de gran importancia,ya que las 

empresas necesitan conservar cantidades adecuadas para hacer 

trente a las obligac1ones e inversiones que se han trazado 

en el plan general. 

Este concepto es el principio y fin de los ciclos 

financieros.interviniendo en las realizaciones para cobros y 

pagos.ya que una empresa tiene que contar con fondos 

suficientes para que pueda hacer frente a las destaces que se 

producen entre los ingresos y los pagos dentro de las 

operaciones normales de la empresa.ya que estos ne ocurren en 

el mismo tiempo.y para hacer tente a pagos que no son 

constantes como por ejemplo &l pago de dividendos. 

También se aplican politicas en las que se mantiene un 

nivel superior al normal como una previsión para poder 

aprovechar en determinado momento el benefiio de invertir en 

condiciones favorables.pero no existe una forma que determine 

un acon~ecimiento futuro con la previsión de su monto.o 

para poder hacer frente a una falta de liquidez repentina que 

puede producirse por una baja repentina de ventas.por una 

falta de recduperación oportuna de las cuentas por cobrar a 

clientes,etc. 
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Olra razón as que pueden ex.t.stir razones contactuales 

con acreedores,ba~cos;para mantener montos ~s elevados de 

los normales,lo que requerira de planes acordes para qua se 

logren es~os objetivos. 

Estos excesos de a~ectivo,es recomendable que se 

inviertan en valoras de inmediata realización que produzcan 

un rendinuento.ya que el 

tiene un costo. 

mantenimiento do estos rvcursos 

Pero no existe un criterio para determinar en ~oma 

exacta el nivel adecuado de recursos liquidos,el nivel que se 

ha de fijar debe ser en base a los objetivos de la empresa de 

liquide~ y rentabilidad con base a sus requerimientos de 

operación para periodos determinados,considerando un adecuado 

balance entre los beneficios y los riesgos. 

Es importante tambien tomar en cuenta el entorno 

económico y Cinanciero en que está y estará 

empresa. 

viviendo la 

La empresa deba establecer las politicas sobre el nivel 

de actiVC?s liquides para que se pueda observar si estos se 

estan cumpliendo.y en caso de que no ~ea asi modi~icarlas. 
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2.2.ALTERNATIVAS DE COJO'ROL Y MANEJO 

El ~lujo de caja es un me~odo de con~abilidad que 

registra el efect.ivo cuando se gast.a o se racibe;es decir.os 

una herranúenta de pl~neación.control y an~lisis an la 

administración de la empresa.También se refiere a una 

proyección de~allada de los ingresos y egresos en 

efect.ivo, 

N•dio.nt.e lo. pla.r.ea.c:\.6n y •l c:ont.rol do ca.jci,1.a. 

a.dmi.ni.•lra.ción ••La.rá. mejor •quipo.da. po.ro. deci.dir C1.1á.nd.o 

ped\.r pr••t.ado. en loo m•jorea t.érmi.no• y do loa mejore• 

fuenle11 = • 
Tambie~. es un instrumento de control, no habiendo 

cent.rol, da nada sirve esforzarnos en planear, 

coordinar, en general.en hacer este tipo de t.rabajo, el 

flujo de caja con finas de planeación y control administrati 

vos es di~erent.e de la información de flujo de caja utili 

zada para completar el significado de los estados financi~ros 

anuales. 

Para planear y con~rolar las operaciones financieras a 

través el aNo,es necesaria una proyeccion de rlujo de 

caja.Sus principales fines de una proyección de ~lujo de caja 

son: 

s. DolL•n 1:, St.•ven, -Admi.nt.•t.raci.On Finonciera
Edt.t.orial. L\.mu•a-io.. ed1.ci.6n-iPei. 



-1.Facultar a la administración a prefijar las normas y los 

tiempos para una adecuada co!t\binación de recursos y 

desembolsos de efectivo. 

2.Proporcionar los medios necesarios para responder de 

inmediato a las condiciones cambiantes mediante la 

modificación de los planes anticipados y de los tiempos 

presupuestados. 

3.Fijar los niveles óptimos de erectivo con el propósito de 

aumentar el 11\.6.Y.i mo de ganaci as. -2 

El problema de orden práctico que con rrecuencia se 

presenta al tratar de utilizar el presupuesto de caja como 

herramienta de control.es el acumular las c1Cras reales,que 

implican movimiento de erectivo de forma tal que puedan ser 

comparables con las originalmente presupuestadas. 

El desarrollo del control parte de la premisa 

b~sica de contar con desviaciones entre lo presupUestado y lo 

real.para derivar decisiones encaminadas a corregir o 

evaluar.Esto representa la necesidad de sistematizar 

cuidadosamente el flujo normal de las operaciones que 

impliquen movimientos de efectivo.con el objeto de que los 

dalos reales acumulados sean comparables con los planeados. 

2. oa. CIT. 
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·El desarrollar plant.eamient.os de control de Costos y 

gastos por ~reas de responsabilidad, implica 

precedente para desarrollar el control de efectivo~ 

un buen 

También es indispensable unificar a cada uno de los 

departamentos que integran el negocio est.ablecHmdoles 

objetivos propios y generales, procedimientos, tiempos, 

procesos, controles, formas de papeler1a, catálogos de 

movimietat.o de af'ect.1 vo, ét.c .• para evi t.ar que pueda haber 

dinero ocioso o f'altante que origine costos y gastos que 

perjudiquen el presupuesto del erect.ivo. 
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2.3.ESTRATEGIAS DE POLITAS Y PROCEDIMIENTOS DE ADMINISTRACION 
DE EFECTIVO 

La empresa requiere de un sistema ericiente de 

~inanciamiento que la pueda proveer de todo el erectivo que 

sea necesario para sus operaciones normales. Este sistema de 

Cinanciam.iento debera ser en términos generales, un 

complemento del sistema de control del efectivo que en un 

momento dado deberA suplir las necesidades de efectivo o 

absorver los sobrantes del mismo. 

As1 núsmo esto es una obligaciOn del ejecutivo ~inanciero 

establecer controles adecuados en la aplicación de fondos 

puestos a su cuidado para cumplir con el objetivo primordial 

de la organización ya sea la obtención de utilidades o 

establecer la permanencia de la compa~ia. 

Las pol1ticas y procedimientos en la administ~aci6n da 

afectivo son~ 

1.- CEl'(['RALIZACION DEL HANEJO DE EFECTIVO: 

Es importante por que exisle una mejor custodia, ya que 

todos los cobros o entregas a la empresa se centralizan en 

una cuenta comunmente llamada Cuenta de tesorer1a, 

bancos,caja,étc. 
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Por otro lado los pagos atraVés de una cuenta bancaria 

lamb1én, comunmente llamada -Cuenta de 

operación,Bancos,Caja.étc.-.se mantiene un saldo de acuerdo a 

las nec$s1dades da operación. Por lo tanto deba existir una 

coordinacion adecuada tanto en los depósitos como en los 

pagos, con objeto d& tomar decisiones acertadas. 

2. - REDUCCION DE LOS TIENPOS DE TRAHITACION INTERNA. 

En nuestro tiempo. algunas compa~1as pagan a un plazo 

determinado a partir de la :fecha de recepción de los 

documentos de cobro entonces.entre mas corto sea el plazo de 

tr~mite interno. con mas oportunidad recibiremos el importe 

~e la venta y ade~s reduciremos los costos de rinanciamiento 

y el monto de 1nvers1on en cuentas por cobrar. 

3.- REDUCCION DE LOS TIENPOS ENTRE EL COBRO Y EL DEPOSITO. 

La reduccion de estos tiempos tiene el mismo efecto que 

el mencionado anteriormente. 

4.- REDLJ<;CION DE DIAS DE CUENTAS VENCIDAS. 

Esta reducción tiene como e~ecto la reducción en el 

costo de financiamiento o inversión de cuentas por cobrar. 



!5. - SEL/I:CCION ADECUADA DE BANCOS. 

Una buena selección d& bancos as muy importante.El 

primer paso en la. selección de un banco es la lista. de los 

servicios que los bancos ofrecen y analizar la habilidad que 

tienen para manejar est.os servicios con los requerimientos 

presentes y futuros de la compa~ia. 

6.- ESTABLECER POLITICAS DE: INVEP.SION TEHPORAL DEL EFECTIVO 

SOBRAl<TE. 

Para tener el max.tmo beneficio de los sobrantes 

t.emporales de caja es importante preest.abl ecer los 

procedimientos para determinar un sobrante de caja. una 

estimación para usar. en la oporación sobrante y con base a 

esta estimac10n analizar la inversión, que pueden ser 

acciones y valores o aprovechar descuentos con pronto pago a 

proveedores. étc. 

7 . .., SISTEHA DE CUSTODIA ADECUADO. 

a) Firmas.- Establec1rniento de ~1rmas -a- y -b- selecc16n de 

procedimientos para asignación de ~irmas on las cuantas 

bancarias. 

b)Procedimientos de control interno como reportes diarios de 

bancos procedi mieontos para documentar un pago. 

conciliaciones bancarias. 
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INVERSION DE LOS EXCEDE/'lTES DE EFECTIVO 

Una buena administrac!On utiliza productivamente y al 

maXimo. la totalidad de los recursos rinancieros de la 

compaN1a mediante una adecuada planeación de las necesidades 

de capital de trabajo que permita el desarrollo eficiente de 

la= actividades de la empresa y evita el desperdicio de los 

recursos . 

Caja y bancos es una fuente de recursos que en muchas 

ocasiones as desaprovechada, cuando tienes saldos que exceden 

de los requerimientos de efectivo de la compan1a o puede 

ocurrir que eXJ.slan cantidades de dinero que permanecen 

ociosas. 

Estas cantidades pueden ser mas o menos importantes. 

dependiendo del ~ama~o de la empresa de su liquidez y del 

control financiero que lleve, pero por muy pequeno que sea el 

importe los excedentes de caja deben ponerse a trabajar 

utili2ando mecanismos de inversión .. 
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A con~inuación s• mencionan algunas alternativas da 

inversión de los excedentes d• efec~ivo. 

3.1 CASAS DE BOLSA 

A partir de 1982 las casas de bolsa han ~enido un importante 

auge dentro de la par~ticipación de la economia nacional. La 

nacionalización bancaria determina la necesidad de que las 

empresas desarrollen mecanismos alternos de rinanciamiento. 

_para no depender como lmica f"uente de recursos del Gobierno 

Federal y al mismo tiempo se establece la desvinculación de 

las Casas de Bolsa de la Banca Nacionalizada. 

Entre los servicios que ofrecen las Casas de Bolsas se 

encuent.ran: 

-·Realizar operaciones de compora-vent.a de valores y de los 

instrumentos del mercado de dinero que estan autorizadas a 

manejar. 

-Prestan asesoria en materia en mercado de valores a empresas 

y publico inversionista. 

-Auxilian a los inversionistas a la inlegración de sus 

carteras de inversión Y en la loma da decisiones en la 

inversión de la bolsa. 

Una Casa de Bolsa realiza promoción esto es establecen 

contacto con los inversionis~as ac~uales y po~enciales. para 

interesarlos en el mercado. asesorarlos en la inversión y 

recibir sus ins~rucciones en la venta en el mercado de 

valores. 
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También asesora a las empresas que desean participar en 

el mercado como emisoras de valores.se administra y maneja el 

estado d• cuenta de los clientes y tienen como tarea informar 

a la clientela la situación que guardan sus carteras. 

Realizan anAlisis que est.~n basados en el desarrollo 

histórico de la empresa, su penetración en el mercado, sus 

productos, sus relaciones laborales y oficiales y sus estados 

financieros. 

La Casas de Bolsas son agentes indicados a quienes 

podemos recurrir para invertir los excedentes de ef'ect.1 vo ya 

sea con los instrumentos del mercado de dinero o del mercado 

de valores a continuaciOn. 

La definicion de la Casa de Bolsa es la siguiente: 

-La Casa de Bolsa es el agente de valores persona 

moral. autrJ.zada para llevar acabo operaciones en la bot.a.. 

3.2.INSTRUHENTOS DEL HERCADO DE DINEP.O 

El mercado de dinero.es el lugar donde concurren 

oferen~es y demandantes de dinero que es representado por 

titules-valores represen~ativos de deudas o capitales de 

corlo pla20 o instrumentos de deuda a corto plazo. 
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Las transacciones efectuadas en este Mercado son a corto 

pla~o. Los participantes en este mercado y también en el de 

cap.! tal es. son: 

OFERENTES.-Son los inversionistas. empresas particulares con 

•)(Cedent.es de Tesorerla a instituciones de cr6dito, 

personas r1s1cas. 

DEMANDANTES. -Son los solicitantes,pueden ser empresas, 

personas f1s1cas y el Gobierno. 

INTEP.HEDIARIOS.-Son las Casas de Bolsa e Instituciones de 

Crédito. 

AUTORIDADES REGULADORAS.-Son las autoridades encargadas de 

vigilar el sano comportamiento de los mercados. 

Los principales instrumentos que se manejan en 91 mercado 

del dinero son: 

CETES CCertif'icados de la Tesoreria) 

San tltulos de crédito al portador en los cuales se 

consigna la·obligac16n del Gobierno Federal a pagar su valor 

n~minal a la !'echa de su vencimiento. Estos se venden a los 

inversionistas con un descuento, esto es abajo de su valor 

nominal. de ahi que el rendimiento que recibe el 

inversionista consisten en la direrencia entre el precio de 

compra y venta. 
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Cada semana la Secret.ar1a de Hacienda Crédito Pablico 

por conductos del Banco de México suba.st.a entre los 

intermediarios una emisión da cates con un plazo de 91 dias. 

A !'in de que el pUblico conozca el precio de los cºetas la 

Bolsa Mexicana de Valores publica diariamente el resumen de 

los precios y cotizaciones de los valores negociados entre 

las Casas de la Bolsa como con la clientela.También los 

periodicos de mayor circulaciOn reproducen esta in~orrnación. 

Para de~arminar el porcentaje de rendimiento se realizan 

los siguientes pasos: 

a.)Se calcula la difencia enlre el precio de venta menos al 

precio de compra.Esta es la utilidad de la inversión. 

b)Se divide la utilidad entre el número de dias que se 

mantuvo dicha inversión para saber la utilidad diaria que 

generó la inversión en cuest.ión. 

c)El resultado ant.erior se multiplica por 360 dias para 

determinar la ut.ilidad que se hubiera alcanzado con la 

inversión en cuest.ión en un a~o y.reinvirt.iendo unicamente el 

capit.al sin los int.ereses. 

d)Finalment.e se divide el resultado de Ce) ent.re &l 

desembolso Cla inversión) original para llegar al rendimiento 

anual que equivale a la inversión. 
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3.2.INSTRUNF:NTO DF:l. HF:RCADO DF: CAFITAl.F:S 

El Mercado de Capitales es. el lugar donde concurren 

orerentes y demandantes de fondos a largo plazo, tramites 

para inversión o para f'inancJ.amiento a direrencia del 

Mercado de Dinero este se emplea a largo plazo. los 

participantes del mercádo son los mismos que los comentados 

anteriormente. Los principales instrumentos para invertir 

dentro de este mercado. son los siguientes: 

ACCIONES 

Este tipo de inversión a plazo resulta sumamente atractivo.En 

oste como en todos los intrumenlos de inversión. el 

inversionista. busca los factores de seguridad, liquide%, 

rendimiento e incremento de capital. 

Al invertir en acciones, se busca incrementar el dinero a una 

tasa atractiva que protega de la inrlaci6n y de las 

devaluaciones ademAs. de lograr liquidez. 

En este tipo de inversión se encuentran aquellas acciones 

conocidas en el mercado como BLUE CHIPS estos son 

aquel!Os t1tulos de empresas éon un buen historial en el 

mercado, con excelente prestigio y con una polltica de 

crecimiento y de dividendos sanos y que se les reconoce una 

sólida base financiera. 
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Cuando se invierte en acciones genaralmente son 

recomendadas por el promotor de la Casa de Bolsa con quien se 

~rabaja.paro se debe ~aber pedir inCormación respecto a la 

acción que se va a adquirir.como por ejemplo .saber a que 

sector corresponde,de acuerdo a su actividad. 

-Induslrii>. Exlraclivi>. Cminaras) 

-Industrias de Transformaci on Cquirnicas,celulosa y 

papal ,imprenta y maquinaria y equipo de 

transporte,aliment.o,text.iles ,etc) 

-Indust.ria da la construcción Ccement.o,ma.t.ariales de 

construcción) 

-Comercio Ccasas comerciales) 

-Comunicaciones y transporte 

-Servicios 

-Casas de Bolsa 

-Banca 

-Servicios f'1nanc1eros 

La información que se debe conocer es la siguiente: 

-EL NULTJPLO CONNOCIDo:Es al resul t.ado de di vi di r el precio 

de Marcad6 de la acción enlre la ulilidad por acción.Esto es 

el numero de veces que la utilidad se encuentra contenida en 

el precio pagado por el l1lulo. 



3S 

-EL NULTIPLO ESTIMADO:Se est.ima la utilidad por acción para 

el eJercicio siguiente: 

-01tA.Do OE asEsoo:Hay sectof"es que cont.iene un al to gr~do de 

riesgo por depender de fac~ores externos en euant.o a 

~ransport.e.materia prima o mercado. 

-cRECIMIENTo:Se efeetOa un estudio de por lo menos 5 a~os 

at.rá.s.referent.e al crec::irnierit.o de las ventas y de las 

utilidades. 

CER:rirICADOS DE PARTICIPACION PATRlHONIAL 

Son tttulos de crédito nolllinativos divididos en dos 

series.La serle -A- representa el 66~ del capital de la 

sociedad y sólo es suscri~a por el Gobierno Federal.em1~1da 

en un sólo ~1~ulo que no lleva cupo~es.es inst.ransmisible y 

en ning~n caso puede cambiar su naturaleza a los derechos que 

conriere el propio Gobierno Federal en este tipo de serie no 

se puede invertir.4 

La se~ie -e- representa el 34Y. del capital social de la 

Sociedad Nacional de Crédito y que solamente pueden suscribir 

personas f1sicas o mo~ales de nacionalidad mexicana.con .un 

limite del 1~ del capital pagado de estos Bancos. 

•· H•rnAnde:: Bol:oduo. R•yt\<1\.do-E\. m•rco.clo d• V'1.Lore• 
MéXlCO,i09•. 

.. 4 • 
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En el caso de las personas.en los est.at.ut.os debe figurar 

la cl~usula de exclusión de extranjeros.Est.os t.1t.ulos son 

sen nominativos y se rigen por la Loy General de Tlt.ulos y 

Operaciones da Crédit.o. 

OBI.IGACIONE:S 

Las obligaciones son Tlt.ulo de Crédit.o emitidas por 

una Sociedad AnOn1ma.que representa la part.icipaciOn indivi 

dual de su tenedor con un crédit.o colect.ivo e onst.it.uido a 

cargo de lascciedad emisora.la duración de las emisiones de 

las obligac1onespueden tener una duración de 4 a 15 a~os 

seg'1n la enusión. 

Estas pueden ser de tres tipos: 

a)QUIROGRAFARI AS. - Son las comunes en el marcado y su 

caract.ar1st1ca basica es que est.an respaldadas por la firma 

de la sociedad que la~ emit.e,es _decir por su solvencia moral 

y econOm.ica,definiéndose ciertas limitaciones a su est.ruct.u 

ra financiera y coorporativa. 

b)HlPaTECARIAS.-Estas obligaciones están respaldadas por 

una garantia hipotecaria misma que es establecida ante un 

notario al pactarse la emision, generalmente la hipoteca es 

sobre ac~ivo fijo de la empresa,de tal forma que en caso de 

liquidación de la sociedad.los obligacionistas tienen priori 

dad en el concurso de acreedores. 

E.SU USlS MO DEBE 
Wll IE lA BlBUOIE&l 
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c)COM-'ERTI BLES: Est.e tipo es poco comun en el mercado y 

su caracter1stica básica radica en que el obligacionist.a 

tiene la opción de recibir la amorti2ación de la deuda en 

efectivo o bien convert.ir sus t.1t"ulos en acciones de la 

pr""opia empresa. 

Est.e t.ipo de inst.rume n t.o,es una inversión de rent.a 

f1ja*que se cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores.Cuando 

el inversionista acude al Mercado de Cap! t. a les a adquirir 

una obligación.no compra como ocurre con las acciones.una 

par~e de la compania.lo Onico que est.a haciendo es prestar 

le dinerc a la empresa que ha emi~ido las obligaciones. 

La empresa emisora se obliga publiea~ent.e a pagar una 

cantidad ~ija de intereses al inversionista y después de 

cierto liempo. a reintegrar su capital. 

Para deternúnar la tasa de interés que han de pagar 

las Obligaciones.se comparan los rendimient.os or~ecidos 

por los Bancos para los déposi'tos plazo rijo.con la t.asa 

de rendimient.o de los CETES, se escoge la mas al ta y a éste 

se le aplica la sobretasa adicional dependiendo del 

tipo de emisión. 
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Las obl.igaciones están garant.iz.adas por una hipoteca 

Chipot.ecari.&.s) ,o por la firma y prestigio de la emisora 

Cquirogrataria).El hecho de que sa cot.icen en la Bolsa 

Mexicana de Valores,ofrece el atractivo de que cualquier 

inversionista pueda adquirir una obligación que se amort.1 

zará en determinado tiempo.conforme es más cercano el pla 

zo d• amortización.el precio de la obligación podr~ subir, 

ya que podria obtenerse una ganancia de capital que repre 

sent.a una utilidad que se a~adiria a los intereses ya 

ganados. 

Proyectar adecuadamente la inversión de los ~ondos de 

la empresa en inversiones a corto. mediano y largo pla20, 

asi como de caract.or permanente. es una tarea de suma 

importancia para la dirección.ya que el propósito que 

persigue es suministrar las bases sobre las que las mis 

mas operan en el ru~uro. De las buenas o malas dec1s1ones 

que se tomen dependerá su rulura redituabilidad, asi 

corno su posición f'inanciera. 

A continuación cit.aremos las dif'erentes alt.ernat.iva·s 

de inver.sión mas comunes: 



3T 

3.4.PAPE:L COHE:RCIAL-. 

El papel comercial se introdujo al mercado da valores 

en octubre de 1980 y as emitido por empresas de primera 11 

nea y con necesidades de ~inanciamiento 

y con suf'icient.e liquidez para cubrir est.e 

cienes. 

a corto plazo 

tipo de opera 

Se puede definir como un titulo de crédito Cpagaré>) 

negociable y sin garan.tia especi!"ica que ampara el monto 

de la emisión, el cual es enutido por las empresas que 

tienen como requisito in dispensable el que sus acciones 

estén suscritas en el Registro Nacional de Valores de la 

Comisión Nacional de Valores. 

por las Casas de Bolsa colocadcras y sometidas a autoriza 

ción por la Comisión Nacional de Valores. 

Esta autori2aci6n es por un ano con disposiciones 

desde 16 hasta 92 dias. 

El papel comercial está destinado a personas risicas 

y morales. 

Desde el punto de vista d~l inversionista: 

a) Implica una ~uerte alternativa de inversión y establece 

una comPetencia deseable entre los intrumentos existentes. 

b~ Ofrece a corto plazo rendimientos atractivos. 
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,El papel comercial es un instrumento que puede servir co 

mo una herramienta de inversión o como una fuente de ~inancia 

miento. 

PAGAFES.Los pagarés de la Tesoreria de la FederaciOn 

son instrumentos da bajo riesgo y alta rentabilidad son ti 

tulos de deuda p~blica emitidos semanalmente por el banco de 

México con el respaldo del Gobierno Federal. 

Est.e inst.rument.o es de cort..o plazo denominado en dólares 

y negociable en pesos,t.iene una duración de seis meses, 

y son colocados a través de la Casa de Bolsa. 

Los PAGAF"ES son titulos de crédito denominados en mo 

nada extranjera.en los cuales se consigna la obligación del 

Gobierno Federal de pagar una suma en moneda nacional, equiva 

lente al valor de dicha moneda extranjera en una fecha 

determinada. 

Estos documentan crédito en moneda extranjera otorgados 

al Gobierno Federal por el Banco de México quien a su vez, 

los colocarA en el mercado a través de casas de bolsa e insti 

t.uciones de crédi t.o del pa1 s. Est.ará.n denominados en dólares 

de los E. U. A. 

Será.n agados en la República Mexicana,en una sola exhibi 

ció~ a su vencimiento.Cada emisión tendrá su propio plazo, 

habiéndose previsto que las primeras sean aºseis meses. 

Las adquisiciones de estos titules por parte de 

los inversionistas se efectuará contra la entrega en moneda 

nacional por el equivalente de la moneda extranjera 
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respectiva. el equivalente entre ambas monedas se calcular~ 

utilizando el tipo d• cambio controlado. publicado por el 

Banco da México en el Diario Oficial d9 la Federación, 

Oficial de la Federación.el dia h~bil bancario inmediato 

anterior al dia en que se erec~ue la adquisición o el pago 

Su adquisición esta abierta a cualquier persona fisica 

o moral residente en MéXico, excepto si su régimen jur1dico 

se lo impide. 

PAGARE EHPRESARIAL BURSATIL:Para el inversionista repre 

senta un instrumento seguro por su garantia;CAcaptaciones 

Bancarias.CETES?;las tasas de rendimiento son atractivas y 

tienen liquidez al manejarse en el mercado 
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<CCOIN<CD..QJSO COINIES 

El administrador financiero es responsable d8 aSegurar 

el efectivo da la empresa.para los 

mantener los f'ondos en act.ividad 

compromisos de pag~ y 

para rnaxi rn1 zar los 

resul lados. ya que una planeaci6n financiera.implica 

liquidez.est.ruclura financiera y aplicación de fondos.ademas 

de establecer sistemas de control adecuados que permitan la 

salvaguarda de todos los valores y efectivo de la empresa. 

La planeac16n y cent.rol de flujo de efeclivo adquiere 

una imporlancia especial.ya que es un instrumento que ayuda 

al manejo certero del efectivo,medianle la combinación entre 

los recursos y desembolsos de efectivo.para contribuir al 

logro de los objetivos de la empresa. 

El flujo de efectivo es un inst.rument.o que puede ser 

aplicado a cualquier ent.idad económica. y que pernút.e 

administrar eficienlement.e la capt.ación y aplicación da 

recursos monetarios.a fin de prevenir posibles problemas de 

liquide2 en los recursos monetarios o excesos innecesarios.lo 

que perm1~ira est.ablecer estrategias 

administración financiera. 

adecuadas en la 
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