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INTRODUCCION

Debido a la apertura de mercados internacionales se vislumbra una gran
competencia para los mercados nacionales que tienen gue mejorar sus
productos y politicas, para poder competir con los extranjeros, esta
expansidn, crea un crecimiento y una necesidad de transmision rapida y
eficaz de informacidn en las empresas, para la toma de decisiones es
indispensable contar con informacion oportuna que nos dé la pauta para
dirigir a la empresa hacia ‘un desarrollo y generacién de mayores

utilidades.

La Administracién Financiera del Capital de Trabajo tiene por objeto
coordinar los elementos de una empresa para la toma de decisiones
acertadas y determinar los niveles adecuados de inversion y liquidez del

activo circulante.

El presente trabajo en su capitulo uno tratara de la importancia que tiene
la administracién financiera en una empresa como una herramienta que
le permita tomar decisiones para alcanzar un crecimiento financiero
optimo y cumplir su objetivo en cuanto a la generacidn de utilidades. Asi
como la importancia y desempefio de un director ¢ gerente ce finanzas

dentro de la estructura de ia compafiia.

Se hace énfasis en la toma de decisiones, ya que sin €sta, fa decision de
pensamiento se convierte en indecisién. Claro esta que toda

determinacién debe ir acompanada del soporie o sustento con sentido



veridico sobre hechos que permitan superarse en el futuro. Estas
decisiones partiran de un pasado para prever ei futuro mediante la

planeacién y control que implante la empresa.

Analizaremos los Estados Financieros, la importancia de su correcta
presentacion, para tener l0s elementos necesarios para interpretar y

diagnosticar a través de varios métodos de analisis.

En &l capitulc dos se describira lo indispensable que es la administracion
del capital de trabajo, comenzando por su concepto general, después
por e analisis de cada uno de los conceptos que integran el capital de
trabajo como son: el efectivo, cartera, inventarios, proveedores,
financiamientos de corto plazo, créditos comerciales y bancarios; lo que
nos permite visualizar la toma de decisiones de inversidon ©o de

financiamiento.

Posteriormente, se presentara un casc practico que comenzara con los
antecedentes mas nofables de una empresa dedicada a la
infermediacion mercantil, definira los problemas mas severos gue
presenta en la estructura de su capital de trabaje para operar el dinero
efectivo o circulante, el cual se vera reflejado mediante la informacién
historica, con grade de veracidad, esto nos permitira hacer un analisis
cuantitativo por diferentes procedimienios que considere suficientes, asi
como un andlisis cualitativo respectc a las principales politicas y

procedimientos financieros de la empresa.



I. ADMINISTRACION FINANCIERA

1.1 Definicién y objetivos de la Administracion Financiera

Ante 1a situacion que se vive en la actualidad, no solo en nuestro pais,
sino también con la globalizacién econdmica que existe en el ambito
mundial, el conccimiento y aprovechamiento de las Finanzas y la
Administracion adguiere gran importancia donde se hace necesario que
los directivos, funcionarios, ejecutivas y hombres de negocios eleven su
preparacion y capacidad, con el fin de ser competitivos y fortalecer el
activo mas importante de una empresa gue quiera mantenerse, crecer y
desarrollarse bajo entornos econdmicos, sociales vy  politicos

internacionales.

Es una realidad que en la época actual estamos pasando por momentos
criticos en materia de politica y social, donde muchas empresas
pequefias, medianas e incluso grandes han desaparecido y algunas
otras io haran mas adelante, si no se pone atencién a la capacitacién en
conccimiento de las finanzas en toda su extension, ya que cuando existe
una crisis econdmica es &l area financiera en donde deben apoyarse y
saber que herramientas ufilizar y como aprovecharlas, pero sin descuidar
el correcte equilibrio de coordinar todas las demas areas y funciones de
una empresa, lo cual estard controlado bajo una correcta Administracion

Financiera.



Cabe sefialar gue si bien es necesaria en estos tiempos criticos,
légicamente lo seran en periodos de crecimiento, estabiidad vy
prosperidad, ya que precisamente cuando s$& esta en dichas fases,
algunos empresarios creen que pueden prescindir del financiero y Ia
administracion, y corren el riesgo de no estar protegidos ante los

cambios bruscos.

Una vez entendida la importancia de la Administracién Financiera, habria
que tomar en cuenta definiciones basicas gue la originan y otras que se

relacionan para su mejor entendimiento, estudio y aplicacion.

Administracion: Se define en forma sencilla por las fases del proceso
Administrativo, y son; Planeacion, Qrganizacion, Integracion, Direccion y
Centrol.

Finanzas' El IMCP define a las finanzas de la empresa como aquellas
que constituyen la actividad por la cual su administracion preve, planea,
organiza, integra, dinge y controla la inversién y la obtencion de sus

recursos materiales.

Otra definicion de Finanzas es la del Profesor Epifanio Pineda Que la

define como “La basqueda consecucion y aplicacion de capitales”

Administracidén Financiera: La definen como la fase de la Administracion
General que tiene por objeto maximizar el patrimonio de una empresa a
jargo plazo, mediante la obtencidén de recursos financieros por

aportaciones de capital u obtencion de créditos, para su correcio manejo

wh



y aplicacion, asi como la coordinacion eficiente del Capital de Trabajo,
inversiones y resultados, mediante Ja presentacidn e interpretacion de
informacion para facilitar 1a toma de decisiones acertadas.

Economia: Es la ciencia que esiudia la conjugacién de los factores de la

extraccion, transformacion, distribucion y consuma de bienes y servicios.

Macroeconomia: Se ocupa de la estructura institucional del Sistema
financiero, de sus Iintermediarios, de la Tesoreria de La Federacion vy las
politicas econdmicas gubernamentales, para con ello hacer frente y

centrolar el nivel de actividad econdmica de una empresa en su entorno

externoc,

Microeconomia: Se ocupa de la operacion eficiente de un negocio bajo
conceptos de oferta y demanda, asi como estrategias que deben
considerarse para maximizar las utiidades y riqueza. Siendo algunas de
esas estrategias. racionalizar la depreciacion de los actives fijos, la
optimizacién de los inventarios, fijacion de precios competitivos, medicion
de nesgos, medicién de fuerzas y debilidades, analisis marginal, etc.
todas eflas con el objetivo de tomar decisiones con accién que conlleven

a acciones bajo el principic del Costo-Beneficio.

Contabilidad: Se define como el registro sistematico y cronolégico de las
operaciones en nimeros, de los organismos econdmicos lucrativos y no
lucrativos para informar de una manera fehaciente, veraz y oportuna de
la situacidn econdmica y financiera, que sirve para juzgar el pasado y

prever el futuro.



Empresa: Es toda aquella persona fisica ¢ moral que realiza actividades
empresariales ya sea comerciales, industriales, agricolas, ganaderas, de
pesca y silvicolas

Negocic: Es una actividad empresarial que tiene como abjetivo primordial
hacer utilidades que le permitan a la persona que la realiza, un sano
crecimiento y logro de las metas trazadas.

Los Objetivos que persigue la Administracién Financiera son:

. Maximizar el Capital Contabie, patrimonio o valor de la empresa a
largo plazo.

i, Pagar el mejor salario a los trabajadores

i, Estar conforme al poder adguisitivo de los consumidores

V. Contar con estrategias y politicas de competencia nacionales

Internacional
V. Preservar ef medio ambiente
VI. Proporcionar apoyo a las necesidades del estado (bajo cultura de

pago de impuestos) para proporcionar servicios publicos eficientes y

oporiunos a la comunidad o sociedad.



1.2 Actuacion del Director o Gerente de Finanzas

Las funciones del Administrador Financiero.

o Analisis de los datos financieros
« Determinacidn de la estructura de activos de la empresa.

« Determinacion de su estructura de capital.

Anidlisis de los datos financieros. Es la transformacion de datcs
financieros a una forma que pueda utilizarse para controlar la posicion
financiera de ia empresa para hacer planes para financiamientos futuros,
evaluar la necesidad para incrementar la capacidad productiva vy

determinar ei financiamiento adicional que se requiera.

Determinacion de la estructura de activos de la empresa. El
administrador financiero determina tanto la composicién como el tipo de

activos que se encuentran dentro del balance de la empresa.

Determinacion de ia estructura de capital de la empresa. Esia
funcion se ocupa del pasivo y capital de la empresa. Deben tomarse dos
decisiones fundameniales acerca de la estructura del capital de la
empresa. Primero debe determinarse fa composicion mas adecuada de
financiamientos a corto y a largo plazo. También se debe determinar
cudles fuenies de financiamiento a corio o a largo plazo son mejor para

la empresa.



El administrador financiero se ocupa de mantener la solvencia de la
empresa, obteniendo los flujos de caja necesarics para satisfacer las
obligaciones y adquirir los activos fijos y circulantes necesarios para

lograr los objetivos de la empresa.

El administrador financiero utiliza estos datos en la forma en que se le
presentan, o después de haber hecho ciertos ajustes y modificaciones
como un insumo importante en el proceso de toma de decisiones

financieras.

Es de suma importancia que el administrador Financiero, en este caso el
Director o Gerente de Finanzas tome en cuenta su entorno econdmico,
es decir, el conjunto de variables y fendmenos eccndmicos, politicos,
sociales y legales que ejercen mayores influencias en el desarrollo

financiero de un pafis.

Las variables Macroeconomicas serian los puntos o patrenes
econdmicos, sociales, politicos y financieros que marcan un escenario
especifico a corto piazo y que influyen en ahorro, inversidon y desarrcilo
de un pais. Donde las fuentes de informacion son: el Banco de México,
la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, las Camaras de diferentes
industrias, el Instituto Nacionai de Estadistica, Geografia e Informatica, el
Consejo Empresarial de Economnia de Servicio Privado, etc ejemplo de
estas variables puede enlistar las siguientes:



1 Importaciones y Exportaciones

2. Balanza Comercial, reservas Internacionales, Finanzas Publicas,
Ingresos, Gastos, Déficit

Devaluaciones Monetarias

Salarios minimos

Deuda Puablica interna y externa

Precio del petréleo

Inflacidn

w N kW

Costo del Dinero en el Tiempo

9. Politica Monetaria

1C. Cotizaciones Monetarias

11.  Crecimiento del Producto Interno Bruto

12, Acuerdos de Libre Comercio

Las variables Micrcecondmicas son los patrones econdmicos que se
relacionan especificamente con una empresa, persona fisica o moral y
gque reguieren una estrategia determinada, de conformidad cen su medio
competitivo, para generar escenanocs a corte plazo y predeterminar

resultados; a continuacién se enlistan algunos ejempios de estas:

Mezcla de lineas

Inflacién de precios y productos
Crecimiento de Mercado

Capital de Pago

Control de Calidad

Liquidez y Riesgo de la empresa

Ne o kw2

Carga Financiera



8. Capacidad Administrativa
9. Rentahiiidad
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11.
12.
13.

Es por ello que el Administrador Financiero debe conocer antecedentes y
tendencias politicas mas relevantes en México y el exterior con el fin de
conocer las variables relacionadas con la direccion de asuntos politicos
que lleguen a influenciar el desarrollo financiero de la empresa a su
cargo, como lo han sido las devaluaciones en cada selenio y la falta de

una planeacién adecuada gubernamental respectc a los efectos

Exportaciones
Preductividad
Estabilidad de Precios
Capacidad Instalada

globalizados de los diferentes mercados por ejemplo: el precio del

petroleo.

1.3 Estados Financieros Basicos

Debido a que hablamos de Informacién Financiera es conveniente

recordar los estados Financieros que resumen informacién econdémica y

financiera de !as operaciones de una empresa y aiguna de sus

caracteristicas.



Los Estados Financieros son documentos que informan de manera
numerica, la situacidn economica y financiera de una empresa lucrativa y

no lucrativa, bajo principios generalmente aceptados.

Para Macias Pinedo los Estados Financieros. El producto final de la
contabilidad, no es la medida exacta de la situacion financiera, sino gue
se formulan con el objeto de informar a las personas interesadas
(accionistas, bancos, proveedores, SHCP, efc ), acerca de la operacién

en la Administracion Financiera de una empresa.

El Instituto mexicano de Contadores publicos AC los define como: “Los
Estadas Financieros Basicos son la parte esencial de fa Informacion
Financiera”.

El Objetivo de los Estados Financiercs es: ser un medio de comunicacion
para informar sobre la situacién econdmica y financiera de una empresa
fecha determinada, y el resultado de las operacicnes v cambios de ésta

en periodo contable determinado.

Algunas de las ventajas que represenia esta informacién hacia los

interesados vy en especial al Financiero serian:

e Coordinar actividades

o Captar, medir, planear u controlar operaciones

12



Estudiar las fases del negocio y proyectos especificos.

Contar sobre un sistema central de informacion que pueda ser atil a
propietarios, inversionistas, proveedores, acreedores, bancos,
autoridades fiscales, clientes, etc., aclarando que cada reporte debera
estar dirigido a ellos, sélo s son de alcance y de acuerdo a las
politicas de presentacion gue adopte la empresa para maniener su

confidencialidad.

Facilita el Analisis Financiero

Tomando como base los Principios de contabilidad generaimente

aceptados los Estados Financieros Basicos son:

1.

Ralance General: es un documento que muestra los activos, pasivos y

capital contable a una fecha determinada.

Estado de Resultados. Es un documento que muestra los ingresos,

costos, gastos y ia utiidad o pérdida resuftante en el periodo.

. Estado de Variaciones en el Capital Contable: es un documento que

muestra el cambio en las inversiones de los propietarios durante un

periodo.

. Estado de Cambios en la Situacioén Financiera: es un documento que

nos muesira las modificaciones a los recursos y obligaciones de la

empresa en el periodo.

13



De los conceptos anteriores habria que destacar que son expresados en
terminos numericos, teniendo siempre la caracteristica de informar veraz,

oportuna, clara, fehaciente y suficientemente.

También resulta necesarto mencionar que en caso del estado de
cambios de la Situacion Financiera, en empresas muy institucionales en
el drea de Finanzas les resulta mas practico manejarse con ! uso del

estado de origen y aplicacion de recursos sobre la base de efectivo.

1.4 Analisis de los Estados Financieros

Medidas previas al Analisis de Estados Financieros:

Generales:

a) Eliminacion de centavos y redondeo en cifras de cierre, de preferancia
en miles de pesos o dolares segln sea el tipo de moneda utilizada,

bien en millones dependiendo del tamafio de fa empresa.

b) Agrupacion de cuentas de similar naturaleza, tal es el caso de los

inventarios materias primas. Proceso y terminades.



Especiales

1. El

analisis a que se sujete el Analista financiero del Balance General

podra ser de preferencia schre la clasificaciéon que se presenta en los

dictamenes, pero si es una empresa que no dictamine puede optar

por la siguiente clasificacion:

a)
b)

Activo Disponible: Incluye caja y bancos

Activo Circulante: Valores que contribuyen directamente a las
cperaciones de la actividad de ia empresa como: inversiones
temporales, cartera, deudores diversos e inventarios.

Inmuebles, Planta y Equipo: Incluyen inversiones a largo plazo
indispensables para que los valores del activo circulante puedan
realizar su ciclo economico. Se debera presentar el verdadero valor
de la inversién del capital propio, puesto que no es razonable que
al constituirse una empresa, éste provenga de inversiones ajenas,
mientras (as otras se destinan a valores circulantes, también se
inciuiran inversiones hechas para controlar otras empresas

(subsidiarias). La wvaluaciébn de estos activos es de vital

importancia, ya que pueden distorsionar [0s analisis, por ejempio

las revaluaciones, mismas que quedaran a criterio. Estaran
también incluidas las Patenies, Marcas, Nombres, Credito
Mercantil, etc., siempre y cuando hayan sido pagadas.

Pagos y Gastos Anticipados: Incluyen partidas que no tuvieron las
caracteristicas de los rubros anteriores, exceptc cargos

anticipados.

13



e)

)

g

h)

Pasivo Circulante. Seran todos los pasivos con vencimientos
menores & un ano.

Pasivo Fijo: Seran todos los pasivos con vencimiento mayor a un
ano,

Inversion de los Accionistas: incluye el capital reaimente aprobado
por los propietarios, socios, accionistas, etc.

Utihdades o Resultados por Aplicar: Muestra el superavit o déficit
de la empresa, asi como el resultado neto de los ajustes por

actualizacion, guedando a criterio del analista financiero.

2. El estado de resultados se agrupara de fa siguiente manera:

a)

VVentas Netas: Incluye las ventas brutas menos las devoluciones,
rebajas y descuentos, scobre las ventas, propias del giro de la
empresa.

Costo de ventas: Se obtendra de los insumos incurridos en la
produccidn que salid y se facturd para su venta.

Gastes de Operacion: Estara mostrando ios gastos de distribucion
de la venta propia del giro del negocio.

Costo Integral de Financiamiento: Agrupard [os intereses
devengados sobre [0s préstamos bancarios, v [as actualizaciones
derivadas de éstos, incluira ademas el resultado cambiario
derivado de la diferencia del tipo de cambio por la fluctuacion
entre los derechos y deudas en dolares. Asimismo, agregara el
efecto del resultade por posiciéon monetaria basado en el
incremento del Indice Nacional de Precics al Consumidor sobre

los Activos y Pasivos Monetarios. También adicionard los

16



Intereses ganados por inversiones y los gastos financieros
derivados de comisiones por aperturas, cheques devueltos,
efectos por compras de futuros, etc.

e} Otros Gastos e Ingresos: Mostrara todas las ventas distintas al
grio principal del negocio, asi como todos los gastos distintos a los
gastos de fabricacidén y operacién.

Las caracteristicas del Analisis Financiero son-

1. Son una herramienta financiera

2. Debe ser aplicada por un Administrador Financiero y después por
capacitacion al Tesorero, Contralor, Contador, etc., dependiendo del
tamanfo de la empresa

3. No pierde de vista su objetivo principal de despiezar una informacion
pasada y presente para evaluarla

4. Puede ser aplicada a cualquier empresa ya sea puiblica, privada o civil

Es muy importante clasificar y separa el Andlisis Financiero en
Cualitativo y Cuantitativo.

En la parte Cualitativa de una empresa se analiza la parte legat (Acta
Constitutiva, Actas de Asamblea, Juntas de Consejo), el control interno
de sus procedimientos y politicas de compras, almacenamiento,

procesos, administracion de recursos, ventas, registros contables, eic.

El anadlisis Cuantitativo de los Estados Financieros se aplica

normaimente en la elaboracidon de los Estados de Origen y Aplicacién de

17



Fondos y calculos de Razones, Asi al Estado de Origen y Aplicacion del
Capital Neto de Trabajo Con el objeto de evaluar el funcionamiento

pasado, presente y futuro de la empresa

El conocer los patrones histéricos de una empresa permite al
Administrador Financiero diagnosticar y planear las necesidades futuras,
y facilitar el cumplimiento de los objetivos principales de incrementar el
valor de una empresa, reflejada en su personal, en su estructura
financiera y en valor del capital considerando el valor del precio de las

acciones.

Breves descripciones de los Procedimientos de Analisis Financiero
Cuantitativo

Porcientos Integrales: Consisie en la separacion del contenido de los
Estados Financieros correspondientes a una misma fecha o periodo, en
sus elementos o sus partes integranies con el fin de determinar la

proporcion que guarda cada uno de ellos en relacion con un todo.

Razones Simples: Consisten en las diferentes relacicnes de
dependencia que existen al comparar geométrica o aritméticamente ias
cifras de dos o mas conceptos que integren el contenido de los Estados

Financieros de una empresa.
Las aritméticas se aplican a operaciones de suma y resta; las

geométricas se aplican a operaciones de muitiplicacidn y divisién. Esto

por existir una dependencia reciproca,
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Clasificacion de Razones Simples

1. Razones Estaticas: Cuando las cifras emanan del Balance Generai

2. Razones Dinamicas: Cuando las cifras emanan del Estado de
Resultados

3. Razones Dinémicas — Estaticas: Cuando utilizan cifras de! Balance
General y del Estado de Resultados

También se clasifican en:

1. Razones Financiera: Aquellas que se leen en dinero (en cualquier
unidad monetaria).
2. Razones de Rotacién: Aquellas que se leen en nimero de veces

3. Razones Cronologicas: Aquellas que se teen en dias.

El Analisis de los Estados Financieros se aplica normalmente en la
elaboracidn de los Estados de Origen y Utdizacidn de Fondos y al
Calculo de Razones, con el objeto de evaluar el funcionamiento pasado,
presente y futuro de las empresas Asi un Administrador Financiero
podra planear sus necesidades futuras de fondos a large plazo, lo cual

afecta de manera favorable al precic de las acciones.

El estado de resultados v el balance generaf son los elementos basicos
para aplicar las razones y la elaboracidn del Estado de Origen vy

Aplicacién de Fondos.



Estado de Origen y Aplicacion de Fondos.- El termino fondos puede ser
definido como Efectivo o Bien, o Capital Neto de Trabajo. El efectivo es
necesario para gue una empresa pague sus cuentas, mientras que el
segundo es esencial en el analisis de negocios de temporada. Los ffujos
de fondos de una empresa se dividen en: flujos de operacion (materiales,
mano de obra, activos fijos, gastos de administracion y venta) y flujos

legales y financieros.

Los origenss de una empresa son aspectos que aumentan el efectivo y

se clasifican en;

a) Reduccion de un activo

b} Aumenio de un pasivo

c) Ganancias netas despues de impuestos
d) Depreciacién y otros gastos de no efectivo

e} Ventas de acciones

Las Utilizaciones mas comunes del efectivo son:

a) Aumento en un activo

b) Reduccidn de un pasivo

¢) Pérdida neta

d) Pago de dividendos en efectivo
e) Recompra o retiro de acciones

El procedimiento sugerido para clasificar 10s origenes y utilizaciones de

efectivo es el de ubicarios en columnas a la derecha de los balances
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comparativos donde se mostraran ios cambios hechos, con ellos
estaremos en condiciones de elaboracion de dicho estado, teniendo

ademas [as siguientes consideraciones.

1. Los origenes y utilizaciones totates deben ser iguales.

2. Las ganancias netas después de impuestos representan el primer
origen y los dividendos la primera utilizacion.

3. La depreciacion y los aumentos en los activos fijos totales se
presentan en segundo lugar respectivamente

4. El orden de los origenes y aplicaciones restantes no tienen relevancia

Estado de QOrigen y Utilizacién del Capital Neto de Trabajo: Se le conoce
como estado de cambios en la posicion financiera y se incluye en el
informe a accionistas, es muy similar al anterior, difiere en que los
cambios en actives y pasivos circulantes no estan por separado Es
decir, al Activo Circuiante total se le resta el Pasivo a Corto Plazo Total
en un comparativo obteniendo dos capitales netos de trabajo, los cuales
se comparan a su vez y ef resuitade sera et Cambio en el Capital Neto
de Trabajo.

La interpretacion al Estado de Origen y Aplicacidon de Efectivo se
simplifica cuando cada elemento se expresa en porcentajes, facilitando
el analisis y evaluacion del administrador financiero, aunque no se puede

determinar las relaciones causales que existe entre ambos.

Procedimiento de Tendencias.- Consiste en determinar la propension

abscluta y relativa de las cifras. en los distintos rengiones homogéneos

11



de los estados financieros de una empresa en particular. Pero para

usarlo es conveniente Tener en cuenta lo siguiente

1. Las cifras deben pertenecer a la misma empresa.
2. Las normas de valuacion deben ser las iguales en Inventarios vy
Activos Fijos

3. Deben proporcionar informacién del mismo periodo los estados de
resultados.
4. Resulta necesario apoyarse en ofras razones o indices de analisis

financiero.
5. Hay que remontarse al pasado, es decir, contar con informes

anteriores para medir la propensién hacia ej presente y futuro.

En resumen, hay que tornar en cuenia que si bien todos los
procedimientos de analisis sirven para explorar y suponer algunas
anomalias en la estructura financiera de una empresa, no es suficiente
con emplearla, sino que para emitir algun diagndstico es necesario
utifizar el analisis cualitativo, asi como el empleo de otras herramientas

fales como el diagndstico financiero.

La palabra diagnostico desde un punto de vista general es un conjunto
de signos que fijan el cardcter peculiar de una enfermedad. Definicién

del Diccionario Hispénico Universal

En nuestro medio financiero no es mas que desarrollar una serie de

preguntas que se emiten de un andlisis cuaiitativo y cuantitativo de una



empresa en el pasado y presente para posteriormente encontrar las
respuestas.
Su objetivo es evaluar que tan sanas seran las finanzas de una

compania en el futuro.

Es donde surgen interrogantes como:

¢ Existe un equilibrio entre las metas, requerimientos de una inversion y
la capacidad financiera de una empresa”?

¢ Son necesarios mayores financiamientos el proximo afio?

¢ Es rentable la compaiia?

cQué tan sanas son las finanzas de la compaiia? ;Existen algunos
problemas ocultos?

¢ Se estara ocupando adecuadamente el equipo?

¢, Si hay utilidad, en donde esta el dinero?

¢ Porgue si vendo mas, no gano mas? etc.

Todas esas preguntas no soio se las cuestiona el analista financiero, sin
que también participan el gerente de produccion, el gerente comercial y
demaés directivos de la empresa.

Para ello se resumen una lluvia de preguntas y definen el problema mas

prioritaric en consenso

Para que funcionen sus esfuerzos deben cubrir seis puntos basicos que

los ayuden a tomar buenas decisiones.
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1. Una idea general de los objetivos estrategicos.

2. Como crear una posiciéon tnica de mercado a nuestro favor, crear
nichos de mercado, en vez de luchar por cuotas de mercado.

3. Una orientacion hacia un grupo de metas en el mercado o segmentos
especificos de éste, en que la empresa quiere concentrarse.

4. Una estrategia competitiva de cdmo incrementar la fuerza relativa o
evitar la competencia directa.

5 Se tiene la ventaja cuando se cuenta con los soportes informativos
que confirma la veracidad de los hechos.

6. Considerar que si no es posible tener dichos sopories, no es
conveniente tomar pareceres o supuestos que en su mayoria tlegan a

ser falsos o tendencicsos.

Etapas para la Toma de Decisiones:

+ Definicién del problema

« Analisis del problema

« BUsgueda de soluciones o alternativas
« La decision, cual sera la mejor sclucién

« La conversién de la decision en accién efectiva

Trampas en la Toma de Decisiones

» Decisiones precipitadas.
» Tener fuerte presidn encima
> Cuando se piensa que mas vale tomar una mala decisidon que no

decidir
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» No hay decision al contar con la valuacion de las alternativas
» Decision prematura, antes de transcurrir el tiempo planeado y esperar
los eventos relacionados

ui  slapartem s ascinante de [a toma de decisiones en los ne ocios
es la intuitividad. En este proceso se com inan muchos actores al unos
de ellos asados en la in ormacidon concreta, otro en sentimientos o
intuicion, al unos espor dicos gue pueden crear oportunidades que se
pueden aprovechar si se piensa que es lo conveniente y se atreve a
hacerlo. Se pueden tomar tales oportunidades si se ha lo rado poner en

arden a la empresa.

Sin em ar o, esto no es sencillo y la Unica manera de hacerlo es
prepararse para eventos desconocidos o no comunes, y el reto es:

“Prepararse para los cam i0s".

De inirse es comoverel uturoyloqueleo recer yrequerir | yloquelia
competencia le permitir  hacer. Hay que crear una ventaja competitiva

de manera que los clientes la perci an como la mejor alternativa.

Por ello es muy importante sa er manejar y capacitar el equipo  erencial
en las ases de in ormacidn e interpretacion inanciera para sa er
anali ar, dia nosticar y tomar acciones que le permitan controlar evenios

utliros.
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Il. ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO

2.1 Definicion del Capital de Trabajo

La Administracion Financiera del Capital de Trabajo la define Abraham
Perdomo como la parie de la Administracion Financiera, que tiene por
objeto coordinar los elementos de una empresa, para maximizar con
detalle, pagar el mejor salario al trabajador, conforme al poder adquisitivo
del consumidor, preservacion ecolégica y las necesidades del estado
para proporcicnar los servicios publicos a la colectividad y para tomar
decisiones acertadas al determinar los niveies apropiados de inversion vy
liquidez del activo circulante. Asi como de endeudamiento y
escalonamiento de los vencimientos del pasivo a corto plazo influidas por

la compensacion entre riesge y rentabilidad.

Administracion Financiera del Capital de Trabajo se refiere al manejo de
las cuentas corrientes de la empresa, ias cuales comprenden los activos

circulantes y los pasivos a corto plazo.
La finalidad de este tipo de Administracion consiste en manejar cada uno
de los activos y pasivos de corto plazo de una empresa de manera gue

se alcance un nivel aceptable y constante de! Capital Neto de Trabajo.

Existen diversas formas de conceptualizar el Capital Neto de Trabajo,
algunas de eilas son:
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“Capitai Neto de Trabajo: [gual a la diferencia del activo circulante menos
el pasivo a corto plazo "

“Unidades Monetarias: Que provienen del capital contable o del pasivo a
largo plazo no inmovilizados en activo fijo. Relacionado con el monto de

pagos a realizarse en el curso de un afio.”

La diferencia Capital de Trabaje y Capital Neto de Trabajo es la
estructura del capital a corto plazo, es decir, siempre y cuandc los
activos circulantes superen a [os pasives a corto plazo habrd Capital
Neto de Trabajo

Se dice gque sera mas solvente una empresa, mientras mayor capital

neto de trabajo tenga, pero:

Uno de los inconvenientes para emplear el Capital Neto de Trabajo para
medir la liquidez de diferentes empresas es el uso de la prueba del
acido. En consecuencia el usc para evaluar la liquidez futura de las
empresas es generalmente aceptable, siempre que ei activo basico y las

esiructuras financieras nc cambien en forma drastica durante el periodo.



2.2 Conceptualizacion de diferentes Autores del Capital Neto de
Trabajo

Al hacer diversas consultas, encontré diferentes cnterios al definir el

Capital Neto de Trabajo:

Jerry A. Viscione: "El total de activos circulantes a menudo se denomina
capitai de trabajo de la empresa, y a la diferencia entre activos
circulantes y pasivos circulantes se define como Capital de Trabajo

neto”.

Guillermo S. Paz: “Ei capital de trabajo es la diferencia gue existe entre
el activo circulante y el pasivo exigible que muestra un balance general a

una fecha determinada”:

Lawrence J. Gitman: “La forma mas comun de definir el capital neto de
trabajo es como la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos a
corto plazo de una empresa. Siempre que los activos superen a los

pasives, ia empresa tendra capital neto de Trabajo”.

Bernard J. Hargadon: “El capital de trabajo es definido como el exceso

de los activos corrientes sobre los pasivos corrientes”.

Weston, J. Fred: “El capital de trabajo representa las inversiones de una
ampresa en activos circulantes — efectivos, valores a corto plazo,
cuentas por cobrar e inventarios. El capital neto de trabajo es igual a la

diferencia entre el activo circulante y el pasivo circuiante”.
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Analizando las definiciones antericres, concluei que se conocen dos

acepciones del térming:

» Capital de Trabajo. Es el importe total de los activos circulante y
representa los recursos utilizados en las operaciones diarias de ia

empresa.

Su formula es: Capital de Trabajo = Activo circulante

» Capital Neto de Trabajo. Es el exceso del activo circulante sobre el
pasivo circulante, es decir, es el activo circulante que ha sido
proporcionado por los acreedores a largo plazo y los accionistas.
Representa el activo circulante que quedaria si todo el pasivo a corto

plazo fuera pagado.

Su Férmula dei Capital Neto de Trabajo es:

Activo Circulante - Pasive a Corto Plazo = Capital Neto de Trabajo
Normalmente, una empresa necesita contar con una cantidad de activos
en forma de capital de trabajo para cubrir sus requerimientcs de

operacién. Esta cantidad varia de tiempo en tiempo, por ello es

conveniente estudiar las clases de capital de trabajo:
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1. Capita! de Trabajo Regular, Fijo o Permanente

La cantidad minima de activo circulante que se reguiere para que un
negocio opere durante un afo se conoce como Capital de Trabajo

Regular, Fijo ¢ Permanente.

Ninguna empresa puede arriesgarse a operar si no cuenta con un capital

de trabajo adecuado para cubrir sus necesidades inmediatas.

Segun Charles W. Gerstenberg “Debe considerarse que parte del capital
corriente requiere una inversion permanente de fondos. La cantidad de
inversién que se estime necesaria llevar en esta forma d emes a mes y
de afio a afio, se considera como el capital de trabajo permanente o

regular del negocio”,

Por lo tanto, este tipo de capital de trabajo se relne a través de la
suscripcién y pago de acciones de capital, reinversion de utilidades y

préstamos a large plazo.

2. Capital de Trabajo Variabie

Este se clasifica en Capital de Trabajo Temporal y Especial:

Capital de Trabajo Temporal: Las empresas no solo necesitan contar
con un capital de trabajo regular o permanente, sino también disponer de
cantidades temporales de capital de trabaje para cubrir las necesidades

astacionales.
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Dentro del ciclo de operaciones de los negocios se dan pericdos flojos y

pericdos de movimiento.

Durante los pericdos flojos o0 de pcco movimiento las empresas se
encuentran en su posicién de mayor liquidez. Entonces cuentan con
algunos inventarios, las cuentas por cobrar bajas y su nivel de efectivo

es mayor que lo necesario por el momente.

Cuando los periodos de movimiento estan por presentarse, la empresa
debe adquirir mercancias terminadas para satisfacer las demandas, con
ello, el nivel de efectivo disminuye, pudiendo ser necesario solicitar
financiamientos. A medida que las ventas de temporada aumentan, los
inventarios disminuyen, las cuentas por cobrar crecen y, con &l tiempo, el
efectivo se constituye a base del cobro de dichas cuentas, de tal manera
que los financiamientos obtenidos seran liquidados. Este ciclo concluye

cuando la compafiia entra en su periodo flojo.

Con base en lo anterior, podemos decir que el Capital de Trabajo
temporal se encuentra distribvido en caja, cuentas por cobrar e
inventarios. Su imponte dependera de la actividad esiacional de la
companfia y serd suministrado por ios bancos ¢ por los proveedores a

largo plazo

Capital de Trabajo Especial: Los negocios requieren de capital de
trabajo no solamente para iniciar un negocio de compra — venta y para
satisfacer necesidades estacionales, sino también para enfrentar

contingencias tales como:



a)

Los precios que se eleven puede afectar la cantidad de fondos
corrientes. Cuando los precios de los articulos suben, se vuelve
necesario aumentar los inventarios, ya que el precio de reventa puede
incluir una revalorizacion durante el pericdo en que los materiales se
tienen para fabricacion y ventas.

Las depresiones comerciales también pueden elevar la cantidad de
efectivo requerido. Aunque algunos negocios resisten mas la recesion
general més que otros, todos los negocios requieren efectivo
abundante para sobrevivir a fos pericdos estancados.

Las contingencias, tales como huelgas, incendios, o una competencia
severamente inesperada pueden agotar las reservas de efectivo.
Pueden requerir fondos adicionales las operaciones especiales, tales
como coniratos para establecer nuevos negocios y operaciones
similares que estan fuera del negocio usual de comprar, fabricar y

vender.
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Estructura de la Administracion del Capitai de Trabajo

EMPRESA
ACTIVO PASIVO Y CAPITAL
Active Circulante Pasivo a Corto plazo
Caja y Bancos Cuentas por Pagar
Cuentas por cobrar Otros Pasivos a Corto plazo
Inventarios
Activos Fijos Pasivo a Largo plazo
Capital Contable
MERCADO
Riesgo
Rentabilidad Valor de las Acciones
Factores Economicos
L

Riesgo: Es la probabilidad de que ocurra un evento, el casc podria ser
una empresa que sea técnicamente insoivente.

Riesgo Inmediato o Especifico: Es aquel evento relacionado con

proveedores, clientes, competencia, desarrollo de nuevos productos, etc.

Riesgo Mediato o Sistematico. Es aquel evento gue se relaciona con el

entorno politico, ecendmice, social, juridico, fiscal, de tecnologia, etc.
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La dualidad de Riesgo y Rentavilidad se describe como.

1. A mayor financiamiento mayor Riesgo, perc mayor oportunidad de
Rentabilidad

2. A menor financiamiento menor Riesgo pero menor oportunidad de
Rentabilidad.

Capital de Trabajo base para Planear la Estructura Financiera

Analisis y Diagnostico. Consiste en identificar problemas y alternativas
de solucidn bajo premisas.
Equilibrio: Entre las Fuentes de Financiamiento y su aplicacion, de tal

forma que se obtenga estabilidad, solvencia y liquidez.

Coordinacién: De planes de operacién a corto y largo plazo.

Seleccion de Fuentes de Financiamiento
a) Plazo

by Caosto

¢) Destino

d) Riesgo

g) Capacidad de Endeudamiento

En resumen Administrar el Capital de Trabajo es administrar: efectivo y
valores, cuentas por cobrar, inventarios, cuentas por pagar,

financiamiento interno, crédito comercial y bancario.



2.3 Activos Circulantes:

El capital de trabajo se relaciona estrechamente con el activo circulante y
el pasivo a corto plazo puesto que éstos son 10s rubros de mayor
movimienio en las operaciones dianas de la empresa. Por ello es
conveniente precisar cada elemento que forma el active circulante y el
pasivo a corto plazo, que restando este Ultimo del anterior, nos da como
resultado el Capital Neto de Trabajo.

Activo Circulante

Este es uno de los rubros principales que integran al Estado de Situacion
Financiera, ya que comprende tcdas aguelias partidas que se espera se
conviertan en efectivo en el cursc normal de las cperaciones del
negocio, entendiendo por curso normal de las operaciones al tiempo
requarido para que el efectivo se convierta en inventarios, los inventarios

en partidas por cobrar y estas a su vez en &fectivo.

De acuerdo a su grado de disponibilidad, el activo circulante se clasiiica
en:

% Disponible

% Realizable

“ De operacidon



Activo Disponibles

Este activo constituye la parte mas liquida del activo circulante y esta

formado por:

El

- Efectivo

- Inversicnes Temporales

efectivo Es una de ia partidas mas activas que se presentan en los

estados financieros, ya que esta presente en la gran mayoria de las

tfransacciones comerciales que efectiz ia empresa. Ei efectivo se

compone par el dinero de que se dispone, ya sea en caja o en cuenta de

cheques, aunque la mayor parte de él se encuentra aqui sin producir

ningun interés.

Los motivos principales por los que se tienen saldos en efectivo son:

a)

b}

De Transaccion: son los saldos que se utlizan con el fin de cubrir
necesidades cotidianas de la empresa.

De precaucion: su tenencia se deriva de la incertidumbre existente en
los flujos de enirada y salida de efectivo. Una reserva minima de
efectivo u otros activos casi liquidos, siempre deberan tenerse a la
mano para satisfacer necesidades imprevistas que puedan surgir en
el curso normal de las operaciones

De especulacion: el motivo que fundamenta su tenencia, es el que la
empresa aproveche oporiunidades fuera de las operaciones
ordinarias, comc por gjempio alguna disminucion en le precio de

valores.
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Actuaimente uno de los principales objetivos que persiguen las empresas
es oblener la liquidez necesarna para hacer frente a sus operaciones
diarias. Es por esto que se adquiere ia responsabilidad de vigilar que los
ingresos y el efectivo disponible sean, por o menos, iguales a las
necesidades de la compafiia. Para comprender este equilibrio es
necesaric elaborar flujos de efective, los cuales muestran la relacién

entre los ingresos y los usos del efective disponible.

Estrateqgias para el manejo eficiente del efectivo.

Existen varias estrategias que pueden utilizarse para manejar el efectivo
de manera que no se afecten los niveles de actividad y rentabilidad de la
empresa.

Estas estrategias comprenden:

a) Aceleracidn de {a cobranza: puede hacerse a través de los sigufentes
metodes; facturacidén inmediata, descuentos por pronto page, estes
métodeos permiten a la empresa disminuir sus necesidades de efectivo
y al aplicarlos podra reducir ¢l pericdo promedio de cobranza
haciendo mas eficiente las politicas establecidas de |a empresa.

b) Retraso de los desemboisos en la misma forma en que la aceleracion
de la cobranza ayuda a mantener ¢l efectivo dentro de la empresa, el
refraso de los desembolsos causa el mismo efecto, debido a gue se
mantiene el efectivo durante mas tiempo este se logra mediante una
demora de pagos siempre y cuando no se dafien las relaciones con
los proveedores, una fletacion de cheques, etc.
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¢) Disminucion de los saldos precautorios' puede lograrse mediante un
sistema de sobregiros, con este método el banco otorga crédito
automatico a la empresa hasta por un limite previamente convenido;
una linea de crédito que consiste en la obiencion de un préstamo
anticipado al cual puede recurrirse en cualguier momento; sin
embargo, es preciso determinar si su obtencion es o0 no rentable, ya
que los bancos cargan un comision inicial € intereses se haga o no
uso de ella. También se considera mas rentable mantener inversiones
en vajcres cuya rentabilidad en efectivo es inmediata y con

probabilidades bajas de incurrir en pérdidas o gastos.

Activo Realizable:

Esta parte del active circulante esta constituida por las cuentas por
cobrar, las cuales representan derechos exigibles originados por las
ventas, servicios prestados o cualquier otro concepto analogo.
Para ia mayoria de 10s negocios las cuentas por cobrar son un renglon
significativo y por lo ragular representan una parte importante de su
activo circulante. Por lo tanto, es preciso establecer politicas de crédito y
cobranza efectivas para asegurar ei cobro oportuno y reducir al minimo
las pérdidas que puedan surgir de la imposibilidad de cobrar algunas
cuentas. Su integracién es ia siguiente:

- Clientes

- Documentos por cobrar

- Deudores diverscs
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Clientes: Este renglon estd representado por las personas que

adquirieron mercancias a crédito y sin garantia documental.

Documentos por cobrar: Esta formado por todos aquelios titulos de

crédito expedidos a favor de la empresa.

Deudores diversos: Se constituye por todos aquellos adeudos a favor de

la empresa por conceptos diferentes a la venta de mercancias.

Activo de Operacion:

Constituye la Gltima parte del activo circulante y esta representada por
los inventarics. E! término inventarios sefala como tales a los productes
mantenidos para su venta durante el curso normal de las operaciones.
En el caso de una empresa manufacturera, se refiere a los articulos
destinados a sufrir alguna transformacion, como resultado del procaso de
produccion.

Este renglén es e mencs fiquido de los activos circuianies vy
precisamente por ellc deberd proporcionar ios rendimientos mas altos,

de tal manera que se justiiique su inversion,

Generalmente el concepto de inventanos es utilizado para designar a las
mercancias adquiridas para su venta; sin embargo, en las empresas
manufactureras, ademas del anterior, existen otros tipos de inventario,
COMo son:

- Materias Primas: Son ios articulos (insumos) adquiridos por ia

empresa para utilizarics en el proceso de fabricacidén y que
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formaran parte del articulo final Puede adquinrse directamente
de recursos naturales o también de otras empresa
manufactureras

- Productos en proceso. Este inventario esta formado por
materiales parcialmente procesados, fos cuales necesitan de
trabajo adicional antes de ser destinados para la venta.

- Productos Terminados. Como su nombre lo indica, se constituye

por los articulos ya producidos y listos para ser vendidos.

Para determinar el nivel optimo de inventarios se requiere de un
equilibrio entre el costo y el riesgo de mantener el inventario, en

comparacion con el beneficio que se obtiene al tenerlo disponible.

2.4 Pasivos a Corto Plazo.

Ei pasivo a corto plazo es aquel cuya liquidacion se producira dentro de
un afo, en el curse normal de ias operaciones.

Los documento y cuentas por pagar representan obligaciones presentes
provenientes de las operaciones de fransacciones pasadas, tales como
la adquisicion de mercancias y servicios, o por fa obtencion de
préstamos para el financiamiento de los bienes que constituyen el activo
via documentos por pagar.
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Sin embargo este concepio es mucho mas amplio, ya que comprende las
cuentas por pagar a proveedores, adeudos a companias afiladas,
gastos e impuestos acumulados por pagar, provisiones para impuestos
sobre la renta, producto del trabajo, aduanales, participacion de
utilidades, impuesto al activo, etc.

Los adeudos por conceptos anteriores que forman parte del Capital de
Trabajo son aquellos vencimientos a Corto plazo y que per lo tanto se
tiene la obligacion de pagarios en el término de un ano o dentro de un

ciclo financierc a corto plazo de la empresa.

Incluye todas las deudas a corto piazo cualquiera gue sea su origen.

Normalmente se registran las siguientes operaciones:

a) Cuentas y documentos por comerciales

b) Préstamos bancarios a corto plazo

c) Vencimientos provenientes de pasivos a largo plazo perc proximos a
vencer un ano.

d) Préstamos de ofras instituciones

e) Anticipos de clientes

Los rubros que representan las fuentes de recursos a corto plazo mas

importanies son:

Proveedores
El crédito de proveedores constituye la forma mas comun de
financiamiento a corto plazo que se uiiliza en los negocios. Comprende

todas aquellas transacciones en las que se compran mercancias y sobre
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las cuales el comprador se compromete con el vendedor a pagar la suma

requerida segun las condiciones de venta pactadas.

Existen diversas clases de crédito de proveedores: cuenta corriente.
documentos por pagar y aceptaciones comerciales

Préstamos Bancarios.

La principal fuente de préstamos a corto plazo son sin duda alguna las
Instituciones de crédito, ya que a través de ellas se canalizan recursos
con los cuales se podran incrementar ia produccién, expander as lineas

de producto y en general propiciar el desarrollo integral de las empresas.

2.5 Toma de Decisiones de Financiamiento e Inversion.

FINANCIAMIENTO

Dado que las empresas requiaren de cubrir necesidades operativas y en
ocasiones no se cuenta con los recursos necesarios, €s necesario tomar

decisiones de financiamienios, las cuaies se resumen en.
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO

i UTILIDADES __éETENfDAS
RESERVA DEL CAPITAL
INTERNAS |DEPRECIACION DE
ACTIVOS
AUMENTOS EN EL ACCIONES COMUNES
CAPITAL ACCICNES

FREFERENTES

EXTERNAS |ANTICIFOS DE CLIENTES

BANCOS

PRESTAMOS PRIVADOS

EMISION DE
OBLIGACIONES

CREDITO COLECTIVO

Financiamiento Interno

Son los recursos obtenidos de fa propia empresa, motivados por la
creacion € incremento de reservas complementarias de aclivo, reservas
de pasivo, reservas de superavif, sueldos, salarios, e impuestos

devengados, asi como de préstamos de socios ccn ¢ sin garantia
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especifica, para tomar decisiones acertadas y minimizar el costo

financieroc.

Son fuentes de financiamiento & corto plazo dervado de las
transacciones normales y ordinarias de la empresa, principalmente con
sus proveedores, para tomar decisiones acertadas y minimizar el costo

financiero.

Toda organizacion requiere que sus operaciones normales de
adquisicion de materias primas y suministros tengan constancia para
mantenerse en marcha, y cuando no se tiene el suficiente financiamiento
interno se opta por conseguirlo en el exterior de la compafiia, asi se ve
en la necesidad de conseguir créditos comerciales con otras empresas,
tal es el caso con proveedores, dando origen a lo que comunmente

lamamos crédito comercial.

La forma mas comun de dar crédito es mediante una cuenta corriente, la
cual se crea cuando se envia el proveedor junto con la faciura,
estableciendo las condiciones de pago.

También tenemos &l uso de pagare en donde para comprar se firman
documentos por el monto de la deuda en el que se sefala ia fecha de

vencimiento.

Es muy usual por su sencillez, aunque trae consigo un costo que a veces

no se le da mucha importancia, como es el hecho de que el proveedor
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tiene su dinero comprometido y en consecuencia el costsc se traslada

directamente ai comprador mediante el precio de venta

Crédito Bancario
Sin duda uno de los instrumentos mas aplicados en nuestros dias y con
alto grade de complejidad en su cofrecto manejo, dado los efecios

globalizadcs de que es objeto el Sistema Financiero Mexicano

Las empresas requieren hoy en dia recurscs liquidos para mantener su
negocio en operacién, dados sus compromisos de corto plazo, ta banca
ofrece una amplia gama de servicios, resuitando asi una fuenie de

financiamiento.

Para el objetivo del estudio del Financiamientc que afecta directamente
al Capital del Trabajo, se describirdn los financiamiento de corto plazo

mas usuales, que vienen siendo también de inversidn operacional.

Crédito Simple.- Se utiliza para cubrir sobregiros en cuentas de cheques
o alguna necesidad de Tesoreria, es un créditoc revolvente y es una
derivacién de las tarjetas de crédito, siendo su propdsito principal el

proporcionar liguidez.

Descuento de Documentos de Factoraje.- El cual consiste en fransferir
titulos de crédito a Instifuciones de Crédito, quien paga en forma
anticipada el valor nominal del titulo descontando los intereses y una

comision por la operacian. También debe ser uiilizado Unicamente como
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medida para casos imprevistos de efectivo ya que en épocas de Crisis

Financiera son todavia muy caros.

Préstamas Quirografarios o Directos sin Garantia.- Son préstamos que
otorga una Institucién Bancaria en base a la solvencia y meralidad del
solicitante y en algunas veces se requiere de un aval. Se dispone del
préstamo en forma revolvente, pero deben liquidarse a su vencimiento.
El plazo que se maneja regularmente es de 90 dias, aunque puede Hegar
hasta un afio en el ciclo econdmico de la operacion de ta empresa [o

justifica.

La ventaja de contar con este tipo de financiamientos es la de obtener
liquidez para aprovechar el costo de oportunidad de aprovechar un
descuento por pronto pago a proveedores, siempre y cuando el efecto

neto financiero sea favorable,

Aungue la gran mayoria de empresas los emplea para imprevisios de
Tescreria

Préstamos de Habilitacién o Avio: Son préstamos que otorga un banco
sobre la base de una garaniia, este préstamo a diferencia del anterior
puede ser a corto plazo. Y se utiliza para financiar la produccion de la

actividad industrial.

Productos Derivados: Aguellos instrumentos cuyo valor depende de una
variable basica y primaria para determinar su precio de mercado. Los

principales:
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1. Futures. Es un acuerde mediante un contrato para comprar 0 vender
un activo (bien subyacente) en una fecha futura a un periodo
determinado

2. Forwards: Es un acuerdo privado por medio del cual se compra o

vende un bien en una fecha futura y un plazo determinado.

3. Opciones: Es un acuerdo mediante el cual se le otorga al titular de la

opcién el derecho de ejercer las condiciones de la misma.

Cabe mencionar que dichos instrumenios tambiéen pueden aprovecharse

para mantener y eficientar el valor de la cartera.

En resumen, hoy en dia todas las empresas necesitan de los
financiamientos por cansiguiente s muy importante gue el Administrador
Financiero conozca los productos financieros de las distintas
Instituciones de Crédito, para saber en que y como aplicarlos, y crear
estrategias que aprovechen las ventajas del uso de estos productos y
por el contrario no se conocen s& incurrirdn en gastos financieros que

incluso el Banco aplica sin notificar, generando gastos financieros.

INVERSIONES

Cuando las compafiias cuentan con efectivo disponible en exceso,
pueden invertirlo temperalmente con el objeto de generar un ingreso
adicional que no se hubiera logrado si tales fondos se hubieran dejado
ociosos. Este tipo de inversiones se hacen en épocas de poca actividad

para ifa empresa. ki efeclivo debe invertirse en valores seguros y
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facilmente negociables; por ello, el director de finanzas tiene a su cargo
la responsabilidad de conocer los tipos mas comunes de instrumentos de
inversion que representen una buena alternativa para generar un ingreso

adicional.

Otra alternativa la representan la sociedades de Inversidn, también
llamadas Fondos de Inversion. Por medio de ellas os ahorradores tienen
la oportunidad de participar en una inversion diversificada y
profesionalmente administrada.

Asi como lo define Martin Marmolejo Gonzalez: “El funcionamiento de
una Sociedad de inversién consiste basicamenie en sumar [as
aportaciones de miles de inversionistas en un fondo comun el cual se
utiliza para la compra de valores en el mercado bursati. Por o que
respecta a la liguidez las acciones de ios fondos de inversion son
realizables de un dia para otro. Todas las sociedades de inversidn se

otorgan por permiso del gobiernc federal”.
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. CASO PRACTICO

3.1 Amtecedentes de Ja Empresa

l.a Compania PALE, S.A. DE CV. es una empresa japonesa subsidiaria
de Pal Corporacidn vy se constituyd el 16 de Mayo de 1968 en el Distrito
Federal.

L as actividades a nivel mundial scn diversas entre elias encontramos las

siguientes:

1. Comercio interno e internacional (0 negocio de compra-venta) de
mercancias como: productos quimicos, resinas, gases de alta
presidn, toda clase de caucho, pellejo, cuero y pulpa y toda clase de
papel asi como sus derivados.

2. En lo relativo a servicios la intermediacion mercantil que realizamos
es de negocios de Japdn y Nueva York con clientes en México,
realizamos la labor de venta de maquinas, maquinaria, aparatos e
instrumentos meédicos, hierro y acero, metales no ferrosos y sus
derivados, telecomunicaciones, obras de construccion; negocios

financieros como préstamos, compraventa de valores, entre otras.

En México nuestro abjetivo es de darle el servicio a nuestra filial, lo que
llamamos la intermediacion mercantil y contactar los clientes que se
tienen en Meéxico para facilitarles la compra de mercancias de

imporiacién, ofrecerles un mejor crédite, que subsidia ta filial en Japén o
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en Nueva York, y colocar nuevos productos en México a un mejor costo

y con mejores alternativas de pago
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PROBLEMATICA ANALIZADA

l.a Compariia Pale, estudia la problematica de que todos sus directivos son
japoneses debido a la politica establecida por Japdn de que no pueden estar
fuera de su pais mas de cinco afos, existe una constante rotacion de
directives, (muchas veces no cumplen siquiera el pericdo de cinco anos),
esta problematica afecta de manera importante en cuestion de Finanzas

debido a que no cuentan con politicas ni meias financieras establecidas.

CBJETIVO

El objetivo del presente es elaborar un diagnostico financiero y determinar la
estructura del capital neto de trabajo, para gue los accionistas puedan ver &l
comportamiento de la empresa durante los ultimos tres afos, puesto que en
ese lapso se dio un cambio de directivo, asi poder determinar con sus filiales

las metas vy politicas financieras mas optimas.

POLITICAS CONTABLES

A continuacion se resumen fas principales politicas contables seguidas por la

Comparifa, utilizadas en la preparacion de estos estados financieros:

Bases para la formulacién de los esiados financieros- Los estados
financiercs al 31 de diciembre de 1999,1998 y 1997 estan preparados sobre
la base de valor histérico orginal, por o que no reconocen los efectos de la
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inflacion como lo requieren los principios de contabilidad generalmente
aceptados

La Compariia solo reconoce en una nota a los estados financieros basicos los
efectos de la inflacion en la informacion financiera, determinados de acuerdo
con los lineamientos estabiecidos en el Boletin B-10 y sus documentos de
adecuaciones, emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.
C.

Inversiones en valores de Inmediata realizacion- Se registran a su costo de

adquisicion o su valor de mercado, el que sea menor,

» Inventarios- Los inventarios se vallan al costo o mercado, el que sea
menor

< Inversiones en acciones- Llas inversiones permanentes en accionss se

registran a su costo de adquisicion

» Propiedades y equipe- Se valian a su costo de adquisicion

» Depreciacion- La depreciacién cargada a resultados, se calcuia bajo el

método de linea recta sobre saldos finales mensuaies

CAPITAL CONTABLE

El capital social esta integrado por una porcién fija sin derecho a retiro de

1,000 acciones nominativas y una porcién variable ilimitada, que actualmente

i
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se encuentra integrada por 10,212,095 acciones nominativas con valor

nominal de $1,000 cada una.

El resultado neto del afio estd sujeto a los acuerdos de la Asamblea de
Accionistas v a lo dispuesto por los estatutos de ia Sociedad, gue establecen
se destine el 5% de |la utilidad neta para incrementar la reserva legal hasta

que dicha reserva sea iguai al 20% del capital social.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El importe de efectivo y valores realizables, deudores diversos, documentos
por pagar, pasivos acumulados y otras cuentas por pagar, se aproxima a su
valor justo debido a lo corto de su fecha de vencimiento. En adicion, el valor
neto de sus cuentas por cobrar representa aproximadamente los flujos

esperados de efectivo.

ACTIVOS FIUOS

Existe la politica de registrar como activo fijo, ics bienes que su cosic sea de
mit délares o mas, los de mas bajo costo se registran directamente a

resultados del gjercicio en que se adquiera.
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PALE, S.A.DEC.V,
Estados de Cambios en la Situacion Financiera

Operacion
Utidad Neta del Ejercicio

Partidas aplicadas a resultados que no requinercn
la utilizacion de recursos:

Depreciacion

Prima de Antiguedad

Cuentas por cobrar y ctras - Neto

Impuestos por Recuperar

Inventarics — Neto

Compahias ienedcra, asotiada y ahhiadas — Neto
Fagos Anticipados

Otros Activos

Proveedores

(Gastos Acumulados par pagar e impuestos nor pagar
Participacicn dal personal en las utilidades gor pagar

Recursos {utilizados) generados por |2 operacicn
Inversidn

En propledades y eguipo
Valer en libros de los activos fijos vendidos

Valor en libros de les activos fijos dados de baja por inventano fisico

Recursos utiizados en aciividades dg inversion

(Disminucidn) Aumento en efectivo e inversioneas en valores

Efectivo e inversiones en vaiores al nicic del gjercicia

Efective e nversiones en valores at finat del gercicio

Ano que terimino ai
31 de Diciembre de

19X3

7.758,302 00

765,832.00
-32,681 00

8,491,453.00

-6,186,915 00
-2,043,197 00
664,575.00
-4,833,793 00
92,118 0C
-24,203.00
3,709,894.00
-719,381 00
-788,633 00

-1,646,082.00

-704,882 00
1,912 00
-3,22% 00

-706,99% 00

-2,352,081 00

20,949,442 00

18,597,361.00
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PALE, SADEC.V.
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RENTABILIDAD |

TENDENCIAS DE RENTARILIDAD

014
012 -
0.10 -
008
0.06
004

VENTAS

PESOS DE UTILIDAD
POR CADA PESO DE

000 :

002 4= -

19X1 19%2 19X3
0.07 0.13 008

| ——seren!

19X1 18X2 .
AROS |

- - SO e ]

CARITAL NETC DE TRABAJO
Activo Circulante

Pasivo a Corto Plazo

Caprtal Neto de Trabajo

19%1 1942 19X3
23,837,162 00 31,627,156 00 36,769,033.00
16,418,979 00 14,735,354 00 12,115,980.00

7,218,183 00 18,891,80200 24 853,053 00

TENDENCIAS DEL CAPITAL NETO DE

TRABAJO

i 40,000,000 05 - i
’ 35,000,000 00 + & j

oy 3090000000 ‘ o . :
" O 25000,000 00 red 7 | & Actvo Creuante
gy 2000000000 —#-~ Pasno a corto plaze

Ll 1500000000 * B @ _______ ! 2 Capital Neto de Trabagp
© B 4000000000 - iy

5,000,000 00 +

| 500 . -
} 19X1 18%2 19%3
; ANOS




3.4 Diagnostico Financiero

1 La solvencia de la Compaifiia, como se muestra va mejorando aflo con
ano, este Ultimo afo por cada pesc de pasivo tenemos 3.03 pesos de

activo para cubrir nuestros compromisos inmediatos

2. La Liquidez también se ve incrementada en cada ejercicio que transcuire
como se cbserva, la capacidad inmediaia de pago se cubre con 3.02
pesos de activo por cada peso de pasivo.

3. Los dias cartera del afio X1 y X2 mejord de uno a otro, es decir, se redujo
el nimero de dias para recuperar la cartera de clientes, 1o que en el afo
X3 volvid a aumentar el periodo en dias de recuperacion, puede ser gue el
plazo de crédito aumento como estrategia financiera y obtuvimos con esto
un mayor nivel de ventas.

4, En cuanto a la rotacion de inventarios podemos cbservar que logramos
trabajar con los niveles de stock suficientes 6 necesarios para vender y no
tener excesos en el rubro de inventarios, se logro aplicar ia teoria de justo

a tiempe, que significa comprar exactamente io necesario para vender.

5. La rotacion en dias proveedores se vio disminuida del ejercicio base a los
subsecuentes esto significa que tuvimos un menor plazo para pagarles a
los proveedores y estc conlleva a concluir que nuestra eficiencia en el uso
det crédito disminuyo

5. A la fecha contamos con un favorable ciclo corto de finanzas.
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10

11.

. La razon de Apalancamiento |, ha disminuido afo con afio, esto quiere

decir que hemos trabajo con capital propic para adguinr nuestros activos,
puestc que en el aflo 19x3 solo el 27% de nuestros activos son
financiados por deuda.

. El Apalancamiento |l nos muestra que por cada peso de capital de

accionistas mis acreedores invierten 37 centaves. Esto es que

actualmente estamos trabajando con capital propio.

. Mi rentabilidad | ha bajado, esto es, genero menos utilidad por cada peso

que vendo mi costo se ha incrementado como lo observamos por cada
peso de ventas mi utiidad se redujo a casi un 10% esto representa una
utilidad muy baja.

Mi rentabilidad II mide el rendimiento sobre la inversién de mis
accionistas como se observa se ha mantenido un nivel razonable, aunque

este (ltimo afio se observo un decremento en un14%.

El capital neto de trabajo con el que cuenta la compania es muy
favorable, pero maneja cantidades muy elevadas se podria estudiar fa
posibilidad de manejar inversiones a corto tiempao, que redituen dinero a la

compaifiia.
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IV. CONCLUSIONES

La importancia de mantener un nivel de capital de trabajo adecuado, nace de
la necesidad de hacer frente a cualquier situacion de caracter emergente, sin

restriccion alguna y sin peligro de desastre financiero.

Aln cuando el pasivo a corto plazo es cubierto con los fondos del activo
circutante, el capital de trabajo debe ser suficiente en relacion al pasivo
circulante para permitir un margen de seguridad tal, que facilite a la empresa

conducir sus operaciones sobre la base méas econdmica.

Ademas de fo anterior, un capital de trabajo adecuado:

a) Permite contar con un nivel de inventarios capaz de satisfacer
ampliamente las necesidades de los clientes.

b) Facilita el otorgamiento de créditos en condiciones mas favorables para
los clientes.

c) Posibilita a la empresa para cubrir sus obligaciones oportunamente y asi
noder aprovechar descuentos por pagos de contado.

d) Mantiene el crédito de la compafia asegurandose contra emergencias
tales como huelgas, incendios, efc.

e) Acrecienta la eficiencia de la empresa al adquirir los bienes y servicios
necesarics, de manera mas rapida y sin restricciones de tipo crediticio.

f) Protege a la compafia de los efectos producidos por una disminucion en
los valores gue forman el activo circulante.

g) Permite soportar periodaos dificiies o de depresion econdémica.
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De ahi nace la importancia de realizar un diagnostico correcto, porgue esto
nos permitira aplicar la mejor estrategia de decision y finalmente sanear o
mejorar la Estructura de Capital de Trabajo y consecuentemente a Estructura

Financiera de la Empresa.
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