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El présente seminario de.investigacién.se realizé con el fin
de proporcionar a las 'empresas un plan de inversion y manejo de)

capital de'trabajo para hacer-un ‘u‘éo més eficiente del mismo.

El financiamiento representa no solo un apoyo para seguir
operando sino que se puede decir que es una alternativa para el

crecimiento de las empresas.

E! maniobrar las diferentes alternativas de financiamiento,
asi como una adescuada administracién del capital de trabajo
permitirdn a tas empresas lograr un mayor y mejor rendimiento en

sus actividades.

Agradecemos la colaboacién y ayuda de todas aquellas
personas que nos facilitaron informaciéon y dedicaron su tiempo

para ayudar a que ia presente investigacion se llevara a cabo.



INTRODUCCION




Para facilitar la lnvestidaclén ‘de la forma de administrar
adecuadamente el capital de trabajo en una empresa, el presente

estudio se dividié en cinco capltulos:

El primero es de vital importancia ya que en &l se explica
detalladamente la metodologia de la investigacién y se plantean
los lineamientos necesarios de la misma, los cuales constituyen

la justificacién y planeaci6én del trabajo.

El segundo explica los conceptos relacionados con el
financiamiento y la clasificacién de fuentes internas y externas
de financiamiento general. Asimismo se exponen las diversas
alternativas con que cuenta un negocio para invertir sus

excedentes de efectivo.

El tercero define ampliamente los tipos de presupuestos
asf como su forma de aelaboracién. En este capftulo se presenta
una nueva alternativa para la elaboracién de los presupuestos,
la cual nos explica que estos se pueden [levar a cabo a partir de

los objetivos de un negocio.

Por lo que respecta al cuarto se encuentra un estudio

tedérico del capital de trabajo, detallando su definicién vy



caracteristicas. Cada uno de sus elementos es analizado en todas
sus partes. Aqui se proporcionan las técnicas para llevar a cabo

un adecuado manejo del capital de trabajo.

El quinto trata de la aplicacion del instrumento de prueba de
la hipétesis. Finalmente, se graficaron los resultados de la

investigacion y, se presentd el analisis de los resultados.

Por otro Ilado se presentaron las conclusiones y
recomendaciones finales en relacién con el marco tebrico y la

investigaciéon de campo.




CAPITULO |

PLANEACION DE LA INVESTIGACION




1.1 OBJETIVOS,

- Los objetl'vos‘que se persiguen en la presente investigacidn

son-los siguientes:
1.1.1 General.

Proporcionar a las empresas un plan de inversion y manejo
del capital de trabajo asi como |la manera mas eficiente de hacer

uso del mismo.
1.1.2 Especifico.

Con base en la investigacién documental y de campo,
determinar un método eficiente para la odptima utilizacién del
capital de trabajo con que cuentan las empresas y proporcionar las

herramientas necesarias para el logro de este objeativo.
1.2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

¢ En qué forma el financiamiento puede ser una herramienta



herramienta para el logro de los objetivos de las empresas del
4rea metropolitana de la ciudad de México durante 1985 ?

\

1.3 HIPOTESIS.

Si las empresas medianas de la zona metropolitana
invirtieran adecuadamente su efectivo, y contaran con un buan
control de cuentas por cobrar e inventarios y concedieran mayor
ifmportancia a la administracién, el capital de trabajo les

permitirfa operar con mayor eficiencia.

1.3.1 Variable dapendiente.

Si las empresas medianas de la zona metropolitana
invirtieran adecuadamente su efectivo, cuentas por cobrar e
inventarios y concadieran mayor importancia a ta administracién

financiera.

1.3.2 Vauiriable independiente.

La Integraeién del capital de trabajo ess necesarla para

aoperar en las ampresas medianas.



1.4 DISENO DE LA PRUEBA.

Para llevar a cabo la presente investigacion se debera
contar c¢on una investigacién documental y concluir con la

investigacién de campo.

1.4.4 Investigacién documental.

La investigacidon documental abarcard los siguientes puntos:

1.4.1.1 Fuentes de informaclién.

a) Biblioteca de la Universidad Anghuac.
b) Biblioteca de la U.N.A M.

c) Biblioteca Benjamin Franklin.

1.4.1.2 Bibliografia.

a) Bibliografia de consulta.

Se consideran necesarios los libros que aporten infermacién



para deséfrollar el tema.
b) Bibliografia de referencia.

Se consideran necesarios lo libros que aporten informacién

para desarrollar el tema.
1.4.2 investigacién de campo.

Para la ejecucién de la investigacion de campo, se
formulardn cueslionarios dirigidos a empresas interesadas en el

tema de estudio.

Toda Ia informacién obtenida de Ilos cuestionarios y
recabada de libros y folletos, servird para comprobar o no la

hipdtesis enunciada anteriormente.
1.4.2.1 Delimitacién del universo.

A todas las empresas medianas en México, entendiendo por
mediana la definicién del FOGAIN que la denomina a partir de 50 a

100 miliones de pesos.



1.4.2.2 Disefio de la muestra.

Para efectos del célculo de la determinacién de !a muestra

se toma como definicidén que es infinito.

La férmula wutilizada para posteriormente obtener el

tamafo de la muestra es la siguiente:

" T (e)2 (N-‘;) + .z ta) (p}
Donde:

n = Tamafo de |la muestra

z = Valor estandar de normalizacién
p = Probabllidad de éxito

q = Probabllidad de fracaso

e = Error de estimaclén

N = Tamafio de la poblacién

1.4.2.3 Tamafio de la muestra.

{e}2 (N-1) + z (q) (p)
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D
n = Tamafo de 1a muestra

2 = 2.84 (Valor estandar de normalizacion)
p = 80% (Probabilidad de éxito)

q = 20% (Probabilidad de fracaso)

e = 10% (Error de estimacidn)

N

= 33 (Tamafio de la poblacién)

2.84 (33) (.80) (.20)

n = T
(.10) (33-1) + 2.84 (.80) (.20)
15
N = cecmeccccnccccrmocenco
0.32 + .4544
15
N = recereeceas
7744
n = 19.36 = 20 entrevistas

1.4.2.4 Instrumento de la prueba.

Se llavard a cabo mediante entrevistas.
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Cuestionario correspondiente al tema:

"Administracién del capital de trabajo”

1.- Informacién general
1.1 Razén sccial

1.2 Domicilio

1.3 Nombre

Puesto

Antigidedad en la empresa

Antigoedad en el puesto

Numero de empleados

NOmero de obreros

Fecha de iniciacién de operaciones

- -

Ventas anuales (aproximadas)

4
5
1.6 Capital social
7
8
9

-

Cobertura de la empresa

Area metropolitana (¢}

Todo el pais ()

2.- Capital de_trabajo
2.1 ;Cémo se integra el capital de trabajo de su compadiia?
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:2.4°/Qué "rqutacibr'\ de’inventarios tienen?.’

2.5 (L Qué rotacién de cuentas por cobrar?

2.6 ¢Cuantos dias hay de venta en caja?

2.7 4Utilizan fuentes de financiamiento?

LCudles?

Crédito de proveedores
Crédito directo

Habilitacién o avio




Refaccionario;
Otros _

2.8 4Cémo se‘.s;elbreccléna' :taklppaszlyvofpak'(a ‘noafectar 1a liquidez?

Con base en estudios del capital de trabajo.
Porque se tienen restricciones en el capital de trabajo.
2,9 4Tienen presupusestos en la compafia?

¢Cudles?

Operacién

Flujo afectivo

Presentacion

Inversion

Otros

2.10 ;Qué indices toman en cuenta para presupuestar el capital
de trabajo?

Dias en cuentas por cobrar

Dias en inventarios

Dias en caja

Dias en proveedores

Otros

2.11 (Considera adecuado el manejo que se le estd dando al



14

capital de trabajo? -
8i SEN
LPorquer _

2.12 Por’'lo que'respecta a la administracién. del efectivo -sus
saldos en caja y bancos son: '

Suficientes

Apenas suficientes

Mayores que los necesarios

2.13 4 Cdmo determinan el nivel de efectivo necesario?

2.14 L Qué sistema utiliza para valuar los inventarios?

Costeo directo

Costeo absorbente

2.15 . Que métodos de valuacién de inventarios utilizan?
U.E.P.S. Detallista
P.E.P.S. identificado

Promedios



1.4.2.5 Justificacion del cuestionario.

Para efectos de justificar el cuestionario aplicado, @
continuacién se presenta la siguiente matriz donde se encuentra
la relaci6én entre las preguntas del cuestionario, el objetivo, la

hipdtesis y |la informacidn genaral.

Pregunta Objetivo Hip6tesis Informacién general
1G

IG
1G

A m a m a o
O P B NS QPN O s LN
2]
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CAPITULO I

ADMINISTﬁACION FINANCIERA



En el pasado, la funcidn financiera sclamente se hacia cargo
de determinar cuanto dinero requeria la empresa para operar asf

como, la manera de obtener dichos fondos.

Hoy "en dia, las responsabilidades del administrador

financiero se han incrementado debido a los siguientes puntos:

- El equilibrio entre rentabilidad y el riesgo en la

maximizacion del valor actual de la empresa.

- La creciente complejidad de la funcién financiera en los

ultimos ados.

- Aumento en l(os productos y alcance geografico de las

empresas.

- Desarrolio acelerado de la economia.

- Aumento de la competencia reduciendo los margenes de

utilidad.

- La inflacién, la cual causa restricciones del dinero a altas




R ¥

tasas d interés.

- Problemas sociales como desempleo.

Todo esto ocasiona |la necesidad de diversificar las
responsabilidades del director general, delegédndolas en el
financiero para efectuar evaluaciones de las condiciones vy

lograr una mayor eficleancia en las operaciones.

Con el fin de proporcionar un marco general de la
administracién financiera y la impoartancia que tiene .para el
Administrador, a continuacién se define esta actividad
elemental.

2.1 DEFINICIONES Y OBJETIVOS

2.1.1 Definiclones.

De acuerdo con el diccionario de la Real Academia,
Administrar es: "ol ejercicio de un empleo, facultad u oficio

aplicado a un 6rgano o sistema”.?

1picci io da 1a Real Academia de 1a Lengua Espafiola, pag. 26



Y flnanza " "per‘anecienle o relativo a_la hacienda

publica, a las cuesuones' bancar ‘s ‘0 bursames o los negocios

mercantiles" 2

"financing” del inglés que significa lo relative al dinero,

De las definiciones anteriores se deduce que la
administracién financiera es el ejercicio de actividades
relacionadas con el patrimonio o recursos de las empresas, |a cual
tiene como objetivo"... maximizar el valor de la riqueza para los

dueios” 3 preservar el valor actual de la empresa.

La administracién financiera es la funcion que desarrolla el
ejecutivo de finanzas y tiene como principal objetivo el maximizar
las utilidades de los accionistas mediante un adecuado equilibrio

entre el riesgo y el rendimiento.

Dentro de |a gama de actividades que abarca la
administracion financiera en resumen se consideran tres funciones

basicas:

1. "Planeacién financiera”

20p Cit. pag. 503.
3Johnson W. Rabert. Administracién Financlera, pag. 57.
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2. "Administracién de activos"

3. “Obtencién de:fondos" 4

En cuanto a la planificacién financiera, se considera de gran
importancia, ya que ofrece una visién amplia y general de las
operaciones de la empresa, la cual se apoya en los presupuestos
que son “... un instrumento de direccién usado para planificar y

controlar",5

La administraciéon financiera busca un equilibrio entre el
riesgo y la rentabitidad de todos sus proyectos, asi como la
planeacidn de flujo de fondos y su asignacion mas rentable entre

los diferentes activos.

Por lo que respecta a la obtencidn de fondos deberan ser en
las condiciones mas favorables "... obteniendo una mezcla de

financiamiento acorde con las necesidades del negocio".®

En esencia la obtencion de fondos, se deriva de personas
que invierten en la empresa para obtener dividendos sobre las

acciones. También podra obtener fondos mediante préstamos.

4.)ohnson W. Robert, Op. cit., pag. 28,
'Weston Fred J. F de Admini 16 Financiera pag. 129,
8Johnsan Robert W. Administracion Financlera, pag. 2




21

Como herramienta fundamental-“ de la administracién
financlara se encuentra la informacién indispensable para una
adecuada toma de decisiones. La contabilidad es informacién,
siendo un medio que provee un registro histérico de las
transacciones de una empresa, para que con su interpretacién,
anélisis Y comparacion se puedan tomar decisiones
convenientes. Un sistema adecuado de contabilidad serd |la base
de todo sistema de informacién financiera que conduzca a la

adecuada toma de decisiones.

2.1.2 Objetivos.

Como se ha mencionado, el doble objetivo de la
administracién financiera es: elevar al mé&ximo el valor de la
riqueza de los acclonistas procurando disponer de efectivo para
pagar ias cuentas a tiempo vy apoyar la distribucién més
provechosa de los recursos que se encuentran dentro de la

empresa y conservar el valor actual de la empresa.

A continuacién se enumeran los objetivos principales de la

administracién financiera.

1. Apegarse lo méas posible a los presupuestos vy



elaborados,

2. Utilizar en forma optima los recursas.

3. Obtener fondos para la operacién de la entidad.
4. Lograr un adecuado costo de capital ajeno.
5

. Obtener justa compensacién del capital propio.

En resumen la administracién financiera consiste en
encontrar las respuestas a las siguientes preguntas. ;Qué activos
debe adquirir una empresa? ¢(Qué volumen total de fondos debe
comprometer una empresa? (Cdédmo deben financiarse los fondos
necesarios?. Se califica a la primera decisién de activo, a la
segunda de pasivo siendo ambas decisiones de "inversién". A la

tercera decision se le califica de capital y/o "financiamiento”.

Para la resolucién de estas incégnitas {a administracién
financiera debe tomar en cuenta todas las demas funciones de la
entidad, dado que es el elemento coordinador de todas ellas; ya
que la esencia de la administracién financiera es obtener y
asignar recursos y fondos, o su generacion. Toda decisién tiene

una implicacién financiera.
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2.2 FUENTES DE FINANCIAMIENTO

En principio se definira lo que se conoce por financiamiento.
Toda empresa ya sea industrial, comercial o de servicios, requiere
para su funcionamiento de activos como son: efectivo, inventarios
y equipos. Estos activos para su buen funcionamiente y seguridad
requieren de |a utilizacién de recursos, lo cual implica
financiamiento. Por lo tanto "... financiamiento es la estructura

donde descansan los activos de la empresa".”

Por fuentes de financiamiento se entiende que son las
alternativas que toda empresa tiene para financiar sus actividades

totales.

Existen dos tipos de financiamiento:

Interno

y

Externo

se clasifican de la siguiente manera:

7Alonso G. Rosas. 6n de {a y de capital de las empresas 1979 Universidad
Anéhuac, pag. 73.



Flnanciamiento
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Fuentes de Financiamiento en México (8}

Utilidad Neta

Ulilidades Retenidas

Otras Reservas de Capital

Depreciaclon y Amortizaciones

Revaluacién de Aclivos Fijos

Aumento de Capital Social por medio de

Capitalizacion de Utilidades y Reservas de Capital

Emision Intema de Acciones Comunes
Preferenies

Préstamo Directo
Descuento de Documentos
Préstamo Simpie
é en G
de Crédito Crédito Comercial
Cesion de Crédito
Papel Comercial
Corto Plazo Préstamo de Habilitaclidn
Aceptaciones Bancarias

Anlicipo de Clientes
Créditos Negociados con Proveedores
\_ Provisién para impuesios y otros

_ Préstamo de Habilitacién y Avio

Instituciones | Préstama Refaccionario
de Crédito Préstamo Hipotecario

Préstamg Hipotecario industral

Plazo Crédito Extranjero
Mediano y
Large Amendamiento Financiero
Capitalizacidn de Pasivo
Bolsa de Valores
Emisién y Colocacidn de Acciones
| preferentes y comunes

(8) Fuentes de financiamiento para la Empresa \ i i de Ej
Finanzas, primera parie, pégs. 2y 3.

de
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2.2.1 Financiamiento interno.

Por financiamiento interno se entiende que son todos los

recursos aportados y autogenerados por la empresa.

2.2.1.1 Utilidades netas

La utilidad nata es el punto de partida que da fa pauta para
poner en practica una de las politicas de financiamiento interno

togrado a través del rendimiento del negocio.

La utilidad muestra que la empresa ha logrado sincronizar
adecuadamente los recursos totales invertidos en las operaciones

diarias.

El objetivo principal de todo negocio, es generar flujos

positivos netos de efectivo y de esta forma sobrevivir y crecer.

2.2.1.2 Utilidades retenidas.

"Las utilidades retenidas, son una de [(as fuentes mas

importantes de fondos para financiar el crecimiento de la
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empresa".®

El porcentaje de utilidades que sea retenido anualmente
esta intimamente ligado con el crecimiento de la empresa, por lo
tanto la decision que se tome en la Asamblea General de
Accionistas de repartir o no dividendos sobre la utilidad neta de
ese affo y el saldo que se retenga después de ello, representa el

nivel de crecimiento de la compa#fia.

De acuerdo con la Ley de Impuesto sobre la Renta, las
utilidades retenidas, no causan impuestos a los accionistas, hasta
que se distribuyan como dividendos en efectivo. Los accionistas
deberan decidir entre la distribucién o reinversién de las
utilidades; de esta manera la empresa sigue creciendo y obtiene

mas utilidades.

La ventaja principal de las utilidades retenidas como fuente
de financiamiento es que se encuentran a disposicién del negocio
conforme se realizan, ademas amplian la capacidad de

endeudamiento de la empresa.

Las utilidades retenidas tienen un costo que se mide en

8J, F. Weston. | de A ion, pAg. 126.
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l‘ nidades de Inversién o riesgo comparable

fuera del nagocvo YSI las oportumdades de remversrén dentro de la

funcién de

empresa n ,prometen un rendimiento similar o superior a otras

mverslone emejanles “en calidad y riesgo, los accionistas

deberén oplar por retirar las utilidades e invertirlas en otra parte.
2.2.1.3 Otras reservas de capital.

Existen ciertas restricciones dentro de la Ley que impiden la
distribucidén total de las utilidades, con lo cual se pretende dar a
los acreedores seguridad de que el negocio cumplird las

obligaciones contraidas hacia elios.

“... de las utilidades netas de toda sociedad debera
separarse anualmente el 5% como minimo, para formar el fondo de

reserva hasta el importe de la quinta parte del Capital Social. 10
2.2.1.4 Depreciacién y amortizacién.

Los conceptos de depreciacién, amortizacién y agotamiento
constituyen un financiamiento de tipo virtual para el negocio. Al

momento de cargar la depreciacién y amortizacion a los costos y

10Loy General de Sociedades Mercantiles, art., 20.
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gastos se esid generando una fuente de recursos, al disminuir la
utilidad del ejercicio "asi como los dividendos de los accionistas,

recuperando de esta forma la inversidon en activos fijos,

Como depreciacién se entiende una baja de! valor de fos
activos, debida al deterioro. Siendo lo anterior un hecho fisico,
debe ser considerado dentro de |a contabilidad midiendo el valor

econdémico a través del tiempo.

La amortizacién es la baja en el valor de ilos actives

intangibles por el paso del tiempo.

El agotamiento es la reduccién en el valor de un recurso

natural.

A la depreciacion y amortizacion se las considera como una
recuperacidén de las inversiones de capital que conservan el poder
adquisitivo del mismo, al no repartir utilidades inexistentes en
relacién con la vida Gtil del activo. Y ademas se convierten en un
incremento del capital de trabajo via el precio de venta y en

consecuencia se convierte finalmente en efectivo.

Por lo que respecta a su contabilidad, no existe dificultad
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alguna si elﬂble‘n es consur‘hido'duran(e el .perfodo contable en que
se adquirié, si no es necesario estimar 1a cantidad que representa

la depreciacion de cada periodo contable.

La depreciacion no implica un desembolso de efectivo para
fa empresa, dado que este se efectia durante la adquisicion del
activo. Por lo tanto, los gastos de depreciacion disminuyen de los

activos constituyendo una reserva.
2.2.1.5 Revaluacion de activos fijos.

Se considera una fuente interna que modifica la estructura

de capital de una empresa.

Cuando un activo fijo ha sido parcial o totalmente
depreciado, sigue teniendo un determinado valor en el mercado,
por lo cual, se efectia una revaluacién que se refleja directamente

como un superavit en el capital contable.

2.2,1.6 Aumento de Capital Social por medio de
capitalizacién de utilidades y Reservas de

Capital.
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Se enllendé' por -este financiamiento al incremento del

: capital social madfante'el traspaso de las cuentas de superdvit del
capital" social .de la compafiia. En asamblea de accionistas se
decide separar ya sean utilidades retenidas, reservas de capital o
utilidades del ejercicio mediante acta notarial. E! capital
perteneciente a los accionistas se aumenta segin el derecho de
cada uno sobre el mismo. Este es un cambio legal y virtual desde
el punto de vista financiero convirtiéndose en capital fresco para

la empresa.
2.2.1.7 Emisién Interna de acciones.

Las aportaciones de tos socios de una empresa, siempre han
side el medio de financiamiento durante su etapa de nacimiento, y
la base de apoyo para las peticiones de préstamos de empresas,

ya existentes.

Este financiamiento es un incremento de los medios de
accién de una empresa, mediante la emisidon de acciones que sean

integramente suscritas y pagadas en efectivo.

De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles

“Las acciones en que se divide el capital social de una Sociedad
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Anénima estaran representadas'pori:ll‘l‘ulos‘ que serviran para

acreditar y transmitir la cantidad y.los derechos del socio...". 1

Las acciones representan el capital social de la empresa

mediante su valor nominal.
Las acciones se dividen en dos:

a) Comunes

b) Preferentes

2.2.1.7.1 Acciones comunes.

Al constituirse un negocio los propietarios residuales
aportan fondos de capital. Estos propietarios, en un principio,
tienen un derecho sin restriccionas sobre las utilidades y los

activos, asi como una participacién ilimitada en la administracion.

El negocio necesita de este capital social comun para
obtener nuevos fondos de los acreedores y de los propietarios
preferentes, siendo necesario que |os propietarios rasiduales

cedan una parte de sus derechos sobre las utilidades, los activos

ey G | do Sociedades M lles. Art. 111,
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y el control pleno de la administracion.

Los accionistas comunes gozan de algunos derechos

generales los cuales se clasifican en:
Derecho Colectivo:

Cambios en la Escritura Constitutiva.
Cambios en los Estatutos.

Elegir a los Directores.

Autorizar las Ventas de los Activos Fijos.
Participar en Fusiones,

Emitir Acciones Preferentes.
Derechos Especificos:

Derecho de Voto.

Derecho a Vender sus Acciones.

Inspeccionar los Libros,

Participar de los Activos al disolverse, siendo los tenedores
de las acciones comunes los Gitimos en reclamar los activos

de la corporacién.
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Et Capilal'Social'cromﬂn no -tiene fecha de vencimiento por

estar adecuado a Ia vlda de la empresa. No se puede obligar a los
accmnlslas a: que sacrlflquen sus derechos sobre las utilidades y

los actlvos.»salvo en caso de reorganizacién o quiebra.

En cuanto a los derechos de los accionistas comunes sobre
las utilidades, estos no tienen derecho a recibir dividendos hasta

que sea decretado por la Asamblea de Accionistas.

Los derechas sobre los activos estdn representados en el
valor contable de las acciones comunes: o sea, la suma del capital

social comun y del superavit.

La participacién de los accionistas dentro de la
administracién se basa en que estos tienen el derecho a elegir a

los direclores y a inspeccionar los libros eligiendo a los auditores.

Las acciones comunes como fuente de fondos

Las acciones comunes como fuente de fondos tienen ciertas

ventajas y desventajas como son:

Ventajas:
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1. Las acciones comunes no_tienen cargos fijos.

2. Las acciones comunes nho tienen fecha fija de

vencimiento,

3. Proporcionan a los acreedores un amortiguador contra

perdidas, aumentando el valor crediticio de la empresa.

4. En ocasiones se venden con mayor facilidad que los
instrumentos de deuda, por dos razones: Se obtiene un
rendimiento mayor que en acciones preferentes. Representan la

propiedad de la empresa.
Desventajas:

1. Se extienden los derechos de voto y de control a los

nuevos accionistas.

2. Confieren a mas propietarios el derecho a compartir las

utilidades.

2.2.1.7.2 Acclones preferentes.

SR
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Se consideran las acciones preferentes como un valor
hibrido, ya que no representan completamente un valor de capital

ni un valor de pasivo.

Desde el punto de vista legal, forman parte del capital de la

sociedad.

Ventajas para la venta de acciones preferentes.

1. No se hacen pagos fijos de interés.

2. Obtener ganancias para los propietarios originales

vendiendo acciones preferentes con un rendimiento limitado.

3. Permiten evitar compartir los derechos de voto y el

control.

4. No se grava ningln activo para garantizar la accién

preferente.

5. No tienen fecha fija de vencimiento.
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Desventajas:

1. Se les pagan a los accionistas preferentes sus dividendos

primero que a les accionistas comunes;
Ventajas para el inversionista:
1. Proporciona un ingreso continuo.

2. Los accionistas preferentes tienen preferencia sobre los

accionistas comunes en la liquidacién.
Desventajas:
1. Sus utilidades son limitadas una cantidad preestablecida.
2. No tienen derecho a dividendos legalmente exigibles.

3. Los atrasos de dividendos acumulados pocas veces se
liquidan en efectivo en forma comparable a ta cantidad de la

obligacién en que se incurrid.
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2.2.2 . Financiamiento externo.

El financiamiento externo estd basado principalmente en el

crédito bancario.

Las funciones elementales de crédito bancario son: por una
parte, la captacion de dinero en forma de depdsito o colocacion de
titulos y valores, y por otra, la distribucién de dichos fondos

mediante el otorgamiento de préstamos y créditos.

A la actividad de los bancos que consta de [a recepcién de
dinero y los convierte en deudores, se llama op -acién pasivay la
que se refiere al otorgamiento de préstamos, dandoles cardacter de

acreedores, se le [lama operacidén activa.

El crédito es la confianza en la posibilidad, voluntad y
solvencia de un individuo en lo que se refiere a upa obligacion

contraida,

Las instituciones bancarias son probablemente las fuentes
de recursos mas utilizadas para la obtencién de dinero, dada la

versatilidad de los créditos que otorgan.



a8 -

La practica de utilizar. crédito. bancario, no solamente es
para cubrir los gastos periédicos y de las operaciones normales de
la empresa, sino para financiar ciertos proyectos de expansién,

ampliacién, etc:
La utilizaciéon de la deuda bancaria liene varias ventajas.

1. Los usuarios de los créditos obtienen utilidades del uso

de capital ajeno.

2. E! dinero prestado ofrece ventajas fiscales al ser

deducibles los intereses.

Los requisitos y normas de caracter general para la concesion de

un préstamo o crédito, son los siguientes:

"- Solvencia moral y econédmica del sclicitante".
"- Capacidad de pago".

“- Arraigo en la tfocalidad".

"- Experiencia en su negocio o actividad",

"- Antecedentes de credito”.

"- Conveniencia y productividad".

"- Garantias".
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"- Aspacto legal®, 12
2.2.3 Fuentes externas (mercado de dinero}.
2.2.3.1 Préstamo directo.

El préstamo directo o quirografario puede definirse como
una operacién de crédito en la cual una institucién de crédito
autorizada entrega cierta cantidad de dinero mediante una linea
de crédito a una persona llamada propietario, quien mediante ia
firma de un pagaré se obliga a devolver en fecha determinada la

cantidad recibida, junto con los intereses estipulados.

Estos préstamos pueden considerarse como clasicos dentro
de la fase activa del crédito bancario, ya que para su otorgamiente
sa toman en cuenta principalmente las cualidades personales del

sujeto de crédito en cuanto a su solvencia moral y econémica.

En algunos casos, se exige una segunda firma que redna
tales cualidades, cuando el solicitante no satisface plenamente las

axigencias del banco en este aspecto.

12a1varez Saldafta, Jorge. Manual del Funcionario Bancario, pag. 28.
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La pa‘l'abr_aw:qglrografarlo se deriva de dos voces griegas
."quiros" y "grakphos"r cuyo significado-es "escritura a mano" pues
no se cuenta con ninguna garantia real o tangible, sino sélo la que
representa la solvencia moral y econdmica de los prestatarios.

También se |les denomina "préstamos en blanco".

Los préstamos directos se utilizan generalmente en la
compra de mercancias y materia prima, o bien en los gastos
normales del negocio, de manera que representan una ayuda
transitoria de caja. De preferencia se usan para atender
necesidades temporales, cuyas ventas proporcionen los medios

para el pago,

En ningun caso, salvo raras excepciones, debe permitirse
que se otorguen para el page de pasivos con olras instituciones de
crédito; ni tampoco para inversiones de caracter fijo o permanente,
puesto que ademas de desvirtuar su naturaleza, seguramente no

se obtendria su recuperaciéon al vencimiento

Para el plazo de los préstamos directos concedidos por los
bancos de depdsito, la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares en su articulo 10 fraccién 111, autoriza

a estas instituciones a efectuar estos préstamos hasta por un



4

plazo méximo de 180 dias, renovables una vez hasta un maximo de
360 dias."

Los préstamos directos deberdan quedar documentados
mediante un pagaré y reuniran los requisitos que establece la Ley

General de Titulos y Operaciones de Crédito en el articulo 170.

- Mencién de ser pagaré inserta en el texto del documento.

- Promesa incondicional de pagar una suma determinada.

- Nombre de quien deba hacer e! pago.

- Epoca y lugar de pago - fecha y lugar en que se suscribe

el documento - firma del suscriptor.

2.2,3.2 Descuento de documentos.

Ef descuento de documentos es una operacion con la cual el
banco anticipa al tenedor de un titulo de crédito su importe,
descontando determinada cantidad por concepto de intereses y
comisiones que se calculan sobre el valor nominal del documento
y por los dias que medien entre la fecha en que se ileva a cabo la

operacién y su vencimiento.

La comisién se descuenta por concepto de cobranza.
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Son letras-de.cambio endosadas en propiedad al banco por

el descontatorio. Se concede mediante una linea de crédito.

También se te llama descuento mercantil porque dicha

transaccion debe corresponder a una compra-venta de mercancia.

Por lo general, este descuento opera UGnicamente con
ctientes a quienes previamente se les fij6 o autorizé una “finea de

crédito” con este fin.

Las instituciones de crédito y bancos de depdsito, manejan
en forma preferente los descuentos de documentos provenientes
de operaciones de compra-venta de mercancias. Esto se debe a
que, como se deriva de una venta a crédito de mercancia se le
consjdera autoliquidable. Ei comprador que es quien aceptd el
pago del documento podra, durante ta vigencia del mismo,
revender las mercancias y contar asfi con Jos recursos necesarios

para liquidario a su vencimiento.

Asi mismo, et cedente del documento goza de las siguientes

ventajas:

1. Vender a crédito aumentando sus ventas y obtener de
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inmediato efectivo como a-al contado..

capital de trabajo y obtener

Us‘ventas.

3. Crear un pasivo contingente o sea, el pasivo real puede o

no realizarse.

4. Si el aceptante de una letra paga al banco, queda eximido

de responsabilidad, si no debera pagarle al banco.

El plazo maximo para efectuar operaciones de descuento es

de 160 dias renovables una o mas veces hasta un méaximo de 360

dias.

La letra de cambioc debera contener lo siguiente:

- Mencién de ser una letra de cambio inserta en el
documento.

- Lugar y fecha en que se suscribe.

- Orden incondicional de pagar una suma.
- Lugar del girado.

- Lugar y época de pago.



- Firma del girador.

- Nombre de'la persona a quien ha de hacerse el pago.

Es ‘un requisito indispensabie para el descuentoc de
documentos que la operacién se encuentre aceptada

incondicionalmente para su pago por parte de! comprador.
2.2.3.3 Préstamo simple o en cuenta corriente,

A estas operaciones se les denomina de crédite
condicionado, ya que requieren de la existencia de un contrate
entre el prestatario y la instituciéon de crédito. Es un convenio
formal o informal entre las partes, respecto a la cantidad maxima

que se otorgara en un momento determinado.
2,2,3.3.1 Préstamo simple.

La institucion de créditoc y e} prestatario firman un contrato
donde se estipula 1a cantidad de dinero de {a que puede disponer

el dltimo, y las fechas en que podra hacerlo.

Cualquier cantidad que el prestataric entregue se
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considerard como dada en abono al saldo, sin que aquel tenga
derecho a volver a disponer del crédito una vez que ya ha
dispuesto de él.

“Esta 'linea de créditc' esta relacionada con los préstamos
que se otorgan para resolver necesidades estacionales de fondos

que tiene la empresa”. 13
2,2,3,3.2 Préstamo en cuenta corriente.

En este caso, el prestatario dispondra del crédito en la
forma en que se convino en el contrato, y si hace remesas en
abono al saldo, podra volver a disponer de!l crédite dentro del
saldo pactado, siempre y cuando el 50% del saldo pactado, haya

sido saldado en algun momento del periodo de 180 dias.

"El crédito revolvente se utiliza para financiar |la adquisicién
de equipo o construccion. Y es garantizado por cuentas por cobrar

o inventarios".14

En estas operaciones los bancos comerciales exigen que el

prestatario mantenga saldos bancarios en relacion con la cantidad

13j0hnsen, W. Robert, Administracion Financlera, pag. 356.
14 Johnson, W, Rober, Op, cit. pag. 308,
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del préstamo-de un 15°a.un-20%, a-este se le denomina saldo de

reciprocidad.

El plazo para este financiamiento serd de 180 dias con una

renovacion de maximo 360 dias a partir de su iniciacion.

2.2.3.4 Préstamos con garantia colateral.

Un préstamo con garantla implica el gravamen de algdn bien

mueble o inmueble, en relacién a un contrato de préstamo.

Por lo tanto, los préstamos con garantia colateral son
préstamos directos con los cuales se otorga a una persona
llamada prestatario una cantidad de dinero equivalente a un
porcentaje del valor nominal del titulo de crédito que entrega junto

con su firma como garantia en un pagare.

2.2,3.5 Crédito comercial.

El crédito comercial o crédito de proveedores, es el pasivo a

corto plazo que se utiliza con mayor frecuencia.
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‘su cnen(e relacuonado

conla compra de artlculos para su rev nta’final", 15

En el crédito comercial se excluyen todos los contratos
relacionados con compras de maquinaria y equipo en abonos, en

virtud de que el plazo de crédito para estos es mucho mas largo.

Este tipo de financiamiento se encuentra con mayor

frecuencia en las empresas pequefnas.

Existen dos formas de crédito comercial, las cuales se

enumeran a continuacion:
- Cuenta abierta

Es informal debido a que se le envia al proveedor una orden
de compra. Se embarca el pedido junto con la factura y se dice
que es informal porque la unica evidencia que tiene e! proveedor

del crédito otorgado es la orden de compra.

- Descuento de documentos o aceptaciones mercantiles.

150hinson, W. Robert. Ibid. pag. 332.
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Donde el proveedor por conducto de un banco remite los
documentos de embarque y una letra de cambic. Al firmar la letra
de cambio, reconoce formalmente el adeudo. E! banco entrega la
letra de cambio al proveedor el cual podra vendérsela a su banco
para obtener fondos de inmediato o reteneria hasta el vencimiento.
Este método no es muy utilizado debido a que los clientes

prefieren operar con cuenta abierta.

Existen varias razones por las cuales es conveniente utilizar

el crédito comercial, entre ellas:

- Utilizar los descuentos por pronto pago, para que de esta
manera el crédito comercial no tenga anadidos costos

relacionados con la concesién de crédito.

- Representar un subsidio virtual o un instrumento que

ayude a incrementar las ventas.

- Servir como fuente para financiar compras y una forma de
usar fondos con la cual la empresa financia las ventas a crédito a

fos clientes.

2.2,3.86 Cesién de crédito.
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También kc'onbci'drd‘b"'or“ factoring” o’cesian de-créditos.

F’rincip‘almjenje. po‘r:el contrato de cesién de crédito, la
‘compafia  factor (acreditante) anticipa al fabricante (cliente
acreditado) hasta el 80 6 90% de sus ventas al cederle sus

cuentas por cobrar.

La cesidén de créditos funciona de la siguiente manera: se
celebra un contrato de cesién de crédito entre la industria cedente
y la compania financiadora o factor. En é! se anota el nombre o
razén social de! cedente, cuyas facturas o contrarecibos serén
comprados. Las compafilas que cobren facturas, por lo general,
seleccionan a quienes cobraran las facturas. En casoc de que estas
no ofrezcan seguridad para la compafia financiera, ésta tomara
las facturas como garantia colateral de un préstamo directo cuyo

pagaré sera suscrito por el industrial cedente.

Una vez celebrado el contrato (donde se estipuian ademas el
tipo de interés, los plazos de cobro, comisiones y otros aspectos),
el industrial cedente envia al factor ias facturas de los embarques
que vayan efectuando con las pruebas documentales necesarias
para demostrar que se hicieron las entregas y que no hubo

rechazos de mercancia. Posteriormente, el factor suma todas las
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facturas, deduce su comision y al resultante le asigna futuro "valor

fecha", basado en un promedlo de pago de facturas mds un

periodo de diez dias, aulorlzado en ,'n alo para periodo de

cobranza. Se deducen los mtereses (por el uempo entre el “valor
fecha" y la fecha corriente; los! resultados se acreditan a una
cuenta corriente donde el cedente puede rehrar los fondos que

necesite.

Ventajas:

- El empresario al vender las facturas y contrarecibos al

factor cede con ello el riesgo de la cobranza y su tramite.

- Puede conseguir recursos para financiar el capital de
trabajo sin tener inmovil una inversién en facturas durante la

cobranza.

Desventajas:

- El alto costo hasta de! 70% anual, dado que las companias
financieras no reciben dinero del publico y tienen un costo del

dinero muy elavado.
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2.2,3.7 Papel comercial,

Es un pagaré directo emitido por una corporacién, que se

vende en el mercado libre para procurarse dinero a corto plazo

Durante los Gltimos aftos ha aumentado en forma dinamica la
utilizacién de este tipo de financiamiento, dado que es un
instrumento de crédito fiexible, donde la emisora encuentra
empréstitos a corto plazo, para hacer frente a sus necesidades a

un costo inferior a la tasa bancaria preferencial.

El papel comercial generalmente se vende a descuento. Con
un vencimiento no mayor de 270 dias; si fuera mayor tendria que
registrarse en la Bolsa Mexicana de Valores y la Comisién

Nacional de Valores.

Este instrumento puede suplir préstamos bancarios y ser una
fuente afternativa de- fondos cuando el crédito bancario estd

limitado.

Ventajas:
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- Proporciona mds fondos a tasas mas bajas.

- El prestatario evita el inconveniente y el gasto que
representan los convenios de financiacién con varias

instituciones, cada una de las cuales exige un saido compensador.

- EIl prestatario obtiene publicidad y prestigio.

Desventajas:

- La cantidad de fondos disponibles se timita a la liquidez de

la empresa.

- Los tratos con documentos comerciales son impersonales.

2,2.3.8 Aceptaciones bancarias.

Las aceptaciones bancarias son letras de cambio emitidas
por empresas a su propia orden y aceptadas por instituciones de
Banca Multiple con base en ecréditos que estas conceden a

aquellas.
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La colocacién. primaria "de: las ‘aceptaciones bancarias a
traveés ‘de' Casa.de’ Bolsa, .permite la creacién de un mercado
secundavrio'amp}lio‘ y: eficiente para la negociacién de fas mismas,

sin que lmplidﬁeh_ costos excesivos.

Las aceptaciones bancarias quedan endosadas en el Banco
para facilitar su colocacién y no causaran intereses, o sea, su
rendimiento estara dado por su colocacién o enajenacién, a

descuento, siendo el maximo 180 dias.

El atractivo de este instrumento es que se negocia en un

mercado secundario activo teniendo dos caracteristicas basicas:

Primero, son seguras y sirven para financiar el envio y
almacenamiento de bienes, por lo cua!l el inventario se puede
utilizar como garantia. En periodos de inflacién, la aceptacidn
bancaria puede ser mas segura que un documento comerciai, o

incluso que un certificado de depésito de un banco.

Segundo, cuando se respaldan con bienes facilmente
negociables, y se extiende un recibo de almacenamiento, la

aceplacion tiene dereche a un redescuento.




2.2,3.9° - Préstamo de habilitacién o avio.

El crédito de habilitacién o avie se distingue por su destino

especifico: son créditos destinados al fomento de la produccidn.

De acuerdo con la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares define el crédito de habilitacién de la
siguiente manera: "En virtud del contrato de habilitacién o avio, el
acreditado queda obligado a invertir el importe del crédito
precisamente en la adquisicion de tas materias primas y materiales
y en el pago de jornadas, salarios y gastos directos de explotacién

indispensables para los fines del negocio”. Art, 321,

En este crédito, el acreditado recibe el nombre de "aviado" y

el acreditante de "aviador".

Quienes otorguen crédito de habilitacién o avio, deberan
cuidar de que su importe se invierta en los objetivos determinados
en el contrato; si se prueba que se dio otra inversién a sabiendas
del acreedor, por su negligencia este perdera el privilegio que

muestra la Ley en fos articulos 322 y 324.

En este caso, ios créditos de habilitacion o avio tendran
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como garantia natural:las'materias primas’y mat‘eilal,es adquiridos

y los frutos, productos que se’obtengan conk-,e'l.cryré:dilo Art,-322.

'Se considera como garantia natural, porque la garantia
queda constituida simple, natural y automaticamente por efecto del

contrato y porque sélo se constituye en este tipo de crédito.

Este crédito se otorga generalmente bajo la forma de
apertura de creédito. Se deben seguir los siguientes pasos para

efectuar un contrato de crédito de habilitacién o avio.

a) Expresar el objeto de {a operacion, la duracién y la forma
en que el beneficiario podrda disponer del crédito materia del

contrato.

b) Fijar con toda precisién los bienes que se afecten en

garantia, y senalar los términos y demdas condiciones del contrato.

c) Consignario en contrato privado, que -se firmard por
triplicado, ante dos testigos conocidos y se ratificard ante el

encargado del Registro Publico.

d) inscribirlo en el Registro de Hipotecas que corresponda,



segun la ub’icacién{de los bienes afectos en garantia, o en el
Registro de ‘Comercio respectivo, cuando en las garantias no se

incluyan‘las de bienes inmuebles.

El contrato. no surtird efectos contra terceros sino desde la
fecha y hora de su inscripcidn. Este tipo de contratos no excluye
fa posibilidad de que los contratos respectivos se consignen en

escritura notarial.
Derechos del aviador.

Ademas de cobrar los intereses y el principal, el aviador
podra designar un interventor, que cuide el cumpiimiento de las

obligaciones del aviado.

Si el aviador distrae los fondos para fines distintos de los
pactados, el aviador podra dar por terminado el contrato y exigir el
reembolse inmediato de las sumas acreditadas, més las

prestaciones accesorias.

E!l aviador podra perseguir los frutos o productos que

constituyan la garantia de su crédito.
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Plazo para el crrédltov. - )
E! ‘crédito de h’aﬁllitﬂc(t}n o avic ‘a :corto'plazo sard

superiora 180,dfas’ly no rhaiybr de.un aho.

Conforme al articulo 28, fraccién VIl de la citada Ley, las
sociedades financieras pueden otargar préstamos de habilitacién

o avlio con un vencimiento no mayor de tres anos.
2.2.4 Otras fuentes externas de capital! a corto plazo.

Las operaciones de los negocios dan origen a las
necesidades de fondos, asl como a importantes fuentes de
crédito. Se les puede considerar como fuentes espontdneas auto
generadoras, que reducen las cantidades de fondos que los

gerentes han de obtener de otras fuentes.

Estas fuentes de financiamiento difieren de las
negociaciones con instituciones de crédito ya que su origen
proviene de las operaciones mismas del negocio por lo gque
respecta a clientes y proveedores del mismo, as/ como de
fuentes de financiamiento con otro tipo de instituciones

diferentes a las de crédito.
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2,2.4.1 Anticipo de clientes.

La empresa puede obtener fondos de sus clientes en forma

de anticipo contra los pedidos que se entreguen en el futuro.

Se pueden hacer pactos especiales, donde se recibe pagos
parciales antes de! cumplimiento de una orden ¢ contralo de

compra.

2,2.4.2 Crédito negociable con proveedores,

La mayoria de los proveedores de materia prima vy
materiales, estan dispuestos a vender a crédito siempre que la
empresa los haya adquirido en forma constante y frecuente. Las

condiciones de cradito mas comunes. consisten en:

- Obtener un descuento, pagando en un crédito.

- Obtener un crédito mas largo sin el descuento.

A las pequefias empresas financieramente débiles, les
conviene negociar con sus proveedores y utilizar este crédito, ya

que les a5 mas dificil negociar con las instituciones de crédito.
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En los casos de proveedores que venden bienes de capital
como son: maquinaria, equipo de t{ransporte, etc., as mas
frecuente que otorguen créditos debido a que son ramos muy
competidos y ademds porque ganan dinero en diferenciales de

interés y el préstamo esta garantizado por el bien en si.
2.2.4.3 Provisiones para impuestos y otros.

En muchas ocasiones resultan atractivas las fuentes
espontaneas de crédito que los negocios obtienen por concepto de
provisiones o reservas de pasivo que ias empresas crean con el
fin de reunir fondos para cumplir con obligaciones a mediano y
largo plazo: impuestos, indemnizaciones, seguros y otros. En un
momento determinado el negocio puede echar mano de estas
reservas y utilizarlas directamente como capital de trabajo con
fondos autogenerados por la empresa. Este financiamiento no
tiene costo alguno, ya que la empresa sdlo tiene que reemplazar

la cantidad de dineroc que haya tomado de la reserva.
2.2.5 Fuentes externas {(mercado de caplitales).

2.2,5.1 Préstamo de habilitacién o avio.



Las cai'actérlslicas de los préstamos de habilitacién o avio a
mediano v Iargo plazo son las mismas que quedaron expuestas en

la parte correspondlente a las fuentes de financiamiento a corto

“_La ‘Uniéa: diferencia es el plazo del crédito, siendo este

plazo superior a 180 dias y no mayor de diez afios.
2.2.5.2 Préstamo refaccionario.

En virtud del contrato de crédito refaccionario el acreditado
queda obligado a invertir el importe del crédito en la adquisicidon
de aperos, instrumentos, utiles de labranza, abonos, ganado o
animales de cria; en la realizaciéon de plantaciones o cultivos
ciclicos o permanentes, en la apertura de tierras para el cultivo,
en 18 compra o instalacion de maquinaria y en la construccién o
realizaciéon de obras materiales necesarias para el fomento de la

empresa del acreditado.

Adaptando esta definiciéon a la industria, se observa que ¢!
préstamo refaccionario es una operacion de crédito, por la cual
una institucién facultada para hacerla, otorga un financiamiento a

una persona dedicada a actividades de tipo industrial o agricola
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para acrecentar.o robustecer el activo fijo de su empresa, con el

fin.de mejorar o elevarla produccion,

Existen ciertos requisitos para el otorgamiento del crédito

refaccionario, los cuales se enumeran a continuacion:

1. Se concederd para el fomento de las actividades
econdémicas que mediante acuerdos senale |a Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico y el Banco de México.

2. La empresa deudora repartird dividendos siempre vy

cuando:

- Estén al corriente los servicios de pago de intereses y

amortizaciones del crédito otorgado.

- Que el dividendo repartido no exceda del 12% anual. Si
existe un sobrante se.destinard a constituir una reserva para

cubrir intereses y amortizaciones del crédito.

3. El plazo no sera mayor a 15 anos.
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4. Quedaran ‘garantizados icon las.fincas,” construcciones,
edificios, maquinaria y con los frutos o pfoduc!osde la empresa a

cuyo fomento se destine.
5. Los bienes en garantia estan libres de tode gravamen.

6. Su importe no excederd al 75% del valor comprobado de

los bienes dados en garantia.

Este crédito generalmente tiene por objetivo financiar la
adquisicidn e instalacion de maquinaria, que permita ampliar el

campo de accidén de las empresas.

Una parte de estos créditos se destinan a cubrir pasivos
menores a un aio con el fin de que la empresa pueda depurar su

estructura financiera.

El crédito refaccionario se maneja como apertura de crédito

y se opera invariablemente con la celebracidn de un contrato.

Ventajas:
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1. Plazo mayor para inversiones de active fijo que no

generan a corto plazo los medios de pago.

2. Seguridad de contar con fondos durante un plazo

determinado.
2.2,5.,3 Préstamo hipotecario.

Los préstamos hipotecarios son las operaciones activas de
crédito que puedan llgavar a cabo los bancos hipotecarios con sus
propios recursos, en diversas modalidades, pero siempre dentro

de su mismo género.

Los préstamos con fideicomiso de garantia, que no son més
que una modalidad de los primeros, pero en cuyo contrato pueden
incluirse algunas condiciones accesorias que son las que

constituyen el fideicomiso.

Todas las instituciones de crédito pueden otorgar préstamos
hipotecarios bajo condiciones especiales y limitadas, o sea en

operaciones que se consideren como una prestacion a su personai.
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~EI préstamo hipolecarlo. por su propla naturaleza, debe

estar ’ n blen mmueble “No' 'incluyendo los

lerrenos n| ur anos‘ni lrusl cos, ya que en caso de adjudicacion
por falta de pagos estos podr!an represenlar un "activo congelado”

'no s:endo ni‘productivo ni rentable.

Al‘efecluarse un préstamo hipotecario, los bancos hacen una
investigacién de capacidad de pago del solicitante, en los casos
que el préstamo se garantice con una casa habitacién,. el
préstamo se paga con recursos provenientes de los ingresos
personales del propietario. Por lo tanto, hay que saber si son
suficientes para que después de cubrir los gastos normales exista
un margen razonable con que cubrir las amortizaciones. En el caso
de edificios o productos o de unidades industriales, se evaluara si
el producto de los inmuebles es objeto de garantia y suficiente

para soportar las amortizaciones.

De acuerdo con el articulo 28 fraccion VI de la Ley General

de Instituciones y Organismos Auxiliares de Crédito.

"El préstamo hipotecaric es regularmente a largo plazo. Para
empresas agricolas y ganaderas es de 5 afios y para empresas

industriales serd hasta 15 afdos, por [o tanto, el pago del principal
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y los intereses se pacta madiante amortizaciones periédicas
sucesivas, que pueden ser mensuales, trimestrales, semestrales

o anuales".18
2.2,5.4 Préstamo hipotecario industriatl.

El préstamo hipotecario industrial es una operacién de
crédito, en virtud de la cual una sociedad financiera entrega a
un Industrial determinado porcentaje del valor de ciertos bienes
muebles o inmuebles, constituidos en garantfa hipotecaria para
que los utilice en consolidar y pagar pasivos y para fomentar las

operaciones en marcha,

Los créditos hipotecarios industriales no excederdn del
§0% de! valor de la garantia y sélo podrdn ser otorgados a

favor de empresas establecidas en la republica.

Seguin el articulo 26 fraccién X de la Ley General de
Sociedades Nacianales de Crédito "Las sociedades financieras
estdn autorizadas a otorgar créditos a Ia industria con garantla
hipotecaria™. Dicha Ley en el artfculo 28 fraccién VIl sefala que

estos préstamos son pagados en 15 afos; en la practica, las

18AlIvarez Saldafia, Jorge, Ibld., pags. 128-134,
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Sociedades Financieras no los otorgan a mas de diez afios. Las
amortizaciones se difieren hasta por dos aifios; en la prédctica es

a los 6 meses.

"Las hipotecas constituidas en favor de las sociedades
financieras para garantizar un crédito hipotecario industrial,
comprenden en primer lugar; la unidad industrial completa,
ademdas el dinero en caja y los créditos a favor de la empresa
nacidos directamente de sus operaciones, En segundo lugar,
comprenderdn los rendimientos netos de 13 explotacidn si estos
alcanzan a cubrir los intereses y amortizaciones del

préstamo".17

2.2.5.5 Crédito extranjero.

El crédito extranjero se refiere a los recursos que para
fines de inversién se obtienen en fuentes del extranfero, o sea,
el financiamiento no  interno que queda integrado por los
recursos que en forma de crédito provienen de bancos vy

empresas extranjeras e instituciones internacionales.

inversionas extranjeras directas.

0 de

'7Abevro Cruz Orozco, Fuentes de Financiamiento para la empresa
Finanzas, A.C. Cap. I, pags. 31-33.
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Son lra‘ns’f':‘eréhcl"a's_‘dafcépital a'largo plazo, generalmente de
orlgénﬂprivrado';r_rqi.‘ie‘"llévgavri a otros paises en busca de mayores
renqlmignuﬁ de ’Eapitales, de nuevos mercados o para ayudar al
aba‘s(evci'mi-er;io:devAmaterias primas para la produccidon del pais de

ocrigen.

En esta operaciéon, el capital de las inversiones directas
queda representado por valores que implican propiedad (en
diferentes clases de acciones) y por lo tanto, el control de la

empresa.

Las inversiones extranjeras directas dependen de ciertos
factores propios del pais “"importador”, como pueden ser: la
sitluacién politica det pais, situacién econdémica, ia politica fiscal y

monetaria, las tasas de rendimiento.

Se pueden utilizar estas herramientas para aumentar o

disminuir la inversion extranjera.

Dentro de las ventajas que existen en los préstamos del exterior

encontramos la siguiente:

- Pueden emplearse para el desarrollo econdmicos interno
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{tanto en favor de.la inicialiva privada ‘como publica).

.= Su-tasa ,de_|n;_er;é's‘4resiiita’baja‘ si ‘'se compara con la de

utilidades ‘de inversiones directas,

- El crédito exterior implica el cumplimiento de un contrato y
nunca la propiedad del pais donde se invierte. La institucion
prestamista puede tener mucha o poca influencia en la preparacion
de planes de desarrollo, siendo su intervencién menor comparada

con las inversiones extranjeras directas.

2.2.6 Otras fuentes externas de capital a plazo

intermedio y largo.

2,2.6.1 Arrendamiento financiero. .

El arrendamiento segun Robert W. Johnson es "un contrato
en el que el duefio de una propiedad (arrendador) permite a otra
persona {arrendatario) que utilice los servicios de una propiedad

por un perfodo especifico de tiempo.

El titulo de la propiedad es conservado por el arrendador. El
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arrendatrarlo puéde'continuér 'mlll'za-ndyé la propiedad después del

periodo mlclal del arrendam‘ento pagando una renta menor segin
se especifique en el contrato. Algunas veces inclusive se le dara

la opcién de que compre la propiedad”. 18

Se considera el arrendamiento como un equivalente al
financiamiento de pasivo, se incurren en obligaciones fijas para
con el acreedor (el arrendador) y deben cumplirse, de lo contrario
se pierde el derecho a utilizar los servicios de los activos
arrendados. Por lo tanto, se ha obtenido como préstamo un activo

que no es dinero en efectivo.

Por lo general, el periodo durante el cual un bien es
arrendado, estad relacionado con la vida econdmica atil del active
arrendado y con las necesidades del arrendatario. El plazo
durante el cual se renta el equipo es cuando menos de un 75% a

un BO% de su vida econdmica.

Existan tres tipos de convenios respecto al mantenimiento

del bien arrendado.

1. Arrendamiente con mantenimiento. En este contrato el

18Johnson W. Robed. "Administraclién financiera®, pag. 527.
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arrendador se obliga al rrianvter]'lmliento del equipo y a tomar los

seguros necesarios’'para su-proteccién.

2. Arrendamiento sin mantenimiento. Es responsable el
arrendatario del mantenimiento., Se utiliza en contratos a large

plazo tales como terrenos y edificios.

3. Arrendamiento financiero. Generalmente el arrendador
ileva a cabo el mantenimiento o algun otro serviclio por cuenta

del arrendatario que sélo presta el servicio financiaero.

Asimismo existe el arrendamiento puro que es aquel en el cual
se paga una renta sin opcién a compra. Actualmente al
arrendamiento puro es una buena opcién a considerar como
fuente de financiamiento en virtud de que se estd pagando una

renta mas baja.

2,2,6,2 Capltalizacién del pasivao.

Generalmente se llega a utilizar la capitalizaciéon del
pasivo en los casos en los que la empresa se encuentra en una
situacién financiera dificil, a punto de producirse una

suspensién de pagos o de declararse en quiebra.
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La empresa que Hegase a perder dos terceras partes de su,_‘
capital se consldera que esté en una de las" causas de disulucuén,

contempladas la I..ey General de Socledades‘Marcantllas y una

tas allernallvas con que cuenta’ es Ia def"capitallzar sus

pasnvos. -

Se puede utilizar en el caso de que un proveedor desee
tener ‘injerencia en la administracién de la sociedad y propone a
los accionistas la capitalizacién de la deuda a cargo de la

compafia, convirtiéndose el acreedor en accionista de |a misma.

Cuando wuna compaifia es insolvente, mediante este
financiamiento el pasivo a su cargo se convierte en capital social,
favoreciendo de este modo una posicién financiera mas sdlida que
facilitard ta obtencién de nuevos créditos bajo mejores

condiciones,

Al transferir una deuda de proveedores a capital propio
mediante la capitalizacidén de ésta, se esta eliminando la relativa

carga financiera.

Por lo que respecta a la posicion del acreedor que se

convierte en accionista, podrd concentrarse en no perder su dinero
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dado que considera remota la poélbllldad de recuperar el crédito

que otorgé.

En cambio, si con é! ayuda a la empresa no sdlo
recuperard su inversién, sino que ademas podrd obtener

participacién en las utilidades de la sociedad,

Dentro de las desventajas de aeste tipo de financiamiento
nos encontramos con que se pudiera perder el control de la
administracién ocasionando que la toma de decisiones dentro de
la empresa sea mas compleja. Asimismo |a pollftica de planes de

inversién vy de dividendos se ve afectada.

2.2,6.3 Fuentes de financiamiento particulares del

sistama financlero mexicano.

Se refiere a los préstamos o fuentes de financiamiento que
nacen en economfas en desarrollo como la nuestra y son
creados por una necesidad del gobierno para contrarrestar los

efectos de la inflacién y la devaluacidn.

Son aquellos fondos o fomentos de fideicomiso deGobierno
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Federal que - se cqristltuye(on ~para - impulsar actividades
prioritarias del pafs, p'rovmovsr el desarrollo industrial y ayudar a
seétores sconémicos marginados por el resto de las
instituciones de c¢rédito. También se les conoce como "Bancos
de Segundo Piso"” debido a que no operan directaments con
particulares sino que la obtencién del crédito se logra a través

de instituciones financieras o "Bancos de primer piso™ .

Los fondos o recursos destinados para los bancos de
sagundo piso provienen en su mayoria del Gobierno Federal. A
su vez este capta los recursos de mercado de capitales
internacionales, como por ejemplo del Banco Mundial o del

Banco Interamericano de Desarrollo.

Los bancos de segundo piso funcionan a través del
redescuento, que es una operacién en la cual una institucién de
crédito cede a otra o a un particular, en descuento, documentos
de su cartera de crédito, con el fin de obtener una fuente
adicional de recursos, y de esta manera las instituclones pueden

ampliar su campo de actividades,

"Se deberd tomar en cuenta al realizar un redescuento que

el tipo de interés que se pagard a la institucién descontadora
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sea menor al tipo de interés que se hubiera pactado en la
operacién original y que la diferencia que quedara en poder de la
institucién descontadora denominada tasa diferencial cubra el
costo administrativo de las operaciones y quede un margen de

utitidad razonable, pues si no seria incosteable". 19

2.2.6.4 Bolsa Mexicana de Valores.

La Bolsa Mexicana de Valores es una institucion privada
organizada como sociedad andnima de capital variable, a la cual
concurren los oferentes y demandantes de fondos para efectuar
valores de compra y venta de titulos o valores representativos

tanto de la oferta como de la demanda de dichos fondos.

La Bolsa Mexicana de Valores ha llegado a ser el mercado
organizado de valores mas importante del pais. Hasta el 31 de
diciembre de 1974 la institucion era considerada como una
organizacion auxiliar de crédito. A partir del 2 de enero de 1975,
con motivo de la expedicion de la Ley de Mercado de Valores,
quedd sujeta a las disposiciones de {a Comisidon Nacional de
Valores, presentdndose como institucién independiente en el

mercado de capitales.

18Alvarez Saldana, Jorge. Ibd., pags. 312-313.
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"La Ley del Mercado de Valores antes mencionada, pretende

principaimente:

1) Dotar al mercado de valores de mecanismos que permitan:
conocer con facilidad las caracteristicas de los titulos objeto de
comercio y los términos de las ofertas, demandas y operaciones;
poner en contacto de manera rapida y eficiente, a oferentes y
demandantes, y dar a las transacciones liquidez, seguridad,

economia y expedicion.

2) Regular de manera integral, coordinada y sistematica: las
actividades de los intermediarios en operaciones con valores; las
Bolsas de Valores; los requisitos a satisfacer por los emisores de
titulos susceptibles de ser objeto de oferta publica; y las
facultades y atribuciones de las autoridades competentes en la

materia.

3) Dar a las instituciones y organizaciones auxiliares de
crédito y a las instituciones de seguros una participaciéon en el
mercado de valores que contribuya a la realizacién de los fines
antes seflalados, al equilibrioc y ia competencia entre los

participantes en el mercado de valores y al sano desarrollo de ias
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operaciones-con titulos bancarios, que han alcanzado una muy
significativa . importancia - para la captacién y canalizacién de

recursos a lnverslones productivas, en beneficlo de la economfa

‘dal pals",20

“Las bolsas de valores tienen por objeto facilitar las
transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado

respectivo, a través de las siguientes actividades:

1. Establecer locales, instalaciones y mecanismos que
faclliten las relaciones y operaciones entre la oferta y la

demanda de valores.

2. Proporcionar y mantener a disposicién del puablico
informacién sobre los valores inscritos en bolsa, sus emisores y

las operaciones que en ella se realicen.

3. Hacer publicaciones sobre las materias sefialadas en el

inciso Inmediato superior.

4. Velar por el estricto apego de las actividades de las

disposiciones que les sean aplicables.

2°Lay del Mercado de Valores, pags. 1 y 2. Comisidn Nacional de Valores, México, D.F., 1984,




”

5. Certificar las cotizaciones en bolsa".2!

Cabe mencionar que gracias ‘a la facilidad de concentrar la
oferta' y la demanda de valores y documentos los administradores
financieros tienen oportunidad de encontrar nuevas formas de

financiamiento.
2.2.6.5 Instituciones bursatiles.

Son instituciones burséatiles las casas de boisa donde se
reanen compradores y vendedores de valores de nueva emisién y
de valores ya existentes en el mercado. Las instituciones
burséatiles juegan un pape!l muy importante en el financiamiento de
las empresas ya que les permite operar directamente con el

publico.

En términos generales, el andlisis bursatil comprende el
estudio de todos los elementos que inciden o pueden incidir en los
precios de las acciones en el mercado de renta variable y fija, su
objetivo es evaluar su posicién actual y futura, y obtener

elementos de juicio para la toma de decisiones relativas a las’

210p, cit, Ad. 29, pag. 31.
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inversiones en valores.
De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores en su articulo
22 “las casas .de Bolsa sélo podran realizar las actividades

siguientas:

1. Actuar como intermediarios en el mercado de valores.

2, Recibir fondos por concepto de operaciones con valores.

3. Prestar asesoria en materia de valores.

4. Con sujecion a las politicas que dicte el Banco de México

a) Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o
de organismos oficiales de apoyo al mercado de valores, para la

realizacién de las actividades que le sean propias.

b} Conceder préstamos o créditos para la adquisicién de

valores con garantia de estos.

5. De acuerdo con las disposiciones que dicte la Comisién

Nacional de Valores
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a) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la

colocacién de valores.

b) Proporcionar servicio de guarda y administracién de
valores, depositando los titulos en el Instituto Nacional ds

Depdsito de Valores,

¢) Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y

reservas de capital.

d) Realizar operaciones con valores con sus accicnistas,
administradores, funcionarios y apoderados para celebrar

operaciones con el publico.

6. Actuar como representantes comunes de obligaciones y

tenedores de otros vatores".22

2.2.6.6 Sociedades de inversién.

De acuerdo con la ley de sociedades de inversién:

2pjario Oficial del viemes 8 de febrero de 1985,

ESTA TESIS NO DEBE
SAUR BE LA BIBLIGTECA
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"Las - sociedades de inversién ‘tienen por objeto la
adquisicién de valores y documentos de acuerdo con el criterio de
diversificacién de riesgos, con recursos provenientes de la
colocacion de las acciones representativas de su capital social

entre el publico inversionista.

Para la organizacién y funcionamiento de ias sociedades de
inversién se requiere concesién del Gobierno Federal. Dicha
concesidn compete otorgarla a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico oyendo la opinién de la Comisiéon Nacional de Valores y

del Banco de México,

Las concesiones son de naturaleza intransferible y se

referiran a alguno de los siguientes tipos de sociedades:

A. Sociedades de inversion comunes.
B. Sociedades de inversion de renta fija.

C. Sociedades de inversion de capital de riesgo.

Los objetivos que persiguen tas sociedades de inversién son
los siguientes:
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A. Fortalecer y'desceynlralizar el mercado de valores;
- B. El accesa del’ pequefioc y mediano inversionista a dicho

mercado;
C. La democratizacién del capital, y

D. La contribucién al financiamiento de !a planta productiva

del pais.

Las sociedades de inversion sélo podrdan operar con
aquelios valores y documentos que autorice la Comisiéon Nacional
de Valores. Los documentos y valores que formen parte de los
activos de la sociedad de inversiéon deberan estar depositados en
el Instituto para depdsitos de valores (INDEVAL).

Las sociedades de inversion comunes operardn con valores

y documentos de renta variable y de renta fija.

Por lo que concierne a las sociedades de inversion de renta
variable operaran exclusivamente con valores y documentos de
renta fija y la utilidad o pérdida neta se asignaran diariamente

entre los accionistas.
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Las sociedades de inversién de capital de riesgo, operaran
con documentos y valores emitidos por empresas que requieren
recursos a largo plazo y cuyas actividades estan relacionadas
preferantemente con los objetivos de la Planeacion Nacional de

Desarrollo.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion,
tendran come (nico fin la prestacién de servicios de
administracién a éstas, asi como los de distribucién y recompra de
sus acciones. Dichos servicios pueden ser realizados, por casas

de bolsa”. 23

2.2,6.7 Emisién y colocacidén de acciones.

En este punto, se tratara sobre la emision de acciones
colocadas a través de instituciones bursatiles (casas de bolsa). El
mercado de valores es un instrumento organizado y eficiente para
la obtencién de recursos necesarios para el desarrolio de las

empresas.

Para que se lleve a cabo la suscripcién puablica de acciones

técnica y eficientemente, sera necesario que la compaififa emisora

2:‘Ley de Sociedades de Inversién, Diario Oficial det 14 de enero de 1988.
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se encuentre "suscrita en. bolls‘a“;f.‘ :S| bien la compafia inscrita
mantiene y mejora la ima‘gen"'de corfianza en la bolsa, gracias a
una buena administracion, y un futuro prometedor, tendrd en el

mercado de valores una fuente.de recursos.

lgual que en la emision de acciones en el financiamiento
interno, la oferta publica de acciones se divide en acciones

comunes y preferentes de renta fija o variable.

El concepto de acciones es el mismo que el expuesto en el
financiamiento interno: la Unica diferencia estriba en el publico

inversionista.

2.3 DISTINCION DE FINANCIAMIENTO A CORTO, MEDIANO Y

LARGO PLAZO.

Se entiende por financiamiento a corto plazo aquel cuyo

vencimiento es menor de un aifio.

Tiene por objeto cubrir necesidades temporales de efectivo
disponible; se considera que son anticipos a los cobros y debe ser

amortizado por los fondos que se obtengan de dichos cobros.
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En ningln caso se recurre al financiamiento a corto plazo
para cubrir necesidades de recursos permanentes, invirtiendo los
fondos provenientes de l|a operacion en activos fijos cuya

generacién de fondos exceda al plazo del crédito.

De acuerdo con Robert W. Johnson una empresa debe
recurrir al financiamiento a corto plazo.... “cuando necesite fondos
con el fin de acumular inventarios para hacer frente al incremento
estacional de las ventas o para financiar cuentas por cobrar

derivadas de dichas ventas". 24

El financiamiento a plazo medio es aquel cuyo vencimiento
va de uno a cinco afios. Este financiamiento se utiliza para
financiar los incrementos permanentes en los saldos de partidas
de activo circulante, o bien para comprar determinados activos

fijos.

Este financiamiento implica un anticipo de beneficios en
lugar de un anticipo de cobros, por lo tanto sus amortizaciones
serdn planeadas de acuerdo con las utilidades y no con la

cobranza.

24Robent W. Johnson, op. cit. pag. 354,
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Asimlsr_nb,'el financiamiento a plazo medio puede funcionar

como'una operacion puente para una deuda a largo plazo.

Es utilizado por negocios en proceso de expansidn, con el
fin de no reducir inventarios o cuentas por cobrar, sino pagar la
deuda con el efective generado por las ventas de los siguientes

afnos.

Las operaciones a largo plazo son las que exceden los
términos normaimente aceptados para el corto y mediano plazo, o
sea deudas a mas de cinco afos, y que constituyen auténticos
anticipos de beneficios. Se recurre a este financiamiento para
apoyar el capital de trabajo y el activo neto; su liquidacidn se
debe hacer con el importe de las utilidades netas mas los recursos

obtenidos por depreciaciones y amortizaciones.

Respecto a los tipos y plazos de financiamiento, se uliliza
una distincién méas técnica conocida con &l nombre de mercado de

dinero y mercados de capital.

El término "mercado de dinero" incluye solamente formas
Y

impersonales o estandarizadas de crédito a corto plazo, es decir
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se~desklgna_a la oferta y demanda de dinero con vencimiento a

corto plazo.

Segun Robert W. Johnson "el mercado de dinero es mercado
activo de dinero o equivalentes de dinero en que las instituciones
financieras descansan para obtener la liquidez necesaria en el

curso normal de sus operaciones".25
Este mercado esta representado principalmente por:

Instituciones de Crédito, y

Préstamos Privados a Corto Plazo.

El "mercado de capitales" se refiere a las obligaciones a

largo y mediano plazo tanto de pasivo como de capital contable.

Ambos mercados tienen una relacién estrecha y uno es
continuidad del otro, de manera que el préstamo de una institucién
de crédito puede inclinarse al mercado de dineroc o bien al

mercado de capitales, de acuerdo con el préstamo.

El mercado de capitales estd representado principalmente

25Robert W. Johnson. Ibid., pAg. 416,
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por:
Instituciones de Crédito.
Emisidén de Obligaciones.
Emisién de Acciones.

Préstamos Privados.

Luego entonces el mercado de dinero en combinacién con
los instrumentos bursatiles y organismos dedicados al manejo del
financiamiento como las empresas, cuentan con los elementos
para poder obtener los créditos o recursos que les permiten

estructurar sus finanzas adecuadas a su gifro.

Cada empresa debe vigitar sus peculiaridades para aplicar
el financiamiento especifico o su situacion y que en ultima
instancia sea redituable para ella y para quien le otorgue el

financiamiento o recurso.

2.4 INSTRUMENTOS DE INVERSION,

Hasta el momento solamente se ha hablado acerca de las
fuentes de financiamiento a las que una empresa puede recurrir
con el fin de obtener fondos para continuar con las operaciones

normales del negocio, asi como a las facilidades que existen para



la obtencién“deﬂkrecmsos‘ que impliquen un cambio drastico en la

estructura. de capiial de yla' e'mpresa.

A continuaciéon se mencionan las diversas alternativas con
que cuentan los inversionistas para satisfacer sus necesidades

financieras.

2.4.1 Certificados de la Tesoreria de la Federacién

(CETES).

Los Certificados de la Tesoreria son titulos de créditoe al
portador, en los que se consigna la obligacion del Gobierno

Federal de pagar una suma fija de dinero en tiempo determinado.

Los "CETES" se colocan con un descuento y su rendimiento
se determina por la diferencia entre el precio de compra y el

precio al que se vends.

Los "CETES" se mantiensn en un depdsito central en el

Banco de México.

Se considera que los "CETES" son un instrumento con un
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riesgo préctlcamenté,,{nulo éh“iyirtud de que se eancuentran

garantizados. por el Goble}ng Federal.

El rendimiento estd determinado por las tablas de
descuento, a su vez fijadas por el Banco de México, en funcién
de la situacidn nacional e internacional. El rendimiento es sobre
la base de 360 dfas.

El lote de adquisicién es de N$10.00 por certificado para
todas las emisiones colocadas hasta la fecha. Su plazo de
emisién no podrd exceder de 12 meses. Las emisiones han
tenido diferentes vencimientos de 28, 91 y 180 dfas, las cuales
son emitidas con 7 dfas de diferencia entre una y otra, lo cual

permite cubrir las necesidades de inversién a todos los plazos.

Se consideran los "CETES" como el instrumento con mayor
liquidez del mercado mexicano. En virtud de que al dia siguiente
hébil de la operacién de venta, se puede disponer de los fondos,
asimismo una operacién de compra se puede liquidar con 24

horas de anticipacién.

Toda persona fisica o moral de nacionalidad mexicana y

con resldencia en el pals puede hacer uso del instrumento. Para
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efectos fiscales as persanas flsicas estan libres del impuesto

sobre’la irenta: sobre ‘los rendimientos de la inversién y para

personas morales es acumulable al ingreso gravabla.

Existen otras operaciones que se pueden efectuar con los
"CETES" ademas de la compra-venta, como son: Raporto:
operacién mediante la cual un inversionista asegura un
rendimiento en un plazo determinado. Ef plazo minimo son 3 dias y

el maximo 45 dias sin prarroga alguna.

Préstamo: Operacién mediante l|a cual un inversionista
proporciona sus CETES a una casa de bolsa, la cuai utiliza los
titutos comprometiéndose a pagar un premio adicional al prestador

y a devolverle sus titulos al final del contrato de préstamo.

De esta forma el inversionista en CETES puede aumentar su
rendimiento. Los plazos son similares a los de reporto siendo el
Iimite de 1 a 91 dias.

2.4.2 Papel comercial.

Son pagarés emitidos por empresas inscritas en el Registro

Nacional de Valores e Intermediarios, autorizade por la Comision
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Nacional! de Valores y se negocian en la Bolsa Mexicana de

Valores,

En este instrumento no existe ninguna garantia especifica,

solamente la solvencia de la empresa.

Su rendimiento se fija por la tasa de descuento a la que se
coloca la emisién {(generalmente arriba de CETES). Ei plazo es
de 16 a 91 dias. £l valor nominal de cada titulo es de N$100.00

sus multiplos.

La liquidez est4d basada en las condiciones del mercado.

-

Por lo que respecta a su tratamiento fiscal, las personas
flfsicas pagan el 21% de Impuesto sobre los primeros 12 puntos
de rendimiento, para personas morales es acumulable al ingreso

gravable.

El pape! comercial se opera en forma similar a los CETES
en cuanto a su liquidacién en compra-venta y en la posibilidad

de hacer reportos.
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2.4.3 Aceptaciones bancarias,

Son letras de cambio giradas por empresas chicas o me

dianas y aceptadas por instituciones de banca multiple.

Su rendimiento estd determinado por la tasa de descuento,

similar a 'os CETES y al papel comercial.

La garantia de este Instrumento estd dada por las letras
de cambio aceptadas por el banco, asf como por la solvencia del

banco aceptante.

Su liquidez estd dada en funcidén de las condiciones dsl

mercado.

El valor nominal es de N$100.00 y sus multiplos y el

tratamiento fiscal es similar a! del papel comercial,

Las diversas formas de operar las aceptaciones bancarias
son compra-venta y reportos, en ambos casos se liquidan al dfa

hébil siguiente a la fecha de concertacién.

2.4.4 Obligaciones.



93,

Son titulos de crédito concedidos a una empresa

organizada como sociedad andnima.

Se paga a los poseedores de la obligacién en plazos
preestablecidos una cantidad por concepto de interés calculado

sobre el monto del capital.

El riesgo se considera que estd en funcién de que el
deudor cumpla con sus obligaciones respondiendo con todos sus
bienes, excepto con aquellos que conforme a la ley son no

embargables.

Su valor nominal es asignado por el emisor, generalmente
se compran a un descuento sobre el valor nominal, La liquidez
estd dada por las condiciones del mercado {antes de su
vencimiento)}. E! tratamiento fiscal es similar al papel comerclal

y aceptaciones bancarias.

Las obligaciones operan de la siguiente manera: al
segundo dia habil de la operacién de venta se puede disponer de
los fondos, con el mismo plazo se debe liquidar la operacién de

compra.
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2.4.5 Pagarés con rendimiento.
Los pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento son
titulos bancarios expedidos por las mismas institucionas de

crédito, autorizadas por el Banco de México.

Por lo que concierne a su rendimiento el Banco de México
astablece semanalmente las tasas méaximas de Iintereses que

deberdn pagar las instituciones de crédito.

Prdcticamente es un instrumento sin riesgo ya que Sse

encuentra garantizado por sociedades nacionales de crédito.

Los plazos de emisién son de 1, 6, 9 y 12 maeses; el
principal y los intereses son pagados al vencimiento, El valor

nominal es de N$100.00 por tftulo y sus multiplos.

En cuanto a! tratamiento fiscal las personas flsicas pagan
el 21% de Iimpuesto sobre los primeros 12 puntos de
rendimiento, para personas morales es acumulable al ingreso

gravable.

Los pagarés generan intereses desde el momento de la

compra y se liquidan en la fecha de amortizacién del pagaré. En
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caso de operar con reporto se liquidan dos dfas antes de la

fecha de amortizacidn,

2.4.6 Bonos de Desarrolio

Los bondes son titulos de crédito al portador, en los
cuales se consigna la obligacién del Goblerno Federal a pagar su
valor nominal a la fecha de su vencimiento, ademas de pagar
Iintereses mensuales calculados sobre su valor nominal,
N$100.00 a la tasa que resulte mas alta de |a semana en que se
coloque e inicie un nuevo periodo de los sigulentes
instrumentos.

- Tasa de colocacién primaria del CETE de 28 dias.

- Pagaré de 28 dfas.

La primera emisién de BONDES fue el 15 de octubre de
1987, colocéndose entre el pdblico inversionista
N$60,000,000.00, cada emisi6én tendrd su propio plazo, en

multiplos de 28 dfas sin poder ser inferiores a un afo.

Actualmente existen en colocacién primaria los sigulentes

plazos:
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No DE DIAS, No. DE CUPONES  PIAS POR CUPON
364 13 28
532 19 28
728 26 28

Dado que actualmente el plazo mayor de los BONDES es de
728 dfas y que se colocan semanalmente existen actualmente en
el mercado 119 plazos diferentes. El plazo del cupén es de 28
dfas y siendo las semanales (cada 7 dfas}), existen un total de 4
tasas de cupones dlistintas vigentes. De ésta manera el
invarsionista puede comprar emisiones distintas con
vencimiaentos de cupén en diferentes semanas, y tener flujos de

liquidez semanales por el pago de los intereses de cada cupdn.

El Banco de México (BANXICO) serd el agente exclusivo
del Gobierno Federal para la colocacién y redencién de los

BONDES, los cuales permaneceran depositados en el mismo.

Las Casas de Bolsa no cargaradn comisiones, su utilidad se

derivars del diferencial entre precios de compra y de venta,

Para realizar operaciones de compra y venta de BONDES

para el pablico inversionista es importante tomar en cuenta los
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siguientes aspectos:

- La liquidacién de la operaci6n serd 24hrs. o mismo dfa.

- Las ventas anticipadas tendrdn que ser comunicados
durante la manana del dia habil anterior a la fecha en la que el
inversionista necesite el producto de su venta.

Sin que con esto se asegure la liquidez requerida ya que
esto dependerd de encontrar un nuevo inversionista para esos

tltulos,

2.4.7 Bonos da la Tesoreria de ta Federaclén.

.

Los TESOBONOS son titulos de crédito denominados en
moneda extranjera, en los cuales se consigna la obligacién del
Gobierno Federal de pagar, en una fecha determinada, una suma
en moneda nacional, equivalente al valor de dicha moneda

extranjera, calculando, al tipo de cambio libre,

El valor nominal de este instrumento es de $1,000.00 US.,
cada emisién tendrd sus propios vencimientos en multiplos de 7

dfas y a plazos que van de 28 a 181 dlas.

La adquisicién de TESOBONOS, esta abierta a cualquler
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impide. '

Los titulos a seis meses o menos no devengaran intereses
y serdn colocados a descuento, aquellos que sean a plazo
mayor, podrdn devengar intereses pagaderos por perfodos

vencidos.

El Gobierno Federal, a través del Banco de México, coloca
en forma discrecional en el Mercado de Dinero mexicano
emisiones de TESOBONOS bajo la mecédnica de subasta,
asegurando que la tasa de rendimiento de los TESOBONOS

represente fielmente a las fuerzas del mercado.

Su colocacién es bajo el sistema de tasa Gnica, esto es, el
Banco de México inicia la asignacién de la subasta empmza do
por las posturas a tasa de descuento mas baja a la méas alta,
hasta completar el monto total de la oferta pGblica vy a esta
dltima tasa de descuento o sea la tasa més alta a la que agoté
el monto ofrecido en subasta, se le Illama tasa Unica y a esta es
a la que se asigna el total de la subasta a todos fos postores ya

previamente asignados.
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CONCLUSIONES.

BIB'S

- Buena liquidez.

- Riesgo por las variaciones en el precio.
- Disponibilidad inmediata.

- Pago de comisién.

Papel comercial

- Liquidez media.

- Riesgos del emisor (no hay garantias especificas).

- Disponibilidad. Dificil de conseguir en el mercado.

- Impuesto:desventaja para el tratamiento fiscal de personas

fisicas,

Obligaciones

- Riesgo: depende si son hipotecarias o quirografarias.

- Liquidez: no tan inmediata.

- Impuesto:desventaja para el tratamiento fiscal de personas
fisicas.

- Disponibilidad escasa.

- Pago de comision.



Aceptaciones

- Sin riesgo alguno.

- Liquidez: interna dentro de las casas de bolsa; es buena.
- Desventaja: retencién de impuestos a personas fisicas,

- Disponibilidad media.

Pagaré
- Sin liquidez.
- Sin riesgo alguno.

- Absoluta disponibilidad.

CETES

- Sin riesgo alguno.

- Disponibilidad: toda.
- Liquidez: toda.

- Tratamiento fiscal: excelente.

TESOBONOS
- Liguidez media.
- Riesgo: ninguno.

- Disponibilidad: dependiendo dei mercado.

- Ventaja; es un instrumento de cobertura cambiaria y
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dependiendo del plazo se pagardn adicionalmente intereses.
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CAPITULO 111

PRESUPUESTO
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3.1 PRESUPUESTOS

Puede decirse que siempre ha existido en el género
humano la idea de presupuestar; desde el tiempo de los egipcios
hacfan estimaciones para obtener los resultados de sus
cosechas de trigo, con objeto de prevenir los afos de escasez,
y los romanos estimaban las posibilidades de pago de los

pueblos conquistados, para exigir el tributo correspondiente.

En Inglaterra a fines del siglo XVl se empezd a utilizar
como ayuda en la administracidén pablica, al someter el ministro
de finanzas, a la consideracién del parlamento, sus planes de
gastos para el perfodo fiscal ya para 1911 se formaron coensejos

para mejorar el rendimiento y aumentar [a economf(a.

No fue sino hasta el siglo XX cuando la iniciativa privada
comienza a utilizar el presupuesto como medio para controlar

sus gastos.

Los antecedentes de presupuestos en México datan de las
tres Gltimas décadas, fueron utilizados principalmente por dos
empresas, la Ford Motor Company vy la General Motors, dando

resultados satisfactorios.
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La palabra presupueslo viene o se compone de dos raices

latinas: Pre, que significa antes de o delante de:

Latin Espano!
SUPONER FACIO HACER
SUPUESTO FICTUS HECHO,
FORMADO
HECHO FACTUM

Por lo tanto, presupuesto significa:

"Antes de lo hecho".

Segun el diccionario de 1a Real Academia de !a Lengua
Espafola presupuestar es: "formar e! computo de los gastos o
ingresos o de unos y otros, que necesaria o probablemente han de

resultar en un negocio de interés publico o privado”.1

Existen otras definiciones de presupuestos como las del

diceionario enciclopédico Quillet que dice:

"Caleulo anticipado de gastos, recurses, trabajos por

solucionarse en un asunto pdblico o privado planificacién de la

1Dleet 0 de la Real A i , Talleres Espasa, Calpe, S.A, Madrid Espafia, aflo de 1984,
phg. 1101,
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gestién financiera por cumplfr plan o “instrumento en que se
concreta, por medio de calculos o estimaciones numéricas de los
hechos 'a producirse, las. previsiones en materia de recursas y

erogaciones de una Hacienda en un determinado periodo”.2

“El presupuesto es la planificacion de todas tas tareas de la
empresa a fin de asegurar el mejor resultado con el minimo de

medios posibles".3

Segun la definiciéon del C.P. Héctor Salas: "La técnica de
control presupuestal es un conjunto de procedimientos y recursos
que, usados con pericia y habilidad, sirven a la ciencia de la
administracion para planear, coordinar y controlar, por medio de
presupueslo, todas ias funciones y operaciones de una empresa
con el fin de que obtenga el maximo rendimiento con el minimo

esfuerzo”.4

De todas estas definiciones se deduce que el presupuesto

[-3-M

2Djccionario Enciciopédico Quillel, Ed. Argentina. Arestides Quillet. Buenos Aires, 3a, Edicién, afio 19686,
tomo VIi pag, 254.

3Definicién de C, Sarrell (en H.A.C.A. Year Book) 1938,

4Hector Salas G, Control Presupuestal de los negocios, 7a, edicidn, pég. 23.
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El plan para obtener resultados financieros durante un
perfodo definido y cuvya realizacién deberé ser aprobada vy

autorizada por los altos niveles.,

Presupuestos.

La ubicacién de los presupuestos en e8| proceso
administrativo de iniclo, forma’ parte de la planeacién. La

planeacién se divide en varias partes:

Previsién,- Consiste en establecer mental y oralmente lo

que se desea alcanzar.

Planeacién.- Lo que se ha visto se plasma por escrito para
que todo; los intagrantes de la empresa conozcan el objetivo
que han definido.

Programacién.- Es la ubicacién en el tiempo de los
diferentes pasos que debe dar [a empresa para alcanzar el

objetivo,
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PAGINA
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1. De acuerdo con normas contables y econémicas, se
divide:

Por el tipo de empresas:

1) Publicos: los que apoyan los gobiernos, estados,
empresas descentralizadas.

2) Privados: los que utilizan las empresas particulares como
instrumento de su administracidn.

Por su forma:

1) Flexibles: se consideran las variaciones que pueden
ocurrir y permiten cierta elasticidad por posibles cambios.

2) Fijos: no hay variaciones durante la vigencia del periodo
presupuestado.

Por su contenido:

1) Principales: los presupuestos son una especie de
resumen.
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muestran en forma analitica las

2) Auxiliare ‘que
operaciones estimadasipo caE_la' uno'de los departamentos que las :

integran.
Por su duracién son:

1) Cortos, un aflo o menos.

2) Largos, mdas de un afio.
Por la téecnica de valuacidén:

a) Estimados: sus cifras se determinaron sobre experiencias
anteriores, se fermulan sobre tres bases empiricas.
b) Estandar: se formulan sobre bases cientificas y el nivel

de error disminuye en un alto porcentaje.
Por su reflejo en los estados financieros:

a) De situacion financiera. Se presenta la situacion estatica,
que tendria la empresa en el futuro. Se conoce también como
estado de cambios en la situacién financiera.

b) De costos: se preparan con base en prondsticos d-e

ventas y es a futuro lo que reflejan.
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c) De resduados: las pérdidas o utilidades que pueden

existir a future.
Por finalidades que pretende:

a) De promocidn. Sirve como proyectoe financiero y de
expansion.

b) De aplicacidn. Se elaboran para solicitud de crédito.

¢} Por programas. Expresa el gasto con relacién a los
objetivos esperados.

d) De fusién. Para determinar anticipadamente Ilas
operaciones que hayan de resultar de wuna conjuncién de

empresas,

Dentro de la clasificacion de los presupuestos se puede
mencionar que en !a actualidad dada ta situacién inflacionaria y
cambiante en que se encuentra el pais, los presupuestos mas
convenientes son los flexibles, ya que en eliocs se toman en cuenta
las variaciones qu.e pueden ocurrir durante el periado
presupuestado, permitiendo l|a elasticidad necesaria que esta

época requiere.

Los objetivos principales del presupuesto:
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1) Auxiliar a la toma de decisiones en la direccién de la
empresa.

2) Proporcionar la ayuda necesaria para que las funciones
de la empresa puedan ser planeadas, coordinadas y controladas.

3) Indicar ideas de organizacian.

4) Fijar las responsabilidades inherentes a las diferentes
areas.

§) Facilitar la localizacion de deficiencias.

6) Desarrollar la capacidad creadora de los funcionarios
responsables debido a que deberdn presentar proyectos
adecuados al plan de organizaciéon y ejecuciéon de sus funciones
en sus diferentes areas.

7) Determinar las formas de financiamiento mas adecuado

para la empresa.

Los presupuestos tienen ciertas limitaciones, como pueden

ser:

a) E! presupuesto es formulado con datos estimados y
basado en el criterio de las personas responsables de su
formulacién, y su exactitud depende del cuidado que se ponga en
efectuar las investigaciones necesarias al momento de su

elaboracidn.
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b) Exlslen factores dlflciles de prever que hacen que el
presupuesto sea mexacto como cambios en el mercado, baja de

moneda, e!c. :

¢} El tiempo y costo necesarios para lograr de los

presupuestos resultados positivos.
Responsables de la elaboracién del presupuesto.

La preparacién del presupuestoc en algunas empresas va
desde hacer un responsable en la elaboracion, la formacidn de un
departamento encargado de esto, hasta la formacién de un comité
en el cual intervengan las areas y, sin embargo, estas tres formas
anteriores no han dado los resultados que se esperan por la
centralizacién de criterios, por lo cual, en la administracién
moderna se ha desarroilado un método que se denomina de
"participacién" por medio del cual todos los Iintegrantes de la
empresa elaboran el presupuesto de su area o funcidén y la suma
de todos y cada uno de les presupusstos, en forma agregada,

como es la contabilidad conforme el presupuesto de |a empresa.

En la grafica siguiente se muestra la mecanica.
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Este método parte del principio de que el hombre necesita
conocer "la vara con que va a ser medido” y asi se vuelve
responsable de fo que ha presupuestado para cuantificar su
actuacién.

3.1.1 Presupuesto de ventas.

Para la realizacion del presupuesto de ventas existen
diversos procedimientos que se utilizan para prever, en forma
acertada, las ventas obtenidas usando la experiencia y situaciones
internas y externas de la empresa. Se les conoce como factores y

son los siguientes:

- Especificaciones de ventas.
- De fuerzas econdmicas generales.
- De influencias administrativas.

los cuales son ajemplificados en el siguiente cuadro:



FACTORES DEL PRESUPUESTO DE VENTAS

FACTORES ESPECIFICOS

FUERZAS
ECONOMICAS

FACTORES DE INFLUENCIAS

DE VENTA

ADMINISTRATIVAS

GENERALES

A)

8)

)
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FACTORES DE AJUSTE
Son acontecimientos accidentales
no recurrentes.

FACTORES DE CAMBIO
{Ofrecen un medio para estimar
las ventas si se estudiaron sus
posibitidades).

FACTORES CORRIENTES PE
CRECIMIENTO

Son factores externos que también B

influyen en el momente de cuanti-
ficar las ventas.

Este factor es de cardcter interno,
se refiere a las decisiones que
toman los directivos y que influyen
e @l estudio del presupuesio da
ventas.

a) Factores de ajuste perjudicial
(huelgas, incendlo, etc.) influyen
negativamente en las ventas

£

Factores de ajuste saludable

a-

{
dos con politicas, etc.). influyen
benéficamente en las ventas.

a) Cambio de producio, de material,
redisefio, etc.

b) Cambio de produccitn, instala-
ciones, elc.

¢} Cambio de mercados, de moda,
elc.

d) Cambio en os métodos de venta,
publicidad y propaganda, comi-
siones y compensaciones, etc.

a) Superacion en las ventas.

b) Desarmollo 0 expansién.

| ¢} Crédito mercantil, etc.

Precios, produccién, ocupacién,
poder adquisitivo de 1a moneda,
finanzas, informes sobre 1a banca
y crédito, ingresos per capita,

por ocupacién, por clase, por
zona, etc.

Se toma la decisién después de
conocer los Factares Especificos
de Ventas y ias Fuerzas Econd-
micas Generales.

Cambio de naturaleza o tipo del
producto, estudio de nuevas po-
liticas de mercados, aplicacién

de nuevas politicas de publicidad,
wvariacién en Ja politica de produc-
cion, de precios, etc.
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3.1.1.1 Férmula daljrdsdp,u'e‘s‘to"da ventas.

El presupuesto .de v‘entaks . es la base de los demis
presupueétos, por lo cual debe ser cuantificado en unidades, en
especie, tipo o llnea de producto, y ya depurado y afinado, se
procede a su valuacién, tomando en consideracién la oferta y

demanda o por el precio unitario de venta.

La férmula es la sigulente:

P.V. = (V + F} E.A,
siendo que:
P.V. = presupuesto de ventas
V = ventas del afio anterior
F = factores especificos de ventas
a) Ajuste,
b} Cambio.

c

Corrientes de crecimiento.

E = Fuerzas econémicas generales

A = lInfluencia adminlstrativa
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Para efectuar la investigacién de un adecuado prondstico de

venta se deben seguir estos tres pasos:

1. "Andlisis de resultados pasados.
2. ‘Analisis del mercado.

3. Analisis de cada producto con respecto a su mercado y a
sus utilidades".5

Para que un presupuesto de ventas sea realizable debe ser
realista y exacto tanto como sea posible. Y esto se logra
atendiendo a las experiencias anteriores. Asimismo, se debe
efectuar un analisis del mercado donde se conczcan las fuerzas
econdmicas generales y ademas la competencia del producto con
respecto a los del mercado. De igual manera habrd que analizar si
el margen de utilidad de los productos es razonable, se debe
considerar el efecto que un aumentc de precio ha de tener sobre

el volumen de ventas.

3.1.2 Presupuestos de produccién, materias primas,

compras e inventarios,

3.1.2.1 Presupuesto de inventarios.

SHector Salas G. op. cit., pag. 157.
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Una vez estimadas las ventas, es necesario presupuestar (3
produccion de articulos en cantidad suficiente para cubrir la

demanda requerida en el presupuesto de ventas.

Para formular el presupuesto de produccion es necesario
determinar el inventario adecuado donde se debe buscar un nivel
optimo de inventarios con el cual se puedan cubrir las ventas
posibles, asi como evitar dificultades en el almacenamiento, para
lo cual, se recomienda considerar varios factores, tales como la

duracion del periodo de produccion y la fluidez de la fabricacion.

Con este fin se puede utilizar el procedimiento de rotacidn
de inventarios, para determinar las veces que el inventario en
existencia ha dado vueltas en relacion con las ventas, de tal forma
que cuanto mayor sea la rotacion, menor sea la cantidad de capital

de trabajo necesario.

Para W. Rautenstrauch la rotacién de inventarios es “... una
medida de la eficiencia de la administracion, que se calcula como
la rotacion de las ventas totales anuales con el promedio del
inventario total, mantenido durante el afno. S6lo en pocos casos
puede usarlo el presupuestador, debido a la dificultad en que se

encuentra al calcular un inventario promedio que tenga
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significado. Si |a amplilud de variaciéon del promedio no fuese
importante, el promedio se podria usar directamente, pero es poco

frecuente".6

3.1.2.2 Presupuesto de produccién,

El presupuesto de produccidén se puede decir que es igual a
las ventas mas el inventario final menos el inventario inicial; este
presupuesto se prepara ya que se conoce el inventario que se
desee tener como estandar, o sea, que primero se calculan las
ventas y el inventario base para después determinar las unidades

a producir.

Se debe planear la produccion de tal forma que se tengan
suficientes productos para satisfacer las ventas, asi como producir

los articulos de mejor calidad y al menor costo.
Objetivos del presupuesto de produccién,

a) Que la produccién se programe de tal forma que siempre
se tenga en inventario la cantidad suficiente para satisfacer las

vantas.

6w, Rautenstrauch y R. Villers, El presupuesto en el control de las empresas, pags. 132 a 136,
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b) Se busque Ia elaboracidn de Ios'productos en las

cantidades requendas a lan ba]o costo como sea postble

‘c) Para determinar vsi»lais v‘e'ritas bresupuestadas estan de

acuerdo con la capécidad proddctiva de la planta.

Para alcanzar estos objetivos es necesario tomar en cuenta

los siguientes factores:

*1. Estabilizar la produccién.

. Nivel de inventarios.

. Duracién del proceso de produccidn.

. Suficiencia de la maquinaria y equipo.

. Disponibilidad de materias primas.

0Ot b~ WN

. Disponibilidad de mano de obra™.7

3.1.2.3 Presupuesto de consumo de materias primas.

Una vez realizado el presupuesto de produccién, la
determinacién del prasupuesto de materias primas a utilizar se

hara multiplicande el nimero de unidades a producir por la

7Hector Salas G. op. cit,, pags. 182 y 183,
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cantidad de materias primas que sean necesarias para cada uno

de los prdduclos.

También serd necesario determinar la rutina del manejo
desde la solicitud, compra, recepcion, almacenamianto, utilizacion
de la produccién, hasta la terminacion del producto y serd
necesario estudiar la calidad de las materias primas y determinar

los desperdicios y mermas normales.

3.1.2.4 Presupuesto de compras de materias primas.

El presupuesto de compras depende de (as necesidades de

produccién e inventarios que deban mantenerse en existencia.
Los objetivos de este presupuesto son:

a) Determinar la cantidad de materia prima a comprar,
b) En qué memento hacerio.
c) Con qué oportunidad y en qué cantidad recibirlos durante

el periodo presupuestado.

Y de esta forma mantener el ritmo de produccién que se

haya planeado.
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La férmula para conocer las cantidades de materia prima a

comprar es la siguiente:

- 'Presupuestos de produccidn.
- Mas inventario final presupuestado.
- Menos inventario inicial.

- lgual a requerimiento de compra.

Los inventarios de materias primas deben quedar

comprendidos dentro de dos lineas.

El inferior es la cantidad que no puede disminuirse sin
peligrar la entrega de pedidos de los clientes. El limite superior es
la cantidad que no debe rebajarse sin constituir una disminucién
en las utilidades planeadas; se basa en factores como inversién

adecuada y capacidad de almacenamiento.

3.1.2.5 Presupuesto de mano de obra directa.

Se basa en el presupuestc de produccion. Se refiere al
trabajo aplicado directamente al producto, El presupuesto de mano
de obra directa indica el costo esperado de! trabajo que se

requiere para ia elaboracion de los productos y en las cantidades



estipuladas'_pok el présupuesto de produccidn. La estimacion del
costo ”de' la mano 'd'er ovbra directa se obtiene muitiplicando el
nimero de unidades r,eque‘ridas por el presupuesto de produccion
por los bromedios de costo de mano de obra por unidad de
producto terminado.

La estimacién del costo de mano de obra por unidad

depende del sistema de salarios que se utilice.

Existen varios sistemas de salarios, siendo algunos de los

mas importantes:

a) Remuneracion por tiempo (dia, hora, etc.).

b) Remuneracion por unidad producida (destajo).

El objeto del presupuesto de mano de obra, es medir la
eficiencia de cada departamento asi como estabilizar la ocupacién

o el empleo del control presupuestal.

3.1.2.6 Presupuesto de gastos de produccidn.

Para 1la elaboracién del presupuesto de gastes de

produccidn se debe contar con la informacién desglosada acerca
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de cudnto se incurrié por cada concepto en los afos anteriores,
ba_ses unitarias de consumo vy los planes que existen en el periodo

a presupuestar.

Se debe tomar en consideracion si los gastos han de ser

disminuidos o eliminados y su efecto en las ventas y produccién.

Ademds de la informacion anterior habrd que contar con
copia del presupuesto de produccion, dado que algunos gastos se

calculan en relacion directa al volumen de produccion.

Para efecto de los gastos fijados seran distribuidos en

cantidades iguales durante el afio.

3.1.3 Presupuesto del costo de distribucion.

El costo de distribucién se encuentra integrado por los

siguientes gastas:

- Venta,
- Administracion y

- Financieros.



124

3.1.3.1 Presupuestos de gastos de venta.

Estos son los erogados por las actividades tendientes a
realizar la funcién de ventas, comprenden desde que e! producto
fue fabricado hasta que tlega al cliente como: publicidad,
promocién de ventas, comisiones o vendedores, sueldos, gastos de

viaje, embarques, transportes, etc.

Los gastos de venta tienen como mision principal despertar
el deseo de los consumidores de poseer |os productos de la

empresa.

Para efectos de la preparacioén de| presupuestec de gastos de
venta se puede decir que son establecidos por politicas de la

empresa.

3.1.3.2 Presupuesto de gastos de administracidn,

"Los gastos de administracién son aquellos relacionados con
la supervisién de todas las funciones del negocio, para lograr una

direccidén efectiva de las actividades de la compadia".8

8Hector Salas G. op. cit., pag. 228,
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Entre los gaslos que se incluyen en este rubro generalmente

se encuentran los slgulentes‘

- Salarioé, )

- Gastos de viaje funcionarios,
- Honorarios,

- Impuestos,

- Renta,

- Depreciaciones, etc.

Para la elaboracién del presupuesto de gastos de
administracién se tiene como guiavprincipal la estimacién de cada
renglon de gastos con base en la experiencia pasada. Esta
estimacion debe ser ajustada de acuerdo con los aumentos y

disminuciones que se prevean.

En cuanto a ia distribucidn del total dei presupuesto de
gastos de administracién, para periodos mas pequefios, debera ser
hecha junto con el director del presupuesto y con cada gerente de
departamento, ya que conocen en qué momento se incurrirdn los

gastos.

3.1.3.3 Presupuesto de gastos financieros.
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Este presupuesto ‘se . determina en forma similar a los

anteriores.

En este presupuesto se incluyen todas aquellas erogaciones

provenientes de intereses sobre créditos contratados.

La distribucion serd hecha en relaciéon directa con las
operaciones que las originan, tomando en cuenta los convenios,
contratos o documentos que se hayan firmado, donde aparecen las

fechas de pago.

'3.1.4 Presupuesto de inversiones.

El objeto basico del presupuesto de inversiones es: planear
los factores que intervienen en |a realizacién de dichas
inversiones, es decir, la adquisicién de bienes muebles e
inmuebles que van a formar parte del activo fijo, como
consecuencia de un estudio de las necesidades de la empresa,
buscando obtener el mayar rendimiento del capital invertido, el
mejor momento en que deben realizarse, la disponibilidad de los

recursos y las fuentes de financiamiento.
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Para llevar a cabo este estudio se deben analizar las
propiedades presentes, las condiciones de los activos fijos,
planificacion de las instalaciones, estudio econdémico que
comprenda las tendencias del marcado, planeacién a largo plazo

de las operaciones y recuperacion de las inversiones.

3.1.5 Presupuesto de Impuesto sobre la Renta,

Su elaboracion es sencilla, sélo basta tomar como base para
su estimacién !os resultados predeterminados para aplicarles las

tasas impositivas en vigor a la fecha de su realizacion.

3.1.6 Presupuesto de aplicacién de utilidades.

Se prepara con base en las utilidades presupuestadas,
planes proyectados y los datos de los demas presupueslos
formulados. Habrd que considerar las restricciones de caracter

legal y estatutario que -puedan condicionar tal aplicacién.

3.1.7 Presupuesto de otros gastos y productos,

Dentro de este presupuesto se incluyen todas aquellas

partidas de gastos o productos que no se derivan de las
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operacionas normales del negocio como puede ser el descuento

por ‘promo pago de clientes o proveedores.

Su distribucién sera en refacién con las operaciones que las

originaron.

3.1.8 Presupuesto de caja.

Al presupuesto de caja también se le conoce como
presupuesto financiero, presupuesto de tesoreria, presupuesto de

movimiento de fondos.

Hector Salas G. sefala: "que el presupuesto de caja
comprende el origen y la aplicacién de los recursos de |12 empresa,

durante el periodo presupuestado”.?

El presupuesto de caja representa la estimacién anticipada
de los ingresos y egresos de ofective que se obtendrdn y pagaran
durante cierto periodo. Como consecuencia de esta proyeccion se
conocerdn las existencias de efectivo con las que podrd contarse

periodicamente.

9Hector Salas G. op. cit., pag, 241,
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Objetivos y ventajas del presupuesto de caja.

El presupuesto de caja proporciona las siguientes ventajas y

cumple los propésitos que se mencionan a continuacién:

1. Estimacidn de las cantidades de dinero que se recibiran y
los desembolsos que se han de hacer, como resultado de las
operaciones presupuestales y de los saldos de caja disponibles en

el periodo.

2. indicacién de las cantidades de fondos adicionales
necesarias durante el afo como consecuencia del ritmoc de las

operaciones.

3. Apalisis de las utilidades del programa de operaciones y

la probabilidad de contar con fondos necesarios.

4. Elaboracion de estados financieros estimados

periédicamente, sefalando la situacion financiera de la empresa.

Para llevar a cabo la elaboracidn del presupuesto de caja,
es necesario que con anterioridad se hayan preparado los

siguientes presupuestos:
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a) Preshpuesto de ventas.

b) Presupuesto de otros ingresos.

c} Presupuesto de produccién.

d) Presupuesto de compras.

e} Presupuesto de costo de distribucién.
1. Gastos de venta. )
2. Gastos de administracion.
3. Gastos financieros.

f) Presupuesto de inversiones.

g) Presupuesto de otros egresos.

Asimismo, es necesario caontar con un detalle de ia forma en
que se recuperaran las cuentas por cobrar al iniciarse el periodo
presupuestal, los saidos de caja y bancos y a liquidacién del
pasivo. Otro dato importante son los créditos de bancos o
instituciones financieras, en virtud de que el pago de los créditos
se programara en funcién de los datos que arroje ei presupuesto

de caja.

El presupuesto de caja es de suma importancia en cualquier
negocio. Hay diferentes clases de usos practicos que se le pueden

dar, entre ellos estan el:
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1, Plarjear‘la»s‘ necesidades de efectivo, para que la empresa

sea manejadéncon el'me]or capiial de trabajo posible.

2. Planear la utilizacién del dinero y la solicitud de
préstambs..y que asi los fondos disponibles produzcan al méximo y

los préstamos tengan el costo minimo.

3. Procurar los fondos necesarios para {a expansién vy

ampliacion a través de inversiones en activo fijo.

La diferencia entre el presupuesto de resultados y el de caja
estriba basicamente sn que este Wtimo no refleja las operaciones
que no tienen el movimiento de efeclivo y ademas una diferencia
en el tiempo, ya que puede ser que se vendan en una fecha y

afecte resultados y se cobren posteriormente.
3.2 ESTADOS FINANCIEROS PRESUPUESTADOS.

3.2.1 Presupuesto de pérdida y ganancias.

El presupuesto de pérdida y ganancias se forma con el
conjunto de presupuestos individuales de venta, gastos de

produccién, gastos de venta y de administracién, etc.



132

. Se pr\epér,avvaigrypéndo"l{as‘ estimaciones hechas para cada

.una de las ac‘tiVidérd_é‘s yvryfun‘c'iones de la empresa.

‘Para llevar a cabo un efectivo control presupuestal sera
necesario formular presupuestos de pérdidas y ganancias por
productos con objeto de determinar la contribucidn que cada

producto hace a la utilidad total de ia empresa.

Mediante la elaboracion del presupuesto de resultados se
conocen l|as ventas necesarias para cubrir los costos fijos y
variables, asi como el momento desde el cual cada pesc de venta

dejara utilidad a la empresa.

3.2.2 Presupuesto del balance general.

Para su preparacién es necesario seguir los mismos pasos
que sigue la contabilidad general, o sea, que se correrdn los
asientos contables necesarios para formular los balances
mensuales. Los movimientos de las cuentas dependeran de cada
empresa, siendo necesario mover solamente las cuentas

controladoras.,
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El-balance general presupuestado para el final del afo al

que corresponde indicara Ia situacion financiera de la empresa.

Por medio de la comparacién del balance general
presupuestado con el real, obtenemos fas bases para analizar el
efecto de las estimacicnes hechas con cada uno de los

presupuestos.

3.2.3 Presupuesto de estado de cambios en la situacién

financiera con base en efectivo.

También conocido como "estado de flujo de efectivo” tiene
como principal objetivo; "...presentar en forma condensada y
comprensible, informacién sobre el manejo de efectivo (o sea
sobre su obtencion y aplicacion) por parte de la entidad durante

un periode determinado”, 10

Se elabora con el fin de que los usuarios de los estados
financieros pueden evaluar, junto con los otros estados basicos la
liquidez y solvencia de ia entidad a través de los siguientes

aspectos:

10principios de contabnldad B-11, Estado de en la si 4 con base en efectivo,
de es Publicos, A.C, parratos 8-9, .
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- Capacidad de genefar efectfvdé tr,é(/és de sus operaciones
normales.

- Manejo de las inversiones y financiamientos a corto y largo
plazo. ’

- Conocimiento de las razones de los cambios en la

situacidn financiera.

El estado de flujo de efectivo esta integrado por los

siguientes elementos:

1. Flujo de efectivo de operacidon. Estd integrado por

partidas virtuales como pueden ser:

- Depreciacién y amaortizacion.
- Estimacion de cuentas dudosas.
- Estimacion de inventarios obsolstos.

- Reserva para pensiones y prima de antigiedad.

2. Financiamiento y otras fuentes de efectivo. Dentro de
esta seccidén figuran todos los conceptos que produjeron un flujo

de efectivo como son.

- Créditos de proveedores,
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-,Crédi‘t'os bya'ncarios.
- Préstamos de acciones,

- Aportaciones de capital.

3. Inversiones y otras aplicaciones de efectivo. Aqui figuran
todos aquellos conceptos que hayan ocasionado un desembolso de

efectivo, como son;

- Ihversiones en circulante.

- Inversiones en inmuebles, planta y equipo..
- Pagos de pasivo a corto y largo plazo.

- Pago de dividendos, '

- Reembolso de reduccion de capital.

4. Incremento (o decremento) neto de efectivo. Esta cifra
serd el resultado de la suma algebraica de las tres secciones

anteriores,

El estado de cambios en la situacidn financiera con base en
efectivo es de vital importancia en la marcha real de las
operaciones, y aln mdas en la planeacidn presupuestal, en virtud
de que puede originar cambios radicales en las decisiones

tomadas en un negocio.
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3.2.4 Presupuesto base cero.

Dada la necesidad de encontrar una herramienta para
planear y presupuestar las actividades y operaciones de una
empresa, donde no se cuente con las fallas y aciertos de las
experiencias pasadas, sino con politicas sanas, se han alaborado

los presupuestos base cero.

Las diferencias entre el presupuesto base cero y los

tradicionales son:

TRADICIONALES BASE CERO

- Parten de una base - Parten de una "hoja en
existente. blanco®,

- Analizan ios costos - Analizan los costos
beneficios de las beneficios de todas las
actividades nuevas, actividades.

- Parten de pesos. - Parten de los propésitos y

las actividades.
- No analizan las - Analizan las propasiciones
formas nuevas de nusvas.

operar.
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- Dan por resultado un - Dan por resultado una
presupuesto sin selecciéon de entre varios
alternativas. niveles de servicios y costos.

"El presupuesto base cero identifica y evalda todas las
actividades, alternativas y costos necesarios para realizar los

planes". 11

Dentro de las ventajas del presupuestc base cero se

encuentran:

- Reducir el nivel global de gastos.

- Redistribuir los recursos.

- Obtener una perspectiva clara de la organizacién.

- Mejorar la comunicaciéon dentro de la organizacidn.

- Capacitar a los administradores en el uso de técnicas

apaliticas,

Otra alternativa para toma de decisiones y preparacion de
los presupuestos implica reconocer que no solamente se inician
los presupuestos a partir de las ventas aun cuando la mayoria de

los autores lo presenten de esa forma.

Mpetera. Pyhrr. Presupuesto base cero, Método prictico para evaluar gastos, Editorial LIMUSA
México, 1978, pag. 3.
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Existen otros puntos de partida que en forma genérica son:

- Capacidad productiva, y distributiva de la empresa, que

finalmente se convierte en el cuello de botella para las ventas.

- Rendimiento esperado por el accionista que en ditima
instancia come dueio de la empresa que es debe tener algun
rendimiento que sea adecuado a su inversién, tomando en cuenta

el factor riesgo por la exposicién de su dinero en el negocio.

En Jas épocas actuales de inflacidn los negocios deben
tomar un cardcter adecuado en el aspecto financiero, por lo tanto,
el punto de partida para este enfoque debe ser a través de
rendimientos esperados por los accionistas, juntamente con la
fijacion de objetivos financieros para establecer la estructura de la
empresa y de esta manera lograr que ésta se encamine hacia el
objetivo del propietario y a la vez conjugar los objetivos

personales de |a gente que trabaja en ella.

La mecdnica presupuestal se refiere a ta aplicacién de una
serie de formulas que se empleardn en la elaboraciéon de la misma,

traducido a cifras que representan los objelivos. Estos son:
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-~Ren’dirr‘|iento db Ia inversién.
- .Divi’da‘ri‘d'd‘deVIVIaqcIonisla.
E Rer_idin‘riik;h'to sobre ventas.

- Estrﬁciﬁ}a del'capital de trabajo.
-:ﬁefacién d:entro del capital de trabajo.
- Ap‘a‘lancrarﬁiento‘

- éapacldad de endeudamiento.

'~ Propiedad de activo fijo.

-- Rotacién de inventarios.

- Rotacidn de activo total.

- Rotacidn de inversidon accionistas.

- Rotacidn cuentas por cobrar.

A manera de ejemplo se establecs un pequefio caso practico

que ilustra esta mecanica.



inversidn accionista
Rendimiento esperado

Utilidad esperada

Dividendo esperado

Rendimiento sin ventas esperado
Ventas espeadas

Estructura de costos y gastos
Costo de ventas

Gastos de administracién

Gastos de ventas

Gastos financieros

1,000
30%
300
200
8%

2,500

45%
10%
20%

9%

Ejemplo

Cuentas por cobrar
inventarios

Caja

Proveedores

Relacién del capital de trabajo
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40 dfas
60 dfas

7 dias
70 dias

1.4



Estado de Resuitados Presupuestado

Ventas 2,500.00 100%
Costos de ventas 1,125.00 45%
n$ 1,375.00 55%

Gastos de operacién

Administracién 250.00 10%
Ventas : 500.00 20%
Financiero 225.00 9%
Utilidad operacional 975.00 30%

Thné 400.00 16%
ISRY PTU 200.00 8%
Utilidad neta n$ 200.00 8%
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ACTIVO

Caja bancos
Inventarios
Cuentas por cobrar

Activo fijo

Activo total

PASWO
$50.00 Proveedores
$19000 Acreedores
$280.00 Suma a capital pagado
$520.00
$1,060.00
Capital contable
Capital socia!
Utilidad

$1,580.00 Pasivo mas capital
——me
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$220.00

$160.00

$380.00

$1,000.00

$200.00

$1,200.00

5158000



Flujo de efective

Ingresos $2,500.00
-Cuentas por cobrar $280.00
$2,220.00

Egresos . $1125.00 costos

’ $520.00 gastos

$200.00 impuestos

$2,300.00
+ Invantarios $190.00
- Proveedores $220.00
- Acreedores $160.00
$2,110.00

2,220 - 2,110 = 150 excedente de efectivo

Se trata de obligar a fijar objetivos para que la empresa opere mediante esta forma de
presupuesto.

Fuente: Apuntes de Clase Cursos IMERVAL Lic. Francisco Hernandez, 1992.
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de los
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Presupuesto de Py de Presupuesto de Estado de
Ventas Produccidn Inversiones otros gastos y Resultados
productos Presupuestado
PV = (V+l).E.A. PP =V4IFs-l
1
Presupuesto de Presupuesto de Flijo de
costo de materia prima, Efectivo
distribucion, PMP =
operacién. Unidades a
peroducir por Balance
Gastos Venta materia pime General
. e querida por Presupuestado
por politicas de producto.
la compefiia.
Estado de
Gaston Presupuesta de Cambios
adminéstracion. compras. en la Situacién
Sobee la PCaPP+IFP-Il Financiera con
enci base en fujo
ajustando Presupuesio de de efectvo
segun los mano de obra.
Aumentos o PMO = Ndmera
dsminuciones de unidades a
provisias, produck por
costo de mano
Gastos de obra por
financieros. En producto.
relacion con la
operacién que
lo origina Presupuesto de
segun los gastos de
frmados. Sobre afics
anteriores y
bases unitarias
de consumo con
planes de
expansidn.
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CAPITULO IV

CAPITAL DE TRABAJO
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4.1 DEFINICIONES Y CARACTERISTICAS DEL CAPITAL DE
TRABAJO.

Antes de dar su concepto, acepcién corriente y su
significado dentro del ambiente mercantil, conviene recordar su

etimologia:

El vocablo capital deriva del latin:
caput = cabeza que procede del adjetivo

capitalis = principal.!

Primordialmente se definid como "la produccion de bienes
para mantener el trabajo mismo y producir un excedente, el cual a

su vez constituiria el excedente de capital".2

Desde el punto de vista econdmico del capital, al cual se le
da la méyor importancia ya que es el origen de toda actividad y
teoria mercantil. Donald Dewey al definirla como ingreso dice: "un

activo de capital es un bien que rinde una corriente de servicios

1Diccionario Enciclopédico Durvan, tomo 4, pag. 526.

2payt Curso de M pag. 367,
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“producto”del activo del

capltél"con‘esta corrlente e arvlclos y"al definir el ingreso como

~este producto me o'» serwcios que ‘deben - utilizarse para
conse var el acho de- capltal en condiciones de trabajo y para

susmulrlo para cuando se hayan desgastada®.3

Conforme a esta definicién el capital es u(nicamente

sindnimo de "poder productive”.

Sintetizando las consideraciones tedricas bosquejadas
puede definirse el capital como constituido por las existencias de
toda clase de elementos productivos tangibles pertenecientes a
una comunidad, en forma particular o colectiva. Esta definicidén
comprende no so6lo elementos tan variados como herramientas,
materia prima y maquinaria, sino carreteras, edificios publicos,

ferrocarriles y tierras de toda clase.

Los bienes Ilamédos-lntangibles. como patentes, marcas y
derechos, quedan fuera de la definicidn, que no incluye el dinero
ni nada similar al efectivo. E! capital se identifica principalmente

con el activo fijo mds las existencias de toda clase. El capital se

3pewey Donald, Teorla modema del capital, pag. 86.
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dlferencua por una parle de os elementos productlvos intangibles y

por otra. de ; dé ang|b|es e intangibles. Al
hablar‘_d‘}e : ‘en tornos, magquinaria,
tractores,

domé;tlca;
En resumen se puede definir el capital como:

A) Conjunto de bienes susceptibles de emplearse como
bienes de produccidn,
B) Conjunto de bienes o suma de dinero convertible en

bienes cuyo fin es producir un ingreso,

La definicibn contable de capital considerada como la mas
estricta es: "un conjunto de bienes invertidos por el empresario en
un negocio, que viene a ser la diferencia antre su pasivo y su
active".4

Uno de los despachos mas reconocidos en México, Mancera,

Hnos., lo define como "todo aquello susceptible de producir una

4

Anzures. Ci idad general, pag. 3.
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riqueza, o sea “la-suma de dlnero mvertlda en una empresa por

propietarios,- soclos o acc-omstas" 5

Es importante mencionar que los elementos mas importantes

del capital son los siguientes:

1. Posee un ente econdmico con fines lucrativos.

2. Es un .alor monetario.

3. Se invierte en bienes productivos y no productivos (caja,
cuentas por cobrar, inventarios) que constituyen los medios de

accion de ese ente.

Cuando se constituye una empresa, el capital representa el
origen de todos sus medios de accion y es una aportacién de
caracter permanente que hacen los propietarios. Aqui el capital es
considerado e identificado como bienes de la empresa tales como:
magquinaria, inventarios, etc. Una vez que estd en operacidn la
entidad, el capital es un concepto un tanto mas volatil, pues

constituye una deuda para la compaiiia.

SMancera H T gia del pag. 54,
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] Los principales slementos que integran el capital de trabajo
son de naturaleza "circulante",  es decir, 'su forma original sufre

trarnsformaclones para convartirse eh lo mismo que la originod.

Por ello, dichos elementas, tanto de activo como de pasivo
circulante, cambian de ubicacién dentro del mismo activo y pasivo

para transformarse en efectivo.

Como este movimiento se parece al que se realiza dentro de
una mAaquina y como estos elementos "circulantes” serian las
partes de esta maquinaria que ."trabajan”, se le ha dado el

calificativo de “trabajo”.
Existen dos tipos de capital.

a) Elfijoy
b) El de trabajo

a) El fijo estd constituido por {o referido al rubro de activos
fijos vya que no se alteran dentro de un periodo generalmente
menor al ejercicio social de la empresa, o en su caso, menor al

ciclo normal de operaciones.
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b) Al capital de trabajo no se le puede dar una definicién
espacifica ya que su validez y aplicabilidad de ninguna forma
podrfan ser wuniversales; sin embargo, el significade més
aceptado para capital de trabajo es la diferencia entre activo y
pasivo circulante, que da como resultado algo del activo
circulante, ¢| cual fue aportado por los acreedores a largo plazo
y por los acclonistas; en pocas palabras, significa que es la
cantidad de recursaos aportados por fuentes distintas a los

pasives o créditos a corto plazo.

Hay personas que io consideran como "la totalidad de un

activo circulante".6

El capltal de trabajo se puede definir también desde el
punto de vista contable tomando como marco de referencia uno
de los principios de contabilidad "Dualidad Econémica™ haciendo

la siguiente comparacidn:

1. Parte de los capitales permanentes que financian el

activo circulante.

6Graham Benjamin. The | of financial pdg. 328,
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2. Dife.fenclaientré la'suma del pasivo a largo plazo 'y el
activo fijo. L ’ ‘

Es'imp'qr;t’alnt,e ~d_éstaéar»dentro del capital de trabajo dos
aspectos: '

El capital de trabajo "bruto” que denota la totalidad de los
activos circulantes y el capital de trabajo "neto” que es la
diferencia de activo circulante sobre los pasivos circulantes indica
el monto de dichos activos que quedaria si todos los pasivos a
corto plazo se pagasen sin asumir la pérdida en la conversién de

esos activos en dinero.

Cabe mencionar que las aportaciones permanentes que se
han estado mencionando no serdn aplicadas exclusivamente a los
activos circulantes, sino que "los inversionistas permanentes
también deben aportar los fondos para usarse en activos no

circulantes".”

7Anthony Robert N. La en la admi ion de la empresa, pag. 280,
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- Un  punto’ importante es la disponibilidad inmediata del
capital de tra'bajo que depende del tipo y liquidez de los activos
circulantes como-caja, inversiones temporales, cuentas por cobrar,

inventarios, analizando el giro del negocio.

Cuando los pasives circulantes exceden a los activos
circulantes no constituirdn un capital de trabajo negativo, o sea, el

capital de trabajo es exclusivamente uno y siempre sera positivo.

La esencia bdsica del capital de trabajo es e! instrumento de
andlisis y una herramienta de planeacién a corto plazo,
representando asi la capacidad de pago de una empresa, es decir,
que cuenta con suficientes fondos para cubrir las obligaciones si

todas se hicieron exigibles al mismo tiempo.

No sdlo el capital de trabajo y la razén que eleva su nombre
son medidas de liquidez de la empresa, sino una forma de medir
"el margen de seguridad” que la administracién mantiene para
protegerse de las mencionadas irregularidades del flujo de fondos

a través de las cuentas de activos y pasivos circulantes.
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El estudio de capltal de traba]o ‘es de suma importancia
para analizar una empresa por la’ estrecha relacién que existe
con sus operaciones miés frecuemes, por lo que una empresa
con una mala administracién del capital de trabajo presanta una

de las principales causas de fracaso financiero.

Desde luego el capital de trabajo estéd siempre sujeto al
giro o tipo de negocios. Una empresa de servicios requiere un
capital de trabajo mucho menor que aquella cuyo giro sea la
venta de mercancfas a crédito y una de tipo intermedio ser4d una
venta de productos de inmediata realizacién. Una empresa
industrial necesitard un capital de trabajo "sui generis” ya que

se habla de inventarios, materias primas y otros materiales.

Cabe mencionar que una empresa con mayor capital de

trabajo tiene mayor y mejor capacidad compensativa.

Un capital de trabajo elevado significa que los
inversionistas y acreedores, tanto a corto como a largo plazo,
cuentan con méargenes de seguridad confibles hacia la empresa.
También debe tomarse en cuenta que un exceso puede significar
que se estd sacrificando la optimizacién de utilidades, que es-

el fin principal de las empresas lucrativas, o sea, lo que
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c'r-]‘oy;'d.e' tener seguridad se

quiere decir que:no:poriels

tendra exceso_ygs}e»l'saicinf, uﬁlidhédes-. Se sugliere que

cuando - existieren’ exceso ‘n‘:‘valyores de inmediata

realizacidn que ‘ofrezcan: .cierto: |km‘Ier'no. se8 expandan las
necesidades de la empresa con"mayor beneficio para la misma.
para que as{ la empresa no desperdicie opartunidades que le

proporcionen mejores beneficios.

Lo anterior nos muestra la situacion deseable desde el punto
de vista de liquidez; sin embargo es necesario recordar que en
épocas de inflacién se debe tomar en cuenta el efacto por posicién
monetaria, la cual es el producto de las decisiones financieras.
Esta nace del hecho de que existen activos y pasivos monetarios
que durante una época inflacionaria ven disminuide su poder
adquisitivo, al mismo tiempo que siguen manteniendo su valor
nominal. En el caso de los activos monetarios esto provoca una
pérdida, ya que cuando la empresa los convierte en dinero o hace
uso det mismo dispondra de una cantidad igual al valor nominal de
aguellos, pero con un poder adquisitive menor. Por 1o que respecta
a los pasivos, el fendmeno es exactamente el mismo pero ¢con un
efecto favorable para la empresa, ya que liquidard un pasivo con

cantidades de dinero de menor poder adquisitivo.
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Los beneficios ‘que trae el capital de trabajo son los.:
siguientes: l

A) Ayuda a fijar estédndares financieros.

B} Mantiene el crédito de la empresa.

C) Permite el curso normal de operaciones.

D) Mantiene el equilibrio entre funciones.

E) Permite cumplir con compromisos financieros.

F) Aprovecha oportunidades en los negocios.
El capita! de trabajo se puede dividir en dos partes:

A) Una cantidad variable de activos realmente circulantes,
cuyo monto depende de la actividad estacional y las necesidades

de emefgencia que requiera el negogcio.

B) Una suma fija o parcialmente igual al volumen minimo de
activos circulantes necesarios para conducir las operaciones
normales durante el periodo, estos casos varian segun el tipo de
empresa, Y son mas econéimlcos en épocas de prosperidad. Esta
parte, de !a mayoria de lo aportado por {os accionistas ya sea por

inversién de utilidades o emisidn de acciones, y cuanto mayor sea
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la aportacién, m'e]br's'éfa"la situacion crediticia.de la empresa y

por’. supuesta Ias necesldades“temporales de capital de - traba]o

seran mane;adas con’

‘Estas formas-‘de financiamiento son emisién de acclones,
etc.; son consideradas como’ fuentes .de capital de trabajo
" permanente, mieatras que los péslvos a corto plazo como créditos
bancarios. proveedores y otros son considerados dentro de la

porcién variable del capital de trabajo.

En lo referente a las operaciones normales de capital de
trabajo se puede mencionar que todo se reduce a la utilidad neta,
la cual va aumentando con la depreciacidn, Io que quiere decir que
el capital de trabajo esta previsto por las ventas y otros ingresos,
los cuales incrementaron la caja, pero una parte se debe aplicar a
los estados de venta y gastos de administracidn, por lo que se
dice que el capital de trabajo equivale a la utilidad neta, También
existen costos que no requieren desembolso ni uso de dicho
capital y que al no disminuirse tiene que aumentar la utilidad neta
para calcular el monto de capital de trabajo aportado por las
operaciones normales. Esta situacién se debe a la depreciacién y
amortizaciéon ya que se recupera el desembolso de ese capital en.

activos fijos que serviran para varios ejercicios.
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xiste“la’venta de-v‘a"ldr:e's' n'ég;{cia‘b,les. si se puede

“Utilldades y dado-que esfa operacisn es

.simplement

de trabajo,

mientras. que ‘fa. pérdida es una tfansaccién que representa una

disminucion: de caplital de trabajo.’

En la venta de activos fijos, inversiones a largo ptazo, y
otros activos no circulantes afectan renglones como a caja y
utilidades segun sean tratados contablemente por politicas de la

compaiia.

Entre las aportaciones de capital figuran también la emisidén
de obligaciones a largo plazo cuyo interés puede ser excesivo, {0
que no es conveniente para el capital de trabajo, pues incrementa
el efectivo recibido por la emisién y disminuye el pago de
intereses. Las empresas hoy en dia dependen de préstamos
bancarios y otros créditos a corto plazo por lo que es importante

que cuiden su posicion crediticia.

Habra que mencionar el ciclo de capital de trabajo; que es
una suma de operaciones y transacciones que emplezan con

dinero llegando al efective. Este ciclo se repite en forma constante
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e ininterrumpida; ‘Tyém'blén'se le reconoce como el "ciclo-normal de
operaciones”; el nuimero  de ‘veces que se repite depende

directamente de la inversion en el capital de trabajo.

Es importante saber cual es el capital de trabajo adecuado
para la empresa, 0o sea, aque! que sea suficiente en cantidad y
volumen para que asi la compania enfoque sus operaciones sobre
la base mas econémica y sin restricciones financieras y asi proteja
a la empresa de los efectos adversos de las reducciones en vator
de los activos circulantes, permita contar con niveles de inventario
para servir mas eficazmente a los clientes, incluya los saldos
adicionales de efectivo que permitan pagar al vencimiento de los
documentos por pronto pago, permita el flujo de las operaciones
sin demorar en el pago ni en la compra de materias primas,
asegure una posicién crediticia para ocasiones imprevistas como
huelgas, incendio, accidentes, etc. y otorga a los clientes créditos

favorables.

Cuando una empresa tiene capital de trabajo en exceso
ocasiona una acumulacion temporal de fondos pendientes de
inversidon rentable, utilidades o superdvit no destinados al pago de

dividendos, la venta de activos fijos que no se compren en un
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futuro, nuevas aportaclones de capltal mayores que las necesarias

para.la compra de activos fijos.

‘Dentro de los factores que afectan el capital . de trabajo y

sus elementos se puede mencionar, entre los mas importantes:

la paturaleza y el tipo de empresa ya que es ldgico que una
empresa comercial requiera menos capital de trabajo que una
empresa industrial pues cuenta c¢on inversiones de rotacion mas

lentas

los volimenes de venta porque al ser alto el nivel de ventas
los costos de fabricacién aumentan en l|a proporciéon gque les

corresponde;

los creéditos a clientes y proveedores, pues al tener mds
plazo para pagar a proveedores, mas se estara financiando la

conservacién de niveles de inversiones adecuados;

las cuentas por cobrar que a mayor inversién, menor sera el
nimero de veces que ésta se recupere por lo que se necesita

mayor capital de trabajo:



La .-pos

capacidad- '.de'-"v‘ idvé
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vclé‘n creditlca ‘da'=la‘k’s"rr1bresa, relativa- a la

crédltos -8 corto plazo. la conversién de

cuentas pdr ctobrar y el uso ‘de- Ios descuentos por pronto pago.

Los negocios
unos meses q

corto tiempo,

clclicos, o las empresas cuyas ventas son mayores

ue otros, necesitardn mayoar capital de trabajo por

También se habla de un uso inadecuado del capital de

trabajo que p

nr lo general causa problemas para cumplir con los

pasivos exigibles a corto plazo, que son ocasionados por:

factores como una mala polftica de reparto de dividendos,

pues hay emp
hacia los acci
garantizados;

acumuladas;

resas que los reparten s6lo como buena reputacién
onistas, pero en realidad esos dividendos no estan

esta politica se debe basar en utilidades netas y

los aumd#ntos constantes de precios tanto en materia prima

como en mano de obra y gastos, que obligan a desemboisos

mucho mayores para mantener el mismo nivel de inventarios que

se tenfia anter

ormente;
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la compra de activos que no sean circulantes en épocas

dmclles para 1a empresa'

la presentacién de pérdidas en operacién por varios
ejercicios, por volimenes de venta insuficientes en relacidn con su
costo, precios de venta reducidos, gastos que no pueden ser

pagados de las cuentas incobrables;

tas pérdidas extraordinarias si se da el caso de que el valor
del mercado y de los inventarios desmedidamente bajen en
relacién con su valor, robos que no estén cubiertos por una pdliza

de seguros, etc.

Se puede concluir diciendo que el active estd formado por
dos partes: "el circulante" y "el fijo". El activo circulante es en
consecuencia el capital de trabajo. o bien, los recursos que se
hacen en el negocio y el activo fijo, son todos aguellos recursos

que se encuentran en el negocio,

Tradicionalmente el capital de trabajo se integra por tres

elementos:
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Efectivo,
Cuentas por cobrar e

Inventarios.
4.2 ADMINISTRACION DE EFECTIVO.

Para una eficiente administracion de efectivo, sera
necesario acelerar los flujos de entradas de efectivo de la
empresa y retrasar las salidas del mismo. Lo que se espera con
esto es evitar el efectivo ocioso y de esta forma obtener el mayor

rendimiento sobre su inversién.

Para valuar las condiciones de incertidumbre, o sea, cémo

deberd estar redistribuido el efectivo, se cuenta con dos métodos:
a) Método de simulacidn.

Se basa en la experiencia. Es un método experimental de
caracter numérico, mediante el cual se generan resultados que

pueden ser verificados con elementos tomados de la realidad.



Los procesos para el método de la simulacién, pueden estar

basados en interreiaciones ciertas yfo hipétesis.

Existen' dos razones fundamentales para emplear este

método.

- Penetrar dentro del mecanismo del sistema a través de la
propuesta de ciertas interrelaciones.

- Disefiar un sistema dptimo que conduzca a un conjunto de
objetivos tales como minimizacion de costos y optimizacién de

resultados.

Este método permite estudiar el impacto de una serie de
cambios en un elemento o conjunto de elementos, sobre otros

elementos integrantes de un sistema.
b) Método de Montecarlo.
Para este sistema se requieren ios siguientes puntos:

- Sus pardmetros deben ser cuantificables.
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- Todos los nimeros dentro de un rango especifico deben
tener similar probabilidad de ser seleccionados.

- La distribucién de probabilidad bdasica del elemento

relevante debe estar dada previamente.

En este método a cada uno de tos nuimeros de un dado se le
asigna una cantidad, la cual corresponde a las erogaciones que
habran de efectuarse; para conocer los gastos fijos se asignard al

azar. Posteriormente se juega el dado por numero de veces.
4.2.1 Efectivo, instrumento para operar.

E! efectivo para operar, permite a la empresa realizar sus

operaciones ordinarias, efectuar compras y ventas.

Depende del giro de la empresa y de la estacionalidad de
sus ventas; se origina la necesidad de mantener un saldo

determinado de efectivo.

4.2.2 Efectivo, instrumento para protegerse.
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‘ . Se felacipna -principalmente. con la predictibilidad de las
entradas y salidas 'de ‘efectivo. A bma‘yor sea la predictibilidad

menos serd el éfectivo,bara contingencias,

Este es un factor que incluye en la capacidad de pedir

prestado con corto aviso.

La necesidad de conservar efectivo se satisface en gran
parte mediante la tenencia de activos de facil conversion, tales

como valores a corto plazo emitidos por el gobierno.
4.2.3 Efeclivo, instrumento para especular.

Consiste en permitir a la empresa aprovechar las
oportunidades de obtencion de beneficios que se puedan

presentar.
4.3 FLUJO DE EFECTIVO.

El flujo de efectivo se puede entender como una caja donde

entra y sala el dinero continuamente. Las entradas de dinefo son
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mediante: ventas, emision de valores y-obtencion de.un préstamo y
las’ salidas de efectivo, sdn_rbor pagos de":pya_slvos, ‘intereses,

impuestos, etc.

De esta forma habra que sincronizar los flujos de efectivo
mediante un prondstico eficaz que reduzca la inversién en

efectivo.
4.3.1 Aceleracién de ingresos.

Una forma para mejorar e! flujo de efectivo eficientemente,
es apresurar la salida de las facturas, en virtud de que incrementa
la rotacién de las ventas por cobrar, mejorando asi el flujo de

efectivo.

Otro método para acelerar los ingresos es el proceso de
compensacién de cheque, lo que se refiere al tiempo en que el

cliente firma un cheque y aquel en que se hace uso de los fondos.

4.3.2 Desaceleracién de egresos.
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De igual forma que“la V;cele'ra"ciﬁn de’ingresos paneficia. al

flujo de fondo‘s.;lé deﬁiora emt ols'o,s logra fo mismo al

conservar el mayof t_lénipo posi ‘dl»n'e‘ro’en nuestro poder.

Se logra slmplaménte a.iravéS'de retrasar los pagos.

Un desembolso real de fondos podra posponerse con el
empleo de letras de cambio, Mientras que un cheque es pagadero
a la vista, una letra de cambio sera transmitida al girador quien la
aprueba y deposita tos fondos para cubrirla, hecho esto se puede

cobrar,
Ventajas de mantener un adecuado saldo de efectivo.

1. Tener suficiente efectivo para aprovechar los descuentos
comerciales.

2. Satisfacer las normas de la linea de negocio en que
cpera para mantener su posicién de credito.

3. Aprovechar las oportunidades favorables de negociacion
que se puedan presentar.

4. Tener suficiente liquidez para cualquier contingencia.
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4.4 FUNCION'DE CREDITO Y COBRANZAS.

k @rlva_ de! tatin “creditum” que
signlfi‘cba'

(dadq'b tomado a:través de 1a_cv'o’nflanza) de bienes o servicios,

" paralo cual existe [a promesa de pago a una fecha determinada en

el f‘q'turo;

Para llevar a cabo una operacion de crédito se requiere
obtener todos aquellos datos relevantes para la toma de
decisiones respecto a la apertura de crédito y a su magnitud; tales

como;

- Prestigio

- Honorabilidad

- Habitos

- Actividad que desarrolla
- Antigliedad

- Estabilidad financiera

- Liquidez
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El nivel de cuentas"por cobrar esta determinado por el

voelumen: de’ ventas a crédllo y el perfodo promedio entre las

venkas y cobros.

El periodo promedio de cobro depende parciaimente de las
condiciones econdmicas, asi como de un conjunto de factores

tales como:

Politica de crédito que es "un conjunte de normas
establecidas en materia de apertura y determinacidon de limites de

crédito”.8

Existen ciertos elementos a considerar respecto a la politica

de crédito, como son:

- Plazos de pago. Se especifica el perfodo por el cual se
extiende el crédito y el descuento, si lo hay,. concedido por pronto
pago. Los plazos de pagos serdn candicionados de acuerdo con el
tipo de producto y el cliente; y serdn analizadas las facilidades

que en materia de crédito ofrece la competencia.

8Bapuntes de Finanzas, Lic. Horacio Rocha S.
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- Tasas de interés. Se calculan en proporcidn al riesgo. Se.
tomaran en cuenta las tasas de interés que prevalezcan para este
tipo de operacion.

Deben ser mayores a las que pague la empresa por

financiamientos obtenidos para {a misma operacidn.

- Riesgos. Factores del vendedor, se tomardn en cuenta los

siguientes puntos:

Margen de utilidad. Base para determinar en qué magnitud
la empresa puede disminuir su utilidad, a causa de las cuentas
incobrables. A mayor sea el margen de utilidad que tenga una

empresa sobre sus cuentas, menores seran los riesgos.

Relacion entre la capacidad de produccidon y la demanda del
mercado. Se habra de tomar en cuenta la demanda del mercado

para que nuestra produccién sea la necesaria, ni mayor ni menor.

Competencia. Presion por la existencia de mercados

altamente competitivos.
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Posicidn‘del ;:‘ajal't'a’llcirrculante. . Controtar Ia aceptacidon de

clientes que pégue'n con cierto VrAét:rvasVov [} crdvn‘ dificultad.

Técnicas de cobranza. Eficiencia en la cobranza en las que

las pérdidas por cuentas incobrables sean nulas.
- Factores del cliente.

Caracter. Probabilidad de que un cliente haga honor a sus
obligaciones.

Capacidad. Es un juicio subjetivo de las posibilidades de
pago. Los antecedentes crediticios.

Capital. Garantia monetaria del cumplimiento de su
obligacidn. Andlisis de la situacién financiera.

Colateral. Activos que el cliente puede ofrecer como una
garantia de la seguridad del crédito que se le extaendid.

Condiciones. E! efectivo producido en la empresa por las
tendencias econdmicas generales que puedan afectar a la

capacidad del cliente para cubrir sus obligaciones.

El crédito es un factor de desarrollo de la empresa ya que

permite aumentar la demanda de bienes, expansion de la empresa,
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acelera el 'crecir_nlentd del  capital, permite vender mayores
cantidades' de mercancia a precios mas altos como consecuencia
del al.imen‘to, en’ la demanda y. es una base de la actividad

pro’d uctiva.

Politicas de cobranza "conjunto de normas establecidas para
fijar los lineamientos y aplicar las técnicas y procedimientos que

requieren las operaciones de cobranza".¢

E!l objetivo principal es el cobro oportuno de todas las
cuentas, en forma tal, que contribuya a ganar la buena voluntad

del cliente y nuevas ventas.

£l departamento de cobranzas tiene ciertas metas a lograr,

las cuales estan refacionadas con los plazos de pago convenido.

Para determinar el pericdo medio de cobro:

Venta a crédito
.................... = Promedio venta diaria

9bid. Lic. Horacio Rocha. Apuntes de finanzas, 1584.
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Saldo'de cuentas: por.cobrar

Promedio venta:diari

qun‘bdo medio de cobros

El periodo ‘medio de cobros nunca serd mayor de un tercio

del plazo fijado para quuyrl'd‘é‘r las ventas a crédito.

La rotacion de cuentas por cobrar es un complemento del

periodo de cobros.

Dentro de la administracion de cuentas por cobrar se debe
tomar en consideracidn el plazo en que e! cliente ha de pagarlas,
asi como el limite de crédito del cliente y la politica de crédito de
la empresa, Es importante mgnilorear las cuentas por cobrar
determinando la antigiedad de saldos por medio de un listado que

especifigue los saldos corrientes y los saldos vencidos.
4.5 NIVELES DE INVENTARIOS.

En las empresas industriales, los inventarios representan
generalmente la inversidon de mayor importancia, es por esto que

es conveniente que se conserve un nivel adecuado de los mismos_
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Elinventario es. un activo 'sumamente peligroso ya que estd

influido. por las_ fuerzas-econdmi ‘de 'tal manera que de un

momento a.otro. pueden:;acelerar .o ‘disminuir la velocidad de

tanto afectan su valor.

‘en exceso de las necesidades puede tener

riesgos, ya que_es posible que las condiciones del mercado varien
y aun en circunstancias favorables su mantenimiento es elevado,
ya que se lncurre en gastos de almacenamiento, seguros e

intareses de la inversidn de capital de trabajo.

Asimismo, el mantener un inventario demasiado bajo en
relacion con las necesidades de produccién, es una fuente de
peligros en cuanto a costo, riesgo y dificultades. Pueden llegar a
perderse algunas ventas, ya que no serd posible surtir

oportunamente a los clientes.

"El nivel éptimo de inventarios es el punto donde se asegura
la elaboracion de productos en cantidades suficientes para cubrir
todas tas ventas posibles tomando en cuenta las fluctuaciones

estacionales de estas ventas, previendo ilas dificultades de
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prima’ 'y que no . representen una

En resume ces’ario ‘establecer limites para

controla sinventarios. El limite inferior

sera la [} nventarlo que no puede disminuirse sin poner

en’ pellgro la: entrega oportuna de pedidos de los cilentes.

EI Ifmite superior sera la cantidad que no debe rebasarse sin

consmmr una disminucidn de las utilidades planeadas.

La férmula para determinar el nivel de inventarios es la

siguiente:

Volumen de Produccidon
------------------------------ = Promedio por dia

365
Promedio de promedio Nivel de
x =
reposicion por dia inventarios

10Hector Salas. Control presupuastal de los negocios, pag. 175.
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4.5.1 Método integral.

" En el métado integral se conjuga el método de "ABC" para
efectos de compras. Se determinara la importancia de cada uno de
los productos con el fin de conocer hasta qué punto un producto

“C", por ejemplo, puede llegar a convertirse en un producto "B".

En la planeacidon de la produccion se realizaran todas las
combinaciones de los productos para determinar cudl pueda
sustituir a otro y asi obtener un producto de menor costo ©

calidad.

Asimismo, se debera tomar en cuenta cual es nuestro nivel
de inventarios 6ptimos donde no se arriesgue {a opertuna entrega
de pedidos a los clientes y tampoco se tenga un exceso de

inventarios, lo cual es muy costoso.

Con este analisis se obtendra cual es la cantidad idénea de
inventarios que requerimos para nuestra produccion asi como el

valor de los mismos.

4.5.2 Método ABC.
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Conslste en ]erarqulzar Ios dlferentes materlales y:

primas que partlcipan “en lal fabricaclon pr'odu'c'to‘.

categorizando las- prlnclpales materias- pnmas con 1a: letra A en
cuanto al porcenta]e de- partlcipacuon en’el producto ‘él-cual casi
SIempre comcude que “en-cantidad reprasenta el 20 6 30%. y en

valor el 80 »d 70%, por 1o cual, reviste especial importancia.

Asl sucesivamente se. van categorizando los que
6orresponden al rango "B" cuya participacion es inferior a las

anteriores y al final los dltimos con la letra “C".

Esta jerarquizacidén permite que la empresa vigile y maneje
los diferentes materiales a partir de ta importancia que
representan y asi enfoca sus esfuerzos a las inversiones mayores

de la empresa.

En esta forma encadena la importancia de los productos

para los pedidos que se van a requerir de cada uno de ellos.

A fin de mantener un sistema adecuado de administracion de

inventarios es necesario tomar en cuenta los siguientes puntos:
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‘a) Cosfo_a‘ritjél de pedir.
b) Cosii;:" 'arn_ual,‘iie"mantener jos inventarios.
c) .Lote.econémico de compra.

d)”Pub_'ﬁtéfdé _feorde‘n.

'Estos datos se obtienen mediante las siguientes formulas:

. B Ca

a) G S -eeemen-

Pr
. I Pr Pu
b) Cz = evec-coesee
2
2B Ca

€} Pr = cecnccenenes

I Pu

dy Pp = Cm . Te + Es

donde:

Cq1 = costo de pedir

Cy = costo de mantener
Pr = |ote econdémico

Pp = punto de reorden



A manera de ejemplo sevpropor'cionan los siguientes datos:

Costo de mantener 25% anual
Costo de cada pedido $18.75
Consumo anual 600 kg.
Precio por kg. $4.00
Tiempo de entrega 45 dias
Existencia de seguridad 20 kg.

El proveedor hace sus entregas en paquetes de 30 kg.

Lote econdmico

PP = cocmememeccann S eeetamemerceeaceene. = 22,500 = 150 kg.

= 5 paquetes

I Pr Pu 0.25 x 150 x 4 150




181

Costo de pedir

B Ca -18.75 x 600

E'unto de reorden

Pp = Cm.Te + Es = 50 x 1.5 + 20 = 95 kg.

Consideramos que una adecuada administracién de
inventarios debe tomar en consideracién los conceptos antes
mencionados ya que ayudaran a reducir los niveles de inventarios
de la empresa, como los costos inherentes de almacenamiento,

obsolescencia y financieros.
4.5.3 Métodos de valuacién de inventarios.

En virtud de las grandes cantidades de materiales que son
utilizados en la produccidn, se debe adoptar algun patrén para ei
costeo de las requisiciones de materiales, para cargar las cuentas

de control de los trabajos en proceso y acreditar el inventario
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,pefpeigo para »;ﬁétérl%lé ! »A!gunos;de métodos que se emplean

los.inventarios son:

mas frecuentemente’;para_|

1. Primeras entradas prltﬁéras salidas (P.E.P.S.)
. Uttima entrada primeras salidas (U;E.P.S.) :
Promedios.

Detallistas.

o b W oN

ldentificado.

4.5.3.1 Primero que entra, primero que sale.

El me¢todo PEPS, significa que los costos unitarios de los
primeros materiales comprados que estdan todavia en inventario,
son los que se utilizan en primer lugar para costear los materiales
consumidos durante el pariodo. Cuando el consumo de materiales
es suficiente para agotar los primeros costos de compra, el uso
adicional de materiales se costea usando los costos unitarios de la

segunda compra duranté el periodo.

El método PEPS, sigue el principio de que los materiales
usados deben llevar el costo real de las unidades especificas de

materiales consumidos.



Las ventajas del método PEPS son:

"1. "Los materiales usados se retiran de los registros de
costos de una manera ldgica y sistematica.

2. El movimiento supuesto de los materiales de forma
continua 'y ordenada representa un control eficiente de

materiales”. 11

Asimismo se puede decir que el método PEPS origina que
los costos del periodo sean menores y que el inventario sea mayor
ya que se encuentra actualizado al cierre del ejercicio y

consecuentemente las utilidades seran mayores.

4.5.3.2 Ultimo que entra primero que sale.

El método UEPS es lo contrario del anterior.

Se basa en que las emisiones de materiales durante un
periodo determinado se costean segun el costo de la ultima

compra, después de fa pendltima y asi sucesivaments.

T Contabilidad de costos. Planificacion y control. Adolph Matz. Milton F. Usty, pag. 380.



En. este’

NEES R
llevan el costo.ma

étodo UEPS.

"1. Los materiales consumidos se valoran de una manera
sistemadtica y realista.

2, Las pérdidas y ganancias no realizadas en el inventario
son minimizadas y las ganancias son establecidas en industrias
sujetas a drasticas fluctuaciones en los precios de los materiales.

3. Se disminuyen las ganancias ahorrando asi en

impuestos”. 12

Desventajas:

“1. Una vez elegido el método UEPS, para fines de
impuestos es obligatorio en los demds afos a menos que las
autoridades correspondientes autoricen un cambio.

2. Es un costo Gnico y no se pueden disminuir, para fines

de impuestos, los valores al menor entre costo y mercado y el

12adolph. Malz. Ibid., pag. 383.
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negocm estarla ‘en desve taja en: cuanto a Impuestos sl el valor de

mercado disminuye"

Debe recalcarse el hecho d ) q”., atrdn da flu]o de costos

no councide ‘necesariamente con.'elj patron‘real de flu]o de

materiales.
UEPS monetario.

El motivo de utilizar el método UEPS monetario nacid de la
necesidad que tenian las empresas que contaban con una gran
variedad de articulos y necesitaban determinar |lo mas exacto

posible, el costo de ventas en épocas de “inflacion™”.

Existen varios métodos para calcular los efectos del UEPS
monetario, los cuales determinan disminuciones o incrementos en
el inven.tario del cierre de ejercicio en relacién con el inventario
del ano en el cual se implantd dicho método, usando f{actores

derivados del indice interno de inflacién de la compafiia de que se

13adolph. Matz. Ibid., pag. 383.
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trale o del inv ! e naclonal de precuos al consumldor. cuando éste

se considere representatlvo para cada’ empresa

Loé métodos de UEPS monetario son:

El de doble extensiéon que se utiliza para inventarios con
pocos cambios en su variedad y tecnologia. La informacién que se
obtiene, es a partir del afio en que se implanta el método
calculado con base en la informacion que se obtiene de valuar el
inventario final a costos actuales y a los costos de! afio en que se
adopté el método. Una nueva capa surge cuando el inventario final
del ejercicio actual valuado a costos del ailo en que se implantd e!
UEPS monetario es superior al inventario final de aque! afo,
tomando en cuenta que una capa es la evaluaciéon de cada

ejercicio.

€l inventario final de UEPS monetario se calcula por la suma
del inventario del afo en que se implanta mas las capas que
posteriormente surgieron con el factor de inflacidn
correspondiente. Este factor se obtiene dividiendo, el inventario
final dei ejercicio actual valuando a costos recientes entre su
equivalente a costos del! aiio en el cual se adopta el UEPS

monetario.
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En el mélodo de:indice 'que se- recomiendan cuando exlsten

dlferentes ar\lculos los cuales Henen camblos 0 fluctuaclones muy

frecuentes para calcular las nuevas capas se establece un factor

deflactor con base-en los lnvemarlos de-ese afio.

El método de encadenamiento de factores se utiliza cuando
los ‘camblos que hay en los inventarios afectan la naturaleza de
los mismos, hasta que sea casi imposible reconocer los costos
reales del inventario. Por medio de factores anuales y acumulados
se calcularan las nuevas capas en relacion con el afio en que se

adoptd el UEPS monetario.

Ejemplo del uso del UEPS monetario. Se deben anaiizar para

la aplicacién de este ejemplo las siguientes consideraciones:

1. Caracteristicas de los inventarios, cuanto varian.
Perseverancia de los articulos.
Grupos y subgrupos en que se dividiran.

Frecuencia en sus cambios.

m s W N

Determinacidn de ‘actores internos.
6. Mano de obra, materias primas y gastos de fabricacion,

como se integran.



“El- Instituto’’Mexicano de Contadores Publicos, ‘A.C. al

referirse, - al

_r'afigo_“p‘ara elegir el método de valuacién de

inventarios.’d

"Ca‘da'em’presa debe seleccionar los sistemas y métodos de
v‘aluai»:idpri que mas se adeculen a sus caracteristicas y aplicarles su
forma consistente, a no ser que se presenten cambios en las
coﬁdlclones originales, en cuyo caso debe hacerse la revelacidn

necesaria"“.

Los sistemas y métodos que. se apliquen pueden influir en
forma importante en el costo de los inventarios y en el resultado
de sus operaciones, segin se explico en fos parrafos precedentes,
por lo que es necesario gque en su seleccion se utilice un juigio
profesicnal como lo marca el criterio prudencial de aplicaciéon de
las reglas particulares, al que se hace referencia en sl boletin del
esquema de la teoria basica de la contabilidad financiera. "Cuando
éste sea aplicable se cumple el reconocimiento de los efectos de
la inflacién en la informacion financiera para actualizar et costo de
ventas y es importante también considerar los inventarios para asi

formalizar la aplicacién de!l UEPS monetario”. 1

14| stituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C. Boletin C4 - Inventarios, parrafos 31-42.
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Suempre va: a extstlr Ia necesmad ; daptar; a'_em’pt_‘gsa«al-

detallista el cual es permmdo desd'e ‘el pun(o de vista fxscal por la

ley del Impuesto sobre la Re’nta' Art:culo 58 fraccién Wl. €s
importante hacer un estudio prévio an‘te.s de iniciar cualquier tipo
de UEPS ya que podria rasultar perjudicial para la empresa. y
crear contingencias fiscales en vez de mejorar la situacidn de la

misma.

El método UEPS es el mas utilizado durante épocas de
inflacién en virtud de que refleja un costo mas alto de los
inventarios baja las utilidades lo que ocasiona una reduccion en el

pago de impuestos.

4.5.3.3 Promedios.

E! método he costos promedio da por hecho que cada lote
tomado del aimacén se compone de cantidades uniformes de cada
embarque. Se puede decir que las unidades se despachan al azar

sin seguir ningln orden determinado, y por lo tanto, un costo
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promedio de todas las un:dades

e ‘m mento de la

entrega. es una medlda satlsfactorla del costo de los materla!es.‘

'Ventaja's‘:

1.. Los costos promedio minimizan las altas y bajas en los
precios de las materias primas, por o que hacen posible
estimaciones de costos mas estables para el trabajo futuro.

2. Es un sistema de inventario perpetuo practico y menos

oneroso que otros.

Otra ventaja es que en épocas de inflacion se ajusta a la
realidad; se conoce el costo de reposicién y por lo tanto no se

desvirtda el margen de utilidad.

Este método se realiza de la siguiente manera: se divide el
costo total de todos los materiales de una clase en particular entre
el nimero de unidades en existencia, para encontrar asi el precio
promedio. El costo de las nuevas facturas es adicional y éste se
suma a la cantidad existente y el nuevo costo rea! se divide por la
nueva cantidad de unidades para llegar al nuevo precio promedio.

Los materiales se despachan al costo promedio hasta cuando se
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registe una nueva compra. Se puede computar un nuevo precio

promedio cuando se devuelvan los materiales.
4.5.3.4 Detallistas.

El método de valuacion de inventarios detallistas, es usado
por regla general en empresas que se dedican a las ventas al
menudeo (tiendas de departamentos, ropa, de descuento, etc.}, en
virtud de la facilidad que existe para determinar el costo de venta

y los saldos de inventarios.

En este método, el importe de los inventarios es obtenido
valuando las existencias a precios de venta y dividiendo ios
factores de margen de utilidad bruta, para obtener el costo por

grupo de articulos.

Para obtener un control del método de detallistas, se deben
establecer grupos homogéneos de articulos, a los cuates se les
asigna su precio de venta, formado en consideracion al costo de

adquisicién y al margen de utilidad aprobado.
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En la. operacion. de este ‘método es necesario cuidar ios

siguientes aspe‘c‘tos:' RSNt

a)liCd'Vn'tiolv(y revision -de los margenes de utilidad bruta,
consl'd’er'and‘o‘.lénto-las nuevas compras como los ajustes al precio
.de venta,” .

b)-Agrupacidn de articulos homogéneos.
) 6) Control de los traspasos de articulos entre departamentos
© grupos.

d) Inventarios fisicos periédicos para verificar el saldo
teérico de fas cuentas y en su caso hacer los ajustes que

procedan.
4.5.3.5 Método de identificados.

En virtud de las caracteristicas de cierto tipo de articulos,
en algunas empresas es factible que se identifiquen

especificamente con su costo de adquisiciéon o produccidn.

Por ejemplo en el caso de computadoras, automoviles,

joyeria, etc.



4.5:4 " Sistemas de costos.”

“El sirs‘tem‘a','de costo un »é@)ynjdntq de procedimientos

reglstros y: cuenta | disefados -con el objeto de
determinar el cuslo unltarlo de Io‘ﬁ :értic'ulos. el control de las
operaciones que se Incurren para llevar a cabo dicha funcién en la
empresa, y proporclonar‘a la direccién de la misma los elementos

necesarios para efercer una adecuada toma de decisiones".15
4.5.4.1 Costeo absorbente.

"Bajo el sistema de costos absorbentes, todos los costos de
fabricacion, incluyendo los costos variables y fijos, se aplican a

los articulos producidos”. 16

En este procedimiento, el ingreso no es afectado por los
costos indirectos fijos de fabricacidon hasta que se venden los

productos. A medida que se venden los productos, los costos de

15Costeo directo en la toma de decisiones. Eduardo Gassaigne, Horacio Rocha, Ledn M. Gutiérrez, pag.
22.
1‘3Ba<:kery Jacobsen. Ibid., pag. 393.
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fabricacion del produc(o‘ se comparan con el ingreso bruto para la
determinacién’de la venta. -

Por lc; tanto en este p.rocedlmiento se integran todas
aquellas erogaciones directas e indirectas que se considere fueron
incurridas en el proceso productivo. La asignaciéon del costo al
producto se hace combinando los gastos Incurridoes en forma
directa, con los gastos de otros precios o actividades relacionados

con la produccidn.
4.5.4.2 Costeo directo.

"Bajo el sistema de costeo directo, los costos indirectos fijos
de fabricacién se tratan como costos dei periodo mas bien que
como costos del producto; es decis, se cancelan en el periodo en

el cual se incurren”. 17

Por lo tanto, en este sistema, los costos indirectos fijos de
fabricaciéon se excluyen de los inventarios de los productos en

proceso y de los productos terminados.

178acker y Jacobsen. Ibid.. pag. 393.
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V'entaja:sk:”

a) El’sls(en{a'de costeo directo sé concentra en el margen
de mill‘dadeé ‘qu‘e"k'es la diferencia entre las ventas y los costos
varlébles. revelando e]l nomero de dinero disponibie para cubrir los
costos fijos.

b) Ofrece un mayor control sobre los costos del periodo.

c) Determina la evaluacidn de la actuacién de ilos sectores
que generan ingresos en una empresa,

d) Proporciona datos valiosos para la toma de decisiones a

corto plazo.

La valuacién de las operaciones de inventarios puede
hacerse por medio de costos absorbentes y directos y estos, a su
vez, pueden levarse sobre bases de costos histéricos o

predeterminados.
4.5.4.3 Costos histéricos.

"El sistema de costos histéricos es en el cual el total real de
costos incurridos en las operaciones de una empresa se conoce

hasta el final de un periodo contable; es decir, se registran y
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resumen los. coslos a. medlda que se van originando, y el monto

total se preclsa despues de que se han reallzado Ias operaclones

fabriles 0 prest do Io ervnclos" 18

' Ventajas'y Vde'svenlajas:

.4, En virtud de que la informacidn se obtiene al finalizar el
periodo, no es posible detectar las fallas en el momento oportuno
para tomar las decisiones necesarias.

2. No hay medida de comparacion con lo que se debid haber

incurrida.
4.5.4.4 Costos predeterminados.

Los costos predeterminados, como su nombre (o dice, son
aquellos que se determinan con anticipacién a la produccién

basdndose en condiciones futuras especificas.

La necesidad de elaborar costos predeterminados es la de

tener informacion oportuna y anticipada de los costos de la

18Eduardo Cassaigne, Horaclo Rocha, Leén M. Gutiérrez. Ibid., pag. 23.
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produccion y es utll para obtener un control mas efectlvo de los

costos de Ia producclén y es" ut:l para ' btener un conlrol mas

efectivo: de 0s costo

de produccldn con l ;comparaclon de: los

costos unltarlo
““Existen‘tres'tipos’'de costos predeterminados.

‘a) Costos parcialmente predeterminados,
b) Costos estimados.

c) Costos estandar.
4.5.4.4.1 Costos parcialmente predeterminados.

Estan formados por dos elementos reales, {la materia prima

y la mano de obra) y en forma predeterminada por los cargos
indirectos.

Se origindé debido a la necesidad de tener un control de los
costos unitarios, y como los cargos indirectos participan en forma
inversa al voiumen, ocasionando que la aplicacién contable al

costo unitario del producte se hiciera en forma retardada, fue
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necesario desarrollar un sistema que permitiera {a comparacion

con lo incurrido: -

"4.5.4.4.2  Costos estimados.

"El costo estimado es la cantidad que, segun la empresa,
costard realmente un producto o la operacién de un proceso

durante un periodo”.19

Se basa en la experiencia, por lo que las variaciones
resultantes de la comparacion de! costo unitaric se interpretan

como errores del calculo estimado.

Generalmente los costos estimados inciuyen una cantidad
que refleja los desperdicios y deficiencias que se anticipan y que
aumentan los costos unitarios y totales del producto y de la

cperacion,

198acker y Jacobsen. {bid., pag. 293.
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Por .lo -tanto,' los costos: estimados -se basan’ en la
expenencla de anos anterlores o .en estimaciones hechas por

experlos en sl r mo

La prlncipal venta)a es la de la economia que reporta su uso

al ellmlnar el traba;o de detalle y ai elaborar los cdlculos de

’,costos. A su vez, entre las deficiencias mas importantes nos

encontramos con que tiene inexactitud de calculo y poca

confiabilidad en caso de necesitar control,

La diferencia entre Io real y los costos estimados se ilama
“variaciones”, 1o cual indica el grado en que se ha logrado un
determinado nivel de actuaciéon establecida por la gerencia. El
grado en gque se puede controlar una variacién depende de su
naturaleza, el costo implicado y las circunstancias que originan la

variacion.

4.5.4.4.3 Costos estandar.

“Los costos estdndar son |la cantidad que, segun la empresa,

deberia costar un producto a la operacién de un proceso durante



200

un periodo, sobre la base’de ciertas condiciones  supuestas de

que su determinacidn esta basada preclsamente en-la” eflclencla de

trabajo de la entidad econémica:

La diferencia entre los costos reales y los costos estandar
se conoce como deficiencias o desviaciones en el proceso

productivo, y se aplica directamente a resullados,

Ventajas:

a) Los costos estandar pueden ser un instrumento eficiente
para la evaluacidn de la actuacion, siempre y cuando esté basado
en normas realistas, factibies y bien administradas. motivando a
los individuos a trabajar, con mayor eficiencia.

b) Las desviaciones permiten a la gerencia implantar
programas de reduccién de costos e identificar las areas que se

encuentran fuera de control.

20Backer y Jacobson. Ibid., pag. 284.
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c) Ayudan ala gerencia en el desarrollo de sus planes

d) Es uul en la toma de declsuones

Como desventaja podemos mencionar e! costo del sistema,

ya que se requiere de elementos especializados.

4.5.4.5 Costo de reposicion.

Tomando en cuenta que los inventarios pueden sufrir
variaciones importantes por cambios en los precios del mercado,
obsolescencia y lento movimiento de los articulos que forman
parte del mismo, es necesario cumplir con el principio que dice:
"las operaciones y eventos econdmicos que l|a contabilidad
cuantifica se consideran por ella realizados: ... cuando han
ocurrido eventos econdmicos externos a la entidad o derivados de
operaciones de ésta, cuyo efecto puede cuantificarse en términos
monetarios", para que se modifiquen las cifras que arrojan !a

valuacién del costo sobre las siguientes bases:

Articulo 29 Ley de! Impuesto sobre ta Renta.
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"Costo.o valor de mercado. ei que sea menor, siempre y
cuando el valor de mercado no exceda del valor de realizacidon y el

valor de mercado no sea menor al valor neto de realizacién”,

El valor de mercado se entiende como "costo de reposicion”
ya sea por la compra directa o produccién segun sea el caso. Este
se obtiene mediante cotizaciones y/o precios de facturas de los

proveedores.

El wvalor de realizacién se obtiene del precio normal de
venta, menos gastos directos de venta, tales como impuestos,

regalias, comisiones, etc.

El valor neto de realizaciéon se obtiene del precio normal de
venta menos gastos directos de venta y un porcentaje razonabie

de utilidad.

Para obtener el costo de reposiciéon deberan seguirse las

bases del sistema y método que esté implantado.
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' ajustar kf'e!,"c‘osto del' inventario segun los

conceptos - anteriores, es el

e ‘presentar razonablemente los -

resultadoé"de’lﬁe]é'r‘c'lcio,_7 i
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CAPITULO V

RESULTADOS DE LA INVESTIGACION DE CAMPO
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5.1 INTERPRETACION DE LOS: RESULTADOS DE LA
INVESTIGACION DE CAMPO. -

Pregunta No. 1
,Cémo se integra el capital de trabajo de su compaiia?
Interpretacion:

De acuerdo con las empresas medianas del area
metropolitana, el capital de trabajo estd integrado por los
siguientes rubros: efectivo, caja y bancos, cuentas por cobrar e

inventarios,

Efectivo
! [ Cuentas por cobrar

inventarios
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Pregunta No. 2

" ¢Qué representa ‘proporcionaimente con el total de los

activos? ” 7

‘Interpretacion:

De acuerdo con los resultados de esta pregunta en la
~mayoria de las empresas, el capital de trabajo representa el 60%

de los activos totales.
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Pregunta No. 3.

L Qué fn}diice tiene ‘su ‘cap,i'tal de :trabajo con respecto a su

pasivo a corto plazo?

Interpretacidn:

La relaciéon entre el capital de trabajo y el pasivo a corto
plazo es variable en cada una de las empresas. Esta variacion se
puede decir que esta entre los siguientes puntos: de dos de
circulante por uno de pasivo, de t.5 de circulante por uno de

pasivo, de uno de circulante por uno de pasivo.

|
'
H
!
!
i
i
i
|
|
i
|
i
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Pregunta No. 4
¢ Qué rotacion de inventarios tienen?

Interpretacion:

Se pudo concluir que la rotaciéon de los inventarios difiere de
una empresa a otra, ya que no se puede tomar un promedio en
virtud de que se vieron diferentes ramas de industria y el

comercio.

El 80% de los entrevistades si elaboran esta razon

financiera. Siendo que el 20% no elaboraba razones financieras.
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Pregunta No. 5°:-

¢Qué rotacién decuentas por cabrar?

Inxerpr‘e‘favqllgﬁ

‘De igual forma que en la rotacién de los inventarios no se
pudo sacar un promedio, en la rotacidén de cuentas por cobrar no
se llegé a dicho promedio ya que se entrevistaron a diversas

ramas de la industria y del comercio.

La proporcion de entrevistados que elaboraban las razones
financieras bésicas es de 80% afirmativamente y 20%

negativamente,
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Preguntay No. 6
(Cuantos dias hay de venta en caja?
Interpretacion:

Al igual que en las dos preguntas anteriores no se llegd a

obtener un promedio.

El fin de las preguntas de la uno a la seis, es el de abarcar

el aspecto administrativo y analitico del capital del trabajo.

Como resultado se obtuvo que la mayoria de las empresas

vigilan adecuadamente las principales relaciones financieras de

A

analisis.

_ 1

BN%
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Pregunta No. 7.

g,Cu,ales?i'.
Crédito de proveedores

Crédito‘dlre‘c‘t"o

Habilitacién o avlo "
Refaccionario. _____ .

Otros
Alternativa Contestaciones Porcentaje
Si 20 100%
No B
Total 20 100%

Interpretacion:

Como resultado de ta investigacion, se obtuvo que en un
100% las empresas utilizan fuentes de financiamiento para poder

llevar a cabo sus operaciones, ya sea a corto o a largo plazo.

Dentro de las alternativas de financiamiento las mas

utilizadas son el crédito de proveedores y el crédito directo.



FUENTES DE FINANCIAMIENTO UTILIZADAS.

Crédito ¢e Proveedores 8333

Grédito Direclo 58.33

Crédito Refaccicnaric 4166

Habilitacién o

Avio 25
25

Fuentes Porciento
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Pre‘guntaiNo. 8’

g,cdér\‘o'éé,s'e‘le‘c,_élqﬁ a'tal pasive p:ara;-’nb'afé;tar.la Ilquiﬁez?_

th base en estud o.del capital de trabajo.

Por qué se tienen restricciones en el capital de trabajo.
Interpretacion:

De acuerdo con los resultados de la investigacion en un 66%

el pasivo es selsccionado con base en estudios del capital de

trabajo. Y en un 34% se selecciona en virtud de que tienen

restricciones en el capital de trabajo.

—

l 34%
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Pregunta No. 9 '

¢Tienen pres U'pu'est'os‘hen" fa_compad Ig"?

Flujs efectivo

: .Presenlkat:‘lijkh( o
inversiéﬁ
Otros . i R
Alternativa Contestaciones Porcentaje
si 20 100%
No PP P
Total 20 100%

Interpretacion:

En el cuestionario el 100% de las empresas contestd que en

efecto, todas ellas elaboran presupuestos.
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Para conocer: la planeadidn de las empresas es necesafrio
considarar qué nimero de-empresas elabora presupuestos, y qué

tipo de presupuestos.son lo que-se realizan.

Entre. ‘los presupuestos que se l!llevan a cabo mas
Vfrei:u'ente'menle se encuentran los de operacidn y el flujo de

efectlvb.
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TIPOS - DE PRESUPUESTOS

75
Operacisn
Fiujo de Efectivo
Presentacion 33

Presupuestos Porciento
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Pregunta No. 10

¢Qué mdlces
de traba]o? D

toma en “cuentapara presupuestos- el capital

Dias en cuantas por cobrar

De'as en lnventarios

Dfas en ca]a

Dias en proveedores

Otros

Interpretacion:

Entre los indices m4as utilizados para presupuestar el capital
de trabajo se encuentra que: los dias en inventarios y los dias en

caja tienen un indice del 83.33%, los dias por cobrar en 75% y los

dias de proveedores en un 50%.
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INDICES PARA PRESUPUESTAR
'EL CAPITAL DE TRABAJO

Dias en Cuenias
por Cobrar

Dias en inventano

Dias en Caja

Dias en Froveedores

indices

75

83 33

83.33

Porcienio
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Pregunta No. 11.

¢Consideraadecuado™el ‘manejo que se le estd dando al

capit’al‘de tl’f'af)‘ick)

St <
g,F"orqué? .
~"'Alf‘éinétIVé“: S Contestaciones Porcentaje
s 17 85%
No~ 3 15%
_Total 20 100%

Interpretacion:

ta mayoria de las empresas considera que maneja
adecuadamente su capital de trabajo, en virtud de que en ninguno
de los casos las empresas corren riesgos innecesarios. En los
unicos casos en que se considera inadecuado el manejo del
efectivo es en aquellos en que en la empresa existen problemas de

liquidez.
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MANEJO DEL CAPITAL DE TRABAJO

85%
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Pregunta No. 12 -

‘Por, lo.:quie’ respecta la<administracién del ‘efectiva sus
saldos en caja.y bancos son el T . '

Suficlentes

‘/}pe'ﬁas'éu,f‘iéléhiéé

Mayores que los necesarios ___________

Interpretacién:

En la mayoria de las empresas la administracién del efectivo

es suficiente en sus saldos de caja y bancos,
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Pregunta No. ;137

¢Cémo determina. el nivel de-efective necesario?

Interpre_tac_lévn:»

Se pued i'r:fqli.fé;él niyelzv'de_ efectiva en la mayoria de las
empresas- mediana Eef’d’e)ermirﬁa bajo el estudio de flujo de

fondos’- .
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Pregunta No. 14
LQué sistema utiliza para valuar los inventarios?

Costeo directo

Costeo absorbente

Alternativa Contestacion Porcentaje
Costeo directo 3 15%
Costeo absorbente 17 85%
Total 20 100%

El metodo de valuacién de inventarios usado en la muestra,
es principalmente el reconocido por la Secretaria de Hacienda y

Crédito Publico, es decir, el costeo absorbente.

En realidad, todas las empresas valdan sus inventarios
mediante el sistema de costo absorbente con bases histéricas,
para efectos fiscales sélo una de cada tres empresas utiliza el
sistema de costeo directo con el fin de obtener un control més

detallado de sus elementos productivos.
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SISTEMAS PARA VALUAR INVENTARIOS

85%
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Pregun!a"'bNo. 15
{Qué métodos de valuacién de: In,v_el‘hta‘r'lkoé‘.u.tllitlza?,

U.E.P.S.
P.E.P.S.

Promedios

Detallista

Identificado

Interpretacidn:

Entre los meétodos de valuacién mas utilizados por las
empresas en Meéxico se encuentra el “Método U.E.P.S." en virtud

de ios beneficios que trae inserto en épocas inflacionarias.
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METODOS DE VALUACION

85

29

825

Detallista

l (dentificados 0

20

Métodos Porciento
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5.2 COMPARACION DE LOS OBJETIVOS E HIPOTESIS
CON LOS RESULTADOS. " ‘

Comparacion del objetivo general con los resuitados.

Objetivo general. Proporcionar a las empresas un plan de
inversion y manejo dej capital de trabajo, asf como la manera mas

eficiente de hacer uso del mismo,

Investigacion documental. En |a presente investigacién se
presentan al lector las diferentes alternativas de financiamiento
que pueden ser utilizadas para elaborar un eficiente plan de
inversion, de acuerdo con sus necesidades, asi como la manera
idénea de manejar su capital de trabajo mediante la forma de
mantener los niveles 6ptimos en efectivo, cuentas por cobrar e

inventarios.

Investigacion de campo. Como resultado de esta
investigacion se obtuvo como punto principal que un 90% de las
empresas en el drea metropolitana de la ciudad de México, utilizan
fuentes de financiamiento. Entre las mas empleadas se.

encuentran: el crédito de proveedores y el crédito directo. Es
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importante mencionar: que un 100% de las empresas elaboran los
presupuestos’ /correspondienies,: ‘Se observé que las empresas
aplican-su capital de triébvajo segun sus necesidades, con el fin de

no correr riesgos innecesarios.

Comparacién de objetivo especifico con los resultados.

Objetivo ‘especifico. Con base en la investigacion
documental y de campo determinar un meétodo eficiente para la
optima utilizacién de capital de trabajo con que cuentan las
empresas y proporcionar las herramientas necesarias para el logro

de este objetivo.

Investigaciéon documental. EI objetivo especifico de la
presente investigaciéon se cumpie en virtud de que se orienta al
lector proporcionandale las herramientas necesarias para manejar
adecuadamente el capital de trabajo, mediante la obtencién de
niveles éptimos de efec'kivo. cuentas por cobrar e inventarios, asi
como el control presupuestal y las diversas alternativas de

financiamiento.
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Investigacién de éampo. Con .base en los cuestionarios
utilizados se abservé que la mayorfia de.las empresas de una u
otra manera cuentan con un metodo que les proporcionen la

6ptima uatilizacién del capital de (ra'bajo.

‘2. Comparacién de la hipétesis con tos resultados.

Hipotesis: si las empresas medianas de la zona
metropolitana invirtieran adecuadamente su efectivo, y contaran
con un buen control de cuentas por cobrar e inventarios y
concedieran mayor importancia a la administracién, el capital de

trabajo les permitiria operar con mayor eficiencia.

Investigacién documental, A lo largo de este trabajo se pudo
comprobar que el adecuado manejo del capital de trabajo es una
herramienta de la administracion financiera, que permite a las

empresas operar con mayor eficiencia y eficacia.

Investigacién de campo. En la investigacion de campo se
comprob6 que las empresas manejan adecuadamente su capital de
tfrabajo para obtener nilveles 6plimos de efectivo, cuentas por

caobrar e inventarios.
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El auge de la; admlmstracnén fmanc:lera -en las uItlmas tres

decadas demuestra la

xnslrurnenlo de .

La:adminlstraclén financiera tiene como funcién, entre otras,

la -de determinar 'la composicién financiera y la de procurar

recursos a la empresa.

Actuatmente las empresas en México requieren de una buena
administracion financiera en sus negocios, ya que mediante ésta
se pueden analizar las diferentes alternativas para manejar sus

recursos con el fin de maximizar las utilidades.

Es impertante mencionar que el sistema financiero mexicano
ofrece a las empresas diferentes tipos de financiamiento, ya sea
interno o externo, en virtud de que actualmente la mayoria de las
empresas requiere del este tipo de recursos para continuar

operando.

Por otro lado se recomienda a las empresas tomar en cuenta

que de igual forma existen instrumentos de inversidn, los cuales
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son ‘de gran utrillvdad para invertir los sobrantes de dinero y asi

obtener rendimiento:sobre el mismo,

Por Iofque respecta al capitulo de presupuestos se puede
mencionar que los presupuestos son una medida de control en las

empresas.

Entre los presupuestos de mayor importancia actualmente se
encuentra, el presupuesto de caja, ya que en épocas de inflacién
es necesario conocer los flujos de efectivo para que de esta forma

los compromisos de la empresa sean cumplidos oportunamente.

'Otra alternativa para la toma de decisiones y preparacion de
los presupuestos implica reconocer que no solamente se puede
presupuestar a partir de las ventas sino que se puede
presupuestar a partir de los objetivos establecidos de antemano

por la empresa.

El capital de trabajo constituye una medida de gran valor y

utilidad en la planeacidn, implantacién y control de la entidad.
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Es* uniinstrumanto."de*ianalisis "y~ de “coritrol “para - el

cumplimiento de’los‘objetivos de la‘entidad:

ala exi‘stencia'de_un ritmo scondmico

oa) Sdbiglg‘cqauclbydvé. -
que' beneficie a - la sociedad_ "rﬁedlya"nte 'el désarrollo y la
productividad.

b) Servicio: pretende continuar el ritmo norma! de
operaciones de toda entidad para satisfacer los intereses de la
sociedad, gobierno y particulares, otorgando beneficios acordes a
los objetivos de cada sector.

c) Econémico: mediante el continuado ciclo de operaciones,
permitirda la consecucion de mayores recursos, que en ultima
instancia benefician a los tres sectores de que se compone la

sociedad.

El capital de trabajo, es el elemento financiero que sirve de
base a las operaciones diarias de la empresa y en consecuencia
es de suma importancia en su situacion financiera, por lo que es

indispensable tenerlo en todo momento bajo un control estricto,

Dentro de los elementos del capital de trabajo tenemos et
efectivo. Dicho elemento deberd estar respaldado tante por un

presupuesto de caja como por un plan de inversidn, ios cuales
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serdan de gran utllldad para conocer Ias necesldades de efectlvo e

invertir adecuadamente los.s brantes del m:smo. ;

medio def métoda de antlguedad‘de ‘saldos para cobrar las cuentas

oportunamente.

El tercer elemento son los inventarios, los cuales deben
estar administrados adecuadamente de tal forma que se tenga un
nivel déptimo de inventarios mediante la obtenciéon del lote
econdmico y el punto de reorden. Asimismo, es conveniente valuar
los inventarios por el método de Uitima entrada primera salida, ya
que en época inflacionaria como |a actual, se obtiene un costo mas

alto del inventario, lo que ocasiona una reduccion en la utilidad.

El capital de trabajo es un valor monetario que proporciona,
bdsicamente, una medida de seguridad y capacidad generada de
efectivo, para hacer frente a las obligaciones inmediatas de la
entidad y para procurar una fluidez de las operaciones y del

desarrolio.
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La utilizacion del capital de trabajo como medida de
planacién y control financiero se observa en relacidn directa con

el volumen de operaciones y tamafio de la empresa.

El capital de tabajo es una valiosa herramienta para procurar
e! empleo productivo y la adecuada funcion de una empresa, pues
permite identificar en cualquier momento cursos ociosos Yy

proporciona a la vez alternativas de solucidn a tales problemas.
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‘Con base: en lo 'é‘smdia‘d_ol' anteriormente, podemos hacer

mencién de:v importantes .que. las empresas deben

ogro de sus objetivos.

tomar en consideracidn par

En primera insténcla cabe mencionar que las empresas
requieren de un adecuado plan de inversién con el fin de invertir
sus sobrantes de efective dejando siempre un nivel éptimo en el
rubro de caja y bancos. y de esta manera se obtienen rendimientos
sobre el efectivo excedente, captando un ingreso que no

corresponde al del giro de la empresa.

El sistema financiero mexicano proporciona a las empresas
varias alternativas de financiamiento, las cuales pueden ser
utilizadas por las empresas con el fin de obtener efectivo en el
momento en que la empresa |lo requiera. Es importante mencionar
que existen diferentes tipos de financiamientos. los cuales pueden
ser utilizados de acuerdo con las necesidades de las empresas,
por lo que se recomienda a todas ellas utilizar la fuente de
financiamiento indicada para pactar tasas de interés y plazo del

crédito, segin sus necesidades.

En segundo lugar podemos mencionar la importancia que

conlleva un adecuado control presupuestal en las empresas, en
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técn'_i;ca",def . control de. ayuda a |la

_coordinar y. controlar todas las

funcnones oy operaclones de ‘una empresa con el fin de obtener el

maximo rendlmlenlo en sus operaclones

Se hace hincapié en que el presupuesto mas importante es
el de caja, en virtud de que representa una estimacién anticipada
de todos los ingresos y egresos de efectivo de la compafia que se

obtendran,

Como consecuencia de esta proyeccién se conocerdn los

excedentes o faltantes de efectivo para la toma de decisiones.

Finalmente podemos mencionar que un adecuado manejo del
capital de trabajo es de importancia para las empresas, puesto
que es una herramienta que mide el "margen de seguridad” para

protegerlas de las irregularidades de flujos de fondos.

Cabe mencionar que una empresa con mayor capital de
trabajo tiene mayor capacidad compensativa, por lo que es
recomendable que todas las empresas manejen adecuadamente su

capital de trabajo en virtud de que se analiza |a estrecha relacion
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que existe ‘entre: las operaciones.mas freciente de una empresa
con fines de’lucro,‘evitandoiasi los.ilamados fracasos financieros.

administracién.'de’ capital de trabajo
beneficiaria-a la. empresa, de tal forma que los niveles de sus
_principales «rubros que 'son efectivo, cuentas por cobrar e

inventarios siempre estardn en un nivel dptimo.
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