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Introduccion.

El flujo de efectivo es una herramienta indispensable para el
area de Tesoreria, su correcta elaboracion determinara la correcta
toma de decisiones para mejorar la administracion de nuestros
recursos financieros o detectar las necesidades de los mismos. La
automatizacion en cada uno de los rubros que contiene el flujo de
efectivo sin duda nos permitira mantener la informaciéon disponible y

mas a nuestro favor la interaccion entre ciencia y tecnologia.

En el primer capitulo resaltaremos el papel que desempefian las
Finanzas en la sociedad, como herramienta de administracién que nos
permitira tomar las mejores decisiones y acrecentar nuestro
patrimonio. La interaccién con todos los elementos financieros nos
permitira minimizar riesgos y obtener mejores rendimientos con una
correcta administracion financiera aplicable tanto a organizaciones

como en nivel personal.

En el segundo capitulo abordaremos cada uno de los elementos
que conforman el flujo de efectivo resaltando la importancia de esta
herramienta para el d4rea de Tesoreria, como departamento
recaudador de los fondos indispensables para la supervivencia de la
organizacién y como departamento regulador de todos los gastos que

la misma eroga. Para ejercer tal funcién se emplean diversas



herramientas, de las cuales el flujo de efectivo nos permite ejercer un

control necesario.

En el tercer capitulo hablaremos de algunas de las formas para
automatizar la elaboracion del flujo de efectivo debido a la complejidad
y a la necesidad de su pronta disponibilidad. El uso de un sistema
electrénico integrado para el contro! de las operaciones de Tesoreria
sera explicado, asi como la necesidad de utilizar hoy en dia Ila

tecnologia para la reduccion de tiempos y costos.

Por ultimo elaboraremos un caso practico de la empresa Aceco
S.A. de C.V,, en el cual observaremos la elaboracion de su flujo de
efectivo y algunas de las observaciones que se hacen a su posterior

elaboracién.



Objetivos.
Objetivo general.

Establecer la correcta elaboracién y aplicacion del flujo de

efectivo en una industria farmaceéutica.
Objetivos particulares.

Revisar el entorno financiero y sus caracteristicas para
determinar la importancia de la administracion financiera en la
sociedad.

Mostrar la importancia de un buen control en el area de
Tesoreria y la elaboracién del flujo de efectivo como herramienta para

la toma de decisiones.

Revisar todos los elementos necesarios para conformar el flujo

de efectivo y las decisiones mas viables a su terminacion.

Mostrar la importancia de la automatizacién en Ja elaboracion del

flujo de efectivo.

Estudiar algunas de las herramientas para establecer una buena

administracion del efectivo.

Puntualizar la importancia de la utilizacién de sistemas

electronicos para eficientar la funcion de la Tesoreria.
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Capitulo 1.

Administracion Financiera en la industria Farmacéutica.

1.1.- Funcién de la adminjstracion financiera.

Las Finanzas es un campo demasiado amplio y dinamico, por tal
motivo podemos hallar en ella un sin fin de areas de estudio para que
de esta forma podamos afectar y tomar decisiones en el entomo de
cada persona y organizacion sea o no financiera, piblica o privada,

lucrativa o no lucrativa, pequefia o grande.

Lawrence Gitman en su libro “Fundamentos de la Administracion
Financiera” define a las Finanzas como el arte y ciencia de administrar
el dinero. Las Finanzas se ocupan del proceso, las instituciones, los
mercados e instrumentos relacionados con la transferencia de dinero

entre individuos, empresas y gobiernos.’

Precisamente las Finanzas encuentran su campo de accion
dentro de los servicios financieros a los que hacemos mencion y en la

administracion financiera.

Los servicios financieros brindan asesoria y diversos productos

a los diferentes sectores de la sociedad, dichos servicios comprenden

LGGitman, lawrence J.: Fundamentos de Administracién Financiera. 7a. Edicion.México, 1997.0xford.P4



desde las instituciones bancarias, la planeacion financiera personal,
inversiones y bienes raices o bien los seguros.

La administracion financiera son las tareas efectuadas por el
administrador financiero en una organizacién, en el recae la
responsabilidad de dirigir los asuntos que a forma de resumen
podriamos englobar los siguientes puntos:

a) Elaboracion de los presupuestos de la empresa.

b) Pronésticos financieros a corto, mediano © largo plazo.

¢) Administracion del efectivo y del crédito.

d) El analisis de inversiones y la disponibilidad de los fondos.

e) Planeacién fiscal conjunta.

f) Capacidad del manejo de fondos en distintas divisas o para

eficientar los flujos del efectivo dentro del comercio internacional.

Dentro de todas estas responsabilidades encontramos que el
administrador financiero encuentra un buen soporte en el Gerente de
Tesoreria, quién le ayudara a mantener y controlar los saldos de
efectivo diarios, administraciéon y recuperacion de la cobranza asi
como la evaluacion del otorgamiento de créditos, inversion a corto
plazo, operaciones de desembolso inmediato de la empresa,

préstamos a corto plazo, relaciones con instituciones bancarias, etc.

Derivado de estas funciones el Gerente de Tesoreria debe
proporcionar al administrador financiero una herramienta que permita
mantener la solvencia de la empresa por medio de una buena

administracion del area a su cargo.



1.2. - Administracion de la Tesoreria en la industria farmacéutica.

Partiendo de la necesidad de mantener los saldos de efectivo
diarios es necesario determinar una disposiciéon inmediata sobre |a
base del total del disponible con el contaremos, sobre el cual
disminuiremos el total de los egresos que se efectuaran. De esta
forma podremos manejar los saldos en ias cuentas bancarias de la
compania y culminar con las necesidades de inversién para obtener

rendimientos atractivos (ver cédula 1 de disponibilidad diaria.).

Dentro de la determinacién de la disponibilidad diaria, el
seguimiento y recuperacion de la cartera es de vital importancia. Se
debe partir por establecer una politica de créditos basado en
consumos y la puntualidad para liquidar las cuentas por cobrar, que
nos permita ir determinando el aumento, disminucién o la suspension
en el crédito referido. Dependiendo del mercado deben establecerse
los dias de crédito, por ejemplo en este sector es comun tener 3 tipos
de mercado que son:

o Mercado Nacional.
e Mercado de Exportacién.

+ Mercado entre compaiiias del mismo grupo (Joint Ventures).

Un parametro para medir las politicas de cobro que se tienen
en la organizacién es utilizando la siguiente razén financiera:

Cuentas por cobrar / (Ventas anuales / 360)
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Y representa los dias que en promedio la empresa tarda en recuperar

tas cuentas por cobrar por ventas a crédito.

Dentro de los otros rubros se consideran los rendimientos

obtenidos por las inversiones efectuadas en los dias anteriores.

Dichas inversiones se determinan primeramente en cuanto a la
disposicion de la organizacion ya que dentro de los sistemas
financierocs podemos encontrar las siguientes opciones:

En inversiones a corto plazo;

a) Cuentas de inversién y cheques.

b) Fondos de inversion.

¢) Certificados de deposito.

d) Bonos de Tesoreria.

e) Papel comercial.

f) Aceptaciones y pagarés bancarios.

En inversiones a largo plazo:
a) Bonos y pagarés de Tesoreria.

b) Obligaciones corporativas, acciones, ADR’s.”

En la determinacién de que opcidn es la mas viable se debe
considerar la disponibilidad de los recursos en la organizacion y el

rendimiento que nos brinde dichos instrumentos.

* American Depositary Receipts.- certificados negociables por un banco

norteamericano.



Por contraparte la utilizacion de las fuentes de financiamiento
sera de gran importancia, entre las que podremos mencionar como
fuentes internas tenemos:

a) Los pasivos acumulados, expresados basicamente en los

gastos que las organizaciones pagan por concepto de némina
o impuestos retenidos por estos conceptos.
b) Las cuentas por pagar, compras hechas a credito por la

empresa a otros negocios.

Entre las fuentes de financiamiento externas podemos

considerar:

a) Prestamos bancarios.

b) Papel comercial: es un tipo de pagaré no garantizado emitido
por empresas fuertes y que se vende primordialmente a otras
empresas de negocios como companias de seguros, bancos,
etc.

c) Lineas de credito. acuerdo celebrado entre un banco y un
prestatario en el que se indica el crédito maximo que €l banco
extendera al prestatario.

d) Factorajes: contrato mediante los cuales empresas de
factoraje obtienen de sus clientes, derechos de crédito
derivados de la proveeduria de bienes y o servicios.

e) Arrendamientos: acuerdo entre dos personas a través del cual
el arrendador otorga el use o goce temporal de un bien por un
plazo determinado al arrendatarioc a cambioc de un precio
pactado.



f) Almacenajes: son unidades de servicio cuyo objetivo es el
resguardo, custodia, control y abastecimiento de materiales y

productos, etc.

En el rubro de egresos es necesario efectuar y establecer un
programa de pagos en los que se engloben el pago de proveedores y
servicios inmediatos, disposicion en efective para las necesidades mas
inmediatas de la organizacion, pago imprevisto de finiquitos,

liquidaciones, etc.

Un parametro para medir el promedio de los pagos a
proveedores se basa en la siguiente razén financiera:

Cuentas por pagar / (Compras anuales / 360)

Esta razén nos indica los dias en que se pagan estas cuentas

contraidas por la empresa.

Para mejorar la administracion de la Tesoreria es recomendable

elaborar planes para anticiparnos a;

a) Los ingresos que recibiremos basados en un presupuesto de

Ventas, tema que abordaremos con mas claridad en e capitulo 2.



b) Los egresos que efectuaremos por concepto de proveedores,

acreedores y servicios, 10 cuales podremos ir pronosticando con la
elaboracion de un seguimiento de pagos, el cual esta intimamente
relacionado con los dias de crédito otorgados por nuestros
proveedores, acreedores, etc. y las politicas de page fijadas por
Tesoreria y autorizadas por la Direccion de Administracién y
Finanzas. Es muy recomendable que este seguimiento sea
semanal, aunque es totalmente ajustable. La elaboracion de este
reporte asi como toda la informacién del area de Tesoreria en
forma automatizada permitira al gerente de esta area tomar

decisiones con oportunidad.

Para mantener los saldos en efectivo una vez planeados los

ingresos y los pagos por concepto de materiales y salarios, entre

otros, es necesario considerar los siguientes puntos:

a) Considerar el efecto de la transaccién diaria para satisfacer todas

las necesidades de la empresa sin dificultades.

b) Para mantener la seguridad de los saldos que se mantienen,

pueden manejarse valores negociables altamente liquidos para que
en el momento que se requieran sean transferidos a efectivo. Estos
valores protegen a la empresa contra la incapacidad de satisfacer
demandas de efectivo inesperadas.

Considerar efectos especulatives, cuando se optara por manejar o
invertir en valores negociables o instrumentos a largo plazo, esto
cuando en la organizacién se tuvieran remanentes que pudiesen

invertirse con estas caracteristicas.



Siempre sera necesario mantener saldos 6ptimos de efectivo ya
que si ios niveles de efectivo o los valores que se tuviesen son

demasiados altos la rentabilidad sera disminuida.

Para calcular el nivel éptimo de efectivo utilizamos las siguientes
férmulas:
- Desembolsos de efectivo en el periodo / rotacidén de efectivo

en el periodo + porciento de colchdn financiero.

Donde el porciento de colchon financiero es el monto destinado
para cubrir imprevistos o compensar saldos y puede determinarse
cébmo un porcentaje de las ventas. La rotacion del efectivo es el
numero de veces en que el efectivo debe circular para cubrir las
necesidades de la empresa y se puede hacer uso de las siguientes
férmulas:

- Numero de dias del afio comercial / ciclo de caja

- Desembolsos anuales / saldan promedio de caja.

La otra formula para calcular el nivel optimo de efectivo es:

( nivel de fondos de efectivo / 2) 1 + tasa de reserva de efectivo



Cabe sefialar que el nivel de fondos de efective serd la raiz

cuadrada de:

\l 2 (CFD) (DEP)/ CPP

CFD = Costo fijo del desembolso.
DEP= Desembolsos de efectivo del periodo.
CPP= Costo porcentual promedio.

Dentro de este concepto encontraremos la relacién establecida
entre Tesoreria y las diferentes instituciones que auxilian en su
operacioén diaria, como son las instituciones bancarias y las casas de

cambio.

Las instituciones bancarias dentro de !as operaciones cotidianas
realizadas con la Tesoreria, son algunas de las herramientas que
vimos con anterioridad como son las inversiones a corto y largo plazo,

financiamientos, compra y venta de divisas, etc.

En contraparte las Casas de Cambio responden a la necesidad
de la Tesoreria cuando necesita dispersar divisas en cualquier pane
del mundo. Estas instituciones agilizan la transferencia de fondos y
aunque algunas instituciones bancarias nos pudiesen brindar este
servicio, es recomendable revisar las coberturas en cuanto a las

divisas antes de tomar una decision. Aqui es recomendable hacer un



estudio de la institucién que se ha contactado en cuanto a sus estados
financieros y contar por lo menos con 3 opciones para lograr una

mejor cotizacién en la compra o venta de divisas.

Es necesario mantener un control de todas las operaciones del
area de Tesoreria, ya que por su importancia en la organizacion
determinara las desviaciones o indices favorables al presupuesto.
Esta herramienta a la que se le denomina “flujo de efectivo * y que es
el cuarto estado financiero basico, reune todas las caracteristicas y

elementos para ejercer una buena administracion financiera.

1.3.- Importancia del flujo de efectivo como herramienta de la

Tesoreria.

Debido a la necesidad de evaluar las alternativas de desembolso
de capital, se determina el flujo de efectivo, que se conforma de la
determinacién de las entradas menos las salidas de efectivo y la

determinacion del flujo de efectivo final.

Dentrc de la elaboracion del flujo de efectivo es necesario
considerar los siguientes aspectos:
a) Las cifras contables y el flyjo de efectivo no significan lo mismo,
debido a la presencia de partidas que no requieren el desemboiso
de efectivo. Tal es el caso de las depreciaciones, amortizaciones,

inventarios, etc.



b) El flujo de efectivo no parte con base al estado de cambios, ya que
una empresa puede no presentar cambio en su efectivo, ya que sus
excedentes fueron invertidos en valores realizables, no obstante si
ha mejorado su situacion en el flujo a pesar de que su saldo en

efectivo permanezca invariable.

Es necesario enmarcar que el flujo de efectivo es la parte final
del presupuesto de una organizacién pero no por ello permanecera en
forma constante durante su periodo de vida, dentro de estas

caracteristicas podemos mencionar:

En la revision de la recuperacion de la cartera pudo haberse
presentado situaciones que generaran retrasos en la cobranza, como
rechazo inesperado de algun material, retraso en la entrega del
producto, etc.

a) En la compra de materiales pudieron habérsenos sido otorgados
descuentos.

b) En el pago de pasivos puede haber atraso con motivo de fechas de
asueto, falta de entrega de documentos, etc. Las compras de
activos fijos no se adquieren en la forma planeada dentro del aro,

etc.

Debido a esta situacién el fluo de efectivo debera ser
determinado en forma real (en esta etapa se considera el flujo de
efectivo como estimado) y compararlo con el flujo de efectivo
presupuestado. Dentro de la comparacion entre el flujo de efectivo

presupuestado y el estimado pueden generarse algunos cambios



principalmente en la determinacién de precios en los productos lo cual
modificaria de forma sustancial la determinacion de las ventas por lo

que seria necesario reestructurar el flujo de efectivo.

Podemos concluir con lo anterior que la importancia del flujo de
efectivo recae en los siguientes puntos:

a) Sobre la base de este estado financiero se tomaran las decisiones
en cuanto al desembolso de efectivo para la compra o mejora de
equipos, pago de dividendos sobre la base de los remanentes que
resulten de la operacion, etc.

b) Necesidades de Financiamiento, en las cuales podemos optar por
arrendamientos, en su modalidad que mejor se ajuste a nuestras
necesidades, factorajes, almacenajes, etc. En caso de ser una
empresa transnacional puede contarse con convenios de

préstamos a tasas preferenciales.

Se tomaran las decisiones por parte de la Direccion de
Administracion y Finanzas en cuanto a las desviaciones o ahorros en
cuanto al presupuesto de los diferentes departamentos que integran la

organizacion.

Se evaluara particularmente el déesempefio del area de Tesoreria

como primer buen administrador de los recursos de ta compafiia.



CAPITULO 2.

Elementos e informacién para conformar el flujo de efectivo.

2.1.-Plan para determinar el flujo de efectivo sobre la base del

presupuesto de la organizacion.

En toda organizacién es necesario establecer un plan para
entregar la informacién del presupuesto y culminar con la fase de

revision por parte de Tesoreria.

Las fases que integran el proceso para obtener la informacion
necesaria para elaborar e! flujo de efectivo son:

a) La determinacion del programa de produccion, que concluira con el
rendimiento y las necesidades de horas maquina y hombre que a
su vez afectaran en el presupuesto para el departamento de
Relaciones Industriales o Recursos Humanos.

b) Elaboracion del plan de ventas basado en el plan de produccion y
atendiendo a las caracteristicas de cada mercado en que la
empresa tenga presencia, desglosado por Kg, cliente, etc.

A su vez determinara los costos directos de ventas, como gastos de
exportacion, fletes, comisiones para terceros, etc. Determinacion

del plan de compras incluyendo precios y volimenes.



c) Analisis y determinacién de los costos. Plan de inversiones, en
maquinaria, proyectos de mejora a la planta, equipo de cémputo,
etc. Determinacién de gastos de operacién por centro de costo.

d) Presupuestoc de néminas contemplando cargos obligatorios y
voluntarios de seguridad social, prestaciones, impuestos, etc.

e) Otros gastos como honorarios, operaciones foraneas, mensajerias,

gastos de oficina, etc.

Las fases posteriores a la elaboracion del flujo de efectivo son:

a) Contabilidad determinara el costo total, valuara ventas y costo de
ventas, analizara las desviaciones en los costos, determinara los
inventarios finales en cantidad y costo de productos terminados y
semiterminados, determinara la inflacion para afectar gastos,
elaborara el prorrateo de gastos a los centros productivos, asi como
la utilidad de operacion del presupuesto, etc.

b) Finalmente el area Fiscal obtendra el impuesto causado de acuerdo

a la utilidad o pérdida.

2.2.- Factores de las ventas que influyen en el efectivo, determina-

cién de la cartera, monto de la cobranza, etc.

Las ventas son un rubro que no afectara directamente al
efectivo, solo el importe de las mismas que lleguen a realizarse y no
podremos considerar los efectos que se generen durante este proceso

para afectar nuestro flujo, como es la entrega de la mercancia al



cliente, el envio de documentos, el registro de ganancias o pérdidas

contables, etc.

En esta etapa es cuando el programa desarrollado por la
organizacién para la elaboracién del presupuesto tiene un grado de
importancia tal, que el desarrollo de la primera parte del flujo de
efectivo al cual denominaremos Ingresos esta intimamente
relacionado con el presupuesto elaborado por el departamento de

Ventas.

Dicho presupuesto estara influido por factores que son oportunos
mencionar los cuales son:

a) Estrategias para la comercializacion: las campafas y promociones
emprendidas por el departamento de ventas para colocar pedidos y
producir ventas. En este rubro el estudio para determinar nuevos
mercados y nuevas lineas de productos determinaran la potencia
de la estrategia asumida por el departamento de Ventas.

b) Necesidades en el cliente: es necesario nunca perder de vista que
las necesidades de los clientes no son estaticas, se van adaptando
a los cambios en los mercados y a la demanda de nuevos
productos.

c) Competencia en el mercado: considerando las estrategias
emprendidas en el mercado por los competidores se debera
determinar el efecto que tendran en nuestros volimenes de ventas
y tomar las decisiones mas acertadas.

d) Liquidez y solvencia de nuestros futuros clientes: las ventas se

veran afectadas por la capacidad financiera de los clientes para



adquirir un producto. El primer enlace entre el departamento de
Ventas y Tesoreria se determina en este rubro. Ambos
departamentos deberan analizar este aspecto entre los clientes y
determinar en primer lugar, los dias de crédito concedidos, que
realmente afectaran nuestros papeles de trabajo para determinar el
saldo de nuestra cartera para efectos del fiujo de efectivo. El tipo de

mercado también influira para determinacion de los dias de crédito.

Cabe sefialar que para determinar nuestra proyeccion en cartera
es necesario considerar la informacién que viene anteriormente, es
decir basandonos en el periodo que abarcara nuestro flujo de efectivo
y tomando en cuenta que también se recibird efectivo por ventas

colocadas con anticipacion.

Una vez con el saldo de nuestra cartera, sera necesario
determinar el monto mensual de la cobranza en base a los dias de

crédito por mercado.

En resumen para conformar la parte de ingresos en nuestro flujo
de efectivo necesitamos:
a) Partir del presupuesto de Ventas con el fin de determinar nuestra
proyeccion en cartera.
b) Determinar ganancias o pérdidas por tipos de cambio, esto aplica
para Organizaciones en las que intervienen otras divisas en sus

operaciones, etc.




En contraparte debido a su importancia, la determinacién del
saldo de nuestras cuentas por pagar dentro del rubro de egresos es
en primer plano, ya que depende la consideracion del pagc de
suministros para mantener el abastecimiento de inventarios y la
produccién. Ademas de ser la principal fuente de financiamiento a
corto plazo.

2.3.- Utilizacion del presupuesto de compras para el rubro de las

cuentas por pagar.

Al igual que las ventas los inventarios no afectan directamente
en el flujo de efectivo, ya que estos ejercen una accion de desembolso
hasta el momento en que las compras de materia prima se convierten
en cuentas por pagar, y es el resultado del presupuesto de compras.

Dentro del presupuesto de compras es necesario tomar en

cuenta los siguientes puntos:

a) El posible aumento en las ventas y proyectos de expansion,
aunque no se relaciona directamente con la produccién, si se
incrementan estas se tendra que intensificar el programa de
produccion. Dicho programa da la pauta para que el
departamento de Compras determine las materias primas
necesarias para la planta productiva.

b) Capacidad, tiempo y existencias minimas: la capacidad del
plan de produccion ya lleva consigo determinado la utilizacion
de la maquinaria, mano de obra y materiales para satisfacer

las necesidades de venta, en este lapso se requeriran



compras de materiales para asegurar una produccion
continua pero no la realizacion de una venta simultaneamente
y para ello se debe también prever el hecho de mantener
stocks minimos en caso de necesidades urgentes o para no
romper el ciclo de produccién mencionado.

Compras por volimenes: se pueden ordenar cantidades
especificas de ciertos productos utilizando descuentos,
rebajas, etc. A este respecto es viable considerar el valor de
este rubro para la determinacién de las cuentas por pagar.

c) Compras con disponibilidad de recursos: siempre sera
necesario vigilar las compras de importacién ya que estas
generan por lo regular el pago inmediato para la internacién al
pais de esas materias primas, por lo cual sera necesario
informar al departamento de Tesoreria las posibles urgencias
al respecto con flujos de desembolsos parciales.

d) El departamento de Compras debera solicitar listas de
precios, contratos en caso de suministros, debera llevar
estadisticas de las empresas y considerar la inflacion para los
futuros aumentos en el precio de los materiales. Asi mismo
Tesoreria debera de proporcionar ia lista de tipos de cambio
durante el afio y las equivalencias con otras divisas que son
publicadas cada mes en el Diario Oficial de la Federacion,
ubicandonos en empresas que adquieren inventarios
valuados en distintas divisas.




El resumen del presupuesto de compras arroja los saldos de las
cuentas por pagar valuados en moneda nacional los cuales al igual
que las ventas se expresan por tipo de mercado y que seran el primer

rubro que afecte el flujo de efectivo en los egresos.

Los dias de crédito estipulados por el departamento de compras
con los proveedores deben ir en relacion con las politicas de pago de
Tesoreria para evitar caer en retrasos de pago dafiando la imagen
corporativa o en el peor de los casos la resolucion juridica del pago de
la factura con intereses determinados desde el vencimiento, hecho

que afectaria nuestro flujo de efectivo.

Es importante que el Administrador Financiero vigile de cerca la
relacion entre los dias de crédito con nuestros clientes y los dias que
se otorguen a nuestros proveedores para mantener estable la

solvencia de a organizacién.

2.4.- Prondsticos de gastos presupuestados que afectan en el

efectivo.

2.4.1.- Impuestos.

En el rubro de los impuestos se determinan con el flujo de
efectivo partidas que seran fundamentales para la elaboracién del

estado de resultados, componente inflacionario asi como de la
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determinacién del impuesto sobre la renta para el afio en cuestion,
todos ellos estimados. Esta forma de determinar una proyeccién en los
impuestos nos permitira empezar a ejercer una planeacion fiscal que a
la larga permitira a la organizacidn cumpiir sus obligaciones sin

ninguna premura.

Entre las partidas que el flujo de efectivo ayuda a determinar
tenemos:

a) Las tablas de tipo de cambio determinadas por el éarea de
Tesoreria, a lo largo del afo permitiran determinar los promedios
necesarios para valuar los rubros en el flujo de efectivo como son el
pago de préstamos, la cobranza, las inversiones, etc. por
consiguiente a impuestos permitira valuar las ventas para comenzar
a determinar el estado de resuitados estimado.

b) Los intereses recibidos se determinaran de los saldos determinados
del monto de remanentes calculados en el flujo de efectivo,
utilizando como parametro un promedio de la tasa de rendimiento
que estén ofreciendo las instituciones financieras en el momento
por el tiempo que sé este considerando la inversion.

c) Los intereses cobrados se calcularan de los montos de los
remanentes, utilizando |la tasa pactada a la hora de adquirir el
préstamo por el tiempo de la inversion.

d) Ganancias o pérdidas estimadas por concepto de la cobranza o por
préstamos contraidos. Las ganancias o peérdidas por compra de
materia prima seran calculadas en el presupuesto de compras que
como observamos anteriormente tiene mucho en relacién con el
flujo de efectivo.
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e) El estimado de cobranzas complementard la elaboracién del

componente inflacionario estimado.

Asi como es necesario llevar una planeacion en la determinacion
de los impuestos, la planeacion en los gastos de operacion y otros
gastos que tengan trascendencia en este rubro deben incluirse para

hacer del analisis de nuestro flujo una herramienta méas versatil.

2.4.2.- Gastos de operacion y accesorios.

Dentro de este rubro podemos observar como punto de partida
los gastos derivados por la compra de activos fijos que mas adelante
abordaremos, como son las reparaciones y el mantenimiento de los
mismos. Aqui la funcibn de la Gerencia de Mantenimiento es
importante ya que a través del presupuesto de planta, deben
considerarse los mantenimientos preventivos y los correctivos. Los
preventivos engloban todo aquello que requerira la revision de los
equipos que integren la planta productiva como puede ser compra de
refacciones, revisiones periddicas, etc. En contraparte los
mantenimientos correctivos por lo general se realizan en periodos
programados cuando los equipos detienen su funcionamiento o bien la
planta esta en paro total, un factor muy importante a considerar dentro
este rubro son los desembolsos que se consideran cuando se emplea
una flotilla de contratistas externos a la organizacién para llevar a cabo

esta tarea.



La Gerencia de Mantenimiento debera presupuestar todas
aquellas contribuciones que se paguen por el uso de la planta como
son la electricidad, el agua, el impuesto predial, etc. Una buena forma
de presupuestar estos rubros es el analisis de los recibos de los afios

anteriores de consumo.

Anteriormente hablamos de la importancia que conlleva la
elaboracién del presupuesto mediante un plan propuesto, si con esto
se deriva la importancia de la estructura organizacional entonces cabe
sefalar que cada departamento debera presupuestar los gastos en los
que incurrira, dandonos como resultado el desglose de todos los
gastos adicionales por departamento que para fines practicos del flujo
de efectivo, solamente tomaremos los totales de! presupuesto. En
estos gastos podemos mencionar las siguientes partidas:

a) Los gastos derivados por la contratacion de seguros para la

planta, inventarios y todos los equipos.

b) Gastos de comunicacién coma son teléfono, conexiones a
red, etc.

c) La compra de materiales que no vayan relacionados
directamente con la produccion pero que son necesarios para
dicho proceso.

d) Mantenimientos a los equipos de oficina, compra de papeleria
en general, accesorios de computo, equipos menores,
materiales de limpieza, etc.

e} Mensajeria, publicidad, gastos de viaje, servicios de terceros,

etc.




armadoras de autos, o las plantas para el ensamble de partes para
computacion o telecomunicaciones, donde el equipo que se utiliza

sustituye la mano de obra, de |la cual depende este punto.

El punto de partida para realizar el pronéstico para clasificar los
sueldos, es tomando el presupuesto de produccién con el objetivo de
calcular la mano de obra real. Posteriormente se realizara una
clasificacion de acuerdo a la forma de pago de los sueldos en la

organizacion, es decir, semanal, quincenal, mensual, etc.

Dentro de los gastos de personal la Direccion de Recursos
Humanos considera los aumentos que se otorgaran durante el afio,
esto debe ir intimamente relacionado con las disposiciones
gubernamentales vigentes ya que si no se toman en cuenta pudiese
haber problemas. Los contratos estipulados con los sindicatos incluyen
puntos relacionados con el costo de la vida, por lo tanto dichos
contratos nos permitirdn hacer estimaciones en cuanto a los
aumentos. Los contratos con los ejecutivos también deben de
analizarse ya que las condiciones con las que suelen firmarse sirven

también de apoyo para estimaciones.

Entre ios aspectos que intervienen en la determinacién de los
gastos de personal encontramos los tiempos extras que generaimente
se pagan al personal sindicalizado, asi como .comisiones,
gratificaciones, etc. En esta determinacién también se deben incluir los
posibles requerimientos de personal tanto sindicalizado como

administrativo, ya que como en el caso de los empleados



sindicalizados, las plazas se otorgan generaimente cuando hay

aumentos en la produccion.

Anteriormente mencionabamos los aspectos gubernamentales
dentro de los gastos de personal, las retenciones a los salarios deben
considerarse a fin de cumplir con las obligaciones al respecto, dichas
retenciones de descuentan directamente del recibo de ndmina de
empleado para su posterior entrega al gobierno. En estas retenciones

también se incluyen las cuotas por concepto de seguridad social.

Los otros rubros que deben considerarse en los gastos de

personal son:

a) Los honorarios pagados a terceras personas que prestan sus
servicios a la organizacioén.

b) Los premios adicionales, la prima vacacional, indemnizaciones y
liquidaciones, prestaciones, actividades culturales y recreativas.

¢) Uniformes, equipo de seguridad e implementos de trabajo, gastos
de enfermeria, seguros de vida y gastos medicos mayores.

d) Seminarios y cursos de capacitacion, reclutamientos y seleccion de

personal, cafeteria y eventos sociales, etc.
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2.5.- Otros rubros dentro del flujo de efectivo.
2.5.1.- Activo Fijo.

Las inversiones a largo plazo, representan desembolsos
cuantiosos de efectivo, los cuales deben analizarse por medio de

métodos que nos permitan tomar la mejor decision al respecto.

La elaboracién de un presupuesto de capital es el proceso para
evaluar y seleccionar la mejor inversion tomando en cuenta los
objetivos organizacionales, precisamente estas inversiones se basan

en la compra de activos fijos.

J. Fred Weston y Eugene F. Brigham definen el presupuesto de
capital como: “El proceso de planeacién de los gastos
correspondientes a aquellos activos cuyos flujos de efectivo se

esperan se extienda a mas de un afo”.’

El proceso para el presupuesto de capital puede incluir los
siguientes pasos:
a) Presentacion de proyectos elegidos, que consta basicamente en la
reduccidén de los costos y tomando en muchas ocasiones las
propuestas de todo el personal de la organizacion. Los proyectos

con un costo mayor seran analizados en primera instancia y

! . Fred. Weston Eugene F. Brigham.; Fundamentos de Administracion Financiera. Décima Edicion.México,
1995.Mcgraw P.635.
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posteriormente los proyectos con un costo menor. Un ejecutivo con
alto rango se encargara de revisar las propuestas de proyectos que

se conjuntaron para poder tomar alguna decision.

b) Revision, analisis y toma de decisiones, se revisan sobre la base de

los objetivos organizacionales y en cuanto a su nivel de
rentabilidad, el analisis de los costos y beneficios se traducen en la
utilizacion de flujos de efectivo a fin de medir el desembolso
propuesto. También se consideran efectos econdémicos que
pudiesen afectar en el desembolso, tales como: depreciaciéon de
divisas, inflacion, etc.

Aplicacion y seguimiento sobre la base del proyecto escogido,
tendra que pasar un tiempo para que el desembolso en el efectivo
sea realizado, ya que el desembolso también va en relacion con el
presupuesto de la organizacion. El desembolso requerira la
autorizacion de los altos funcionarios de la Organizacién. La etapa
de seguimiento es comparar los resultados esperados con los
reales e incluso con proyectos anteriores. Cuando hay diferencias
en cuanto a los resultados se buscara la reduccion en los costos o

bien la terminacién del proyecto.

Los proyectos los podremos dividir en independientes y

excluyentes. Los primeros son aquellos en que sus flujos de efectivo

no compiten entre si, es decir la aceptacion de uno no eliminara las

otras propuestas. Los proyectos mutuamente excluyentes  son

aqueilos si compiten entre si, la eleccion de uno si elimina las otras
propuestas. Esto responde basicamente a las decisiones que pudiese

afrontar la organizacién como por ejemplo la necesidad de expansion,
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reposicion o reemplazo de activos obsoletos, la renovacién del mismo

equipo con el que se cuenta, entre otros fines.

Es comun establecer una jerarquizacion en la adquisicién de
activos fijos, ya que se aceptan proyectando su rendimiento a futuro,
tendiendo al racionamiento del capital y esperando que Ia
recuperacion de la inversion sea en tiempo de por lo menos cinco
afios, esto provoca por consecuencia que existan proyectos

mutuamente excluyentes.

Existen dos métodos de elaborar los flujos de efectivo cuando se

ha tomado la decision de un proyecto de inversion que son:

a) Flujos convencionales: son aquellos en los que se tiene un
desembolso de capital inicial, seguida por una serie de
entradas de efectivo.

b) Flujos no convencionales: son aguellos en los que se tienen
un desembolso inicial que no necesariamente es seguido por

entradas de efectivo.

La opcién a la cual nos apegamos es a la elaboracion de flujos
de efectivo convencionales, ya que primerc se autorizan los
desembolsos, los cuales se iran realizando paulatinamente y en este
proceso se espera que la entrada de efectivo sea constante dado el

margen de utilidad registrado en |a venta del producto final.
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La alternativa de riesgo para grandes compafias es el manejar
el riesgo de los tipos de cambio cuando los proyectos que se han
autorizado son establecidos en otras monedas o bien por el riesgo de
embargo en el pais donde se piense llevarlos a cabo. Derivado de esto
es primordial tratar de establecer los costos en moneda local y
contratos con los agentes con los que se trabajaré para que de esta
forma se garantice la entrega y el desarrollo del proyecto de acuerdo
con el plan propuesto e incluso se pueden negociar condiciones de
descuento por pronto pago o condiciones de penalizacion si las

entregas no se realizan adecuadamente.

Para la determinacién del costo de un activo nuevo es necesario
considerar tanto el costo del equipo como sus costos de instalacion.
Otro aspecto importante a considerar es la ley tributaria en el pais de
que se trate, con fines de cuando se toma la decision de vender el

equipo o con fines de determinar montos para depreciaciones, etc.
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Capitulo 3.

Herramientas alternas para mejorar la administracién del

efectivo.

3.1.- Utilizacion de un sistema electrénico integral para determi-

nar el flujo de efectivo.

Con el auge del comercio electronico y la necesidad de eficientar
la operacion dentro de una organizacién, orientada a la reduccion
significativa de los costos, la automatizacién es una pieza fundamental
para lograr este proceso, ya que conlleva a la apertura de nuevos

mercados y la comercializacion en cualquier parte del mundo.

Una vez resuelto el problema del afio 2000 ( Y2K), el llamado
E-commerce tendra un gran impacto hacia la conversion de la fuerza
laboral y la tecnologia. Asi la tendencia de fusiones dadas en los
ultimos meses entre corporaciones, seguira creciendo y esto incluira el
uso de un comercio electronico para ofrecer a los mercados
competitividad y calidad. Tomando como base este punto la
disponibilidad y calidad en la entrega de la informacion financiera es
de vital importancia en especial cuando la toma de decisiones requiere

veracidad, ser fehaciente y oportuna.
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Con el auge de los sistemas denominados ERP ( Enterprises
Resources Planification) dedicados a satisfacer las necesidades de
informacién en las empresas, encontramos diferentes campos de
accibn en que estos sistemas han apoyado con tecnologia al

desarrollo optimo del area administrativa.

Para el area de Tesoreria en especial para la elaboracion del
flujo de efectivo tomaremos la utilizacion del software BPCS (Business
Planning and Control System)} y los elementos para conformar la

elaboracion de este estado financiero.

BPCS es un sofware cuyas caracteristicas esenciales de
manufactura no limitan el desarrollo de la presentacién de la
informacion financiera, los médulos que lo conforman son los
siguientes:

a) Modulo financiero de Contabilidad (CEA), Cuentas por cobrar
(ACR), cuentas por pagar (ACP), multimoneda {(MLT), activos
fijos (FXA), contabilidad de costos (CST), y presupuestos.

b) Modulo de abastecimiento y planeacion de las ventas (SCM),
facturacion (BIL), compras (PUR), almacenes (INV), logistica,
rendimientos y distribucion.

¢) Madulo de manufactura y planificador de produccion (SFC),
capacidad y control de planta (CAP), plan maestro de
produccion (MPS), planeacion de materiales (MRP),
fabricacion y control de calidad (QMS).
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Para el desarrollo de! flujo de efectivo el area de Tesoreria
emplea tres subsistemas para el control de la operacién y son el
médulo de cuentas por cobrar, cuentas por pagar y revaluaciones de
otras divisas, ya que la Tesoreria moderna esta obligada al manejo de
otras divisas especialmente en grandes organizaciones. Cabe sefalar
que el flyjo de efectivo sera el reporte real que permitira comparar el
fluio de efectivo presupuestado y determinar las diferencias o

rendimientos obtenidos.

El manejo de ACR(cuentas por cobrar) nos permite conocer en
forma automatica las cuentas por cobrar que son cargadas al sistema
via subsistema de facturacion. En el modulo ACR (cuentas por cobrar)
se definen alta de clientes, condiciones de pago, tipo de cliente sobre
la base del mercado, se captura la cobranza recibida que a su vez
sera contabilizada en forma automatica al modulo de contabilidad y
determinara el monto de ingresos reales recibidos por Tesoreria. El
modulo de cuentas por cobrar nos entrega los estados de cuenta
proyectados hasta 120 dias de vencimiento, consultas e historias por

cliente y factura, inclusive el analisis de facturacién por cliente y mes.

En el mddulo de ACP (cuentas por pagar) se provisionan todos
los pasivos gue la empresa contrae, la importancia de este méduio
recae en su interrelacién con el subsistema de compras mediante el
control de las ordenes de compra elaboradas y colocadas, con el
médulo de inventarios por la recepcion de materiaies a la planta, con
el modulo de contro!l de calidad para el seguimiento de la aprobacion

de materiales, etc. En el méduio de ACP (cuentas por pagar) se dan
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de alta proveedores, término de pago, tipos de proveedores y se
depuran los pagos que en forma automatica son contabilizados al
modulo de Contabilidad, se emiten cheques manuales para la
expedicion de finiquitos, liquidaciones, némina y otros gastos, asi
también este subsistema nos provee de la proyeccion de pasivos
hasta 120 dias de vencimiento y consultas por factura, proveedores o
consumos. Una vez registrados todos los pagos ya sea por
transferencia o cheque, el subsistema emite una conciliacién de todos
los pagos efectivamente cobrados que servirdn posteriormente para

determinar posiciones diarias de efectivo.

Este médulo determina el rubro de los egresos reales para ser

comparados contra presupuesto.

E! modulo de MLT (revaluacion de monedas) revalla todas las
cuentas por cobrar y pagar, contabilizando este efecto directamente a
Contabilidad.

La contabilizacién automatica de todos estos eventos se logra
por medio de la creacién de modelos contables en el modulo de
Contabilidad que por medio de macros extraen las cuentas contables

definidas en el catalogo de cuentas de este modulo.

Aunque BPCS posee otras aplicaciones para el control de los
movimientos netamente bancarios, el desarrollo y soporte del
departamento de Sistemas de la organizacion es fundamental, gracias

al facil manejo de la base de datos en la que se soporta el sistema, se
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pueden vincular los movimientos de los subsistemas de Tesoreria con
este desarrollo el cual controla:
a) Saldos reales de las cuentas bancarias de la organizacion,
control de saldos iniciales y finales por dia.
b) Traspasos entre cuentas.
¢) Registro de comisiones, rendimientos, Y reportec de

movimientos, etc.

Este desarrollo controlara todas aquellas partidas que por alguna
u otra razén quedaron sin ser consideradas dentro de los otros

subsistemas.

El proceso de automatizacién no solo se vuelve interno sino
también se exterioriza y la funcion de la Tesoreria cada vez es mas
eficiente, con el manejo de la banca electronica las operaciones y
transacciones diversas se realizan desde la oficina sin la necesidad de
desplazarse hasta las instituciones bancarias. (ver cédula 3 con menu
principal BPCS)

3.2.- Manejo de la banca electronica como soporte de la Tesore-

r

nia.

La creacién de la banca electronica se sustenta en hacer del
manejo de la tesoreria una actividad sencilla ademas de dar acceso a
la informacién financiera con mayor facilidad y oportunidad. Este

acarrea consigo el ahorro de tiempo y dinero.
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Anexo 2. Menii principal de BPCS.
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Mediante |a banca electrénica se pueden efectuar las siguientes
operaciones financieras y bancarias:

a) Consulta de los saldos por cada una de las cuentas que se
tengan dadas de alta en el convenio con la institucion.

b) Transferencias de fondos.

¢) Pagos a terceros.

d} inversiones.

e) Pagos interbancarios.

f) Pago de Impuestos federales.

g) Informacién financiera, indicadores econémicos, mensajes
interclientes, etc.

h) Ordenes de pago internacionales y muy pronto transferencias
en otras divisas a diferentes plazas en todo el mundo {ver

cédulas 3,4 y 5§ Mentis de operacion de bancas electronicas).

Estos sistemas manejan un esquema de seguridad que requiere
firmas digitales para la realizacién de transacciones con comunicacion
directa a un portal que se enlaza a la computadora de la institucién
financiera. Dichas firmas son definidas por los funcionarios de la
Organizacién con el fin de controlar eficientemente sus operaciones
bancarias a través del sistema. Estos sistemas brindan e! soporte para
calendarizar las operaciones posteriores a fin de establecer y facilitar

la planeacion del flujo de efectivo y las cargas de trabajo.

E! manejo de la banca electronica se puede intercomunicar con
los subsistemas de Tesoreria de BPCS, por ejemplo ACP (cuentas por

pagar) mediante una exportacion de datos transfiere en forma
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Anexo 3. Menii principal Banca Electronica Banamex.
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Anexo 4. Mend principal Cash Windows Bancomer.
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Apexo 4. Meni principal Cash Windows Bancomer.
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Anexo 5. Meni principal Bapk Station d¢ ABN Amro Bank
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automatica un Layout de todos los pagos que seran transferidos. Asi
también el pago de las néminas de la empresa se realiza por medio de
la banca electronica para evitar el manejo de efectivo en las

instalaciones y reducir riesgos.

3.2.1.- Proyeccién de la banca electrénica.

Desde la expansion del comercio electronico a nivel mundial se
han visto la reduccién de tiempos y movimientos en muchas de las
facetas de la vida diaria de las personas, sin lugar a dudas el empleo
de esta forma de efectuar todas las transacciones dentro de la
Tesoreria reducird los costos de operacion de forma significativa y
aumentara la productividad al no tener que desplazarse a sucursales
invirtiendo tiempo y esfuerzo para efectuar alguna operacion, la no
utilizacién de documentos por un lado permitira proteger el medio

ambiente y por ende la optimizacion de recursos.
Internet, correo electronico y el intercambio de datos empresarial

(EDI) son la plataforma para cimentar un comercio sin fronteras que

nos permita efectuar nuestras transacciones sin ninguna complicacion.
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Estos medios electronicos junto con la banca electrénica, en el

caso especifico de la Tesoreria tendra a futuro:

a) La dispersién inmediata de fondos a cualquier parte del
mundo en cualquier divisa.

b) E) seguimiento de la cobranza mas estrecho y personal
permitiéndonos estar mas cerca de las necesidades de
nuestros clientes.

c) Consulta inmediata de los principales mercados financieros
del mundo, junto con datos econémicos.

d) Realizacién y seguimiento de inversiones con tan solo pulsar
una tecla.

e) Concentracion de las funciones de la Tesoreria desde la

misma oficina y seguimiento de las operaciones via red, etc.

3.2.1.1.- Ventajas de la banca electrénica para la realizacién del

flujo de efectivo.

Al enlazar nuestros sistemas administrativos junto con la banca
electrénica podremos generar la captura de datos casi de una forma
inmediata, lo cual repercutira en la elaboraciéh en automatico de
nuestro flujo de efectivo real, el seguimiento diario del flujo de la
empresa, hacer los analisis correspondientes contra el flujo estimado y
determinar  variaciones, estandarizacion de operaciones Y

asignaciones de funciones mas especificas.
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Caso practico.
Aceco S.A. de C.V.
“ Administracion del flujo de efectivo”

Antecedentes.

Aceco S.A. de C.V. empresa de capital holandés ubicada en el
parque industrial de Cuamatla, en Cuautitian Izcalli Estado de México,
sobresale dentro del sector farmacéutico como la unica planta dentro
del pais cuyo giro es la produccion de penicilinas estériles y contribuir

también a la produccion de quimicos intermedios.

Esta empresa forma parte del grupo holandés Aceco B.V. que
participa en el mercado mundial con las siguientes divisiones:

a) Divisién farmacéutica.

b) Divisién alimenticia.

c) Divisiéon de quimicos.

d) Divisién agroquimicos.

Debido al control del mercado nacional en un 90 % el margen de
utilidad es bastante considerable, permitiendo a ia empresa la creacion
de proyectos cada vez mas ambiciosos como actualmente la
recomendacién para la certificacion 1ISO 14001, tras ya haber logrado
la certificacién en ISO 9002, consolidando de esta forma el liderazgo

en el ambito internacional.
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El logro de los objetivos planteados ha permitido llevar esta
competitividad a mercados europeos y asidticos sin dejar de

mencionar el importante mercado de Latinoamérica.

Entre los productos que se comercializan encontramos:
a) Penicilina G Potasica estéril.

b) Penicilina G Sodica estéril.

¢) Penicilina G Procaina esteril.

d) Ampicilina sédica.

e) Dicloxacilina sodica oral.

Cabe mencionar que en el afio 2000 el grupo logro concretar una
fusion estratégica por lo cual esta fusién garantizard el abasto de
penicilinas, la reduccién de costos de produccién y competir con

productos de alta calidad.



Definicion del problema.

Tesoreria necesita elaborar un flujo de efectivo para poder
establecer la importancia de la proyeccién de las cifras de la

organizacion bajo las siguientes interrogantes:

¢ Al determinar los saldos mensuales de la cobranza podremos
establecer un parametro para revisar el cumplimiento del area de

Tesoreria en el retorno del efectivo?

¢ Elflujo de efectivo nos permitira cumplir los niveles optimos de

efectivo fijados por la administracién de la organizacién?

;Con el flujo de efectivo podremos proyectar nuestras
posibilidades de ahorro o financiamientos a mediano plazo para

cumplir con todas las operaciones necesarias?

¢ El flujo de efectivo como herramienta indispensable para el
area de Finanzas de la organizacion podra permitirnos cumplir con
nuestras obligaciones de pago en tiempo y contar con los recursos

necesarios para las operaciones diarias?
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Informacién y politicas para la elaboracién del flujo de

efectivo para el aiio 2000.

Para la elaboracién del flujo de efectivo para el afio 2000

tomaremos como base los siguientes puntos:

a) Las ventas se analizan mensualmente. Dichas ventas se
ubican en 4 mercados, que son. mercado local, de
exportaciéon, compafias del grupo y ventas casa matriz.

b) Las politicas de crédito son: para mercado locat 60 dias de
vencimiento, mercado de exportacion 150 dias, compafiias
del grupo 120 dias y ventas casa matriz 30 dias. El mercado
de exportacién se encuentra custodiado por agentes que
auxilian al arrea de Tesoreria en la labor de cobranza, los
cuales por sus servicios cobran un 8% sobre la venta de
exportacion las cuales se pagaran cada 30 dias.

¢) Ya que las ventas en su conjunto se dolarizan, se utiliza un
promedio en el tipo de cambio USD/MXP de 11.58.

d) Las compras de materias primas se clasificaran en 3 rubros
con las siguientes politicas de pago: compras nacionales a 30
dias, compras extranjeras a 90 dias y compras entre
compaiiias asociadas con 30 dias de plazo.

e) Los gastos se inflacionan con efecto de contrarestar los
incrementos paulatinos que se presenten y que a futuro
desvirtuarian el saldo en efectivo. Las salidas de efectivo son

cada 30 dias, cabe sefalar que en caso de los gastos de



personal se debe prestar atenciéon a los gastos que se
eroguen mensual, bimestral, etc.

f) Las compras en activo fijo se dividen en: compras para la
planta en general, para proyectos especiales y proyectos
relacionados con el medio ambiente que por sus siglas en
inglés mencionaremos Como SHE (Safety, Health and
Enviroment).

g) Las politicas de financiamiento se fijan por la casa matriz en
préstamos a 4 afos con una tasa mensual del 6.25% en
Florines Holandeses, para lo cual se utilizan los tipos de
cambio promedio NLG/MXP de 5.88.

h) Los datos utilizados del afo anterior que cabe la pena
mencionar son los siguientes: los saldos de las ventas reales
abarcando las politicas de credito mencionadas con
anterioridad y el saldo real de la cartera del mes de
Diciembre. El saldo final de efectivo y los saldos de préstamos
pendientes de pagar.

i} Todos los datos que se presentan se expresan en miles.
Determinacion mensual de la cartera.
Partiendo del analisis de las ventas para el ano 2000 y las
ventas reales de 1999 que se sustituyen en base a los dias de crédito

por mercado (ver cédula 6), determinaremos los saldos mensuales en

dolares de la cartera (ver cédula 7).
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Determinacion de la cobranza mensual en USD.

Cédula 7-b.
Saldos de clientes a Diciembre de 1999.

Cliente Moneda USD
AHMSA SA $550
Bristol Myers SA $350
Laboratorios de Occidente SRL $143
Laboratorios Pisa SA de CV $400
RIMSA SA $500
Total Clientes Nacionales $1,943
Vitrofarma SA $464
Novartis de Colombia SA $500
Total Clientes Exportacion $964
Sinquisa (Peru) $1,200
Aceco de Monterrey SA de CV $300
Distribuidora Aceco SA $120
Total Clientes Asociaciones $1,620

Nota: * Pasa a la cédula 8.
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Al determinar los saldos de la cartera por mes procederemos a

determinar la cobranza mensual {ver cédula 7-a).

Cabe sefialar que los saldos a Diciembre de 1999 de la cobranza

no serviran de referencia para determinar la cobranza de 2000.

Ver cédula 8 con desglose mensual de cartera y cobranza en
USD, los cuales para efectos del flujo de efectivo se consideraran en
cobranza nacional y cobranza del exterior ya vaiuados en moneda
nacional, de recuadro de tipos de cambio que mas adelante se anexa
(ver cédula 9).

Egresos.

Compras.

En base al programa de produccion el departamento de compras
desglosa los montos por mes, a su vez Tesoreria proporcionara los
tipos de cambio para el calculo de materias primas en otras divisas, de
las cuales se cotiza en:

a) Délar americano

b) Fiorin Holandés

¢) Marco Aleman

d) Franco frances

e) Franco Belga

a) Las compras se dividen en tres lineas, las cuales son:
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a) Linea quimicos: encontramos la dibutilamina, el clorhidrato de
procaina, etc.
b) Linea de empaques y etiquetas.

¢) Linea de embasado.

Dentro las compras nacionales tenemos los saldos de compras
de Diciembre de 1999 los cuales se pagaran en el mes de Enero de

2000 y son las siguientes:

Cédula 10-a.
Saldos de proveedores nacionales al Diciembre de 1999.
Moneda MXP (en miles).

Linea de quimicos $30.5
Linea de etiquetas $0
Linea de embasado $50.2
Total $80.7

Nota: pasa a la cedula 10™*.
Dentro de las compras extranjeras tenemos las compras de los

dltimos 3 meses de 1999 las cuales se pagaran dentro el primer

trimestre de 2000 y son las siguientes:
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Cédula 10- b.

Saldos de proveedores exportacién del Gltimo trimestre de 1999.
Moneda MXP (en miles).

Octubre Noviembre Diciembre
Linea de quim. 0 520.0 720.0
Linea de etiq. 0 7206 880.5
Linea de emb. 0 2306 669.3
Total 0 $1,471.2 $2,269.8

Nota: pasa a la cédula 10 **.

Las compras entre compafias asociadas durante el mes de

Diciembre de 1899 permanecieron sin movimiento

Ver cédula 10 con la proyeccién mensual y salidas de efectivo

por compras.
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Impuestos.

Cédula 10-c.

Estado de resultados estimados.

Ventas totales $234,946
Devoluciones s/venta $0
Desctos. y rebajas s/venta $0
Dev. Y desctos. s/otras ventas 30
Dev. y desctos. $0
Ventas Netas $234,946
Otros ingresos $0
Ganancia en venta de activo fijo $0
Ganancia inflacionaria acumulable $25,800
interés acumulable $6,800
Total ingresos acumulables $267,546
Menos: Compras deducibles $(41,585)
Compras de servicios $0
Deduccidn de gastos generales $23,078
Gtos. Directos de venta $1,960
Cargos compaiias del grupo $1,287
Otros $0
Otras deducciones ext. $6,384
Deduccion de activos $21,267

interés deducible

$3,800
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Total partidas deducibles $16,191
Utilidad(perdida) antes imptos. $251,355
ISR $75,406
Impuesto al activo $0
Part. De Utilid. A los trabajadores 30
Utilidad o (perdida) neta $175,949

Para el calculo de los impuestos del afio 2000 procederemos a
determinar nuestros coeficientes de utilidad de los afios 1998 y 1999

que directamente afectaran nuestro flujo de efectivo (ver cédula 18).
Mensualmente considerariamos de la siguiente forma:
$75,406/ 12 meses = $6,284 x 6 = 37,704 **

Nota: Pasa a la cédula 19***.

Ver cédula 19 con calculo de pagos provisionales y céiculo del
primer ajuste en el 2000.
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Aceco SA de CV
Cédula 11

Determinacion de los coeficientes de utilidad de 1998 y 1999,

Moneda : MXP { en miles)

Ventas nacionales
Ventas exportacion
Ventas Asociadas
Ventas Matriz

Total

Venta de otros

Interés acumulable

Ganancia inflacionaria

Venta activo fijo

Deducc.vta. Activo fijo actualiz.
Ganancia en venta de activo fijo
Ingresos diversos

Ingresos acumulables

Menos:

Interés acumulable
ganancia inflacionaria

Mas:

Productos financieros
Ganancia por fluct. Cambiaria

Ingresos nominales

Utilidad fiscal

entre:

Ingresos nominales
Coeficiente de utilidad

*LISR 12-1 y RISR 7A
Pasa a la cedula 18

1998 1999
8,506.0 9,250.0
1,600.0 1,930.0
3,200.0 3,650.0
3.800.0 4,120.0

™ 9,104.0]  20,949.0]
100.0 350.0
850.0 1,100.0
230.0 420.0

0.0 0.0

0.0 0.0

0.0 0.0

[ 2200 260.0
[ 20804.0] 23079.0
-950.0 -1,100.0
-230.0 -420.0
650.0 780.0
800.0 960.0

[ 20874.0] 23,299.0)
[ 1,806.7] 2,087.8]
20,874.0 23,298.0
0.090864]  0.09003B|"
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Gastos de Operacién.

Los gastos de operacion del mes de Diciembre reflejan los

siguientes saldos:

Cédula 11-b.

Gastos de operacién a Diciembre de 1999.

Moneda MXP (En miles).

Concepto Dic 99
Mantenimiento preventivo. $160
Servicios (tel, luz. Agua, etc.) $820
Mantenimiento de edificios $0
Materiales de laboratorio $0
Papeleria $15
Mantenimiento de eq. de transp. $6
Comidas de trabajo y gtos. De
viaje $16
Mensajeria. $10
Compra de articulos de limpieza. $28
Otras contribuciones. $326
Seguros de automoviles $80
Casetas, estacionamientos, etc. $50
Compra de reactivos. $159
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Gastos notariales $38
Mantenimiento a oficinas. $100
Servicios de vigilancia $52
Total $1,860

Nota: pasa a la cédula 12****

Ver anexo 12 con determinacion y salidas de efectivo de gastos de

operacion.

Comisiones sobre venta.

Cédula 13.

Comisiones sobre venta de exportacion al mes de Diciembre de
1999.

a.- Ventas Exportacion US$88.00
b.- Porcentaje de comision 8%
c.- Tipo de cambio 10.20
d-axbxc $71.8

Nota: pasa a la cédula 13*****,

Las comisiones de las agentes en Latinoamérica se consideran

al 8% unicamente sobre las ventas de exportacion.
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Regalias.

Las regalias se pagan exclusivamente por el uso de las férmulas
maestras de cada uno de los productos, la asesoria en servicios
administrativos, la utilizacién de toda la plataforma para BPCS y
servicios de conexion en red, esta cuota se paga cada trimestre (ver
cédula 14).

Nomina.

Cédula 15-a.
Saldo de salida de efectivo Gitimo bimestre de 1999.
Moneda : MXP

Concepto Noviembre 99 Diciembre 89
Seguro de C.V. Sind. 15 17
Seguro de C.V. Conf. 60 60
Seguro de ret. Sind. 12 10
Seguro de ret. Cont. 50 62
Infonavit 80 86

Nota: pasa a la cédula 15.
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Cédula 15-b.
Saldo de salidas de efectivo ultimo trimestre 1999.
Moneda : MXP

Oct 99 Nov 99 Dic 99 Total

Uniformes 65 45 Q0 200

Nota: Pasa a cédula 15.

Cabe mencionar que en salidas de efectivo semestrales en el
segundo semestre se pagan estos conceptos por ser prestacion para

los trabajadores.

Inversiones en activo fijo.

Se consideran proyectos que se autorizan desde la casa matriz,
una de las caracteristicas de estos proyectos es que deben de ser
recuperables en un tiempo menor a un afio y basicamente son
inversiones en equipo de computo, compras de equipos
automatizados para la planta, instalaciones que continuamente
mejoren la recuperacion de aguas residuales y desechos toxicos,

centrifugas y sistemas de hidropresion para la correcta elaboracién de
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los productos. De acuerdo con el calendario de adquisiciones se

efectuaran las salidas de efectivo (ver cédula 16).

Gastos y productos financieros.

Cédula 17-a.

Determinacion de intereses por préstamos otorgados.

a.- Base préstamo NLG$3000
b.- Tasa de interés 6.25%
c.- Tipo de cambio MXP/NLG 4.88
d-axbxc $915
e.- periodo anual 365 dias
f-dle 2.51
g.- periodo mensual 30.40
h-fxg $76.30

Dentro de este ejercicio ejemplificaremos 3 puntos que derivan
de la adquisicion de financiamientos o bien los rendimientos obtenidos

por el ahorro de los excedentes de dinero.

En primer lugar tenemos los intereses pagados a la casa matriz
por el financiamiento de NLG $3,000 a una tasa mensual de 6.25%

que se calcularian de la siguiente forma (Ver la cédula 17) con cifras
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base para el flujo de efectivo. El monto del préstamo variara cada que

se realicen pagos a capital con lo que la base sera diferente.

Cédula 17-b.

Calculo del monto a pagar sobre préstamo en Moneda Nacional.

a.- Monto del pago NLG $500
b.- Tipo de cambio MXP/NLG 48847
c-axb $2,442.35

Los pagos de préstamos se determinaran trimestralmente y se

calcularan de la siguiente forma e iran con relacion al monto del pago.

Cédula 17-c.

Calculo de los intereses por inversiones locales.

a.- Saldo final 1999 + saldo

inic. 2000/2 $-3,534
b.- Tasa de interés 16%
c- axb $565.44
d.- ¢ / 365 periodo anual 1.54
e.- d x tasa mensual 30.40
f- Total $-37.12
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Por otra parte tenemos los intereses recibidos por inversiones
locales que nos permitiran conocer los rendimientos que se pudiesen
obtener. Una vez determinando los rubros que conforman el flujo de
efectivo podremos, observar la tendencia de las cifras tal y como se

muestra en la céduia 18.
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Observaciones del caso practico.

Se muestra una tendencia a la alza con respecto al rubro de la
cobranza, este rubro servirda como herramienta para la Direccién de
Finanzas para medir el desempefio de la Tesoreria, la cual tendra que
explicar los resultados obtenidos al final de cada mes con respecto al
retomo del efectivo.

Se observa que en este rubro a cobranza del exterior esta un
poco por arriba de la cobranza nacional con respecto al total, esto va
en relacion con la competencia que se presenta de una forma mas
acentuada en el mercado exterior. Aunado a este hecho cabe
mencionar que para este afio los mercados mexicanos tendran una
fuerte apertura comercial por lo que es oportuno mencionar que habra
que girar todas nuestras atenciones a las necesidades del cliente y

efectuar una mejor labor de cobranza.

Los dos Ultimos meses del afto nuestro nivel de cartera es mas
alto que en los meses posteriores por lo que el tiempo a destinar en la
recuperacion del efectivo serd crucial, considerando los altos
desembolsos que se efectian en esta época, por conceptos de pagos
de prestaciones, eventos sociales de la empresa, etc.

Como habiamos mencionado ya con anterioridad e! margen de
tilidad que se obtiene de estos productos es considerable por lo que
al observar los gastos podemos apreciar que aun considerando ia
inflacién en los gastos podremos contemplar un colchén financiero que



nos permitira alcanzar un nivel optimo de efectivo. Al mismo tiempo
podemos observar que el préstamo otorgado es pagado en su
totalidad y los impuestos seran pagados con puntualidad. Al final del
afio tendremos un remanente el cual podra ser utilizado para posibles
inversiones futuras y también nos dara la pauta para no optar por un

nuevo préstamo.

La baja utilizacion de proyectos o adquisiciones de activos fijos
nos permite poder administrar aun mejor nuestros remanentes de
efectivo lo cual se refleja en inversiones efectuadas por lo menos en
seis meses del afio, las cuales nos generan intereses que a su vez
neutralizan los efectos causados por la utilizacién de préstamos, es
decir la generacidn de intereses.

El pago total del préstamo adquirido con la casa matniz queda
saldado como habiamos mencionado anteriormente pero aun mas
benéfico es la planeacién con ia que podemos determinar que meses
son los mas viables para pagar.

Lo anterior nos demuestra que el flujo de efectivo es una
herramienta fundamental para la correcta administracién del efectivo
en una organizacion, ya que no solo nos permite proyectar en el corto
y mediano plazo, sino que ademas muchos de los datos que se
calculan con la utilizacion de este flujo permitiran elaborar estados
financieros proyectados como en el caso de los diferenciales por
financiamientos utifizando diversos tipos de cambio, la ganancia o
pérdida cambiaria, etc.



Conclusiones

La administracién del flujo de efectivo es una herramienta
fundamental para medir el desempefio de una de las principales
funciones de la Tesoreria, la recuperacion del efectivo. La elaboracion
del flujo de efectivo requerird de mucha informacion que nos permitira
interpretar las cifras de una forma objetiva y veraz.

La administracion ejercida con la utilizacion de este flujo nos
permitira ir previniendo nuestras necesidades de financiamiento o
inversién, asi como la utilizacién de los fondos con los que cuenta la

organizacion.

La informacion adicional que servira para la elaboracion de
estados financieros estimados resuitara determinante para la correcta

proyeccién de las cifras.

Ei grado de automatizacién que se trate de dar a la elaboracion
de! flujo de efectivo nos permitira actuar con mas rapidez y tomar
decisiones mas acertadas. La determinaciéon de los saldos 6ptimos de
efectivo sera una de las finalidades del flujo de efectivo, sin descuidar
la recuperacién del efectivo, los correctos desembolsos dei mismo y el
incremento  de inversiones que mejoren la produccion en a

organizacion.
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