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" INTRODUCCION "

Debido al desarrollo de los ncgocios y a que la toma de deci
siones se ha modificado nasando del cmpresario productor a
los modernos conscjos de administracidn y a que la socicdad
en general exige de las empresas mayor eficiencia y calidad
de los servicios que presta o de los bienes que ofrecen a -
costos y precios menores, los empresarios han tenido que-
obtener de sus empresas la mids alta productividad posible ya
que de lo contrario no npodrian hacer frente a la crecicente-
competencia en los negocios. Esto les ha oblipado a reducir
los costos de nroduccién, venta y administracién, a utilizar
los servicios de profesionistas con la preparacién y cxpe-
riencia necesarias y a aprovechar los adelantos técnicos de
la ciencia en todas las 4reas de la cmpresa, con el fin de-
tomar las decisiones mds acertadas cn los aspectos que de -
una u otra forma afectan las operaciones normales de 1la -

Empresa.

Por su parte los pnrofesionistas que prestan sus servicios 4
las empresas, ya sea como miembros de las mismas o como con-
sultores independientes,han tenido que prepararse cada vez
mis con el fin de prestar un mejor servicio, lo cual va a -
hacer que se cotizen mejor y por lo tanto obtengan mayor - -
remuneracién por dicho servicio, dominando técnicas de admi-
nistracién y control que coadyuven al desarrollo integral de
la empresa, tales como el control presupuestal, los costos -
estandar, la contabilidad administrativa, el procesamiento -
electrénico de informacién, la administracifn por objetivos,
la auditoria administrativa, la auditoria operacional, con--

trol de inventarios, control de inversiones, etc.

NDentro de las técnicas desarrolladas en los Giltimos tiempos-
tiene especial interés la Auditoria Operacional debido a quc
por la evolucién de los negocios y la subsecuente delegacibn



de autoridad, el empresario moderno se enfrenta a la imposibi
lidad de conocer y vigilar todas las operaciones que sc -
realizan en las diferentes dreas de la empresa y es por esta
razén que se¢ hace necesaria una auditoria que abarque mds -
alla de la tradicional auditoria de Estados Financieros cuyo
principal objetivo es dar confiabilidad respecto a las cifras
que se¢ presentan en los estados financieros a una fecha deter

minada.

Esta auditoria necesita juzpgar imparcialmente los controles -
establecidos y brindar elementos de juicio para detectar las
deficiencias existentes en la empresa haciendo las recomenda-
ciones que permitan mejorar el desarrollo de las operaciones.
Es en 1a elaboracién de este tipo dc auditoria donde se hace
patente la ayuda que pueden brindar profesionistas tales como
el Licenciado en Administracién y el Contador Ptblico con sus
técnicas en el campo de auditoria denominada Auditoria Opera-
cional y/o Auditoria Administrativa, ya que no es un  campo-

exclusivo de los C.P. 6 de los L.A.E,

En este punto cabe aclarar que los autores que tocan el tema
de Auditoria Operacional y Auditoria Administrativa, necesa--
riamente hacen comparaciones entre ambas en cuanto al enfoque
al profesionistas que la dcbe ejecutar, el motive, etc., etc,
Desde el punto de vista personal, pienso que no existe una -
gran diferencia entre ambas auditorias debido a que el fin es
el mismo y la técnica a seguir va a ser muy similar para una
y otra, y lo que se pretende poner como diferencias son exclu

sivamente para fines didicticos.

Para fines de este trabajo se va a considerar que la audito--
ria administrativa y la auditoria operacional es lo mismo por
el motivo expuesto en el pdrrafo anterior ya que en el Gltimo
de los casos lo que importa son los objetivos de la A.O.



La auditorfia operacional nace de la necesidad de promover la
eficiencia de operacibn, no solo en aspectos contables, sino
en todas las freas de la empresa en las que se tenga gue 11e
var un Control Interno para lograr dicha eficiencia en las

operaciones.

Esta auditoria a contribufde a darle nueva utilidad a la -
informacibn tradicional presentada cn los estados Tinancieros,
utilizdndola como medio para llegar a situaciones administra-
tivas de control interno que no se puedan apreciar en los -
estados financieros tales como:

a), Verificar que los diferentes departamentos estén
organizados adecuadamente para la obtencibn de
informacién oportuna y confiable.

b). Establecer estandares de ejecucibn en las dife-
rentes 4reas de revisidn.

c). La proteccibn de los activos del negocio,

d). Verificar que las polfiticas de compras sean las
adecuadas para la empresa en cuanto a los obje-
tivos fijados por la gerencia.

e). Observar que se lleve una adecuada Administra--
cibn de Cobranzas,

f). Establecer o evaluar el control de inventarios.

g). En general que se lleve una adecuada administra-

cibn financiera de la empresa,

"Probablemente no hay otra Areca en los negocios que este tan-
interrelacionada con todas las actividades de la empresa,
como la funcién financiera, por lo que el ejecutivo financie-
ro debe ser un especialista en dinero y ademés un experto en
los negocios, ya que el dinero siempre tiene un costo y rara



vez se encuentra a disposicién de la empresa en forma ilimi-
tada." (*)

Los ejecutivos de finanzas ticnen una importante responsabi-
lidad que cumplir dentro de la empresa, ya que su funcién bé
sica consiste en administrar adecuadamente su capital y los
demés recursos de que disponga, logrando de esta forma que
las diversas funciones de la empresa tengan una base sélida-
y propdsitos comunes que les permitan lograr sus objetivos,

tanto econbdmicos como sociales.

Dentro de la funcién finanzas existe un irea que requierc es

pecial atencibn por la importancia que tienc c¢n el desarrollo

de las operaciones diarias de la empresa, esta es la adminis
P P ’ 2

tracidn de efectivo.

Es por este motivo que 1la auditoria operacional de la admi-

nistracidén de efectivo, cobra una importancia enorme ya que

consiste en revisar y cvaluar los objetivos logrados con los

predeterminados, con el fin de evitar o corregir deficiencias
y llevar una éptima administracién del efectivo.

Personalmente me incliné por este tema debido a que el campo
en que me he desarrollado profesionalmente es el de elabora-
cién de Auditorias de Estados Financieros, y el &rea que tomé
en los {iltimos semestres de la carrera fué finanzas; el - -
interés por profundizar los conocimientos en el campo de au-
ditoria para el mejor desempeiio de mis labores, el conocer-
como se lleva a cabo la funcibn financiera en la prictica vy
as{ tratar de conjuntar los conocimientos tebricos y prficti-
cos fueron los motivos por lo que rcalicc el presente traba-

jo.

(*) Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas., La Admi-
nistracién de Efectivo en las Empresas. Administracién
de Efectivo. México: Autor, sin fecha.



En el Capitulo I se presenta los antccedentes de la Auditorfia
Operacional, asf como la definicifén de Auditorfia Operacional
y Auditoria Administrativa emitida por difcrentes autores.

En el Capitulo II se presenta la metodologia a seguir en la
elaboraci6n de la Auditoria Operacional sugerida por la Comi
$16n de¢ Auditoria Operacional del Instituto Mexicano de Conta
dores PGblicos en su boletin No. 2.

En el Capitulo IIT se explica en que consiste cada una de las
freas de 1la funcibn financiera y cual es la ayuda que pucde
prestar la Auditoria Operacional para evaluar la ecficiencia
de las operaciones efectuadas.

En el Capitulo IV se explica las diferentes fuentes de finan-
ciamiento que existen asf como sus caracteristicas principa-
les.

En el Capitulo V se explica cuales son las caracterfsticas-
que distinguen el Pasivo del Capital Propio. Se expone la -
definicidén del Costo de Capital haciendo resaltar la importan
cia que tiene dicho Costo de Capital.

Se explica el costo de los componentes del Pasivo y Capital y
asimismo se expone como se calcula el costo ponderado del -

capital presentado un ejemplo para su mejor comprensifn.

En el Capitulo VI se presenta un caso prictico siguiendo la
metodologia sugerida por la Comisibn de Auditorfa Operacional
del Instituto Mexicano de Contadores Plblicos, A. C.



CAPITULO 1

ANTECEDENTES DE LA AUDITORIA OPERACIONAL

A cliencia cierta no s¢ sabe cual fué ¢l origen de la audito-
ria, en 1a actualidad al referirnos a este término inmediata
mente 1o relacionamos como un producto tipico de la empresa
moderna, pero es innegable que, cuande menos como principio
de revisibn o verificacién, ha existido desde épocas remotas.

En el siglo I Antes de Cristo, se tiene ¢l origen mis antiguo
de cierta revisibén con carfcter de auditoria en tablillas -

de mérfil 6 hueso conocidas bajo ¢l nombre de “"Teserae Consu

lares" y que textualmente dice:

"Revisado por Cocero, esclavo de Fafinio, 5 de Octubre, en-
el Consulado de Lucio Cinna y Crco Papirio' (85 A, de C.}

En nuestro Pais encontramos principios de revisibén o audite-
rias en el afio de 1527 cuando Hernin Cortés después d¢ la-
conquista de la Gran Tenochtitlén, creé 1a fundicién de -
Coyoacdn, nombrindose un vedor & auditor para la misma.

En la época moderna, las lineas ferrocarrileras, debido a -
que se¢ encontraban muy diseminadas, fueron las primeras en
reconocer la necesidad de contar con un Organo para verifi-
car y revisar sus operaciones por lo que se adopté la audito
ria interna como uno de los medios para controlar sus opera-
ciones.

En ¢l afio 1912, Reginald A. Davenport, hace un trabajo en cl
cual hace hincapié en que el auditor interno no debe dedicar
la totalidad de su trabajo a la verificacién de las cucntas
sino que es parte de su tarea observar e informar sobre la -
prosperidad de la compafifa de la que es participe; diciendo-
que es ineficiente el auditor gue no lo hace,



En la actualidad debido a la crecicente complejidad de los negocios v a la
diversificacién de sus operaciones surge la necesidad de crear nuevos sis
temas de control adecuados al volumen de operaciones con el ojbeto de -
lograr la mayor eficiencia de las mismas.

A continuacibn se expondrd el concepto de Auditoria Administrativa y de
Auditoria Operacional, emitido por diferentes autores con ¢l fin de -

respaldar 1o cxpuesto en la introduccién,

1), AUDITORIA ADMINISTRATIVA

Seglin William P. Leonard "la Auditoria Administrativa puede definirse -

como una empresa, instalacibn o departumento gubernamental 6 de cualquier

otra entidad y de sus métodos de control, medios de opervacién y empleo-

que dé a sus recursos humanos y materiales." (1)

Para J.A. Fernlndez Arena, "la Auditoria Administrativa es la  revisibn-

objetiva, metddica y completa de la satisfaccién de los objetivos institu
cionales, con buse a los niveles jerdrquicos de la empresa en cuanto a su

estructura y la participacién individual de 1los integrantes de la insti-

tucibén." (2)

2), AUDITORIA OPERACIONAL

Corine T. Norgard dice, 'la Auditoria Operacional, es la revisibn sistemd
tica y la evaluacibn de una organizacién o parte de ella, hecha con el
propbsito de determinar si la organizacién esti operando eficicntemente.”
(3)

Segiin el boletin No. 1, de la Comisién de Auditoria Operacional del TInsti-
tuto Mexicano de Contadores Pfiblicos, la auditoria operacional debe enten-
derse como "el servicio adicional que presta el C.P. en su caricter -

(1) William P.L. Auditoria Administrativa. Englewood Cliffs
(istados Unidos de Norteamérica): Prentice-Hall, 1962.

(2) Fernfindez, A.J.A. La Auditoria Administrativa. México: Diana, 1982,
(3) Jiménez, R.L. Auditoria Operacional: Tesis, no publicada, para optar

por el grado de Licenciado cn Contaduria, Universidad Nacional
Autfnoma de México, 1976.



de Auditor Externo, cuando coordinadamente con el examen de -
estados financieros, examina ciertos aspectos administrativos
con el propdsito de lograr incrementar la eficiencia y efica-
cia operativas de sus clientes, a través de proponer las reco

mendaciones que considere adecuadas."

Con lo que se puede concluir que Auditoria Administrativa y/o
Auditoria Operacional es un examen metbdico y critico que se

hace a cualquicr empresa, ya sea en alguna de sus partes o
como un todo, con el fin de revisar y evaluar los objetivos-
alcanzados con los predeterminados, evitar deficiencias ya
sea en politicas, métodos de control & en sus recursos fisi--
cos y humanos, emiticndo una opinidn para evitar o rectifi-

car estas deficiencias y llevar una administracién mds cficaz.
La Comisién de Adiestramiento Profesional del I.M.C.P., en -
su curso de Auditoria Operacional, expone una comparacibn -
entre Auditoria Operacional y Auditoria Administrativa y es -

la siguiente:

"AUDITORIA OPERACIONAL AUDITORIA
Y OPERATIVA ADMINISTRATIVA

Finalidad: Estos servicios tiene como objetivo hacer un

examen de la eficicncia administrativa.

Enfoque: Se enfoca a la revisibn Se enfoca al examen de
misma de 1la operacibn- la estructura de una-
independiente de la eva empresa en cuanto a -
luacién de las personas sus plancs y objetivos,
o departamentos involu- sus métodos y contro-
crados, aunque csto puc les, su forma de opera
de ser consccuencia de cibn, sus facilidades
la revisibén de las ope- humanas y fisicas. Se
raciones. revisan los niveles -

jerfrquicos de la cm--

resa.



Motivo u
Origen:

Sujeto que
la Ejecuta:

Preparacién
Adicional:

El auditor interno vy
externo, quieren ha--
cer mis Gtil su inter
vencibén y extienden -
su examen habitual pa
ra darse una idea de
la eficiencia con que
estén efectuando las
operaciones.

Por sus caracteristi-
cas, la Auditoria debe
ser realizada por el
C.P. independientc -
que dictamina estados
La Audi
toria Operacional 1a
efectfia el auditor in

financieros.

terno; 6 el externo -
cuando la hace separa
damente de su examen-
de estados financic--
T0S,

Del C.P., la necesaria
para estar capacitado

para detectar los pro

blemas, 6 supervisar-

el trabajo de especia

listas en Areas que-

antes no consideraba-

de su competencia.

Servicio proporcionado
a peticibén de un clien
te independiente de -
cualquier otro trabajo.

Ninguna profesién en -
exclusiva, debe estar-
a cargo de un especia-
lista 6 de un  equipo
de profesionales y ex-

pertos.

Su indispensable cali-
dad de expertos cspe--
cialistas los obliga a
estar capacitados para
cfectuar el trabajo -
encomendado,



Alcance:

Perfodo a
Revisar:

Informe:

Puede efectuarse seccio
nal 6
pero siempre en

integralmente, -
rela--
¢ibén con operaciones y
no con personas y/o -

departamentos.

Puede efectuarse sec-
cional 4§ integralmente
en cualquier operacién
persona 6 departamento
incluyendo los niveles
jerdrquicos.

Varios afios pues se revisa el pasado, presente y

futuro.

Incluye comentarios so
bre fallas detectadas-
en relacidn con la rea
lizacibn de las opera-
ciones, tendiendo a -
aumentar la eficiencia
y eficacia con que se
efectuan, haciendo én-
fasis en la consecuen-
faltas,

procurando cuantificar

cia de estas
y resaltar el efecto-
de ellas y comentando
la falla que las provg

ca.

Se dan recomendaciones

generales para orientar
a la empresa sobre las

posibilidades que exis

ten para solucionar -

los problemas detecta-

dos.

Opinibn autorizada
pecto al grado de

res
efi
ciencia con que se¢ esté
administrando la scc
cibn examinada o la -

empresa en su conjunto,

]



Extensibn 6

Profundidad: Estos servicios implican wuna profundidad espe
cial que se hace mis relevante cn la auditoria
administrativa, pues ecn vista de que se emite
una opinidn, el examen debe ser exhaustivo."

Como se puedc observar en el cuadro anterior lo que se pre-
tende es poner diferencias de fondo, pero no existen tales -
diferencias ya que en ambas auditorias la finalidad es 1a -
misma asi como el enfoque y finalmente se va a llegar a un -
informe sobre las fallas o sea opinibm respecto al grado de
eficiencia en que se estd administrande la seccibén & la em--

presa.



CAPITULO 11

METODOLOGIA DE LA AUDITORIA OPERACIONAL

Con el objeto de conocer como s¢ lleva a cabo la auditoria -
operacional, en este capitulo se¢ expone la motodologia sugeri
da por la Comisibn de Auditoria Operacional del Instituto -
Mexicano de Contadores Plblicos, en su boletin No. 2.

En ¢l boletin No. 1, de dicha comisibén se¢ indica que por Audi
torfa Operativa debe entenderse "el servicio adicional que -
presta el C.P. en cardcter de auditor externo cuande, coordi-
nadamente con el cxamen de estados financieros, examina cier-
tos aspectos administrativos con ¢l propbsito de lograr incre
mentar la eficiencia y eficacia operativas de su cliente, a -

través de proponer las recomendaciones adecuadas."

Por otra parte sefiala ¢l C.P. puede ser contratado para reali
zar la auditoria operacional separadamente, sin que medic un
examen de estados financieros y que tanto ¢n la auditoria ope
racional como en la auditoria operativa, el objetivo es deter
minar 4reas & aspectos concrctos en que puedan lograrse mejo-
ras en la eficiencia de operacibén dec una entidad econdmica-
por lo que dicho boletin solo se ocupa de la auditoria opera-
tiva en forma coordinada con su examen de estados financieros,
con el propbésito de sugerir en ciertos aspectos medidas que -
incrementen la eficiencia y eficacia operativas de su cliente,
Por lo que se puede afirmar que la "Auditorfa Operativa" es-
la "Auditoria Operacional” cuando se realiza en forma coordi
nada con la auditoria de estados [inancicros.

Resumen:

Auditor{a Operativa.- Se efectla en forma coordinada con ¢l -
examen de estados financieros.

Auditoria Operacional.- No media examen de estados financieros.



Objetivo de Ambas.- Determinar 4reas o aspectos concretos -
en que puedan determinarse mejoras cn
la cficiencia de operacibn de una enti-
dad ccondmica.

"Normalmente el significado de la metodologia se identifica
con un método, un orden jerarquizado y clasificado para ha-
cer las cosas; una seric de pasos a dar., Sin cmbargo, cn un
servicio de las caracteristicas de la auditoria operacional,
no es posible dar a la mectodologia ese significado, pucs en-
la prictica se atacan simultfineamente muchos problemas, pero
se considera conveniente cnunciar algunos aspectos de carfc

ter general que orienten la labor del auditor operacional.™ (4}

Directrices de Actuacibén o Aspectos de Actuacién Profesional
que se deben tomar en cuenta para llevar a cabo la A.O.

1} La A.0., no es privativa del L.A.E., ni tienc que scr-
desarrollada por un profesional independiente, pero es
conveniente que sea efectuada por éste, con el fin dc -
evitar presiones por parte de personas a que se va a infor
mar o de 1los que tienen a su cargo las operaciones objeto
del examen.

2) BEste profesionista antes de aceptar su designacién de au-
ditor operacional, debe precisar si tiene los conocimien-
tos y la experiencia que requiere el caso particular.

Por la naturaleza de la auditoria operacional, el L.A.E.,
en ocasiones trabaja en coordinacién con cspecialistas de
otras disciplinas y podri tomar como suya la labor reali-
zada por otros profesionistas, pero deberd indicar clara-
mente cn su informe que se ha apoyado en el trabajo de -
otros profesionales.

(4) Instituto Mexicano de Contadores Plblicos., Curso de Audi-
toria Operacional. México: Autor, 1974.



"Por lo anterior se dcbe tomar en cucnta la necesidad de una -
actitud mental, conocimiento y experiencia adecuada para estar
en posibilidad de llevar a cabo auditorias operacionales, ya
que puede decirse que atendiendo el objetivo de la auditoria
operacional, lo {inico necesario para efectuarla es la actitud
mental de constante blisqueda en todos los dmbitos de la empre
sa, de oportunidades de aumentar la eficiencia y eficacia en
los controles operacionales y en la realizacién misma de las
operaciones.” (5)

En muchas ocasiones ve con més claridad las deficiencias in-
ternas una persona ajena a la empresa que las que trabajan en
la misma; el auditor externo tiene un punto de vista nuevo vy
reciente para apreciar la politica y la prictica en uso por
la empresa para el desarrollo de sus actividades y puedc con-
tribuir con nuevas y valiosas sugerencias fruto de sus expe-
riencias en otras organizaciones. Su independencia le permi-
te no estar en el compromiso de aceptar & aprobar determina
das ideas o situaciones por el hecho de que hayan venido de
la gerencia, y no esta en la obligacién de defender lo hecho

o lo que se esta haciendo,

Para el desarrollo de la A.0., es necesario escoger y relacio
nar hechos, por medio de la evaluacidén del control interno ya
que este representa para el auditor un =nedio de conocer los
sistemas y procedimientos que ha adoptade la empresa que serd
revisada, en tal forma que le permitird definir las condicio-
nes bisicas y los puntos a desarrollar en la auditoria con el
fin de determinar los objetivos, programar la revisibn y esta
blecer los procedimientos que han de emplearse para llevarla

a cabo.

La metodologia sugerida cn el boletin No. Z de la Comisibn de

Auditoria Operacional, es la siguicnte:

(5) [IDEM pAG, 8



b).

c).

.10

FAMILIARIZACION

El auditor operacional para poder llevar a cabo su revi-

sibn debe estar completamente familiarizado con la empre

sa y ésto lo puede lograr a través dc conocer:

Su historia o traycctoria (cbmo y cufindo sc cred, su -
desarrollo, etc.)

Su organizacibn (Organigramas y manuales de organizacidn)
Sus objetivos a corto, mediano y largo plazo.

Las politicas establecidas para cada una de sus opera-
ciones (Compra, Venta, Produccidn, Personal, Etc.)

Sistemas implantados de Control Interno, Contable, Fi-
nanciero, ctc.

VISITA A LAS INSTALACIONES.

Consiste en observar fisicamente las instalaciones y ob-

servar como se efectfian las operaciones con el objcto de

detectar posibles problemas en los controles operaciona-

les o vn la recalizacién de las mismas.

ANALISIS FINANCIERO

A

través del mismo se conoce 1la marcha que ha tenido cl

negocio ya que al interpretar las cifras presentadas en

los estados financieros, aplicando las técnicas de andli

sis tales como:

Tendencias

Reduccién a Porcientos
Razones Simples y/o Estandard
Aumentos y Disminuciones
Punto de Equilibrio

Control de Presupuesto



d).

e).

f).

g)

Se llega a tener una visidén panorfmica de 1la situacién-
actual de la empresa considerando la relacibén causa -
efecto y detectando Arcas en las que pueden existir pro
blemas operacionales y llegar a ubicar a la cmpresa en
relacibén con los negocios en general y en particular con

los de su ramo.

ENTREVISTAS

Las entrevistas sc¢ deben realizar con los principales --
funcionarios responsables de la ejecucibdn de las opera--
ciones objeto del examen con el [in de que se obtenga la
informacién con la mayor objetividad posible.

EXAMEN DE LA DOCUMENTACION

El examen de la documentacidén consiste en obtener datos-
a través de formas y documentos que permitan verificar -
los indicios detectados en las ctapas anteriores (fami--

liarizacién, anfilisis financieros, etc.)

DIAGNOSTICO PRELIMIAR.

Es un memorindum 6 resumen del conocimiento general de-
los resultados obtenidos en las etapas anteriores de la
metodologia, estari dirigida al dircctor de la empresa y
en el se presentarin jerarquizados los problemas detecta
dos hasta el momento, apuntando las operaciones que pue-
den ser examinadas y las posibles soluciones a dichos -
problemas.

INFORME

Es ¢l resultado de la auditoria operacional en el cual -
se sefialan las deficiencias, consecuencias, causas que -
provocan los problemas y las posibles soluciones.



El informe o diagndstico de 1Ia auditoria operacional no
tiene la finalidad del dictamen de la auditorfa de esta-
dos financieros, ni es posible darle tal alcance dcbido
a la naturalecza de la auditoria operacional ya que no
existen reglas generales que normen la actitud del audi-
tor operacional, ni principios de productividad y efi-
ciencia establecidos.

El informe tiene la finalidad de enfatizar los aspectos
signficativos que mejoren la operacifén del negocio y en
esta forma tener mayor productividad.

Seglin el Boletin No. 2, de la Comisién de Auditorfa Ope-
racional, la responsabilidad del auditor operacional con
siste en informar sobre los problemas detectados y suge-
rir posibles soluciones. La implantacidén de las medidas
correctivas a los problemas detectados queda fuera del
alcance del trabajo de auditoria operacional incluso en
aquellos casos en que haya presentado recomendaciones -
especificas por lo que cualquier otro servicio de aseso-
ramiento para la modificacién y/o implantacién de siste-
‘mas operacionales seria considerado como una actividad-
independiente al desarrollo de la auditoria opcracional,

De una manera personal pienso que la persona mis idénea
para la implantacién de las medidas correctivas es el-
propio auditor operacional, debido a que tuvo que efec-
tuar un estudio muy a fondo de la empresa para llegar a
conocer los problemas operacionales y por lo tanto nadic
esta en mejor posicidn que dicho auditor para corregir-
las faltas encontradas. Indecpendientemente de todo picn-
so que seria muy poco ético desde el punto de vista pro-
fesional el hecho de informar sobre los problemas detec
tados y después quitarse la responsabilidad de corregir

las fallas.
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CAPITULO III

IMPORTANCIA DE LA AUDITORIA OPERACIONAL
EN LA FUNCION FINANCIERA

Algunas personas lleghn a confundir lo que es Contabilidad
con lo que es Finanzas, debido principalmente a que la ter-
minologia utilizada, as{ como los Estados Financieros son-
los mismos; la difercencia estriba en que en contabilidad el
fin es la elaboraciébn de los Estados Financieros mientras que
en Finanzas se parte de los mismos para analizarlos y tener
la informacibn nccesaria para la toma de decisiones.

"La funcibén Financiera dentro de la empresa comprende las -

siguientes 4reas:

- Administracién de Efectivo

2.~ Crédito

3.- Administracién de Cobranzas
4,- Control de Inventarios

5.- Inversiones Permanentes" (6)

En este capitulo se cxplicard brevemente las caracteristicas
de estas 4reas con el fin de conocer en forma general la pro-
blemitica de cada una de ellas para considerar la ayuda que
presta la Auditoria Operacional al evaluar la eficiencia de -
las operaciones desarrolladas cn cada departamento para mejo-
rar la informacibén en la toma de decisiones teniendo més cle-
mentos de juicio a considerar como base para la misma.

(6) Instituto Mexicano de Contadores Plblicos. Gurso de Audi
toria Operacional. México: Autor, 1974.



1.-  ADMINISTRACION DE EFECTIVO.

El ejecutivo financiero tiene que administrar adecuadamente cl
patrimonio y los demds recursos con que cuenta la compaiifa pa-
ra el logro de sus objetivos cconbmicos y sociales ya que es
su responsabilidad el proporcionar los fondos que necesita 1la
empresa en las condiciones mis favorables y usar el efcctivo-
en forma inteligente considerando los factores de scguridad-

operacional de la empresa y productividad de los recursos.

Se pueden decir que los objetivos de la administracidén del -

efectivo se pueden clasificar asi:
1.- Lograr la mayor disponibilidad de¢ los recursos

2.~ Cuidar que los recursos obtengan un rendimiento mAximo
considerando el costo del dinero.

3.- Establecer los sistemas de control adecuado para la salva
guarda de los valores y efectivo de la empresa,

El ejecutivo de finanzas debe visualizar cuales van a ser las
necesidades de cfectivo de la empresa, auxiliindose del presu-
puesto del flujo de efectivo,

Con la adecuada plancacién del movimiento de efectivo se puede
determinar razonablemente, cuantos fondos va a necesitar para
llevar a cabo los planes de operacibn, cufndo los necesitari y

por qué tiempo.

2.- CREDITO

"Etimoldgicamente la palabra crédito proviene del latin creti-
tum de credere, que significa confianza.

Crédito es la confianza que otorga una persona a otra en la

venta de una cantidad de mercancias, servicios & un préstamo
de dinero, a cambio de la promesa de pagarlo en el futuro.' (7)

(7) Acosta AJ. y Ortiz V.G. Apuntes de Administracién Finan
ciera I. México: sin pié de Imprenta y sin fecha.



Para el otorgamiento de un crédito, la empresa debe tener una
seriec de elementos a considerar que le sirvan de base para -
tomar la decisién de otorgarlo & no, y son:

SOLVENCTA MORAL U HONORABILIDAD.

Es la capacidad moral & voluntad que tiene una persona ffsica

o moral para cumplir con sus compromisos contraidos.

Este elemento es importantc debido a que la persona que pre--
tende ser sujeto del crédito aunque tenga posibilidades econd
micas suficientes si tiene la costumbre de no cumplir con opor
tunidad sus deudas, se constituiri en un problema para sus -

acreedores.

ESTABILIDAD

Permite medir la contribucién de los propietarios de la empre
sa frente a los fondos proporcionados por sus acreedores.

Bl anfilisis a través de razones [inancieras informa el margen
de seguridad ofrecido a los acreedores, asi como el grado de-

control proporcionado a los propietarios,

SOLVENCIA ECONOMICA O LIQUIDEZ

El monto de crédito solicitado no deberd ser desproporcionado
a la capacidad de pago del solicitante, se debe pensar que el
deudor no le serd posible cumplir con su obligacién si ésta -
es demasiado fuerte para su capacidad, alin cuando existan -
antecedentes de Honorabilidad 6 Estabilidad.

Las politicas de Cobranzas serin un factor determinante en el
buen funcionamiento del flujo de efectivo, ya quc nada obten-
dria la empresa con tener ventas elevadas, si su recuperacibn
es lenta y con problemas de diferente indole, que signifiquen
un costo adicional que venga a ser mayor que cl margen de --
utilidad que proporcionaria la venta.
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Para la integracién de las politicas de Crédito y Cobranzas -
el Gerente del Departamento cuenta com los siguientes facto--

res:
FUENTES DE INFORMACION CREDITICIA:

a) Internas
Solicitud de Crédito
Entrevista

Hay ocasiones en que la informacién obtenida de éstas fuentes
no e¢s suficientemente clara, por lo que se tiene que recurrir
a otras fuentes de informacibn,

b) Externas
INFORMACION A TERCEROS:
Empresas con las que se ha trabajado anteriormente ¢l solici-
tante, CAmara de la Industria y Comercio, e Instituciones de
Crédito.
ANALISIS DEL RIESGO DE CREDITO.

Toda operacibn a crédito involucra un riesgo, per lo que el-
Gerente de Crédito y Cobranzas debe cuantificar y comparar la
ganancia que pudiera obtener contra el riesgo que se corre, y
para evaluar el riesgo que presentard el otorgar un crédito -
se cuenta con las siguientes fuentes:

a) Anélisis Financiero

En este anAlisis se va hacer una evaluacién de:

Solvencia, - Para determinar si la persona solicitante es-
digna de crédito.

Estabilidad.- Para saber si la operacibn es conveniente.

b} Limites de Crédito



En base al andlisis financiero se puede determinar el crédito
a conceder y su limite, se fija considerando las necesidades-
probables de compra del cliente, as{ como los antecedentes de
puntualidad de sus pagos y en la capacidad financiera de 1la
empresa que otorga el crédito.

Se debc hacer una actualizacién de los 1limites tomando en - -
cuenta la actuacibn del cliente y la situacién Financiera que
prevalezca en la empresa.

La empresa que otorga crédito debe llevar a cabo por politica
reinvestigaciones peribdicas para prever con cierta seguridad
que sus clientcs no han tenido problemas financieros que reper

cutan en la recuperacién de las cuentas por cobrar o para -
determinar la extensibn del crédito, o la reduccibn 6 elimina

cibn del mismo."

3.- ADMINISTRACION DE COBRANZAS. (8)

"E1l objetivo principal de la Administracibébn de Cobranzas es -
cobrar los créditos otorgados con rdpidez, al plazo pactado -
conservando una buena imagen ante el cliente, para lo cual es
indispensable que e1 departamento de Crédito y Cobranzas esta
blezca politicas que indiquen cual-va a ser la actitud quc sc
deberd asumit con las cuentas por cobrar con retrasos ocasio-
nales y considerables.

Generalmente las empresas establecen politicas para clientes-

que se localizan en las sipguientes situaciones:

a). Clientes que solo muy ocasionalmente se¢ retrazan en
sus pagos.
b). Clientes que se retrazan con frecuencia,

c). Clientes quc se retrazan en forma sistemética, hasta -
que materialmente se les obliga realizar el pago.

(8) IDEM PAG. 13
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En este Gltimo caso en cuanto se detecte a estas personas  se
les debe negar de inmediato el crédito y no autorizar mis pe-
didos en las condiciones regulares, sine sélo al contado 6

con cheque certificado,

Para evaluar la funcibn crediticia el Ejecutivo de Cobranzas

cuenta entre otras con las siguientes Técnicas:

a). PRESUPUESTO DE COBRANZAS,
Permite la fijacién de la cobranza a obtener por el de-
partamento y la comparacién con cl real dc cobranza obte

nido.
b}. ANALISIS DE ANTIGUEDAD DE SALDOS.

El jefe de departamento de Crédito y Cobranzas debe con-

tar con un andlisis por antiguedad de saldos con el obje

to de administrar por cxcepcién 8 sea, centrar su aten-

cién en aquellas cuentas que estén fuera de las polfiticas
de cobranza.

c). ANALISIS DE LA ROTACION DE CARTERA.

La rotacifn de cuentas por cobrar es una técnica mis con
la que cuenta el Ejecutivo de Cobranzas para la evalua-
cibén de la funcibn crediticia.

La rotacibén de cuentas por cobrar se obtiene dividiendo
las ventas anuales entre el promedio mensual de cuentas
por cobrar,

_ Ventas netas anuales

Rotacién de Cuentas por Cobrar
Prom.mensual de Ctas.,
por Cobrar.

La rotacién de cuentas por cobrar nos muestra ¢l nGmero

de veces que éstas rotarén en el afio comercial, 6 sea

que de inventarios se convirtieron a efectivo y nuevamen

te a inventarios.
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Para obtener el periodo promedio de cobro, se¢ divide 360
dias (12 meses) entre la razén de cuentas por cobrar.

Periodo de 360 dias
Razbn de cuentas por cobrar

Periodo promedio de cobro =

CONTROL DE INVENTARIOS. (9)

"Para la evaluacién del Control de Inventarios el Ejecutivo-

Financierc cuenta con las siguientes Técnicas:

a).

PRESUPUESTO DE INVENTARIOS.

Este presupuesto es muy importante, debido a que guarda
una intima relacibén con el presupuesto de compras y el
de ventas, ya que ambos afectan directamente nuestro flu

jo de efectivo.

El objetivo principal de éste presupuesto es el de man-
tener existencias a un nivel 6ptimo previniendo posibles
dificultades en el abastecimiento de los materiales ya-
que los inventarios deberin ser suficiente para cubrir -
la demanda de ventas considerando la fluctuacién de 1las
mismas; por lo que se hace necesario la fijacibén de 1imi
tes permisibles para controlar la fluctuacién de inventa
rios cstableciendo stocks de minimos y mlximos,

El nivel méximo ser la existencia que no deberd rebasar
se sin constituir una disminucién en las utilidades.

El nivel 6ptimo de inventario serf aquel que conserve un
equilibrio entre el limite miximo que causa costos de -
operacién, riesgos e inversiones insostenibles, y el mi-
nime que da la posibilidad de hacer frentec a la demanda
de ventas, de tal manera que sin descuidar las variacio-
nes de la demanda de articulos, sec eviten las existencias
excesivas, que pucdan mantener ociosos recursos de la -

empresa,

(9) IDEM PAG. 13



b).

ANALISIS DE LA ROTACION DE INVENTARIOS.

La rotacién de inventarios es una medida de anfilisis que
ayuda en el control de los mismos, ya que sirve para cal
cular las veces que los inventarios cn existencia han -
dado vuelta cn relaci6n a las ventas & sea el periodo de

renovacién de mercancias.

LLa rotacibn se obtiene dividiendo la cantidad utilizada-

entre el promedio de los inventarios, por lo cual se¢ - -

tiene:

Rotacibén de _ Costo de Ventas 6 Ventas
Inventarios Inv. Promedio Inv, Promedio
Inv.Promedio = AinV. Inmicial ; Inv. Final

Asi obtenemos la relacibn entre lo que salibé y la exis--
tencia promedio 6 inversibén vrequerida y la forma en que
dicha inversién se utilizé.

Este indice significa el nGmero de veces que la empresa-
vendié su inventario en el afio. A mayor rotacibn, menor
inversién de inventario.

Cuando mayor sea la rotacibn, menor serf la cantidad de
capital de trabajo necesario, y por lo tanto se contri--
buirf a una mayor utilidad de operacidén en relacib6n con
la inversibn de capital, por lo que sc utiliza como medi
da de eficiencia en la direccién de la empresa.

Se debe tener cuidado en la interpretacibn de las desvia
ciones de la rotacibén, ya que una rotacién baja, puede -
indicar un exceso de existencias, sin embargo se puede -
obtener una rotacidn alta llevando inventarios bajos 6 -

sea mantenerlos en su limite minimo.



Tebricamente, cuando mfs alta es la rotacién, tanto més
eficiente es la administracién de los inventarios, pero
puede ser que una rotacibn alta sea consecuencia de un
nivel bajo de inventarios, con una excesiva frecuencia -
de faltantes.

En estas situaciones puede ser que la empresa esté incu-
rriendo en un costo excesivo, mayor de lo que costaria -
mantener un inventario mis grande, con una rotacién mis

baja.

5.- INVERSIONES PERMANENTES.

El Ejecutivo Financiero tiene que allegarse de estudios econd

micos y financieros con el fin de tomar la decisibén de hacer

inversiones en activos de cardcter permanente, que justifiquen
la inversibén en funcién de su costo y el rendimiento que se-

espera obtener de la misma, considerando que los activos fijos

deben ser financiados por la propia empresa en su mayor parte

con el fin de darle estabilidad econbmica.

Por las razones expuestas, las inversiones en Activo Fijo 6 -
Permanente, se encuentrin vinculadas con el presupuesto de -
capital de la empresa y a la vez con la planeacién de obten--

cibn de utilidades a largo plazo.

Una decisibn errbnea en las necesidades de Activos Fijos pue

de tencr graves consecuencias para la empresa, ya quc si ticne
sobreinversién cn Activos Fijos incurrird en altos costos -

innecesarios de mantenimiento, seguros, vigilancia, ctc., y -

si por el contrario no se¢ ha invertidoe lo suficiente, puede -

perder una buena parte de su penetracibén en el mercado, 1lo -

cual repercutiria en los resultados de la empresa.

E1l Ejecutivo Financiero antes de¢ cfectuar una inversién ticne
que considerar todas las alternativas para hacer la mejor elec
cibn en las inversiones de carfcter permanente,
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La razbébn que permite medir que proporcibn de las inversiones
Z . . .
con carlcter permanente es propicdad de los socios 6 accio-

nistas cs la siguiente:

Activo Fijo
Capital Contable

Esta razbn permite conocer la estabilidad de la empresa ya
que muestra que tan endeudada cstd en relacibn a sus activos
fijos.

Debido a lo complejo de los sistemas administrativos vy al
crecimiento natural que han tenido los negocios sec hace nece
sario que se cuente con personal capacitado dedicado exclusi
vamente a medir la eficiencia de los controles administrati-
vos a fin de que los ejecutivos tengan una informacibn preci
sa que les sirva de apoyo para la toma de decisiones.

Por la importancia de la funcibn finanzas en el desarrollo-
de las operaciones normales de la empresa a continuacibén se
comentari los beneficios de la Auditorfia Operacional en cada

una de las freas mencionadas:

1.- ADMINISTRACION DE EFECTIVO

En esta 4rea el auditor operacional tiene que efectuar una -
evaluacibn para saber que tan efectivas son las politicas -
administrativas para la e¢laboraciébn del presupuesto de caja,
con el fin de que se consideren todos los aspectos que afec-
tan el flujo de efectivo.

Se tiene que recurrir en forma separada a los distintos pre-
supuestos de la empresa, analizando los efectos dec cada uno
de ellos, sobre la cuenta de caja y bancos;eliminando auto -
mbticamente las partidas que no producen movimientos de Ffon-
dos, tales como la cancelacibn de cuentas incobrabies, la -
aplicacién de cobros & pagos anticipados y los cargos por de

preciacién, etc.



En base al flujo de efectivo el ejecutivo financiero puede -

determinar el nivel éptimo de efectivo en diferentes épocas y

prever faltas de cfectivo con el fin de considerar las fuentes
de financiamiento mds convenientes para la empresa 6 caso - -

contrario invertir los excedentes de caja en inversiones redi

tuables a corto plazo.

2.- CREDITO Y COBRANZAS.

El auditor operacional efectuari una evaluacién de la organi-
zacifn de la Gerencia de Crédito y Cobranzas tendiente a suge
rir medidas para el mejoramicnto de:

- Politicas Administrativas

- Plan de Organizacién

- De los Procedimientos y Registros

- Y de la ejecucibn por parte del personal de las poli-
ticas administrativas, del plan de organizacién y de
los procedimientos y registros.

Debido a que las posibles causas generadoras de fallas pueden

ser:

a)., Deficiente gestibén de la funcién crediticia.

b). Deficiente gestién de la funcién de cobranzas,

c). Inadecuada investigacibn y/o evaluacidén del crédito otor
gado en cuanto a monto y plazo.

Toda esa informacibn le servirf al Gerente de Crédito y Cobran
zas para confirmar 6 conocer las irregularidades a las que -
tendrid que avocarse a la mayor brevedad posible para propor--
cionar mayor beneficio a la empresa, mediante el desempefio -

mis eficaz de su funcibn,



3.- INVENTARIOS

Las acciones correctivas que se pueden tomar como resultado -
de la Auditorfa Operacional cuando el anflisis muestre una po

sicién desfavorable en inventarios, pucde ser.

a). Implantacifn de estandares dc inventaries, tanto de limi

tes miximos y minimos 6 rotaciones.

b). La aplicacién de técnicas y métodos que aseguren su con-

cordancia con los patrones de inventarios seleccionados.

c). Definir y mantener actualizada las politicas en materia
de inventarios,

d). Asignar a personas especificas la responsabilidad en 1a
planeaci6n y control de inventarios,

e). Desarrollar procedimientos contables de inventarios, para
su plancacién y control,

f). Disefiar un sistema de informes por &rcas de responsabili
dad para comunicar a la direccibén de la empresa, la si--
tuacibén del control de inventarios.

4.- INVERSIONES PERMANENTES

En este rubro la Auditoria Operacional va a ir enfocada a -
saber que tan redituable es 1la inversidén efectuada y ver si
existe Baja 6 Sobreinversién en activos fijos, tomando en con
sideracibn estudios econbmicos y financieros que justifiquen-
la inversibn en funcibn a su costo y el rendimiento esperado.

Para la elaboracibén de la Auditoria Operacional es nccesario-
contar con un completo apoyo de la gerencia con ¢l objeto de
que la intervencién del Auditor Opecracional sca lo mis prove-
chosa posible para el cliente, considerando la natural resis-
tencia al cambio que ticne la gente al encontrarse con algo
nuevo y fuera de lo rutinario siendo esto una de las mfis gran
des limitaciones a las que se enfrenta el Auditor Opcracional,
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CAPITULO IV

FUENTES DE FINANCIAMIENTO

El Administrador Financiero al elaborar el presupuesto de -
efectivo puede estar en posicibn de saber cuantos fondos va a
necesitar y por cuanto tiempo, el segundo paso a considerar
es, que tipos de fondos debe buscar para cubrir sus necesida-
des cuidando quec exista una adecuada mezcla de fondos prove-
nientes del pasivo y capital que mejor se acople a su empresa
en particular.

En cste capitulo se van a estudiar los factores que dctermi-
nen la mezcla de fondos o sea la Estructura Financiera que més
convenga 4 la empresa y se van a tratar los financiamientos
que se utilizan con mayor frecuencia en las empresas comercia
les, por lo que solamente sc¢ enuncian los tipos de financia-
miento que se utilizan en la industria.

"Toda empresa industrial, comercial o de servicios, requierc
para su operacién lo que contablemente se conoce como activos.
La existencia de dichos activos implica la utilizacibn de re-
cursos que los soporten los cuales independientemente de su-

origen constituyen el financiamiento.

El Financiamiento lo integran todas las partidas que tradicig
nalmente se presentan del lado derecho del balance y que re-
presentan el pasivo de 1la empresa considerada como entidad -
independiente de los accionistas o duefios de la misma.'" (10)

La mayoria dc los autorcs tratan de establecer limites para
clasificar los financiamientos en corto, mediano y largo plazo
pero no se puede afirmar que exista una regla categdrica para

establecer dichos limites.

(10) Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. Conceptos
Bdsicos Sobre Financiamiento. Administracion de Efectivo.

México: Autor, sin fecha.
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En forma convencional sc¢ ha aceptado que el Financiamiento a
Corto Plazo es aquel cuya fecha de vencimiento se presenta -
dentro de los doce meses siguientes a la fecha de los estados
financieros y por lo tanto se incluyen como pasivos a largo -
plazo todos aquellos cuya época de pago ¢s posterior a los -
doce meses, esto es solo para fines de presentacién en los --

estados financieros,

El Financiamiento a Corto Plazo tiene por objeto cubrir nece-
sidades temporales de efectivo y se debe cuidar que los fon--
dos obtenidos en dicho financiamicento se apliquen exclusiva--
mente a las operaciones circulantes con el objeto de que sean
coherentes las neccesidades con las disponibilidades, a este -
factor se le conoce financieramente como compatibilidad. Aun
que se pueden presentar situaciones especiales, dcpendiendo -
del tipo de empresa en particular, en que se tenga que finan-
ciar parte de los Actives a Corto Plazo con recursos a largo
plazo 6 utilizar fondos a corto plazo para cubrir necesidades
de tipo permanente.’

La tazbn para financiar los activos circulantes con fondos a
corto plazo, se relaciona con el objetivo productividad de la
Administracién Financiera, ya que el financiamiento a corto -
plazo constituye un anticipo a los cobros.

FINANCIAMIENTO A PLAZO MEDIO,

"E1 financiamiento a plazo medio es aquel que excede al término
de un afic para su vencimiento y que pucde extenderse segln --
diversos criterios a tres, cinco, seis 6 mis afies, ya que no
existe un acuerdo undnime al respecto, Este financiamiento -
significa un anticipo de utilidades y por lo tanto su amorti-
zacibn debe plancarse con estas en lugar de hacerlo con 1las
cobranzas como en ¢l financiamiento a corto plazo." (11)

(11) IDEM - PAG. 25
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El financiamiento a plazo medio junto con la deuda a largo -
plazo, contribuye al sostenimiento del Activo Fijo Neto y del
Capital de Trabajo,

La razbén para financiar los activos fiios con fondos a largo
plazo, estriba en el hecho de que éstos se recuperan a largo
plazo mediante el cargo que se hace al costo de los productos
por depreciacibn por lo que seria poco hdbil prometer pagar a
un acreedor que financib un activo {ijo, en un tiempo mis cor
to que en el que este activo produciri ingresos para la cmpre

sa,

FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO,

Los financiamientos a largo plazo son los que exceden los tér
minos convencionales aceptados para el corto y mediano plazo-
y constituyen auténticos anticipos de utilidades., Sirve para
soportar el capital de trabajo y el activo fijo neto y su li-
quidacibén debe hacerse con el importe de las utilidades netas,
mis los recursos retenidos por depreciaciones y amortizaciones.

Si los pasivos no se pagan a la fecha en que se pactaron, los
acreedores pueden gravar parte del activo de la empresa con -
el fin de recuperar su inversidmn.

Un aspecto sumamente importante respecto a la necesidad de fi
nanciamiento externo lo es el momento en que se conoce dicha-
necesidad, ya que sec puede conocer en el preciso momento en -
que los fondos generados son insuficientes para cubrir los --
compromisos ordinarios 6 bien en forma anticipada lo cual ayu
da a lograr que dicho financiamiento sea con toda oportunidad

y en las mejores condiciones para la enpresa.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO (12)

"I. Recursos Propios:

1.- Autogenerados

(12) IDEM - PAG, 25



.28

a). Utilidades Netas
b). Depreciacién y Amortizacibn

2.- Negociados
a). Aceleracibn cobranzas (Descuentos por pronto pago)
b). Reinversibn de Utilidades 6 utilidades no dis--
tribuidas.

II Recursos de Terceros:

1.- Esponténeos
a). Provisiones para impuestos y otros
b). Crédito Comercial natural

2.- Negociados

a). Crédito negociado a los proveedores
b). Préstamos directos

c). Descuento de Documentos

d). Préstamo de Habilitacién 6 Avio
e). Préstamos Refaccionarios

£)., Arrendamiento Financiero

g). Préstamos con Garantia Colateral
h). Créditos para la LGxportacién

i). Hipotecas

j). Crédito Hipotecario Industrial
k). Emisibén dec Obligaciones

1). Acciones Preferentes

m). Aumento de Capital

n). biversos Fondos Oficiales™

Como se puede ver en el cuadro anterior existen bésicamente -
dos tipos de financiamiento:

a). Interno
b}. Bxterno
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Entre estos dos tipos de financiamiento, existen caracterfisti
cas que los hacen distintos, éstos son:

"a). Vencimiento
b). Reclamacibén sobre Ingresos
¢). Reclamacidén sobre el Activo
d). Derecho de voto en la Administracién" (13)

a). VENCIMIENTO

Como ya vimos anteriormente los pasivos tienen una fecha en-
la cual deben ser pagados a los acreedores, as{ tenemos pasi-
vos a Corto, Mediano y Largo Plazo.

Los tipos de financiamiento Interno no tienen fecha de venci-
miento, porque cuando un socio invierte en la empresa no exis
te acuerdo de que recuperard su inversibén en determinado tiem
po.

b). RECLAMACIONES SOBRE LOS INGRESOS

Seglin 1a Ley de Socicdades Mercantiles en su articulo 113 al
hacerse la liquidacidn de la sociedad las acciones de voto 1i
mitado se reecmbolsarfn antes que las ordinarias.

c¢). RECLAMACION SOBRE EL ACTIVO

Segln el articulo 243 de la Ley General de Sociedades Mercan-
tiles cuando la sociedad se encuentra en dificultades o se
liquida tienen preferencia en las reclamaciones sobre el acti
vo los acreedores antes que los accionistas y dentro de éstos
los preferentes antes que los comunes.

d) DERECHO DE VOTO EN LA ADMINISTRACION

La administracién y control de la Sociedad, descansa fundamen
talmente en los accionistas comunes ya que cllos son los que

(13) Johnson R.W. Administracién Financiera.
México: CECSA, 1982,
(6a. Impresibn).
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tienen la Gltima reclamacibn sobre las utilidades y los acti-
vos de la cmpresa en caso de liquidacién por lo que su riesgo

es mayor.

Los acrcedores no tienen ingerencia en la administracibdn de
la empresa y tampoco al voto en la misma, Los accionistas
preferentes o de voto limitado, seghn la Ley General de Sociec
dades Mercantiles, tiencn derecho a voto solamente en las
asambleas extraordinarias dc accionistas, cuando se rcunan a

tratar los siguientes puntos:

a). Prérroga de la Duracién de la Sociedad

b). Disoluciébn Anticipada

c¢). Cambio de Objeto Social o de Nacionalidad

d). Transformacibdn 6 Fusiébn de la Sociedad

En este punto se va a explicar brevemente las caracteristicas
principales de cada una de las diferentes fuentes de recursos
a que puede acudir una empresa comercial siguiendo el orden

del cuadro presentado de Fuentes de Financiamiento del curso
de Administracibén de Efectivo del IMEF.

1.- AUTOGENERADOS:
a) UTILIDADES NETAS

Las empresas tienen como principal fuente de recursos el -
efectivo proveniente de las operaciones después de haber cu
bierto los gastos e impuestos y los dividendos de los accio-
nistas, es decir las utilidades netas.

La Ley General de Sociedades Mercantiles, en su articulo 20,
establece ciertas restricciones sobre la distribucibn total

de las utilidades y dice asi:



"' De las utilidades netas de toda sociedad deberi separase -
anualmente el 5% como minimo, para formar el fondo de reserva,
hasta que importe la quinta parte del capital social ". Con
esta disposicibn se pretende dar a los acreedores una cierta
seguridad de que la empresa cumpliri con las obligaciones con
traidas por ellos.

Se debe considerar que de acuerdo a la Ley del Impuesto sobre
la Renta, las utilidades rctenidas no causan impuesto a los
accionistas, sino hasta que se distribuyan como dividendos en
efectivo.

b) DEPRECIACION Y AMORTIZACION

Las depreciaciones y amortizaciones representan para la empre
sa una fucnte de recursos debido a que son reservas que no -
significan un desembolso en efectivo y se¢ van a utilizar para
la reposicién de los bienes tangibles ¢ intangibles de la - -
empresa. Por lo que al hacer la Planeacién del Efectiveo a -
utilizar se debe considerar estas reservas como fuentes de re
cursos a largo plazo ya que consideramos que se va a ocupar -
cuando la reposicibn del bien sujeto a depreciacibn y amorti-

zacidn.

2.- NEGOCIADOS
a) ACELERACION DE COBRANZA

La aceleracién de las cobranzas mediante el otorgamiento de

descuentos por pronto pago es otra de las fuentes de recursos

en que obtenemos el dinero en un plazo mds corto, aunque aqui

se ticne que hacer un estudio para ver cual cs nuestro costo-

por dicho financiamiento.

Si una empresa otorga normalmentc treinta dfas para el pago -

por parte de sus clientes y con el fin de acelerar la cobranza
decide conceder un descucnto del 2% si se paga dentro de los
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dicz dfas siguientes a la fecha de la facturacién, tal vez-
considera que el costo de la operacibn es sbélo 2%, cuando en
realidad es 36.73%, ya que se esta pagando un 2%, por finan-
ciarse durante 20 dfas, recibiendo exclusivamente el 98% del
dinero. Si la operacién se repite 18 veces al afio, el costo
real es del 36.73%.

La fébrmula es: (14)

- 360 X 100 X descuento
(100 - Desc.) Difer.plazos)

‘i . 960 X 100 X 2 . 72,000

98 (20) 1960

= 36.73

b) REINVERSION DE UTILIDADES O UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS

En cualquier empresa la seleccibén bdsica que tendrdn que -
hacer los accionistas sobre las utilidades, es si se distri-
buirdn 6 si sc¢ reinvertirin en la empresa, para que ésta siga
creciendo y obtenga mis utilidades en el futuro.

Las utilidades retenidas en comparacibn con las fuentes de -
recursos externos, sc¢ cncuentrin a disposicibén de la empresa
a medida que se realizan y la decisién consiste en continuar-
6 no utilizindolas.

El pago de dividendos se puecde hacer en efectivo 6 con otro-
activo de la empresa como acciones de otra compajila filial
6 el 1lamado dividendo en acciones que consiste en que la -
empresa distribuye acciones suyas no emitidas a los accionis-
tas existentes en proporcibn al nﬁmero de acciones que 1los
socios poseen, ésto es con cl propdsito de financiar el -

{14) Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanza§. Conceptos
Basicos Sobre Financiamiento. Administracidén de Efectivo.
México: Autor, sin fecha,



crecimiento & disminuir los pasives, ademds dc que para el
accionista no causa el Impucsto Sobre Dividendos 4 que se re-
fiere el Articulo 123 de 1a Ley del I.8.R,

IT.- RECURSOS BE TERCEROS:

1.- ESPONTANEGS
Este tipo de recursocs se denominan espontineos por scr conse
cuencia normal de las operaciones de la ecmpresa y sc  pagan
en una fecha posterior, ya sea mensual 6 bimestral dependicn
do del Impuesto que se trata 6 a 30, 60, 90 y hasta 120 dfas

con algunos proveedores.
a) PROVISIONES PARA IMPUESTCS Y OTROS

Estas provisiones se van creando en ¢l transcursc normal de
las operaciones de la empresa con objeto de pagar los impues
tos causados por el desarrollo de actividades comerciales.

Estas provisﬁones no se pagan de inmediato por lo que nes -
permite financiarnos a corte plazo ya que no representan de
sembolsos de efectivo y podemos disponer de dichos recursos
por un perfodo determinado hasta que no expire el plazo legal
para dicho pago.

b) CREDITO COMERCIAL NATURAL

Este tipo de crédito sc rcaliza con la mayorfa de los provee
dores siempre que las mercancias 6 servicios se hayan adqui-
rido sobre una base continuada y repetida, sin necesidad de

que exista una solicitud de crédite por nuestra parte.

Se puede decir que este tipo de crédito esta respaldado por
la situacibn de la empresa hasta cse momento con el cumpli-
miento de sus compromisos contraidos con dichos proveedores
los cuales otorgan 30 y 60 dias para el pago de sus facturas
sin cargo de intereses.



Las condiciones de crédito que normalmente ofrecen, son en la
base de que dejan a los compradores la opcibn de obtener un
descuento, pagando dentro de cierto periodo 6 de tener un cré

dito mis largo sin el descuento.

2.- NEGOCTIADOS

En este tipo de Fuentes de Financiamiento para obtencién de
recursos, cn  forma general se encuentrin respaldadas por un

contrato de Apertura de Crédito.

a) CREDITO NEGOCIADO A LOS PROVEEDORES

Este tipo de crédito se realiza con los proveedores después-
de que han estudiado los elementos que les sirvan de base
para su otorgamiento, como se vib cn el capitulo anterior - -

dichos elementos pueden ser:

1.- Solvencia Moral u Honorabilidad

2.- Estabilidad

3.~ Solvencia Lcondmica 6 Liquidez, y

4,- Las Politicas de Crédito estublecidas por cada uno -

de los provecdores.

L.as empresas pequefias y medianas financieramente débiles, que
encuentrin diffcil negociar con las instituciones de crédito-
pueden utilizar ampliamente este tipo de créditos ya que el
proveedor gana dinero en diferenciales de interés y el présta
mo esta garantizado por el bien en si,

EXISTEN TRES TIPOS DE CREDI'TO DE PROVEEDORES:

1.- CUENTA CORRIENTE.
Este tipo de crédito e¢s el mAs gencralizado, el proveedor lo
otorga con base a su investigacifn sobre la capacidad finan--
ciera y demfs condiciones de su cliente; se envia los articu-
los al comprador con la factura que ampara dichos productos vy

se especifican las condiciones de pago,
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2.~ DOCUMENTADO CON PAGARE

Aqui sc pide al comprador que firme uno 6 miis pagarés que cu-
bran ¢l monto de la deuda cn los que se sciiala una fecha pre-

cisa de vencimiento.

3.- ACEPTACION DE LETRAS DE CAMBIO

Por cstc conducto ¢l dcudor rcconmoce legalmentc la suma que

adcuda al proveedor el cual no cnvia los articulos hasta que
el comprador acepta la letra. Luego de aceptada la letra sc-
convierte en una accptacibn comercial que posee un alto grado

de negociabilidad.

E1 tipo de crédito mls utilizado es ¢l de cuenta corriente vy
las condiciones de venta pueden dividirse en varias clases de
acuerdo con el plazo otorgadc y los descuentos ofrecidos.

b) PRESTAMOS DIRECTOS

A este tipo de préstamos, se les da también el nombre de "Qui
rografarios", palabra derivada de dos voces griegas que signi
fican "Escritura a Mano", en virtud de que no e¢xiste dc por
medio alguna garantia real é tangible, sino solo la solvencia
moral y cconbmica de las personas que suscriban los pagarés,-
también se¢ les conoce como préstamos en blanco.

Los préstamos directos se utilizan generalmente para la compra
de mercancias 6 materias primas, o bien, para los gastos nor-
males de la empresa, representan una ayuda transitoria de - -
caja en operaciones de rflpida consumacibén y el plazo concedido
por los bancos de depbésito es hasta 180 dias dias, suscepti-
bles de ser renovados, una 6 mis veces, hasta por otro plazo-
igual en conjunto, seghn la Ley General de Instituciones de -

Crédito y Organizaciones Auxiliares.



. 36

El Préstamo Directo se pucde definir como una operacibén de
crédito en virtud de la cual una institucibn de crédito entre
ga cierta cantidad de dinero a una persona llamada prestata--
rio mediante la (irma de um pagaré y se obliga a pagar en una
fecha determinada la cantidad recibida y los interescs estipu

lados.

¢} DESCUENTO DE DOCUMENTOS

»

El Descuento de Documentos & Descuento Mercantil, es una ope-
racidn de crédito mediante la cual una institucidédn de crédito
adquiere en propiedad un titulo de crédito gencralmente letras
de cambio anticipando su valor actual.

Para obtener ese valor actual se deduce del valor nominal del
documento una determinada suma equivalente a leos intereses -
acumulados cntre la fecha de la transaccibn y la del pago 6 -
vencimiento del titulo, por eso s¢ denomina "Descuento", Dicha
transaccibén debe corresponder a la compra-venta de mercancia,

por 1o que sec 1lama "Mercantil'.

Con ¢l descuento mercantil se financian las ventas ya realiza
das que son las operaciones més atractivas de un negocio. Para
que las instituciones de crédito puedan llevar a cabo esta -
operacibén es requisito indispensable que el tftulo de crédito
se encuentre aceptado, ya que la transaccién de compra-venta-
queda determinada con la aceptacién incondicional dec pago por
parte del comprador.

E1 plazo mAximo que pucden otorgar los Bancos dec Depbsito es
de 180 dias renovables hasta un miximo de 360 dias.

Las Socicdades Financieras no podrian efectuar descuentos a -
plazo mayor de un afio, si no tiene garantia real y las Insti-
tuciones de Ahorro podrin cfectuar descucntos por plazos no -

mayores de un afio,
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Este tipo de Financiamicento cuenta con una doble scguridad en
el pago ya que en caso de que el girado no paguc los documen-
tos a su vencimiento, la institucién de crédito los devuelve-
a su cliente para su pago y éste por su cuenta cjercitard la

accibn para cobrar a su cliente,

d) ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Segln el Articulo 15 del Cédigo Fiscal de la Federacibm, - -
"Arrendamiento Financiero", es el contrato por el cual sc otor
ga el uso 6 goce temporal de bicnes tangibles, siempre que se

cumpla con los siguientes requisitos:

1. Que se establezca un plazo forzoso que sea igual 6 supe--
rior al minimo para deducir la inversibén en los términos-
de las disposiciones fiscales & cuando el plazo sea menor
se permita a guien recibe el bien, que al término del pla
z0 ejerza cualquiera de las siguientes opciones:

a) Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante el -
cual los pagos serfn por un monto inferior al que se-
fij6é durante el plazo inicial del contrato,

c) Obtener parte del precio por la enajenacibén a un terce

ro del bien objeto del contrato.

II. Que 1la contraprestacién sea equivalente 6 superior al va-
lor del bien al momento de otorgar su uso & goce.

ITI. Que se establezca una tasa de interés aplicable para deter
minar los pagos y el contrato se celebre por escrito,

La Ley del I.S.R., en su articulo 48, indica cual es el costo

de adquisicifn en Arrendamiento Financiero:
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"... se considerari como monto original de la inversibn, la

cantidad que resulte de aplicar al total de pagos convenidos
para el término forzoso inicial del contrato el porciento que
conforme al cuadro contenido cn este articulo corresponda,
seglin el nfmero de afies del plazo inicial forzoso del contra-
to y la tasa de interés aplicable al primer aflo del plazo pac
tado;..."

En el articulo 49 de la Ley del I,S,R., trata la depreciacién
de bienes provenientes de Arrendamiento Financiero:

" El saldo que se obtenga después de restar al total de pagos
convenidos para el plazo imiclal forzoso del contrato, la can
tidad que resulte de aplicar a dichos pagos el porciento de
monto original de la inversibn que corresponda conforme al
cuadro establecido en el articulo 48 de esta Ley, se deduciri
en anualidades iguales durante el plazo inicial del contra-
to ",

ARTICULO 50 LEY DEL I.S.R.

" Cuando en los contratos de arrendamiento financiero, se-
haga uso de alguna de sus opciones, para la deduccién de las
inversiones rclacionadas con dichos contratos, se observari
lo siguiente:

II.- 8i se opta por transferir la propiedad'del bien, objecto
del contrato mediante el pago de una cantidad determina-
da, 6 bien por prorrogar el contrato por un plazo cierto,
el importe de la opcién se considerari complemento del
monto original de la inversibn, por lo que sc¢ deduciri
en el porciento que resulte de dividir el importe de 1a
opcibén entre el nlimero de afios que falten para terminar
de deducir el monto original de la inversibn.
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I1. Si se obtiene participacién por la enajenacidn de los -
bienes a terceros, deberd considerarse como deducible 1la
diferencia entre los pagos efectuados y 1las cantidades-
ya deducidas, menos el ingreso obtenido por la participa

cibn en la enajenacibén a tercevos.
Ejemplo de Arrendamiento Financiero:

Objeto del Arrendamiento:  Automévil Dodge Dart, Mod., 1983

Plazo del Contrato: Dos anos

Renta Mensual: $ 70,000.00

Tasa de Interés: Flotante (Promedio 70%)

Opcibén al término del

Contrato: Venta a un tercero en la cantidad

de $ 50,000.00 con participacién

en un 50%,
Total de Pagos $ 70,000.00 X 24 = 1'680,000.00
Monto Original de la Inversidén 47%
(Art. 48 L.I.S.R.) 789,600.00 (1)
Intereses por el Plazo 53%. 850,400.00 (2)

1'680,000.00

(1) Se deprecia segln Art. 44, Ley de I.S.R. al 20% anual.
(2) Se deduce en anualidades iguales en el plazo del contrato.

TABLA DE DEDUCCIONES

ARO DEPRECIACION INTERES TOTAL
12 157,920.00 445,200.00 603,120.00

2° 157,920.00 445,200.00 603,120,00

SUMAS 315,840.00 890,400.00 1'206,240.00
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Total de Pagos Efectuados 1'680,000.00

Menos:

Deducciones hasta el 22 Afo 1'206,760.00
473,760.00

Menos:

Ingreso por participacién
en la venta 50% s/50,000.00 { 25,000.00)

Gasto Deducible (Art. 50
Fraccc. II Ley I.S.R.) 448,760.00

En el contrato de arrendamiento financiero pueden presentarse

las siguientes modalidades:
a) ARRENDAMIENTO NETO O SIN MANTENIMIENTO

En este tipo de contrato se estipula que el arrendatario cu-
bra todos los gastos inherentes al aprovechamiento del bien,-
tales como gastos de instalacibn, seguros, reparacibén, mante-
nimiento, etc. Se utiliza principalmente en el alquiler de -

inmuebles y maquinaria industrial,

b) ARRENDAMIENTO GLOBAL O CON MANTENIMIENTO

En el contrato se estipula que todos los gastos enunciados en
el inciso anterior son por cuenta del arrendador y estén com-
prendidos dentro del importe de las rentas convenidas, un - -
ejemplo es el arrendamiento de equipo de procesamiento de - -

datos.

c) ARRENDAMIENTO TOTAL

En este contrato se permite al arrendador recuperar con las-
rentas convenidas en un plazo determinado el costo total del
activo arrendado més el interés del capital invertido. Esta
es una caracterfistica fundamental del arrendamiento financiero,
de manera que las mensualidades cubran estos dos conceptos.
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d) VENTA Y RENTA INMEDIATA (Lcase Black)

La empresa que necesita efectivo vende sus activos fijos y
los arrienda al comprador que gencralmente es una arrendadora.
En esta forma la cmpresa recibe dinero que puede cemplear en
otras operaciones del negocio, y continfia utilizando ¢1 bien

mediante el pago de la rentas correspondicntes.

Las principales ventajas que ofrcce el arrendamiento financie

TO sSOn:

1.- SE TRANSFIERE EL RILESGO AL ARRENDADOR,

Cuando se tiene la decisibén entre comprar 6 rentar un equipo-
sujeto a un desuso répido, se debe optar por alquilarlo. Sin
embargo, cn vista de que el arrendador es un especialista, -
podrd juzgar mejor acerca de csc descenso ¢ incluir el cargo
por este concepto a los pagos, que serén particulamente altos
durante el perfiodo inicial del arrendamiento ya que buscari -
recuperar su inversibn tan rApidamente como le seca posible.

2.- FLEXIBILIDAD
El arrendamiento financiero ofrece la posibilidad de alquilar
bienes, cuya necesidad de servicie para el arrendamicnto sca

por un perfodo corto.

3.- 8i existe una cliusula de opcién de compra, el arrendata-
rio podré convertirse en duefio del bien arrendado y recuperar

parte del dincro que haya pagado como renta.
Sus principales desventajas son:

1,- COSTO

Es dificil establecer un costo uniforme del arrendamicnto de-
bido a la variedad de los bienes que sc arrienda, asi como -
también por la gran variedad dc modalidades que los contratos



involucran, sin embargo, sec considera que ¢l costo de arrenda
miento financiero es mayor quc cl del financiamiento con pasi
vo, principalmente porque el arrendador gencralmente es un
intermedio entre el arrendatario y el fabricante, y requicre
del financiamiento propio, gastos operativos un margen de uti
lidad razonable, etc,

Para conocer exactamente si el costo es ventaja & desventaja
tendri que hacerse un cstudio comparando el costo en que sc
incurriria, arrendando el bien contra el costo si se 1llegarh
a adquirir &ste por medio de un préstamo. Esta evaluacién -
puede hacersc por medio de las técnicas de flujo de fondos.

2.- POSICION FINANCIERA

El uso del arrendamiento financiero tiene la desventaja de-
mostrar ung situacién financiera carente de activos fijos,-
que no da una idea de solidez ni de confianza a terceros.

La emisidén de obligaciones, las acciones preferentes y ¢l au-
mento de capital sc tratarid en el capftulo dedicado al costo

de capital.

o) DIVERSOS FONDOS OFICIALES

Debido a que la mayoria de las empresas nacionales son pequefia
y mediana industria el Gobierno Federal a creado diversos-
organismos para auxiliar con Financiamiento a éste tipo de -
empresas algunos de estos fondos son:

FOGAIN.- Fondo de Garantia y Fomento a la Industria Mediana
y pequeiia,

FOMIN, - Fondo Nacional de Fomento Industrial
FONEI. - Fondo de Equipamento Industrial
FOMEX.-  TFondo para el Fomento de las Exportaciones de Pro

ductos Manufacturados.
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CAPITULO V

COSTO DE CAPITAL

Como se vib en el capitulo anterior tenemos la opcibn de fi-
nanciarnos de Pasivo y €apital, existen cuatro aspectos quc
distinguen al pasivo del capital:

1) VENCIMIENTO

2} DERECHOS SOBRE LAS UTILIDADES

3) DERECHOS SOBRE LOS ACTIVOS

4) PARTICIPACION EN LA ADMINISTRACION
No existc una Estructura Financiera Estandard pero existen -
elementos comunes en la determinacién de los métodos para fi-
nanciar los activos y ya que la situacibn de cada cmpresa es
diferente, la ponderacibén que se le da a cada uno de cstos -
clementos al tomar la decisién varfa de acuerdo a las condi-

ciones que prevalezecan en la cconomia, en 1la industria y en -
la empresa, estos elementos son: (15)

- ADECUACION O COMPATIBILIDAD
- RENDIMIENTO

- RIESGO

- CONTROL

- MANIOBRABILIDAD

- OPORTUNIDAD

(15) Johnson R.W. Administracién Financiera.
México: CECSA, 1982,
(6a. Impresibn)



COMPATIBILIDAD.

Se refiere a la compatibilidad de los tipos de fondos emplea-
dos en relacién con la naturaleza de los activos financiados
con el objeto de que sean coherentes las nccesidades con las
disponibilidades o sea que los tipos de fondos que se allegen
deberfn ser consistentes con los actives de operacién cmplea-
dos.

Como regla gencral, se puede decir que es conveniente finan-
ciar los activos permanentes con fondos permanentes ya que un
activo fijo proporciona servicios por varios aflos y gracias a
estos servicios y a la venta de nuestros productos o servicios
obtenemos un flujo de entrada de efectivo, el cual debe - -
incluir una recuperacién dec una parte de nuestra inversibn en
los activos fijos conocida como depreciacibén. No podemos com
prometernos a pagarle a un acreedor que ha financiado la ad-
quisicibén de un activo fijo, en un plazo mis corto a aquel en
que se hayan de obtener los ingresos de efectivo por el empleo

de dicho activo,

Entre mayor sea la proporcibén de activos circulantes mayor -
serh nuestra necesidad de pasive a corto plazo.

La razbn para financiar los actives circulantes con fondos a
corto plazo, se relaciona con el objetivo productividad de la

Administracién Financiera,

RENDIMIENTO (16)

Uno de los objetivos bdsicos de la Administracién Financiera
es optimizar el rendimiento de la inversibn de sus propieta-
rios, al planear diferentes mezclas de pasivo y capital, en -
las utilidades esto es 1la palanca Financiera.

(16) Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. Fuentes -
de Financiamiento. Administracién de Efectivo.
México: Autor, sin Fecha,



Palanca Financiera, e¢s el cfecto que se produce cn

las

uti

lidades netas de una cmpresa, por utilizar diferentes combi

naciones en la composicién dc sus rccursos entre propios-

(Capital), y ajenos (Pasivo), los cuales son captag

medio del pago de un interés constante.

RIESGO.

0Ss

por

Una de las formas de medir el riesgo, consiste en ralcular

en que tanto excedan las utilidades de 1la empresa jobre 1la

carga total de la deuda representada por los interesps y las

amortizaciones al capital. S5i las utilidades no cupren

la

cuantia de estos pagos y por lo tanto no pueden liguidarse

al tiempo convenido los acrcedores podrian solicitar

el pago

de 1a deuda, llevando a la empresa inclusive a la liguidacibn

para satisfacer su demanda.

"El principal peligro, al verse envuelta la empresa ¢n csta-

situacién de insolvencia, por no pagar en los periodps conve

nidos, lo constituye la incertidumbre de las utilldades en

el futuro, como también la recuperacibn de los fondos
tidos." (17)

"Los accionistas comunes ticnen aversibn al riesgo ¢l
mide mediante la varianza de los rendimientos esperac
s¢ supone el mismo rendimiento esperando la utilidad
da de las acciones con poca varienza ecs mis elevadg
de aquellas que la tengan mis amplia cn las posibles

des por accibn.

Las decisiones individuales respecto al riesgo y al
miento que deban tomar los inversionistas se veréin i
das, en (ltima instancia cn los precios de mercado

acciones de las empresas." (18)

(17) IDEM - PAG. 43
(18) IDEM - PAG. 29
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CONTROL

Otro aspecto a considerar en la planeacién de los tipos de -
fondos a usar es el deseo de los accionistas comunes de mante
ner el control de la compafifa. Es una sociedad anénina, cada
accionista comGn tiene derecho a votar en proporcién al nGme-
ro de accioncs quec posea y legalmentc los socios tiecnen igua-
les derechos en la administracién por lo que si obtenemos fon
dos de los acrcedores o de los accionistas preferentes no sa-
crificamos nada de nuestro contrel en la administracién pero
esto no siempre e¢s lo mids aconsejable ya que si recibimos més
dinero prestado del que podemos pagar los acreedorces podrin -
adjudicarse los activos de la compafifa para asi satisfacer -
sus dercchos perdiendo todo el control de la empresa,

MANIOBRABILIDAD

Este factor sc refiere a la capacidad para ajustar la fuentes
de fondos a las nccesidades cambiantes de la empresa. Sc bus
ca maniobrabilidad para tener disponible el mayor nimero de -
alternativas abiertas cuando se necesite una expansién o con-

tratacién de fondos.

Por ejemplo si la empresa tiene demasiado financiamiento exter
no cuande requiera obtener fondos adicionales muy probablemen
te tendrf dificultades para conseguirlos o 1la capacidad para
obtener fondos de esta fuente sea nula debido al riesgo que -

representa un incremento de deuda para los acreecdores.

OPORTUNIDAD

El factor de oportunidad esta {ntimamentc rclacionado con 1la
maniobrabilidad. Una consecuencia importante de la maniobra-

bilidad que nos permite aprovecharnos de las oportunidades
que nos ayuden a minimizar el costo total de los fondos prove

nientes del pasivo y del capital,



La oportunidad en la obtencidén de fondos sc cjerce dentro de
ciertas restricciones impuestas para la oportunidad de la ne-
c¢esidad de los fondos, por el grado de maniobrabilidad de que
se disponga y de los convenios existentes con los acreedores
y propictarios.

La decisibén respecto a los tipos de fondos a emplear represen
ta un equilibrio entre estos factores. La mezcla de Pasivoe y
Capital representa tanto la combinacién que nos gustaria como
la capacidad y el deseo por parte del mercado dc proporcionar

tales fondos.

E1 Costo de Capital es la piedra angular de la Administracién
Financiera ya que determina el monto de¢ capital en uso y regi
TA los actos y decisiones operativas posteriores, encausados
a la generacibén de utilidades.

DEFINICION DE COSTO DE CAPITAL.

"E1l Costo de Capital para una determinada empresa es aquclla
tasa de descuento con la caracteristica de que cualquier inver
sibn cuya tasa de rendimiento sea superior (inferior) a esta
tasa aumentar& (disminuirf} al valor de mercado de las accio-

nes de la Empresa." (19)

Se debe entender el Costo de Capital como el Costo de Financia
miento de una empresa o sea el Costo de la Estructura Financie

ra de ura Compafiia.

Se deben calcular los costos de los diversos tipos dc fondos-
que pucdan obtenerse de fuentes internas y externas y que-
bisicamente son:

Intereses (Recursos Ajenos)
Dividendos (Recursos Propios)

(19) Johnson R.W. Administracién Financiera.
México: CECSA, 1982,
(6a. Impresién)
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La determinacidén del Costo de Capital es importante tanto -
para ser utilizado en la evaluacibn de proyectos de inversidn
como para el disefio de una estructura de capital que maximise

al valor de las participaciones de los duciios.

La importancia fundamental del Costo de Capital radica en ¢l
hecho de que cualquier decisidén financiera que se tome se pue
de considerar que estd equivocada sino sc¢ toma en cucnta el -
aspecto de Costo de Capital,

Para calcular ¢l Costo de Capital primeramentc se¢ debe calcu-
lar los costos de los componentes que integréin el pasivo y cl
capital, Luego se debe calcular un promedio ponderado de los

costos de los componentes.
I.- Pasivo (Emisidén de Obligaciones)

Estructura I1.-

del Capital Acciones Preferentes

ITI.- Aportacién: 1) Acciones Comunes
2) Utilidades Retenidas

1.- COSTO DE PASIVO

El costo de capital del pasivo representa el rendimiento que
habrin de obtener los acreedores durante toda la vigencia del

crédito hasta su vencimiento.

El Articulo 208 de la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito dice:

" Las Sociedades Anbnimas pueden emitir obligaciones que re-

presenten la participacibén individual de sus tenedores en un
crédito colectivo constituido a cargo de la sociedad emisora.

Las obligaciones serfn bienes muebles, aln cuando estén --

garantizadas con hipoteca. "

La obligacibén en realidad es un pagaré a largo plazo garanti-

zando con una propiedad inmueble.
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"La emisién de obligaciones suponc costos para la empresa emi
sora que principalmente representan las comisiones del coloca
dor, la impresién de los titules, y en el caso de las obliga-
ciones hipotecarias los honorarios para los avaluos de los
bienes que servirin de garantia. Para este cn posibilidad -
de calcular el costo de este recurso debemos de descontar al
valor nominal de la emisién los gastos de la misma, para de
terminar ¢l monto necto disponible para la empresa.' (20)

Los valores de los obligaciones son relativamente faciles de
determinar, ya que cn tanto no dejec de pagarse, las corrientes
de efectivo esperados, son los pagos de interés anual mis el

capital que se paga al vencimiento de la obligacién.‘

El valor de una obligacifn se calcula como sigue:

pe 1, _1 ., _1 I D

e (2 e’ T @rn (eon

I = Importe anual de intereses que se pagarin a los obligacio

nistas.

D = Valor Nominal de las obligaciones.

n + Nﬁmero de afios al cabo de los cuales vencerfn las obliga-
ciones.

Por la garantia que ofrece el emisor, las obligaciones son co-

munes cuando se garantiza con el Activo Social.

Prendarias cuando se constituye prenda y obligaciones hipoteca
rias cuando se constituye hipoteca sobre bienes propiedad del

emisor o bien de un tercero,

(20) Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. Costo de
Capital. Administracién de Efectivo.
México: Autor, sin Fecha.
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I1.- ACCIONES PREFERENTES

Los dividendos preferentes no constituyen un compromiso fijo
como en el caso de los interescs que se pagan a los obligacio
nistas pero normalmente no emitiriamos acciones preferentes-
salvo que estuvieramos seguros de poder pagar los dividendoes.
Por lo que tendremos una corriente de pagos uniformes ¢ infi-
nitos.

El costo de la accién preferente es igual al rendimiento que
reciben los inversionistas por las acciones calculado con la
siguiente férmula:

Dividendos (D)

Rendimiento 4 tasa de
Capitalizacibén (d)

Precio (p) =

Si queremos saber el rendimiento de una accibn preferente se
despeja de la férmula anterior:

Rendimiento

o

Dividendo

~

Valor o precio de la

P Fer -
referente accién preferente.

Esta tasa representa el costo de capital despufs de impuestos
puesto que los dividendos que se pagan a los accionistas pre-
ferentes no constituyen gastos deducibles de impuestos.

IIT1.- ACCIONES COMUNES

Bl valor de mercade de las acciones comunes depende de los -
dividendos que recibiré el accionista ya que éste podrd gas-
tar los dividendos que le pague la empresa y de ninguna mane-
ra podr8 gastar las utilidades reportadas.
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"Para determinar el precio de mercado de las acciones, para
un periodo se expresa de la siguicnte manera: (21)

Po = di + M, en donde

(1+Ke) (1+Ke)
Po = Precio de Mercado Actual de las Acciones:
dl = Dividendos anuales esperados al finalizar el ler. aifio;
g = Tasa de crecimiento anual esperada para los dividendos

por accibn,

Ke = Costo de las acciones comunes."

"Para determinar el Costo de las Acciones Comunes se tiene:

El costo de las acciones comunes serd igual a la suma del ren
dimiento que obtengan los accionistas comunes mis la tasa de
crecimiento esperada para determinar el costo de las acciones
comunes fuera del mercado, se debe considerar la utilidad del
ejercicio después de impuestos y dividendos preferentes si-
los hubiera y se dividird entre el capital que estas accio-
nes representan.'" (22)

Utilidad Neta
Capital Social

Costo de las acciones =

Costo de Utilidades Retenidas: (23)

(21) IDEM - PAG. 49
(22) IDEM - PAG. 49
(23) IDEM - PAG. 49
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"Al determinar ¢l Costo de estos recursos s¢ debe analizar dos
posibles usos que pucdan tener:

SER REINVERTIDOS EN LA EMPRESA

Se espera que redituen lo mismo que las acciones ordinarias,

ya que para ¢l accionista representan una inversibn similar.

SER REPARTIDOS A LOS ACCIONISTAS

In este caso a las utilidades retenidas sc comparfn con las -
alternativas de inversién que cada accionista pueda conscguir,
viéndose afectados por la situacién personal de cada accionis
ta en cuanto al ingreso global de las personas Fisicas.

COSTO DE CAPITAL PONDERADO

Una vez determinado el costo individual de los clementos que
forman el capital de la empresa, propio y ajeno se puede pro
ceder a calcular el costo ponderado del capital, asignando a
cada uno de estos elementos valor de acuerdo con 1las propor-
ciones que guardan dentro de la Estructura Financiera conside

rando para ello sus valores de mercado.'

A continuacién sc presenta un ejemplo para la determinacién -
del Costo de Capital Ponderado para la Western DPower Co, -
tomado del libro Administracién Financiera por Robert W. -
Johnson.



" COSTO DE CAPITAL PONDERADO PARA WESTERN POWER CO.

.53

(1) (@) (3 1) x (3)
Estructura Tasa después de  Valor de Costo
de Impuestos de Mercado Proporcién Ponderado
Capital Costo de Capital ™
Obligaciones 3.07 108 30 0.92
Acciones
Preferentes 7.50 36 10 0.75
Acciones
Comunes 12,22 20(*") 2,44
Utilidades
Retenidas 7.94 40(**) 3.18
$ 360 100 % 7.29 %
* En Millones de Doléres
** Calculado de la siguiente manera:
Valor en . Valor de Proporcién
Libros Proporcifn Mercado del
Asignado Total
Acciones
Comunes 60 33.3 x 216 72 72/360=20 %
Utilidades "
Retenidas 120 66.7 x 216 144 144/360=40 %
180 100.0

216



Y

Debido a que los intereses son partidas deducibles para cfec-
tos del I.S5.R., sc puede modificar el Costo de Capital a tra-
vés de un disefio adecuado de la Estructura Financiera y dec -
una seleccibn cuidadosa de las Fuentes de Financiamiento para

obtener una estructura Financiera 6ptima.

Una forma de saber que tan buena estructura financicra tiene
la empresa es midiendo la capacidad de cubrir los intercses o
sca la cobertura que mantienc frente a los cargos gencrados-

por el uso de recursos ajenos.

Utilidades
Intereses

(24) Cobertura =

Esta férmula nos permite evaluar cual es la flexibilidad que
tiene la cmpresa para afrontar una situacién dificil y seguir
pagando los intereses. Mientras mayor a 1 sea la cobertura
mayor margen de seguridad ticne la empresa,

(24) 1IDBM - PAG. 49
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CAPITULO VI

CASO PRACTICO

La metodologia que se siguié en el desarrollo del presente ca
so prictico es la sugerida por la Comisibén de Auditoria Opera
cional del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, S.A., -
la Empresa se denomina Compaiifa GAMA, S. A., sc dedica a 1la
Compra-Venta de art{culos de Ferreteria cn General.

En la carta a la gevencia cenviada por el Despacho que se encar
ga de auditar los estados financieros de dicha Compafiia, se -
sugirio que se¢ efectuara una auditoria operacional enfocada-
al frea financiera. La empresa requirio nuestros scrvicios
ya que en la actualidad afronta scveros problemas de 1{quidez
y se ha deteriorado su imagen principalmente antes sus provee

dores.

Durante las primeras visitas el objetivo fué interiorizarse-
en la problemitica de la Empresa, para la cual se revisé el
Acta Constitutiva y sus modificaciones obscrvindosc que es -
una empresa con capital norteamericano constituido conforme a
las lLeyes Mexicanas, hace 25 afios en forma de Sociedad Anénima
y se rige por un Consejo de Administraciébn, Se obtuvo un - -
organigrama de la Empresa asi como una lista con los nombres-

de los funcionarios responsables en todas las frcas.
p

Se cfectub una visita a las instalaciones de la Compaiia y se
efectuarén entrevistas con el Gerente de Finanzas, ¢l Gerente
de Crédito y Cobranzas, asi como con el Gerente de Compras vy
el encargado de Almacén, con el fin de conocer las politicas
y procedimicntos de cada frea en particular as{ como para - -
tener una panorfmica general de la problemfitica vivida por -
cada drea en particular, sc elaborarbn cuestionarios y diagra
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mas de flujo de las operaciones de Administracién de Efectivo,
Crédito, Administracién de Cobranzas, Control de Inventarios-
e Inversiones Permanentes, conociendo asi las politicas esta-

blecidas para cada una de sus operaciones.

Con los estados financieros dictaminados de los iltimos cinco
- 2 V4 . . . . )
afios sc¢ efectud un andlisis financiero en el que sc¢ confirmo-

que existen problemas en cl 4rea financiera,

Se ancxan los estados financieros, asi como parte del andlisis

financiero en el que se detectar6n los problemas.



CIA, GAMA, S. A,

BALANCE COMPARATIVO AL

31 DE DICIEMBRE DE 1980 A 1984

(MILES DE PESOS)

ACTIVDO

ACTIVO CIRULANIE
EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS
DEUDORES DIVERSOS
CUENTAS POR COBRAR
INVENTARIOS
OTRAS CUENTAS POR COBRAR

SUMA ACTIVO CIRCULANTE:

ACTIVO FXJO

ACTIVO FIJO
DEPRECIACION ATUMULADA

SUMA DEL ACTIVO FIJO

ACTIVO DIFERIDO

GASTOS PAGADOS FOR ANTICIPADO

TOTAL ACTIVO

1984

34,447
4,000
379,690
256,221
126,183

1983

34,137
3,860
357,707
207,807
127,025

1982

35,535
3,700
333,254
197,953
72,388

1981

23,492
5,605
298,177
191,715
37,458

1980

22,294
3,450
231,450
183,952
64,001

800,541

167,193
21,432

730,536

161,443
20,333

642,830

161,443
19,282

556,447

158,600
18,231

505,147

153,336
17,204

145,761

11,626

141,110

10,700

142,161

9,886

140,369

9,011

136,132

8,063

957,928

882,346

794,877

705,827

649,342




PASIVO Y CAPITAL C.

PASIVO CIRCULANTE:

PRESTAMOS BANCARIOS
PROVEEDORES

ACREEDORES DIVERSOS
IMPUESTOS POR PAGAR
OTRAS CUENTAS POR PAGAR

SUMA PASIVO CIRCULANTE

PASIVO FIJO:

PRESTAMOS A LARGO PLAZO

SUMA EL PASIVO

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL SOCIAL
RESERVA LEGAL

RESULTADO EJERCICIO ANTERIOR

RESULTADO DEL EJERCICIO

SUMA CAPITAL CONTABLE

TOTAL PASIVO Y CAPITAL
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1984 1983 1982 1981 1980
47,850 39,777 29,856 13,106 10,663
74,172 67,845 58,455 56,155 54,658
72,187 67,353 64,340 56,635 55,727

110,217 104,479 88,309 67,813 40,580
25,387 15,345 14,471 10,115 25,886
329,813 294,799 255,431 203,824 187,514
398,072 381,340 350,089 329,667 311,067
727,885 676,139 605,520 633,491 498,561
50,000 50,000 50,000 50,000 50,000
7,240 6,397 5,546 4,467 3,034
148,968 132,960 116,790 96,294 69,060
23,835 16,850 17,021 21,575 28,667
230,043 206,207 189,357 172,336 150,761
957,928 882,346 794,877 705,827 649,342




CIA. GAMA, S. A,

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO DEL

lo. DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1980 A 1984

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS GENERALES:

GASTOS DE VENTA

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE DISTRIBUCION

GASTOS FINANCIEROS

UTILIDAD EN OPERACION

OTROS GASTOS

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO

PROVISION I.S.R.

PROVISION P.T.U.

UTILIDAD NETA
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1984 1983 1982 1981 1980
190,394 165,802 165,410 175,510 177,870
105,148 96,990 96,872 96,121 87,432

85,246 68,812 68,538 79,389 90,438

11,468 10,164 10,080 10,199 9,823

11,712 10,857 10,304 11,284 9,544

5,368 4,851 5,152 5,208 5,016
8,784 9,009 8,736 9,331 8,721
47,914 33,931 34,266 43,367 57,334
244 231 224 217
47,670 33,700 34,042 43,150 57,334
20,021 14,154 14,298 18,123 24,080
3,814 2,696 2,723 3,452 4,587
23,835 16,850 17,021 21,575 28,667
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CIA. GAMA, S. A.

FLUJO DE EFECTIVO COMPARATIVO 1980 A 1984

1984 1983 1982 1981 1980
SALDO INICIAL 34,137 35,535 23,492 22,294 19,350
CUENTAS POR COBRAR 102,863 100,493 109,089 109,387 108,082
OTROS INGRESOS 3,000 3,000 2,100 5,000 4,000
TOTAL INGRESOS 105,863 103,493 111,189 114,387 112,082
EGRESOS:
GASTOS DE VENTA 20,29 19,817 19,319 19,592 18,705
GASTOS DE ADMINISTRACION 20,748 19,032 18,949 18,669 18,350
GASTOS DE DISTRIBUCION 15,712 14,379 14,427 14,248 13,978
GASTOS FINANCIEROS 14,163 13,476 12,838 11,879 11,347
COMPRAS, 65,975 61,914 48,642 47,209 45,100
IMPUESTOS Y DERECHOS 16,511 16,050 15,007 14,698 12,321
TOTAL EGRESOS 153,403 144,668 129.002 126,295 119,801
NETO ( 13,403)( 5,640) 5,679 10,386 11,631
PRESTAMOS BANCARIOS 47,447 39,777 29,856 13,106 10,663

TOTAL EFECTIVO 34,447 34,137 35,535 23,492 22,294
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SOLVENCIA
ACTIVO DISPONIBLE A PASIVO CIRCULANTE

TABLA I

ACTIVO PASIVO
Afo DISPONIBLE PORCENTAJE CIRCULANTE PORCENTAJE INDICE  PORCENTAJE
1980 22,294 100 187,514 100 0.11 100
1981 23,492 105 203,824 109 0.11 100
1982 35,535 159 255,431 136 0.13 119
1983 34,137 153 294,799 157 0.11 100
1984 34,447 154 329,813 176 0.10 91
TABLA IX

ACTIVOS PASIVOS
aflo CIRCULANTE PORCENTAJE CIRCULANTE PORCENTAJE  INDICE  PORCENTAJE
1980 505,147 100 187,514 100 2,69 100
1981 556,447 110 203,824 109 2.73 101
1982 642,830 127 255,431 136 2,51 93
1983 730,536 145 294,799 157 2.47 92
1984 800,541 158 329,813 176 2.42 90
TABLA I

De las razones anteriores sge desprende que esta Compafiia no puede hacer frente
a imprevistos debido a que no posee activos de disponibilidad inmediata ya «que
éstos representan el 10% de la deuda a Corto Plazo.

TABLA II

En esta tabla se observa que se tiene el suficiente activo de facil recupera-

cién como para poder cubrir el pasivo a corto plazo sin embargo, &sto es refle
jo de Cuentas por Cobrar e Inventarios muy altos, por otro lado se observa que
el Pasivo se ha disparado en forma ascendente casi al 100% con relacién al afio

base.
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ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

PROMEDIO
VENTAS CUENTAS
afo NETAS PORCENTAJE POR COBRAR PORCENTAJE INDICE PORCENTAJE
1980 147,870 100 19,288 100 7.66 100
1981 142,510 96 24,848 129 5.73 75
1982 136,410 92 27,771 144 4.90 64
1983 135,802 92 29,809 154 4.55 59
1984 150,394 102 31,640 164 4.75 62

PERIODQ PROMEDIO DE COBROS

aflo CUENTAS
ASD COMERCIAL  POR COBRAR DIAS

1980 360 7.66 47
1981 360 5.73 ‘ 63
1982 360 4.90 74
1983 360 4.55 80
1984 Je0 4.75 76

De las tablas anteriores se observa que las Cuentas por Cobrar se recuperan
con mayor lentitud afio tras ano, ya que en 1980 se recuperaban en mes y medio

aproximadamente y en 1984 se recuperdn en casi 2} meses.
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1980
1981
1982
1983
1984

1980
1981
1982
1983
1984

ROTACION DE INVENTARIOQOS

COSTO DE
VENTAS PORCENTAJE PROMEDIO PORCENTAJE ROTACION
87,432 100 15,330 100 5.70
96,121 110 15,976 104 6.00
96,872 111 16,496 108 5.87
96,990 111 17,317 113 5.60
105,148 120 21,352 139 4.92

PERIODO PROMEDIO DE UTILIZACION

COMERCIAL ROTACION DIAS
360 5.70 64
360 6.00 60
360 5.87 62
360 5.60 65
360 4.92 74
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De las Tablas Anteriores observamos que en 1980 las mercancias se vendieron

aproximadamente en dos meses de adquiridas y en 1984 se vendian en 2%

meses aproximadamente.
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ESTABILIDAD
CAPITAL. SOCIAL A CAPITAL CONTABLE
CAPITAL CAPITAL

afio SOCIAL 3 CONTABLE ) INDICE %
1980 50,000 100 150,761 100 0.33 100
1981 50,000 100 172,336 114 0.29 1]
1982 50,000 100 189,357 126 0.26 79
1983 50,000 100 206,207 137 0.24 73
1984 50,000 100 230,043 152 0.22 67

El Capital Contable se ha ido consolidando afio tras afio en 1980 el
capital contable exedia en $0.67 al Capital Social por cada peso y
en 1984 exedia en $0.78



.65

H. CONSEJO DE ADMINISTRACION
DE LA CIA GAMA, S. A,
PRESENTE.

De acuerdo al estudio efectuado sobre la situacién financiera
y resultados de la Cia. GAMA, S.A., se obtuvieron las siguien
tes conclusiones:

- Se observo que uno de los principales problemas de la Cia,,
es que se tiene sobreinversifn o exceso en cuentas por co-
brar ésto es motivado porque la Casa Matriz exige que se¢ -
cubra una cuota de ventas y con el fin de lograrlo se ha
otorgado crédito casi en forma indiscriminada, lo cual océ
siona que tengamos clientes morosos y por lo tanto la co--
branza se ve deteriorada afio tras afio y en la actualidad -
las ventas realizadas a crédito se recuperan en mis de 90

dias.

Uno de los canales de distribucién que mis se ha atacado -
es el de ventas al Gobierno y el periodo de recuperacién -

es minimo 90 dias.

Otro factor resultante de las ventas tan forzadas es el -
alto volumen de devoluciones que se tienen que recibir, -
originando desequilibrios en los planes de compra, gastos

de distribucién y consecuentemente en los planes de recupe

racién de la cartera.

Precisamente son las devoluciones las que han acentuado
la problemAtica de falta de liquidez debido a que la planea
cibn que se realiza para la recuperacién de las cuentas -
por cobrar se ve distorsionada fuertemente al tenerse noti

cias sobre las devoluciones recibidas.
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Actualmente la mayoria de los proveedores nos otorgan 30 -
dias de crédito por 1o que existe un diferencial de 45 dfas
aproximadamente entre la fecha que nosotros tenemos que -
pagarle a los proveedores y la fecha en que nos pagan a -
nosotros los clientes, lo cual ocasiona que se tenga falta
de liquidez y se tengu que rccurrir con mayor freccuencia a
los préstamos bancarios ocasionando que tengamos que pagar
por ese financiamiento tasas de interés cada vez mis cleva

das,

Al hacer la evaluacibn del control de inventarios sc obser
vb que no existe un presupuesto de compras acorde u las -
necesidades de la Empresa, por lo que la mayorfa de éstas-
se hacen de contado, por la falta de pago oportuno a los
proveedores 6 aceptando créditos muy restringides por la -
premura del tiempo para conseguir los articulos necesarios.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda estableccr politicas de crédito estrictas
con la aprobacibn del Gerente de Finanzas y autorizadas-
por el Director General. E1 4rea de Ventas sc deberd -
someter en una forma total a la politica de crédito que

sc emita.

Con el fin de acelerar la cobranza se propone que el - -
Depto. de Crédito clabore un estudio para determinar cua
les son los clientes con mayor atraso en sus cuentas y -
proceder a enviar cartas de requerimicnto de pago, cita-
torios 4§ proceder por la via legal.

A los clientes que sblo ocasionalmente se retrasan se -
propone establecer descuentos a fin de acelerar 1la cobran

za,

Se recomienda elaborar un presupuesto de compras en forma
conjunta entre el Depto. de Finanzas y Compras y apegarse
estrictamente a dicho presupuesto dejande fuera aquellas

partidas que no hayan sido previstas en el mismo. E1 -

hablar de un presupuesto implica no elaborar éste en for

ma aislada, sino que este es parte de todo un sistema de

presupuestacidén que se tiene que llevar a cabo en toda -

la Empresa.

Apegandose al presupuesto de compras, pedir a este Depar
tamento que trate de negociar mayores plazos, con nues--

tros principales proveedores.
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Se propone elaborar un estudio que determine la fijacién
de limites minimos y miximos de inventario de acuerdo a
las caracteristicas de la Empresa.

Se recomienda-definir y mantener actualizadas las politi

cas en materia de inventarios.

Se recomienda disefiar un sistema de informes por Areas-
de responsabilidad para comunicar a la Direccidon de 1la
Empresa la situacién del control de inventarios.

Considerando que a pesar de las politicas equivocadas -
que se han venido manejando en los (iltimos aflos en 1a-
Compaiiia se ha tenido utilidad la empresa resulta renta-
ble, por lo que es imprescindible que se obtenga un apoyo
de capital, por parte de los socios con el fin de que la
Compaﬁia tenga liquidez que es el principal problema de

la misma.

El 1levar a la préctica todas estas recomendaciones no -
es fAcil de ninguna manera debido a que este trabajo sélo
las enuncia pero cada uno de los puntos implica todo un
proceso de educacién a través del convencimiento para -
que la gente sec apegue a las politicas establecidas y -
ésto requiere el apoyo irrestricto de la Direccidén Gene-
ral que debe de ser la primera convencida de que con - -
este tipo de modificaciones se va a lograr cl 6ptimo fun
cionamiento de la Empresa.
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CONCLUSIONES

Las conclusiones a las que llegue al desarrollar el presente

trabajo son las siguientes:

La Auditoria Administrativa en el Area financiera si una em-

presa la llevarf a cabo brindarfa los siguientes beneficios:

Llevar una bptima administracibén de efectivo logrando un -
rendinmiento miximo de los recursos y estableciendo sistemas
de control para la salvaguarda de los valores de la empre-
sa.

Establecer y vigilar el cumplimiento de las politicas de -
crédito analizando el riesgo del mismo.

Bstablecer presupuestos reales de cobranza y mantener un -
estricto control de saldos vigilande que no existan retra-
sos en los cobros a los clientes.

Contratar créditos con las mejores condiciones para la - -
empresa ya que se harfan con la debida autorizacién en ba
se a los flujos de efectivo.

Mantener niveles éptimos de inventarios.

Establecer politicas de compras de inversiones permanentes
para que éstas se hagan con la debida planeacibn y se pue-
dan aprovechar los estimulos fiscales,como por ejemplo: La
Depreciacién Acelerada,

Se estableceria una planeacibn fiscal acorde con las carac
teristicas de la empresa.
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- En general se lograria el fortalecimiento de las politicas
de control interno estableciendo estandares de ejecucibn -

en todas las freas.

La Auditoria Operacional puede ser una técnica muy valiosa
para las empresas en esta época de crisis debido a que per
mite el buen manejo y mejor aprovechamiento de los recursos
humanos y materiales de que dispone la Empresa.

Sin embargo, pienso que no estf muy difundida en México -
tal y como est4 conceptualizada debido principalmente al-
costo que representa el establecer estudios de este tipo -
y a la falta de confianza de los empresarios para lograr -
una administracién altamente eficiente.
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