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INTRODUCCION

Este trabajo de investigacion tiene como finalidad abordar el tema de
Estrategias Financieras para lograr liquidez en las pymes, estudiado desde una
perspectiva de las ciencias financieras e intentaremos hacer una aportacion y
argumentar que la liquidez en las empresas la obtendremos con la aplicacion de

las estrategias financieras.

La idea de este documento nace a partir de una revision exhaustiva de
bibliografia de la cual detectamos que la falta de liquidez en las empresas de
Caborca estd aumentando en tal grado que estd dando como resultado el
endeudamiento de las empresas, que rebasa la liquidez al plazo pactado de
pago; es decir, del afio 2004 al 2007 el indice de endeudamiento fue del 45%,
de acuerdo a esta informacién observada es que surge la pregunta de

investigaciébn como se detalla a continuacion:

¢, Como las estrategias financieras influyen en la liquidez de las pymes?
Ante esta pregunta nuestra afirmacion es que las estrategias financieras son un
factor que ayuda a la liquidez en las empresas y por lo tanto el objetivo es

disefiar estrategias financieras que apoyen a la liquidez en las pymes.

Este tema es de suma importancia porque me permitiera aportar a las
pymes como evitar el endeudamiento por falta de liquidez, esto para proteger su
inversion y asi poder incrementarla. La metodologia utilizada para esta tesina

fueron fuentes secundarias sobre el tema.

Para la argumentaciéon y presentacién de este estudio organizamos el
documento en cuatro capitulos. El primer capitulo exponemos el marco tedrico
que comprende los antecedentes en donde se menciona el origen, las
aportaciones y la conceptualizacion; El segundo capitulo habla sobre las

estrategias financieras para lograr liquidez en las pymes; En el capitulo nUmero



tres se aborda la liquidez en las empresas y en el capitulo cuatro exponemos
las conclusiones y recomendaciones. Para la parte final se relaciona la

bibliografia utilizada.



CAPITULO |

MARCO TEORICO

1.1 Planteamiento del problema

En el presente capitulo abordaremos el origen de las estrategias
financieras para lograr liquidez en las pymes y mencionaremos algunas de las
aportaciones resientes que se han hecho sobre el tema.

Como pudimos observar las aportaciones que se han hecho son
importantes, sin embargo, creo que mi aportacién al tema la liquidez en las
pymes se puede enriquecer a traves de las estrategias financieras. Por ello a
continuacion explicaremos y caracterizaremos la liquidez para las pymes en un
capitulo dos para clarificar y matizar lo que se entiende como la liquidez en las
pymes en este trabajo y para el capitulo tres se hara lo mismo, pero con las

estrategias financieras.

En el capitulo dos podré brindar a las pymes como enfrentar tales
problemas relacionados en su totalidad con las finanzas de su propia empresa
esto a través de la aplicacion de andlisis y opciones financieras que se pueden

aplicar al funcionamiento operacional de las pymes.



En el capitulo tres brindare a las pymes como verificar o en su caso
como poder detectar la liquidez y la solvencia de las pymes sin antes poder
caer en un endeudamiento que puede costar la vida de la propia empresa y que
estrategias puede aplicar como empresa para solucionar su endeudamiento y
asi mismo poder estar protegida y preparada para que si en un futuro se
presentara una crisis mayor a la actual pudiese salir adelante con la aplicacion
de estas estrategias.

Para que las pymes estén dentro de la competencia de los comercios
deben de estar atentas a los cambios y la innovacion financiera acerca de las

nuevas estrategias a seguir para lograr el éxito.



1.2. Importancia

La eleccion del tema a desarrollar es por la gran inclinacion hacia todo lo
referente con la falta de liquidez de las pymes a la reaccion de estas, que afio
con afo se ha venido en un aumento la falta de efectivo liquido en las

empresas.

Las pymes en México son la gran mayoria de empresas que lo
conforman puesto que en el mundo comercial un 80% lo conforman las
pequefias y medianas empresas y el 20% restante lo son las grandes empresas

comercializadoras.

Las finanzas en México son de una manera en la cual las pymes deben

de permanecer en constante cambio al aplicar sus inversiones y su financiacion.

En cuanto a las inversiones a aplicar como empresa se debe de estar
muy segura de primero poder contar con una solvencia econémica soélida como
empresa y no el contar solamente con la liquidez necesaria para salir adelante

conforme al vencimiento de sus obligaciones pactadas a un corto plazo.

Dentro de las inversiones de las pymes cabe resaltar que se deben
aplicar de tal manera que se debe existir un equilibrio econémico de la empresa
con referencia a sus deudas, por tal motivo se debe tomar en cuenta el aplicar
un estudio financiero mediante cual se pueda obtener una medicién del riesgo

financiero que existe en todas las pymes de nuestro pais.



1.3. Objetivos.

Objetivo General. -

Analizar los procedimientos y aplicacion de las estrategias financieras
para las pymes desde el punto de vista financiero asi mismo establecer el
aprovechamiento que se obtiene para en beneficio de ellas mismas y mediante
la aplicacién de un andlisis de solvencia y liquidez observar los resultados que
se obtienen como rendimiento de la propia empresa.

Objetivos Especificos. -

e Analizar la informacion financiera y los resultados contables para poder
tomar una buena toma de decisiones.

e Aplicar un financiamiento a corto, mediano o largo plazo para resolver los
probables obstaculos de endeudamiento y como solucionarlos de
inmediato.

e Establecer la posicidbn econdémica de la empresa tanto de solvencia como
de liquidez.

e Que estrategias financieras utilizar en las pymes.

1.4.- Alcances y Limitaciones.
Alcances. -

El trabajo de investigacion se enfoca basicamente a la aplicacion de las
estrategias financieras para alcanzar la liquidez necesaria para el buen
funcionamiento de las pymes.

Basandose en el examen exhaustivo de las mejores estrategias

financieras a seguir como una empresa exitosa.



El enfoque de dicho trabajo de investigacion es dirigido Unicamente a las
pymes.
Limitaciones. -

La investigacion realizada tiene ciertos obstaculos a la manera de
interpretar informaciones que se manejan y se brindan para los propietarios de
las pymes, de tal manera que por una mala interpretacion de una estrategia
sugerida es causa de una falta de liquidez y solvencia en una empresa.

Al concluir la investigacion de este trabajo, me doy cuenta que los
obstaculos mayores se van eliminando conforme se va siguiendo una buena
aplicacion de estrategias y correcta toma de decisiones dentro de una empresa.

Algunas de las barreras que se enfrentan como pymes es la confusa
informacion que se encuentran, quizas en algunas fuentes se les diga algo y en
otras totalmente diferente, pero para la mejor interpretacion de estas, se tendra
la mejor vision y estudio de la toma de las decisiones y aplicaciones financieras

correctas para nuestras empresas.



1.5 Hipotesis.

Las estrategias financieras son un factor que ayuda a la liquidez de las
pymes.
1.6 Propuesta.

Al brindar conocimiento a las pymes de las estrategias financieras que se
pueden aplicar, se crea un interés para el cual se logre el éxito de las empresas
y a su vez existan méas fuentes empresariales.

Ademas, demostrando el resultado positivo que se tiene por la aplicacion
de una correcta alternativa de solucién financiera en las pymes, se observara el
incremento de mas empresas exitosas gracias a la correcta aplicacion de
estrategias a utilizar por todas las pymes.

Asi mismo con este trabajo de investigacion se muestra la importancia de
la aplicacidbn de un correcto procedimiento en la utilizaciéon de las distintas

estrategias financieras.



CAPITULO I

LAS ESTRATEGIAS FINACIERAS

2.1 Las Finanzas.

Antes de empezar a analizar las “Finanzas de las empresas” es
necesario explicar inicialmente que son las “Finanzas” y su origen como
categoria econOmica. Las finanzas son consideradas como una categoria
histérico-econdémica, porque se ubican en el especio y en el tiempo y porque se

dan en el marco de las relaciones monetario-mercantiles.

Aunado a lo anterior también, son una categoria de “Valor’, ya que se
encuentran ligadas al movimiento del valor en su forma monetaria con la

obtencién, empleo y creacién de fondos monetarios.

El término de Finanzas proviene del concepto latino “FINANCIA”, que
significa pago en dinero, el cual fue utilizado inicialmente en los siglos XIII-XV
en el pais mas mercantilizado de esa época, es decir, Italia y fundamentalmente
en sus principales ciudades comerciales, tales como Florencia, Génova y

Venecia.

Rama de la administracién de empresas que se preocupa de la obtencion
y determinacion del flujo de fondos que requiere la empresa, ademas de
distribuir y administrar esos fondos entre los diversos activos, plazos y fuentes
de financiamiento con el objetivo de maximizar el valor econémico de la

empresa.



El objetivo principal de cualquier empresa es el de atender por medio de
la produccion de un bien o un servicio la demanda de mercado, con el propdsito
de crear valor. Las responsabilidades de la Administracion Financiera en el

ambito de las empresas, son las siguientes:

e Inversiones en tamafo y expansion de la planta (presupuestacion de
capital)

e estructura del capital

e cantidad de efectivo necesario para evitar problemas de liquidez.

e términos de crédito proporcionados.

e politicas de inventarios.

e necesidades de fusion o compra de otra empresa.

e dividendos a repartir.

Las finanzas han tomado cada vez mas un enfoque estratégico debido a
gue los administradores se enfrentan a la situacion de cémo crear valor dentro

de un ambiente empresarial con incertidumbre.

La aplicacion oportuna y correcta de los recursos, el lograr o intentar un
equilibrio entre las diversas peticiones de los accionistas, las implicaciones de la
informacion y sefialamiento financiero oportuno, el proceso de globalizacion
financiera, los cambios en los aspectos legales y regulatorios, asi como otras
consideraciones abarcan el amplio campo de la toma de decisiones en la

administracion financiera.

El mundo actualmente sufre una explosion de informacion y los
mercados son cada dia mas fluctuantes. Lo que se amplia con el proceso de
globalizacion que hace que, lo que le ocurra en un Pais termine afectando a

otros y asi sucesivamente sigue la cadena.
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En este contexto la educacion financiera es importante porque ensefia a
las personas a ser flexibles, mantener una mente abierta de manera tal que
vean en estos cambios las oportunidades de hacerse ricos, pero eso solo
sucedera cuando se den cuenta que en la vida lo que importa no es la cantidad
de dinero que ganan sino cuanto conservan. Asi como para construir un
rascacielos se necesita hacer un pozo profundo y grande para lograr unos
cimientos fuertes que mantengan estable el edificio. Para lograr una estabilidad
econdémica importante es necesario tener unos cimientos que sean la base de
nuestras inversiones. Para ello la base es estudiar finanzas conocer como se

mueve el dinero y el real valor de las cosas.

Las personas deben conocer la diferencia entre un activo y un pasivo o
una inversion y un gasto. Las personas con conocimiento financiero y riqueza
adquieren activos o hacen inversiones porque en el corto, mediano o largo
plazo estos generaran algun tipo de retorno monetario y en determinado tiempo

cubriran lo que gastamos para obtenerlo.

Las finanzas y los estudios financieros dirigen los caminos en los cuales
los individuos, los negocios y las organizaciones reunen, destinan y usan
recursos monetarios a través del tiempo, tomando en cuenta los riesgos
supuestos en sus proyectos. El término finanzas incorpora cualquiera de los

siguientes significados:

e El estudio del dinero y otros recursos.
e El managementy el control de dichos recursos.
e Retratar y controlar los riesgos de los proyectos.

e Como verbo, “financiar” significa proveer fondos para negocios

La actividad financiera es la aplicacion de un grupo de técnicas que los
individuos y organizaciones (0 entidades) emplean para administrar sus
recursos financieros, particularmente las diferencias entre los ingresos y los

gastos, y los riesgos de sus inversiones.
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Una entidad cuyos ingresos excedan sus gastos puede prestar o invertir
dicho ingreso. Contrariamente, una entidad cuyos ingresos sean menores a sus
gastos puede aumentar su capital mediante préstamos o mediante la venta de
equity claims, disminuyendo sus gastos, o incrementando sus ingresos. El
prestamista puede encontrar un prestatario, un intermediario financiero (por
ejemplo, un banco) o puede comprar notas o bonos en el mercado de bonos. El
prestamista recibe intereses, el prestario paga un interés mas alto que lo que el

prestamista recibe, y el intermediario financiero se guarda la diferencia.

Un banco agrupa las actividades de muchos prestamistas y prestatarios.
El banco acepta depdsitos de los prestamistas, sobre los cuales esta paga un
interés. Entonces el banco presta dichos depdésitos a los prestatarios. ElI banco
también permite prestamistas y prestatarios de diferentes tamafios para
coordinar su actividad. Los bancos son esos compensadores de flujos de dinero
en el espacio ya que permite a los diferentes prestamistas y prestatarios
conocerse entre si, y con el tiempo, ya que cada prestatario, en teoria,

eventualmente paga la deuda.

Finanzas estudia el flujo del dinero entre individuos, empresas o Estados.
Las finanzas son una rama de la economia que estudia la obtencion y gestion,
por parte de una compafiia, individuo o del Estado, de los fondos que necesita
para cumplir sus objetivos y de los criterios con que dispone de sus activos.

Las finanzas tratan, por lo tanto, de las condiciones y oportunidad en que
se consigue el capital, de los usos de éste y de los pagos e intereses que se
cargan a las transacciones en dinero. También suele definirse como el arte y la

ciencia de administrar dinero.

El término finanzas proviene del latin "finis", que significa acabar o
terminar. Las finanzas tienen su origen en la finalizacion de una transaccién
econdémica con la transferencia de recursos financieros (con la transferencia de

dinero se acaba la transaccion).
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Estas transacciones financieras , existieron desde que el hombre creo el
concepto de dinero , pero se establecieron ya en forma a principios de la era
moderna cuando surgieron los primeros prestamistas y comerciantes
estableciendo tratados sobre matematicas financieras donde se mencionaban

temas como el célculo de intereses o el manejo de Estados Financieros.

Las decisiones financieras, como parte del sistema de la empresa, deben
contribuir eficazmente a maxizimar su competitividad; estando presente, en
diferentes momentos, la problematica financiera. Estas decisiones no son un fin
en si mismas, sino una via para alcanzar y mantener la competitividad de la
empresa a todos los niveles posicionarla como una organizacion de clase

mundial.

De manera muy elemental se apunta que las finanzas conforman el area
econdmica dedicada al estudio del funcionamiento de los mercados de

capitales, la oferta y el precio de los activos financieros.

2.2 Informacion Financiera, Punto de Partida parala Toma de
Decisiones.

La informacién financiera juega un papel fundamental para la evaluacién
de las empresas y el cumplimiento de los objetivos globales y financieros, es el
punto de partida para el estudio de la realidad financiera, la financiacién e
inversion de estas y la interpretacion de los hechos financieros en base a un
conjunto de técnicas que conducen y ayudan a la direccibn a tomar buenas
decisiones. El andlisis financiero comienza desde el mismo momento en que se

elaboran los estados financieros.

Los estados financieros contienen el producto final de la contabilidad,

ellos describen la situacion econémico-financiera de una empresa.

El sistema contable reine y presenta informacion acerca del desempefio

y de la posicion de la organizaciéon a través de los estados financieros, para que
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sean utiles y fidedignos deben ser preparados en el tiempo oportuno y ser
revisados y certificados por auditores fiscales.

2.3 Importancia de Analizar los Estados Financieros.

El andlisis de los estados financieros, requiere experiencia y juicio pues
para gestionar eficientemente una empresa 0 un negocio es necesario poseer

informacion sobre su funcionamiento y salud financiera.

El andlisis de los estados financieros constituye una via para lograr
encontrar las causas y atacar los efectos, a través de la aplicacion de técnicas

de analisis.

El analisis tiene de ciencia y de arte. La ciencia esta determinada por le
conjunto de técnicas que se pueden aplicar; el arte esta en la habilidad del
analista para entender y transmitir los resultados con un objetivo vital, servir de

soporte para la toma de decisiones.

Es evidente que de los analisis y diagndsticos econémicos y financieros
sale a relucir la situacion real de la entidad, y es la herramienta inicial dentro del
largo proceso de la toma de decisiones que se continua con el disefio y la
aplicacion de estrategias en aquellas areas en las cuales la organizacion
empresarial debe redimensionar su accionar con vistas a solucionar las

debilidades detectadas.

2.4 Analisis de los Resultados Contables. - Su Finalidad

El andlisis desde un punto de vista general no es otra cosa que el estudio

realizado para separar las distintas partes de un todo.

Ahora bien, este significado, de forma mas ampliado es desde el enfoque
sistémico la técnica cuyo objetivo es la compresion y el tratamiento de cada
problema en relacion con el conjunto de la coyuntura y de la estructura

econdémica general; en el ambito econdmico, son los métodos correctos de

14



interpretacion de la informacion por oposicidn a la que trata de su elaboracion y
de su presentacion y en lo concerniente a la filosofia, un analisis es el método

gue procede de lo compuesto a lo simple.

El andlisis diario de una empresa es una herramienta clave, aunque no la

Gnica, para la gestion correcta de la misma, de ahi su importancia.

2.5 Las Estrategias como Alternativas de Solucion dentro de
la Toma de Decisiones.

El concepto de estrategia es originario del campo militar, pero aparece en
el campo econdmico con la teoria de juegos de la mano de Von Neumann y
Morgensten (1944). En ambos casos es basica la idea de competicion, de

actuacion frente al adversario para lograr unos objetivos determinados.

La estrategia en administracion, es un término dificil de definir y muy
pocos autores coinciden en el significado de la estrategia. Pero la definicion de

estrategia surge de la necesidad de contar con ella.

Los ultimos 20 afios fueron cinco veces mas turbulentos que los ochenta
afios anteriores. Los cambios tecnoldgicos, politicos, la economia global y la
crisis social creciente, confirman que el mundo plantea novedad, diversidad y

transitoriedad.

Este mundo esta lleno de incertidumbre, las variables son cada vez
menos controlables y el valor mas preciado es la especulaciéon. Estos cambios
tienen como limite la creatividad y la innovacion de la gente y esto tiene que ver
con la estrategia. La estrategia es descubrir, no programar, es guiar, no

controlar. Es liderar las ideas.

Muchos autores en los conceptos y teorias aportados hacen referencia a
la palabra estrategia definiéndola como metas u objetivos alcanzar por parte de

las empresas para lograr su mision.
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Por ejemplo, Alfred Chandler Jr. (2000) precisa que ‘“estrategia es
determinar los objetivos y las metas fundamentales a largo plazo, adoptar
politicas correspondientes y asegurar los recursos necesarios para llegar a esas

metas”.

2.6 Decisiones Financieras.

Etimolégicamente la palabra “riesgo” proviene del latin “risicare” que
significa “atreverse”. Sin embargo, en el presente articulo se explicara este
concepto desde el punto de vista financiero, por lo que se puede decir que el

riesgo es la posibilidad de que los resultados reales difieran de los esperados.

Sabiendo que el riesgo es parte inevitable en todo proceso en la toma de
decisiones, tanto a nivel personal como a nivel organizacional, debe medirse en

funcién del beneficio que se puede obtener en cualquier accién que se adopte.

Por lo tanto, el concepto de riesgo también se relaciona con el grado de
incertidumbre de los rendimientos esperados en el futuro, considerando como
férmula basica que esta directamente proporcional al rendimiento, de donde se

desprende la famosa frase “a mayor riesgo, mayor rendimiento”.

Entre los principales factores que elevan o reducen el nivel de riesgo en

una decision financiera, podemos mencionar los siguientes:

1. Mercado: Incumplimiento de la contraparte en una operacion que incluye un

compromiso de pago.

2. Macroecondmicos: Diferencias en los precios de mercado resultantes de

cambios en las variables macroeconémicas, por ejemplo, en tasas de interés.
3. Legales: Incumplimientos que no puedan ser exigibles por medios legales.

4. Operativos: Asociado a fallas en los sistemas, procedimientos, en los

modelos o en las personas que manejan dichos sistemas.
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5. Riesgo pais: Indicador elaborado por las calificadoras de riesgo
internacionales quienes evallan, la capacidad que posee un pais para hacer
frente a sus compromisos de deuda financiera, este es el llamado riesgo
financiero, y de los pagos por la venta de bienes y servicios, conocido como

riesgo comercial.

Este indicador incide en el precio, o tasa de interés, al que los
acreedores externos prestaran dinero al Estado, empresarios y particulares del

pais determinando una sobretasa de interés.

Ejemplo: Los bonos del Tesoro de EEUU que son considerados libre de
riesgo, es decir, este bono paga un interés puro pues no tiene “riesgo pais”, el
bono de una nacion como México tiene “riesgo pais”, ya que paga un “interés

adicional” que retribuye el riesgo asumido al invertir.
Adicionalmente se pueden identificar otros tipos de riesgo como son:

1. El riesgo de que una institucion llegue a fracasar debido a una mala

administracion o a la falta de capital.

2. El riesgo de mala fe presente en un fraude, declaraciones inexactas, ventas
deliberadamente improcedentes o faltas en la divulgacion de informacion de
parte de las instituciones que proporcionan asesoria respecto a un producto

financiero.

3. El riesgo derivado de la dificultad de que un consumidor contrate un producto

0 servicio financiero que no comprenda o0 que no se adapte a sus necesidades.

Al realizar operaciones financieras con instituciones se pueden
considerar otros factores para la disminucién del riesgo, entre las cuales

podemos mencionar:

1. La normatividad que tienen dichas instituciones.
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2. La supervision de dichas normas.
3. El acceso a la informacion de sus productos o servicios

Sin embargo, dos de los principales elementos que intervienen en la

toma de decisiones son la confianza y la informacion.
Para el manejo de incertidumbre:

Las decisiones financieras son probablemente las mas dificiles,
principalmente por las repercusiones inmediatas que tienen por la implicacion
de los recursos monetarios, generalmente escasos ademas de contar en

ocasiones con un alto grado de incertidumbre.

Por lo anterior, se han desarrollado una gran cantidad de métodos
analiticos de decision, los mas sencillos incluyen aspectos puramente
matematicos, mientras que los mas complejos incluyen arboles de decision,
modelos estadisticos basados en teorias de probabilidad y simulaciones. No
obstante, estos métodos tienen la desventaja de requerir inversiones fuertes en

equipo y personal capacitado.

Lo cierto es, que a lo largo de la vida se toman decisiones dia a dia.
Algunas veces no son significativas, pero a medida que pasa el tiempo se
adquieren mas responsabilidades, y las decisiones se tornan cada vez mas
importantes, éstas afectan o benefician nuestra vida y la de la empresa. Es por
ello que para minimizar el riesgo que implica el escoger un camino y no otro, es
indispensable contar con informacién oportuna y confiable con la que se puedan
hacer analisis de sensibilidad para planear diferentes escenarios de tal forma

gue se tome la decision.
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2.7 Opcion de Financiamiento a Corto, Mediano y Largo Plazo.

2.7.1.- Financiamiento a Corto Plazo.

Para una empresa es fundamental la disponibilidad de financiamiento a
corto plazo para su funcionamiento. El financiamiento a corto plazo consiste en
obligaciones que se espera que venzan en menos de un afio y que son
necesarias para sostener gran parte de los activos circulantes de la empresa,
como Efectivo, Cuentas por Cobrar e Inventarios.

Cuando en epigrafes anteriores analizabamos el Presupuesto de Efectivo
y los Estados Financieros Proformas veiamos las necesidades de
financiamiento a corto plazo que podia tener una empresa y al hablar de
administracion del Activo Circulante o Capital de Trabajo se establecia
diferencias entre este y el Capital de Trabajo Neto pues administracion del
capital de trabajo abarca ademas todo lo referente a los Pasivos Circulantes
pues en esta seccion sé hard especial énfasis en estos para demostrar lo que
representa para la empresa una utilizacibn adecuada de las fuentes de

financiamiento a corto plazo para una administracién financiera eficiente.

En consecuencia con los aspectos comentados se realiza el presente

trabajo con los objetivos siguientes:

e Analizar las fuentes de financiamiento a corto plazo existentes.
e Presentar el factoraje como una fuente alternativa de financiamiento para

la empresa.

El crédito a corto plazo es una deuda que generalmente se programa
para ser reembolsada dentro de un afio ya que generalmente es mejor pedir
prestado sobre una base no garantizada, pues los costos de contabilizacién de
los préstamos garantizados frecuentemente son altos pero a su vez representan

un respaldo para recuperar.
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A continuacion se detallan las diferentes fuentes de financiamiento que

pueden ser utilizadas por las empresas:
2.7.1.1.- Fuentes de Financiamiento sin garantias especificas.

Consiste en fondos que consigue la empresa sin comprometer activos

fijos especificos como garantia.

Fuentes de
Financiamiento a
Corto Plazo

Sin Garantias

Especificas
I
| | '
Espontaneas Bancarias Extra.- Bancarias
-Cuentas pgr Pagar -Linea dt? Credlto, | _Documentos
-Pasivos -Convenio de Crédito Negociables
Acumulados Revolvente -Anticipo de
Clientes
-Prestamos
Privados
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2.7.1.1.1.- Cuentas por Pagar.

Representan el crédito en cuenta abierta que ofrecen los proveedores a
la empresa y que se originan generalmente por la compra de materia prima. Es
una fuente de financiamiento comun a casi todas las empresas Incluyen todas
las transacciones en las cuales se compra mercancias, pero no se firma un
documento formal, no se exige a la mayoria de los compradores que pague por
la mercancia a la entrega, sino que permite un periodo de espera antes del
pago. En el acto de compra el comprador al aceptar la mercancia conviene en
pagar al proveedor la suma requerida por las condiciones de venta del
proveedor, las condiciones de pago que se ofrecen en tales transacciones,
normalmente se establecen en la factura del proveedor que a menudo

acompafa la mercancia.
2.7.1.1.2.- Pasivos Acumulados.

Una segunda fuente de financiamiento espontanea a corto plazo para
una empresa son los pasivos acumulados, estos son obligaciones que se crean
por servicios recibidos que aun no han sido pagados, los renglones mas
importantes que acumula una empresa son impuestos y salarios, como los
impuestos son pagos al gobierno la empresa no puede manipular su
acumulacion, sin embargo puede manipular de cierta forma la acumulacion de

los salarios.
2.7.1.1.3.-Linea de crédito.

Es un acuerdo que se celebra entre un banco y un prestatario en el que
se indica el crédito maximo que el banco extendera al prestatario durante un

periodo definido.

Convenio de crédito revolvente: consiste en una linea formal de crédito
gue es usada a menudo por grandes empresas y es muy similar a una linea de
credito regular. Sin embargo, incluye una caracteristica importante distintiva; el
banco tiene la obligacion legal de cumplir con un contrato de crédito revolvente

y recibird un honorario por compromiso.
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2.7.1.1.4.- Documentos negociables.

El documento negociable consiste en una fuente promisoria sin garantias
a corto plazo que emiten empresas de alta reputacion crediticia y solamente
empresas grandes y de incuestionable solidez financiera pueden emitir
documentos negociables.

2.7.1.1.5.- Anticipo de clientes.

Los clientes pueden pagar antes de recibir la totalidad o parte de la

mercancia que tiene intencién de comprar.
2.7.1.1.6.- Préstamos privados.

Pueden obtenerse préstamos sin garantia a corto plazo de los
accionistas de la empresa ya que los que sean adinerados pueden estar

dispuestos a prestar dinero a la empresa para sacarla delante de una crisis.
2.7.1.2.- Fuentes de Financiamiento con garantias especificas.

Consiste en que el prestamista exige una garantia colateral que muy
comunmente tiene la forma de un activo tangible tal como cuentas por cobrar o
inventario. Ademas, el prestamista obtiene participacion de garantia a través de
la legalizacién de un convenio de garantia. Y se utilizan normalmente tres tipos
principales de participacion de garantia en préstamos a corto plazo con garantia
los cuales son: Gravamen abierto, Recibos de depoésito y Préstamos con

certificado de deposito.
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Fuentes de
Financiamiento
a Corto Plazo

Con Garantias
Especificas

Cuentas por
Cobrar

Inventarios

Otras Fuentes

-Pignoracion de
Cuentas por Cobrar.

-Factorizacion de
Cuentas por Cobrar
(Factoring).

- Gravamen Abierto.

|| Recibos de Fideicomiso.

- Recibos de
Almacenamiento.

-Garantia de
Acciones 'y
IBonos.

-Prestamos con
[Codeudor.

-Seguros de Vida

El financiamiento por medio de las cuentas por cobrar implica ya sea la

cesion de las cuentas por cobrar en garantia (pignoracion) o la venta de las

cuentas por cobrar (factoraje).

2.7.1.2.1.- Pignoracion de cuentas por cobrar.

La cesion de la cuentas por cobrar en garantia se caracteriza por el

hecho de que el prestamista no solamente tiene derechos sobre las cuentas por

cobrar sino que también tiene recurso legal hacia el prestatario.
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2.7.1.2.2.- Factorizacion de cuentas por cobrar (Factoring).

e Diccionario de Economia y Administracion: define el factoraje como la venta
de las cuentas por cobrar. Una empresa puede convertir sus facturas en
dinero cediéndole sus derechos a un Factor o a una Sociedad de Factoring,
la cual descuenta o anticipa el importe a la empresa una vez deducidos los
intereses.

e Lawrence J. Gitman, en Fundamentos de Administracion Financiera: el
Factoring implica la venta directa de las cuentas por cobrar de una empresa
a un Factor o Institucion Financiera.

e BDF Factoring S.A. lo define como financiamiento a corto plazo respaldado
fundamentalmente por documentos mercantiles comunes de crédito tales
como: facturas, pagarés, cheques, contratos y otros documentos
mercantiles.

e Centro Universitario de Ciencias Econdmicas de México: el factoraje es un
servicio especializado utilizado por un nimero de empresas, que consiste en
la conversién inmediata de sus cuentas por cobrar no vencidas en efectivo,
de tal forma que ofrece de manera agil la liquidez necesaria al capital de
trabajo de negocios.

e J. Fred Weston lo define como una forma de financiacion mediante la
compra de las cuentas por cobrar por el Factor sin responsabilidad para el
prestatario (vendedor). EI comprador de los bienes es notificado de la
transferencia y hace el pago directamente al Factor. La empresa que hace
de Factor asume el riesgo de falta de pago por cuentas malas, por lo que
debe verificar el crédito, asi puede decirse acertadamente que los factores
no solo proporcionan dinero, sino también un departamento de crédito para
el prestatario.

¢ Enciclopedia del Management: define el Factoring con el nombre de Cobro
de Deudas, lo que consiste en la compra de cuentas por cobrar, siendo el
comprador un agente comisionado, quien asume el riesgo del crédito.

e Factor Chain International (FC) : define el Factoring como la cesion a un
intermediario financiero denominado Factor, del derecho del cobro de los
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créditos concedidos a los clientes, a un costo establecido de antemano,
pudiendo asumir, o no, el riesgo de la operacion.

e Ministerio de Finanzas y Precios de Cuba: trata el Factoring como un
contrato de cesion o venta de las cuentas por cobrar que posee una entidad
(cliente) a una entidad financiera o bancaria especializada en estos servicios
(Factor), correspondiente a ventas de productos que no merman con

facilidad y cuyas fechas de cobro estan pactadas a corto plazo.

Una vez analizadas las definiciones anteriores puede decirse que el
Factoring es una variante de financiamiento que se ejecuta mediante un
contrato de venta de las cuentas por cobrar. Es una operacion consistente en el
adelanto de efectivo contra facturas originadas por operaciones comerciales, e
incluye la cesion al factor de los derechos de cobro para que éste realice la

cobranza a cuenta y representacion del cliente.

Las operaciones de Factoring pueden ser realizadas por entidades de
financiacion o por entidades de crédito: bancos, cajas de ahorros y cooperativas

de crédito.
Ventajas.

e Saneamiento de la cartera de clientes.

e Para el personal directivo, ahorro de tiempo empleado en supervisar y
dirigir la organizacion de una contabilidad de ventas.

¢ No endeudamiento: compra en firme y sin recurso.

e Permite recibir anticipos de los créditos cedidos.

e Simplifica la contabilidad, ya que mediante el contrato de Factoring el
usuario pasa a tener un solo cliente, que paga al contado.

e Permite la maxima movilizacion de la cartera de deudores y garantiza el
cobro de todos ellos.

e Ahorro de tiempo, ahorro de gastos, y precision de la obtencion de

informes.

25


http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/coad/coad.shtml#costo
http://www.monografias.com/trabajos16/finanzas-operativas/finanzas-operativas.shtml
http://www.monografias.com/trabajos16/fijacion-precios/fijacion-precios.shtml#ANTECED
http://www.monografias.com/trabajos11/sercli/sercli.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/evintven/evintven.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/elproduc/elproduc.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/bancs/bancs.shtml
http://www.monografias.com/trabajos36/cooperativas/cooperativas.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/fuper/fuper.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/ahorro-inversion/ahorro-inversion.shtml
http://www.monografias.com/trabajos901/evolucion-historica-concepciones-tiempo/evolucion-historica-concepciones-tiempo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos6/napro/napro.shtml
http://www.monografias.com/Administracion_y_Finanzas/Contabilidad/
http://www.monografias.com/trabajos10/rega/rega.shtml#ga
http://www.monografias.com/trabajos14/informeauditoria/informeauditoria.shtml

e Puede ser utilizado como una fuente de financiacion y obtencion de

recursos circulantes.

Inconvenientes.

e Costeo elevado. Concretamente el tipo de interés aplicado es mayor que

el descuento comercial convencional.
e El factor puede no aceptar algunos de los documentos de su cliente.

¢ Quedan excluidas las operaciones relativas a productos perecederos las

de a largo plazo (mas de 180 dias).

e El cliente queda sujeto al criterio de la sociedad factor para evaluar el

riesgo de los distintos compradores.

Una cantidad sustancial de créditos se encuentra garantizada por los
inventarios de los negocios por lo que si una empresa presenta un riesgo de
crédito relativamente bueno con la existencia del inventario puede ser una base

suficiente para recibir un préstamo no garantizado.

Sin embargo, cuando una empresa representa un riesgo relativamente
malo, la institucion de préstamo puede insistir en la obtencion de una garantia

bajo la forma de un gravamen contra el inventario.
2.7.1.2.3.- Gravamen abierto.

Proporciona ala institucion de préstamo un gravamen contra los
inventarios del prestatario, sin embargo el prestatario tendra la libertad de
vender los inventarios, y de tal forma el valor de la garantia colateral podra

verse reducido por debajo del nivel que existia cuando se concedio el préstamo.
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2.7.1.2.4.- Recibos de fideicomiso.

Es un instrumento que reconoce que el bien se mantiene en fideicomiso
para el prestamista en cual firma y entrega un recibo de fideicomiso por los
bienes. Estos pueden ser almacenados en un almacén publico o mantenerse en

las instalaciones del prestatario.
2.7.1.2.5.- Recibos de almacenamiento.

Representa otra forma de usar el inventario como garantia colateral.
Consiste en un convenio en virtud del cual el prestamista emplea una tercera
parte para que ejerza el control sobre el inventario del prestatario y para que

actué como agente del prestamista.
2.7.1.2.6.- Garantia de acciones y bonos.

Las acciones y ciertos tipos de bonos que se emiten al portador se
pueden ceder como garantia para un préstamo ademas es natural que el
prestamista esté interesado en aceptar como garantia las acciones y bonos que

tengan un mercado facil y un precio estable en el mercado.

Pueden emitirse acciones con prima y bajo el par y otros tipos de bonos:

bonos de deuda, subordinados, hipotecarios y bajo descuento entre otros.
2.7.1.2.7.- Préstamos con codeudor.

Los préstamos con fiadores originan cuando un tercero firma como fiador
para garantizar el préstamo donde si el prestatario no cumple el fiador es

responsable por el préstamo y debe garantizar una adecuada solidez financiera.
2.7.1.2.8.- Seguros de vida.

Es la cobertura que estipula el pago de una suma asegurada al momento
de fallecer el asegurado ya sea por causa natural o accidental, durante la

vigencia de la misma.
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Tipos de seguros de vida:

e temporal fijo.

e Vida entera.

e Colectivos de vida.

e Vida prima Ahorro.

e Accidente e invalidez.

e Beneficio de muerte adelantada.

e Renta.

2.7.2.- Financiamientos a Largo Plazo.

2.7.2.1.- Hipoteca.

Es un traslado condicionado de propiedad que es otorgado por el
prestatario (deudor) al prestamista (acreedor) a fin de garantiza el pago del
préstamo.

Importancia.

Es importante sefialar que una hipoteca no es una obligacién a pagar ya
que el deudor es el que otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe, en
caso de que el prestamista no cancele dicha hipoteca, la misma le sera

arrebatada y pasard a manos del prestatario.

Vale destacar que la finalidad de las hipotecas por parte del prestamista
es obtener algun activo fijo, mientras que para el prestatario es el tener
seguridad de pago por medio de dicha hipoteca asi como el obtener ganancia

de la misma por medio de los interese generados.
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Ventajas.

e Para el prestatario le es rentable debido a la posibilidad de obtener ganancia
por medio de los intereses generados de dicha operacion.

e Da seguridad al prestatario de no obtener perdida al otorgar el préstamo.

e El prestamista tiene la posibilidad de adquirir un bien.

Desventajas.
e Al prestamista le genera una obligacion ante terceros.

e Existe riesgo de surgir cierta intervencion legal debido a falta de pago.

Formas de Utilizacion.

La hipoteca confiere al acreedor una participacion en el bien. El acreedor
tendra acudir al tribunal y lograr que la mercancia se venda por orden de éste
para, es decir, que el bien no pasa a ser del prestamista hasta que no haya sido
cancelado el préstamo. Este tipo de financiamiento por lo general es realizado
por medio de los bancos.
2.7.2.2.- Acciones.

Las acciones representan la participacion patrimonial o de capital de un
accionista dentro de la organizacion a la que pertenece.

Importancia.

Son de mucha importancia ya que miden el nivel de participacion y lo que
le corresponde a un accionista por parte de la organizacion a la que representa,
bien sea por concepto de dividendos, derechos de los accionistas, derechos

preferenciales, etc.
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Ventajas.
e Las acciones preferentes dan el énfasis deseado al ingreso.
e Las acciones preferentes son particularmente Utiles para las

negociaciones de fusion y adquisicion de empresas.

Desventajas.
e El empleo de las acciones diluye el control de los actuales accionistas.

e El costo de emisidn de acciones es alto.

Formas de Utilizacion.

Las acciones se clasifican en Acciones Preferentes que son aquellas que
forman parte del capital contable de la empresa y su posesion da derecho a las
utilidades después de impuesto de la empresa, hasta cierta cantidad, y a los
activos de la misma. También hasta cierta cantidad, en caso de liquidacion; Y
por otro lado se encuentran las Acciones Comunes que representan la
participacion residual que confiere al tenedor un derecho sobre las utilidades y
los activos de la empresa, después de haberse satisfecho las reclamaciones
prioritarias por parte de los accionistas preferentes. Por esta razon se entiende
que la prioridad de las acciones preferentes supera a las de las acciones
comunes. Sin embargo, ambos tipos de acciones se asemejan en que el
dividendo se puede omitir, en que las dos forman parte del capital contable de

la empresa y ambas tienen fecha de vencimiento.

¢, Qué elementos se deben considerar respecto al empleo de las Acciones

Preferentes o en su defecto Comunes?
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Se debe tomar aquella que sea la mas apropiada como fuente de

recurso a largo plazo para el inversionista.

¢, Coémo vender las Acciones?

Las emisiones mas recientes se venden a través de un suscriptor, el
meétodo utilizado para vender las nuevas emisiones de acciones es el derecho
de suscripcion el cual se hace por medio de un corredor de inversiones.

Después de haber vendido las acciones, la empresa tendra que cuidar su
valor y considerar operaciones tales como el aumento del nimero de acciones,

la disminucion del nimero de acciones, el listado y la recompra.

2.7.2.3.- Bonos.

Es un instrumento escrito en la forma de una promesa incondicional,
certificada, en la cual el prestatario promete pagar una suma especificada en
una futura fecha determinada, en union a los intereses a una tasa determinada

y en fechas determinadas.

Importancia.

Cuando una sociedad anénima tiene necesidad de fondos adicionales a
largo plazo se ve en el caso de tener que decidir entre la emision de acciones
adicionales del capital o de obtener préstamo expidiendo evidencia del adeudo
en la forma de bonos. La emision de bonos puede ser ventajosa si los actuales
accionistas prefieren no compartir su propiedad y las utilidades de la empresa
con nuevos accionistas. El derecho de emitir bonos se deriva de la facultad para

tomar dinero prestado que la ley otorga a las sociedades andnimas.

El tenedor de un bono es un acreedor; un accionista es un propietario.
Debido a que la mayor parte de los bonos tienen que estar respaldados por

activos fijos tangibles de la empresa emisora, el propietario de un bono
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posiblemente goce de mayor proteccion a su inversion, el tipo de interés
gue se paga sobre los bonos es, por lo general, inferior a la tasa de dividendos

que reciben las acciones de una empresa.

Ventajas.
e Los bonos son faciles de vender ya que sus costos son menores.
e El empleo de los bonos no diluye el control de los actuales accionistas.

e Mejoran la liquidez y la situacion de capital de trabajo de la empresa.

Desventajas.
e La empresa debe ser cuidadosa al momento de invertir dentro de este

mercado

Formas de Utilizacion.

Cada emision de bonos esta asegurada por una hipoteca conocida como

"Escritura de Fideicomiso".

El tenedor del bono recibe una reclamacién o gravamen en contra de la
propiedad que ha sido ofrecida como seguridad para el préstamo. Si el
préstamo no es cubierto por el prestatario, la organizacién que el fideicomiso
puede iniciar accion legal a fin de que se saque a remate la propiedad

hipotecada y el valor obtenido de la venta sea aplicada al pago del a deudo.

Al momento de hacerse los arreglos para la expedicion e bonos, la
empresa prestataria no conoce los nombres de los futuros propietarios de los
bonos debido a que éstos seran emitidos por medio de un banco y pueden ser
transferidos, mas adelante, de mano en mano. En consecuencia la escritura de
fideicomiso de estos bonos no puede mencionar a los acreedores, como se

hace cuando se trata de una hipoteca directa entre dos personas. La empresa
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prestataria escoge como representantes de los futuros propietarios de bonos a
un banco o una organizacién financiera para hacerse cargo del fideicomiso.
La escritura de fideicomiso transfiere condicionalmente el titulo sobre la
propiedad hipotecada al fideicomisario.

Por otra parte, los egresos por intereses sobre un bono son cargos fijos
el prestatario que deben ser cubiertos a su vencimiento si es que se desea
evitar una posible cancelacién anticipada del préstamo. Los intereses sobre los
bonos tienen que pagarse a las fechas especificadas en los contratos; los
dividendos sobre las acciones se declaran a discrecion del consejo directivo de
la empresa. Por lo tanto, cuando una empresa expide bonos debe estar bien
segura de que el uso del dinero tomado en préstamo resultar4 en una en una
utilidad neta que sea superior al costo de los intereses del propio préstamo.

2.7.2.4.- Arrendamiento Financiero.

Es un contrato que se negocia entre el propietario de los
bienes(acreedor) y la empresa (arrendatario) a la cual se le permite el uso de
esos bienes durante un periodo determinado y mediante el pago de una renta
especifica, sus estipulaciones pueden variar segun la situacion y las

necesidades de cada una de las partes.

Importancia.

La importancia del arrendamiento es la flexibilidad que presta para la
empresa ya que no se limitan sus posibilidades de adoptar un cambio de planes
inmediato o de emprender una accion no prevista con el fin de aprovechar una
buena oportunidad o de ajustarse a los cambios que ocurran e el medio de la

operacion.

El arrendamiento se presta al financiamiento por partes, lo que permite a

la empresa recurrir a este medio para adquirir pequefios activos.
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Por otra parte, los pagos de arrendamiento son deducibles del impuesto

como gasto de operacion, por lo tanto la empresa tiene mayor deduccién fiscal

cuando toma el arrendamiento. Para la empresa marginal el arrendamiento es

la Unica forma de financiar la adquisicion de activo. El riesgo se reduce porque

la propiedad queda con el arrendado, y éste puede estar dispuesto a operar

cuando otros acreedores rehdsan a financiar la empresa. Esto facilita

considerablemente la reorganizacion de la empresa.

Ventajas.

Es en financiamiento bastante flexible para las empresas debido a las
oportunidades que ofrece
Evita riesgo de una rapida obsolescencia para la empresa ya que el
activo no pertenece a ella.
Los arrendamientos dan oportunidades a las empresas pequefias en

caso de quiebra.

Desventajas.

Algunas empresas usan el arrendamiento para como medio para eludir
las restricciones presupuestarias cuando el capital se encuentra
racionado.
Un contrato de arrendamiento obliga una tasa costo por concepto de
intereses.
La principal desventaja del arrendamiento es que resulta mas costoso

gue la compra de activo.

Forma de Utilizacion.

Consiste en dar un préstamo a plazo con pagos periédicos obligatorios

que se efecttan en el transcurso de un plazo determinado, generalmente igual

0 menor que la vida estimada del activo arrendado. El arrendatario (la empresa)
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pierde el derecho sobre el valor de rescate del activo (que conservara en
cambio cuando lo haya comprado).

La mayoria de los arrendamientos son incancelables, lo cual significa que
la empresa estd obligada a continuar con los pagos que se acuerden aun
cuando abandone el activo por no necesitarlo mas. En todo caso, un
arrendamiento no cancelable es tan obligatorio para la empresa como los pagos

de los intereses que se compromete.

Una caracteristica distintiva del arrendamiento financiero es que la
empresa (arrendatario) conviene en conservar el activo aunque la propiedad del

mismo corresponda al arrendador.

Mientras dure el arrendamiento, el importe total de los pagos excedera al
precio original de compra, porque la renta no solo debe restituir el desembolso
original del arrendador, sino también producir intereses por los recursos que se

comprometen durante la vida del activo.

Las empresas que no hayan alcanzado niveles de competitividad 6 que
pretendan desarrollarse en otros mercados, requeriran promover y financiar
nuevos proyectos para realizar inversiones adicionales en sus plantas para
eficientar sus niveles productivos hasta niveles de competencia, para lo cual
requeriran soluciones de financiamiento con costos competitivos, como los que

tienen otras empresas.

Un ejemplo es la compra de un nuevo edificio que aumentara la
capacidad o la compra de una maquinaria que hara manufactura mas eficiente y
menos costoso. Los préstamos a largo plazo usualmente son pagados de las

ganancias.

El proceso que debe seguirse en las decisiones de crédito para este tipo
de financiamientos, implica basarse en el andlisis y evaluacion de las

condiciones econdmicas de los diferentes mercados, lo que permitira definir la
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viabilidad econdomica y financiera de los proyectos. El destino de los
financiamientos a largo plazo debe corresponder a inversiones que tengan ese

mismo caracter.

2.7.2.5.- Crédito de Habilitacién 6 Avio.

Es un contrato en el cual el acreditado queda obligado a invertir el
importe del crédito, precisamente en la adquisicion de materias primas y
materiales en el pago de los jornales, salarios y gastos directos de explotaciéon
indispensablemente para los fines de su empresa.

Las ventajas que ofrecen éste tipo de préstamo es: un plazo mayor de
180 dias, y la seguridad de contar con fondos durante un plazo determinado.

2.7.2.6.- Crédito Refaccionario.

Es una operaciéon de crédito por medio de la cual una institucion
facultada para hacerla, otorga un financiamiento a una persona dedicada a
actividades de tipo industrial y agrario, para robustecer 6 acrecentar el activo fijo

de su empresa, con el fin de elevar 6 mejorar la produccién.

2.7.2.7.- Crédito Hipotecario.

Son pasivos contratados con instituciones de crédito, para ser aplicados
en proyectos de inversion en los que involucra el crecimiento, la expansion de
capacidad productiva, reubicaciones modernizaciones de plantas o proyectos

para nuevos productos.

El fideicomiso es un acto juridico que debe constar por escrito, y por el
cual una persona denominada fideicomitente destina uno o varios bienes, a un
fin licito determinado, en beneficio de otra persona llamada fideicomisario
encomendando su realizacion a una institucion bancaria llamada fiduciaria,

recibiendo ésta la titularidad de los bienes, Unicamente con las limitaciones de
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los derechos adquiridos con anterioridad a la constitucion del mismo fideicomiso
por las partes O por terceros, y con las que expresamente se reserve el

fideicomitente y las que para €l se deriven el propio fideicomiso.

De otro lado la institucion bancaria adquiere los derechos que se
requieran para el cumplimiento del fin, y la obligacién de solo dedicarles al
objetivo que se establezca al respecto debiendo devolver los que se encuentran

en su poder al extinguirse el fideicomiso salvo pacto valido en sentido diverso.

2.7.2.8.- Emisién de Acciones.

Las acciones son titulos corporativos cuya principal funcién es atribuir al
tenedor de la misma calidad de miembro de una corporacion: son titulos que se
expiden de manera seriada y nominativa, son esencialmente especulativas,
quien adquiere una accidbn no sabe cuanto ganara, ya que se somete al
resultado de los negocios que realice la sociedad, y de la manera en que la
asamblea que realice la sociedad, y de la manera en que la asamblea decide
distribuir los dividendos.

2.7.2.9.- Emision de Obligaciones.

Las obligaciones son titulos de crédito que representan en forma
proporcional, el pasivo contraido por una empresa, por el crédito obtenido a
través de los desembolsos hechos por sus acreedores.

Las sociedades anénimas pueden emitir obligaciones que representen la
participacion individual de sus tenedores en crédito colectivo constituido a cargo

de la sociedad emisora.
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2.8 Aplicacién de un Analisis Financiero.

El nuevo estilo de direccion de la economia de las empresas que
presupone el perfeccionamiento de la empresa, ha creado las bases para que
las empresas puedan desarrollar de forma organizada todas las
transformaciones necesarias que permitan lograr una gestion econdmica,

eficiente y eficaz.

La globalizacion afecta cada vez en mayor grado a las actividades de las
empresas e introduce nuevas variables en la direccion empresarial. Puesto a lo
anterior, se describe un analisis econémico-financiero a través de las siguientes
técnicas:

a) Andlisis comparativo u horizontal

b) Andlisis porcentual o vertical

c) Andlisis de las razones financieras

d) El sistema du-pont para el andlisis financiero
e) Cuadrante de navegacion

f) Equilibrio financiero

g) Métodos de planeacion financiera

h) Métodos de regresion

i) Métodos de porcentaje de ventas

j) Estados financieros pro forma

k) Analisis general de todas las cuentas de balance

Este nuevo estilo de direccion de la economia de una empresa, se
respalda por todo el mercado nacional, dado a que las empresas argumentan
que es la mejor forma de estar al dia junto con la globalizacion y sus

demasiados cambios financieros.
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Las empresas nacionales exigen que todos los negocios tengan con que
cubrir sus gastos con sus ingresos y aparte generar un margen de utilidad para
gue sean cada vez mas eficientes, competitivas y que la empresa tenga sus
reservas de margen racional para su mejor funcionamiento, y a su vez
comprobando que todos los mercados nacionales tienen muy en cuenta el

perfeccionamiento empresarial a nivel globalizado.

2.9 Tomade Decisiones y su Aplicacion Correcta.

La toma de decisiones se define como la seleccion de un curso de
acciones entre alternativas, es decir que existe un plan un compromiso de

recursos de direccion o reputacion.

En ocasiones los ingenieros consideran la toma de decisiones como su
trabajo principal ya que tienen que seleccionar constantemente qué se hace,

quien lo hace y cuando, donde e incluso como se haré.

Sin embargo, la toma de decisiones es sélo un paso de la planeacion ya
que forma la parte esencial de los procesos que se siguen para elaboracion de
los objetivos o0 metas trazadas a seguir. Rara vez se puede juzgar sélo un curso
de accién, porque practicamente cada decision tiene que estar engranada con

otros planes.
El proceso que conduce a la toma de decision:

1. Elaboracién de premisas.

2. ldentificacion de alternativas.

3. Evaluacién de las alternativas, en términos de metas que se desea
alcanzar.

4. Seleccion de una alternativa, es decir tomar una decision.

Las personas que actuan o deciden racionalmente estan intentando
alcanzar alguna meta que no se puede lograr sin accion. Necesitan comprender

en forma clara los cursos alternativos mediante los cuales se puede alcanzar
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una meta de acuerdo a las circunstancias y limitaciones existentes. Se necesita
también la informacién y la capacidad para analizar y evaluar las alternativas de
acuerdo con la meta deseada. Por ultimo, necesitan tener el deseo de llegar a
la mejor solucion mediante la seleccion de la alternativa que satisfaga de un

modo mas efectivo el logro de la meta.

Es raro que las personas logren una racionalidad completa, en particular

en la administracion como en la ingenieria.

1. En primer lugar, como nadie puede tomar decisiones que afecten el
pasado, las decisiones tienen que operara para el futuro.

2. Es dificil reconocer todas las alternativas que se pudieran seguir para
alcanzar una meta; esto es cierto cuando en especial la toma de
decisiones incluye oportunidades de hacer algo que no se ha hecho
antes. Es mas, en la mayor parte de los casos no se pueden analizar
todas las alternativas e incluso con las técnicas analiticas y las

computadoras masa modernas disponibles.

Una decision programada se aplica a problemas estructurados o de
rutina. Los operadores de tomos tienen especificaciones y reglas que les
sefalan si la pieza que han hecho es aceptable, si tiene que desecharse o si se

tiene que procesar de nuevo.

Las decisiones no programadas se usan para situaciones no
programadas, nuevas y mal definidas, de naturaleza no repetitivas.
En realidad, las decisiones estratégicas son, en general, decisiones no

programadas, puesto que requieren juicios subjetivos.

La mayoria de las decisiones no son ni completamente programadas ni
completamente no programadas; son una combinacion de ambas. La mayor
parte de las decisiones no programadas las toman los gerentes del nivel mas
alto, esto es porque los gerentes de ese nivel tienen que hacer frente a los

problemas no estructurados.
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2.10 Enfoques Modernos en la Toma de Decisiones. Bajo

Condiciones de Incertidumbre.

1. Andlisis de Riesgo. - practicamente cada decisibn se basa en a la
interaccion de variables importantes, muchas de las cuales tienen un
elemento de incertidumbre, pero quizas un grado bastante alto de
probabilidad. por lo tanto, la sensatez de lanzar un nuevo producto
podria desprender de varias variables criticas: el costo de producto, la
inversiéon del capital, el precio que se puede fijar, el tamafio del mercado
potencial y la participacién del mercado total.

2. Arboles de Decision presentan los puntos de decision, los
acontecimientos fortuitos y las probabilidades existentes en los diversos

cursos que se podrian seguir.

El enfoque del arbol de decision hace posible observar, al menos las
principales alternativas y el hecho de que las decisiones posteriormente

dependan de acontecimientos en el futuro.

Ejemplo: Los gerentes también pueden comprender la verdadera

probabilidad de una decisién que conduzca a los resultados deseados.

Una cosa es cierta los arboles de decision y técnicas similares de
decision reubican criterios amplios con un centro de atencion sobre los
elementos importantes de una decision, hacen resaltar premisas que con
frecuencia estan escondidas y muestran el proceso de razonamiento mediante

el cual se toman las decisiones bajo incertidumbre.

1. Teorias De La Referencia se basa en las ideas de que las actitudes de
las personas hacia el riesgo variaran.
2. La probabilidad puramente estadistica, como se aplican a la toma de

decisiones, descansan sobre la suposicion de que los encargados de
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tomar las decisiones las seguiran. Podria parecer razonable que si
existiera una posibilidad del 60% de que la decision sea cierta, una
persona la tomaria. Sin embargo, esto no es necesariamente cierto, pues
el riesgo de estar equivocados es del 40%, quizas la persona no desee

correr este riesgo.

2.11 Inversion.

La inversion es el acto mediante el cual se cambia una satisfaccion
inmediata y cierta, por una esperanza, que se adquirirA a cambio de una
adecuada compensacion y de la que soporte el bien en que se invierte. La
inversion se hace con la esperanza de una recompensa en el futuro. La
inversion se refiere al empleo de un capital en algun tipo de actividad o negocio
con el objetivo de incrementarlo. Dicho de otra manera, consiste en posponer al

futuro un posible consumo.

Representan colocaciones de dinero sobre las cuales una empresa
espera obtener algun rendimiento a futuro, ya sea, por la realizaciéon de un
interés, dividendo o mediante la venta a un mayor valor a su costo de

adquisicién

En el caso particular de inversion financiera los recursos se colocan en
titulos, valores y demas documentos financieros, a cargo de otros entes, con el
objeto de aumentar los excedentes disponibles por medio de la percepcion de

rendimientos, dividendos, variaciones de mercado y otros conceptos.

Una inversion puede reducirse a las corrientes de pagos e ingresos que

origina considerado cada uno en el momento preciso en que se produce.

Las inversiones bien sea a corto o a largo plazo, representan
colocaciones que la empresa realiza para obtener un rendimiento de ellos o
bien recibir dividendos que ayuden a aumentar el capital de la empresa. Las

inversiones a corto plazo si se quiere son colocaciones que son practicamente
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efectivas en cualquier momento a diferencia de las de largo plazo que
representan un poco mas de riesgo dentro del mercado. Aunque el precio del
mercado de un bono puede fluctuar de un dia a otro, se puede tener certeza de
gue cuando la fecha de vencimiento llega, el precio de mercado sera igual al
valor de vencimiento del bono. Las acciones, por otro lado, no tienen valores de
vencimiento. Cuando el precio del mercado de una accién baja, no hay forma

cierta para afirmar si la disminucién sera temporal o permanente.

Por esta razon, diferentes normas de valuacion se aplican para
contabilizar las inversiones en valores de deudas negociables (bonos) y en
valores patrimoniales negociables (acciones). Cuando los bonos se emiten con
descuento, el valor de vencimiento de los bonos excedera el valor prestado
originalmente. Por lo tanto, el descuento puede ser considerado puede ser
considerado como un cargo de intereses incluido en el valor de vencimiento de
los bonos. La amortizacion de este descuento durante la vida de la emision de

bonos aumenta el gasto periédico de intereses.
2.12 Inversiones Temporales.

Generalmente las inversiones temporales consisten en documentos a
corto plazo (certificados de deposito, bonos tesoreria y documentos
negociables), valores negociables de deuda (bonos del gobierno y de
companias) y valores negociables de capital (acciones preferentes y comunes),

adquiridos con efectivo que no se necesita de inmediato para las operaciones.

Estas inversiones se pueden mantener temporalmente, en vez de tener
el efectivo, y se pueden convertir rapidamente en efectivo cuando las

financieras del momento hagan deseable esa conversion.
2.13 Inversiones a Largo Plazo.

Son colocaciones de dinero en las cuales una empresa o entidad, decide
mantenerlas por un periodo mayor a un afio o al ciclo de operaciones, contando

a partir de la fecha de presentacion del balance general.
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2.14 Diferencias entre Inversiones Temporales e Inversiones a

Largo Plazo.
Inversiones temporales

Consisten en documentos a corto plazo

Las acciones se venden con mas

facilidad.

Se convierten en efectivo cuando se

necesite.

Las transacciones de las inversiones
permanentes deben manejarse a traves

de cuentas de cheques.

Consisten en documentos a corto plazo
(certificados de deposito, bonos tesoreria

y documentos negociables)

Inversiones a largo plazo

Son colocaciones de dinero en

plazos mayores de un afio.

Las acciones adquiridas a cambio de

valores que no son efectivo.

No estan disponibles facilmente
porque no estan compuestas de

efectivo sino por bienes.

El principal objetivo es aumentar su
propia utilidad, lo que puede lograr
1) directamente a través del recibo
de dividendos o intereses de su
inversion o por alza en el valor de
mercado de sus valores, o 2)
indirectamente, creando y
asegurando buenas relaciones de
operacion entre las compafias y
mejorando asi el rendimiento de su

inversion.

Consisten en valores de compainiias:
bonos de varios tipos, acciones

preferentes y acciones comunes.
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2.15 Financiacion.

Es el acto de constituir el capital necesario para fundar una empresa o
para transformarla en otra mayor, o de surtir de fondos para llevar a cabo una
operacion o respaldar un negocio. Fuentes de recursos de que dispone la
empresa tanto propios como ajenos, detallados en el pasivo y materializados

como inversiones en el activo.

Es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar a cabo una
actividad econdmica, con la caracteristica de que generalmente se trata de
sumas tomadas a préstamo que complementan los recursos propios. Recursos
financieros que el gobierno obtiene para cubrir un déficit presupuestario. El
financiamiento se contrata dentro o fuera del pais a través de créditos,
empréstitos y otras obligaciones derivadas de la suscripcion o emision de titulos

de crédito o cualquier otro documento pagadero a plazo.

2.16 Equilibrio Financiero.

El equilibrio financiero se producird cuando exista una conjuncién entre la

fuerza de Activa hacia la liquidez y la del Pasivo hacia la exigibilidad.

El equilibrio financiero esta relacionado con las adecuadas proporciones
gue deben existir entre las distintas fuentes de financiamiento que una entidad

tiene a su disposicion.

Una politica coherente en este sentido explica a su vez la compensacion
entre riesgo y rendimiento, ya que una mayor cantidad de deudas aumenta el
riesgo de no alcanzar las utilidades proyectadas por la empresa, sin embargo, Si
el endeudamiento es alto conduce a una tasa de rendimiento mayor, por tanto,
el equilibrio financiero se obtiene cuando se logra un equilibrio entre riesgo y
rendimiento de modo tal que maximizando los resultados de la empresa, con un

nivel de riesgo aceptable, se compatibilice con su grado de aversion al riesgo.
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Por lo tanto existen factores que influyen de manera decisiva en el equilibrio
financiero, dentro de ellas podemos sefalar:

e El riesgo inherente a la actividad propia de la empresa, aun cuando no
utilizara como fuente de financiamiento las deudas.

e La posicién de la administracion de la empresa en cuanto a ser mas o
menos agresivos en sus esfuerzos por obtener utilidades.

e Teniendo en cuenta lo expresado anteriormente y llevando este analisis
al Balance General, se lograra el equilibrio partiendo del establecimiento
de una correlacién entre la estructura econémica de la empresa y su
estructura financiera.

e Entonces se considera que una empresa se encuentra en equilibrio
financiero cuando los recursos permanentes (propios y ajenos a largo
plazo) financian sus activos fijos y los recursos a corto plazo o pasivos

circulantes se compensan con el activo circulante.

2.17 Apalancamiento Financiero.

Es el efecto que introduce el endeudamiento sobre la rentabilidad de los
capitales propios. La variacion resulta mas que proporcional que la que se
produce en la rentabilidad de las inversiones. La condicién necesaria para que
se produzca el apalancamiento amplificador es que la rentabilidad de las

inversiones sea mayor que el tipo de interés de las deudas.

Se denomina apalancamiento a la posibilidad de financiar determinadas
compras de activos sin la necesidad de contar con el dinero de la operacion en

el momento presente

Es un indicador del nivel de endeudamiento de una organizacion en
relacion con su activo o patrimonio. Consiste en utilizacion de la deuda para
aumentar la rentabilidad esperada del capital propio. Se mide como la relacion

entre deuda a largo plazo més capital propio.
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Se considera como una herramienta, técnica o habilidad del
administrador, para utilizar el costo por el interés financieros para maximizar
utilidades netas por efecto de los cambios en las Utilidades de operacion de una

empresa.

Es decir: los intereses por préstamos actian como una palanca, contra la
cual las utilidades de operacion trabajan para generar cambios significativos en

las utilidades netas de una empresa.

En resumen, debemos entender por apalancamiento financiera, la
utilizaciéon de fondos obtenidos por préstamos a un costo fijo maximo, para

maximizar utilidades netas de una empresa.

Efecto que se produce en la estructura financiera de las empresas como
consecuencia de la utilizacion de fondos propios o0 ajenos para Su
financiamiento. Razon resultante de dividir el pasivo entre el capital contable.
Mejoramiento de la rentabilidad de una empresa a través del cambio en su

estructura financiera y operativa.

El apalancamiento financiero mide el efecto de la relacién entre el
porcentaje de crecimiento de la utilidad antes de intereses e impuestos y el
porcentaje de crecimiento de la deuda, o bien el numero de veces que UAIT

contiene la carga de la deuda.

A mayor apalancamiento, mayor riesgo, ya que se refiere una

contribucion marginal que permita cubrir los costos fijos.

Apalancamiento es el resultado del uso de activos o fondos de costo fijo

para aumentar los rendimientos para los duefios de la empresa.
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CAPITULO Il

PROCEDIMIENTO PARA LA REALIZACION DE UN
DIAGNOSTICO ECONOMICO-ADMINISTRATIVO Y PARA LA
APLICACION DE ESTRATEGIAS FINANCIERAS EN EL AREA DE
RESULTADOS CLAVES DE LA ECONOMIA'Y LAS FINANZAS.

3.1 Liquidez.

La liquidez es uno de los aspectos de mayor recuperacion desde el punto
de vista financiero en todas las empresas, en ciertas empresas es uno de los
elementos decisivos para mantener la operacion.

Una manera que debe aplicar la gerencia financiera en especial la razén
corriente y la prueba acida; ademas debe ser complementado con herramientas
financieras que permitan valorar la liquidez en sus aspectos dinamicos como el
ciclo de caja.

El objetivo de las razones financieras es mencionar y explicar la
capacidad de pago para cubrir sus obligaciones en el corto plazo y su
herramienta financiera es el presupuesto de efectivo; el cual arroja el sobrante o
faltante de efectivo que la empresa tenga.

El argumento principal de las utilizaciones de estas razones se
fundamenta en que los ciclos de caja son administrados eficientemente y ha

sido el éxito de multiples empresas alrededor del mundo.
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Las empresas de hoy en dia, tienen que tener muy presente el
seleccionar inteligentemente sus decisiones o aplicacion de ideas o proyectos
futuros, puesto que no deben comprometer su flujo de caja, asi como tampoco
aplicar para créditos a largo plazo o compromisos muy duraderos en tiempo

para evitar comprometer | flujo financiero general de la empresa.

Las iniciativas que deben aplicar son:
a) Inducir al personal de la empresa a un cultural general de mejora continua.
b) Fomentar la polivalencia de las empresas.
c) Investigar nuevos canales de ventas.
d) Reforzar el compromiso mutuo entre la compafia y los empleados.
e) Alinear a la empresa con los clientes.

f) Realizar un ejercicio pragmatico de estrategia empresarial.

Todas y cada una de las anteriores opciones, son para evitar la iliquidez
de las empresas, desde el punto de vista financiero-administrativo.

El argumento principal de la aplicacion de estas iniciativas financiero-
administrativas, radica en que el uso practico de clase mundial en las agendas

diarias de todos los ejecutivos mundiales.

3.2 Solvencia Econdmica.

Se entiende por solvencia financiera, que es la capacidad de pago de la
empresa para cumplir sus obligaciones a corto plazo y los recursos con que
cuenta para hacer frente a tales obligaciones; se debe saber diferenciar el
concepto de liquidez con el de solvencia, puesto que para que una empresa
cuente con liquidez, previamente debe contar con los bienes y recursos
suficientes para respaldar sus adeudos que se tengan contenidos, y la liquidez
es tener el efectivo necesario en el momento oportuno a su vencimientos de
pago; es decir, liquidez es cumplir con los compromisos Yy, solvencia es tener

con que pagar esos Compromisos.
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Toda empresa en general debe tomar en cuenta que los acreedores a
corto plazo fijaran su total atencion en la solvencia financiera de la empresa, lo
anteriormente mencionado se argumenta en que todas las empresas mundiales
manejan muy similarmente los términos y resultados aplicados en la solvencia y

la liquidez de las empresas.

Para realizar un analisis de solvencia, todas y cada una de las empresas
deben tener muy en cuenta la definicién de liquidez; que habla exactamente del
dinero que tiene la empresa y de todos sus activos que posea en dinero. Sin
embargo, la liquidez depende del tiempo que se requiere para convertir sus

activos en dinero y el valor de realizacion de los activos en dinero.

Después de hacer un analisis financiero y la aplicacion de sus estrategias
financieras, obtendremos un resultado general el cual viene a ser el capital neto
de trabajo. Se debe tener en cuenta que en épocas de inflacién los plazos de
crédito o contraccion de deudas, se debera acortar reflejandose en un indice de

rotacion de créditos mayor o mantener un flujo de caja con excedente.

La aplicaciéon de un analisis de solvencia, se argumenta principalmente
en que las empresas en generillo utilizan y detectan sus fortalezas y debilidades

en todas las éreas financieras de la empresa.

3.3 Principales Partidas del Balance General.
Activo Circulante

e Caja

e Bancos

¢ Inversiones Temporales

e Clientes

e Documentos por Cobrar

e Deudores Diversos
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Pasivo Circulante

e Proveedores

e Documentos por pagar

e Acreedores Diversos

e Acreedores Bancarios

e Rentas Cobradas por Anticipado

¢ Intereses Cobrados por Anticipado

3.4 Equilibrio Financiero.

El equilibrio financiero esta relacionado con las adecuadas proporciones
gue deben existir entre las distintas fuentes de financiamiento que una entidad

tiene a su disposicion.

Una politica coherente en este sentido explica a su vez la compensacion
entre riesgo y rendimiento, ya que una mayor cantidad de deudas aumenta el
riesgo de no alcanzar las utilidades proyectadas por la empresa, sin embargo, Si
el endeudamiento es alto conduce a una tasa de rendimiento mayor, por tanto,
el equilibrio financiero se obtiene cuando se logra un equilibrio entre riesgo y
rendimiento de modo tal que maximizando los resultados de la empresa, con un

nivel de riesgo aceptable, se compatibilice con su grado de aversién al riesgo.

Por lo tanto, existen factores que influyen de manera decisiva en el

equilibrio financiero, dentro de ellas podemos sefialar:

e El riesgo inherente a la actividad propia de la empresa, aun cuando no
utilizara como fuente de financiamiento las deudas.
e La posicion de la administracion de la empresa en cuanto a ser mas o

menos agresivos en sus esfuerzos por obtener utilidades.
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e Teniendo en cuenta lo expresado anteriormente y llevando este analisis
al Balance General, se lograra el equilibrio partiendo del establecimiento
de una correlacién entre la estructura econdémica de la empresa y su
estructura financiera.

e Entonces se considera que una empresa se encuentra en equilibrio
financiero cuando los recursos permanentes (propios y ajenos a largo
plazo) financian sus activos fijos y los recursos a corto plazo o pasivos

circulantes se compensan con el activo circulante.
3.5 Riesgo Financiero.

El riesgo es la probabilidad de un evento y sus consecuencias. El riesgo
financiero se refiere a la probabilidad de ocurrencia de un evento que tenga

consecuencias financieras para una organizacion.

El concepto debe entenderse en sentido amplio, incluyendo la posibilidad
de que los resultados financieros sean mayores o menores de los esperados.
De hecho, habida la posibilidad de que los inversores realicen apuestas
financieras en contra del mercado, movimientos de éstos en una u otra
direccion pueden generar tanto ganancias o pérdidas en funcién de la estrategia

de inversion.

3.5.1.- Riesqgo de mercado.

Asociado a las fluctuaciones de los mercados financieros, y en el que se

distinguen:

3.5.1.1.- Riesgo de cambio.

Consecuencia de la volatilidad del mercado de divisas

3.5.1.2.- Riesgo de tipo de interés.

Consecuencia de la volatilidad de los tipos de interés.
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3.5.1.3.- Riesgo de mercado.

(En acepcion restringida), que se refiere especificamente a la volatilidad
de los mercados de instrumentos financieros tales como acciones, deuda,

derivados, etc.

3.5.1.4.- Riesgo de crédito.

Consecuencia de la posibilidad de que una de las partes de un contrato

financiero no asuma sus obligaciones.

3.5.1.5.- Riesgo de liguidez o de financiacion.

Que se refiere al hecho de que una de las partes de un contrato
financiero no pueda obtener la liquidez necesaria para asumir sus obligaciones
a pesar de disponer de los activos que no puede vender con la suficiente

rapidez y al precio adecuado y la voluntad de hacerlo.

3.6 Razones Financieras de Liquidez, Rentabilidad,
Endeudamiento y Solvencia.

Las razones de liquidez se utilizan para juzgar la capacidad que tiene
una empresa para satisfacer sus obligaciones de corto plazo, a partir de ellas se
pueden obtener muchos elementos de juicio sobre la solvencia de efectivo
actual de la empresa y su capacidad para permanecer solvente en caso de
situaciones adversas. En esencia, deseamos comparar las obligaciones de
corto plazo los recursos de corto plazo disponibles para satisfacer dichas

obligaciones.

La liquidez de una organizacién es juzgada por la capacidad para saldar
las obligaciones a corto plazo que se han adquirido a medida que éstas se

vencen. Se refieren no solamente a las finanzas totales de la empresa, sino a
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su habilidad para convertir en efectivo determinados activos y pasivos

corrientes.

3.6.1.- Razones de Liquidez.

Capital Neto de Trabajo (CNT): Esta razén se obtiene al descontar de las
obligaciones corrientes de la empresa todos sus derechos corrientes.

CNT = Pasivo Corriente-Activo Corriente

indice de la prueba del acido (acido): Esta prueba es semejante al indice de
solvencia, pero dentro del activo corriente no se tiene en cuenta el inventario

de productos, ya que este es el activo con menor liquidez.

ACIDO = Activo Corriente- Inventario

Pasivo Corriente

Rotacion de inventario (RI): Este mide la liquidez del inventario por medio de

su movimiento durante el periodo.

Rl = Costo de lo vendido

Inventario promedio

Plazo promedio de inventario (ppi): Representa el promedio de dias que un

articulo permanece en el inventario de la empresa.

PPI = 360

Rotacion del Inventario
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e Rotacion de cuentas por cobrar (rcc): Mide la liquidez de las cuentas por

cobrar por medio de su rotacion.

RCC = Ventas anuales a crédito

Promedio de Cuentas por Cobrar

e Plazo promedio de cuentas por cobrar (ppcc):._Es una razén que indica la

evaluacion de la politica de créditos y cobros de la empresa.

PPCC = 360

Rotaciéon de Cuentas por Cobrar

e Rotacion de cuentas por pagar (rcp): Sirve para calcular el nUmero de veces

gue las cuentas por pagar se convierten en efectivo en el curso del afo.

RCP = Compras anuales a crédito

Promedio de Cuentas por Pagar

e Plazo promedio de cuentas por pagar (PPCP): Permite vislumbrar las

normas de pago de la empresa.

PPCP = 360

Rotacién de Cuentas por Pagar
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e Indice de solvencia (is): Este considera la verdadera magnitud de la

empresa en cualquier instancia del tiempo y es comparable con diferentes

entidades de la misma actividad.

IS = Activo Corriente

Pasivo Corriente

3.6.2.- Razones de Rentabilidad.

Estas razones permiten analizar y evaluar las ganancias de la empresa

con respecto a un nivel dado de ventas, de activos o la inversion de los

duenos.

Margen bruto de utilidades (mb): Indica el porcentaje que queda sobre
las ventas después que la empresa ha pagado sus existencias.

MB = Ventas - Costo de lo Vendido

Ventas

Margen de utilidades operacionales (mo): Representa las utilidades netas
gue gana la empresa en el valor de cada venta. Estas se deben tener en
cuenta deduciéndoles los cargos financieros o gubernamentales y
determina solamente la utilidad de la operacion de la empresa.

Margen neto de utilidades (mn): Determina el porcentaje que queda en
cada venta después de deducir todos los gastos incluyendo los
impuestos.

Rotacién del activo total (rat): Indica la eficiencia con que la empresa

puede utilizar sus activos para generar ventas.

RAT = Ventas anuales

Activos totales
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¢ Rendimiento de la inversién (rei): Determina la efectividad total de la
administracion para producir utilidades con los activos disponibles.

REI| = Utilidades netas después de impuestos

Activos totales

¢ Rendimiento del capital comun (cc): Indica el rendimiento que se obtiene

sobre el valor en libros del capital contable.

CC = Utilidades netas después de impuestos - Dividendos preferentes

Capital contable - Capital preferente

e Utilidades por accion (ua): Representa el total de ganancias que se

obtienen por cada accion ordinaria vigente.

UA = Utilidades disponibles para acciones ordinarias

NuUmero de acciones ordinarias en circulacion

e Dividendos por accion (da): Esta representa el monto que se paga a
cada accionista al terminar el periodo de operaciones.

DA = Dividendos pagados

NuUmero de acciones ordinarias vigente.

3.6.3.- Razén de Endeudamiento.

Estas razones indican el monto del dinero de terceros que se utilizan
para generar utilidades, estas son de gran importancia ya que estas deudas

comprometen a la empresa en el transcurso del tiempo.
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e Razdén de endeudamiento (re): Mide la proporcion del total de activos

aportados por los acreedores de la empresa.

RE = Pasivo total

Activo total
3.7 Flujo de Efectivo.

El primer requisito para poder administrar el efectivo, es conocer tanto la
forma en que éste se genera, como la manera en que se aplica o el destino que

se le da. Esta informacion la proporciona el estado de flujo de efectivo.

Este estado informa, por una parte, cudles han sido las principales
fuentes de dinero de la empresa (en donde ha conseguido el dinero) durante un
periodo determinado de tiempo y, por otra parte, que ha hecho con él (en qué lo

ha aplicado)

El dinero generado basicamente por cobros a clientes derivados de la
venta de inventarios o de la prestacion de servicios, menos los pagos a
proveedores y las erogaciones para cubrir los costos necesarios para poder
vender, comprar y producir los articulos vendidos durante el periodo cubierto

por la informacion, es el efectivo neto generado por la operacion.

La capacidad para generar efectivo por medio de la operacion, permite
determinar, entre otras cosas, el crecimiento potencial de la empresa y su salud

financiera.

Entre los objetivos principales del Estado de Flujos de Efectivo tenemos:

1. Proporcionar informacién apropiada a la gerencia, para que ésta pueda
medir sus politicas de contabilidad y tomar decisiones que ayuden al

desenvolvimiento de la empresa.

2. Facilitar informacion financiera a los administradores, lo cual le permite

mejorar sus politicas de operacién y financiamiento.

58


http://www.monografias.com/trabajos16/objetivos-educacion/objetivos-educacion.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/elorigest/elorigest.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/sisinf/sisinf.shtml
http://www.monografias.com/trabajos3/gerenylider/gerenylider.shtml
http://www.monografias.com/trabajos10/poli/poli.shtml
http://www.monografias.com/Administracion_y_Finanzas/Contabilidad/
http://www.monografias.com/trabajos11/empre/empre.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/sisinf/sisinf.shtml
http://www.monografias.com/trabajos10/poli/poli.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml

3. Proyectar en donde se ha estado gastando el efectivo disponible, que
dara como resultado la descapitalizacion de la empresa.

4. Mostrar la relacién que existe entre la utilidad neta y los cambios en los
saldos de efectivo. Estos saldos de efectivo pueden disminuir a pesar de

qgue haya utilidad neta positiva y viceversa.
5. Reportar los flujos de efectivo pasados para facilitar;
a. La prediccion de flujos de efectivo futuros.

b. La evaluacion de la manera en que la administraciobn genera y

utiliza el efectivo.

c. La determinacién de la capacidad que tiene una compafiia para
pagar intereses y dividendos y para pagar sus deudas cuando

éstas vencen.

d. Identificar los cambios en la mezcla de activos productivos.

De lo expuesto se puede inferir que la finalidad del Estado de flujos de
Efectivo es presentar en forma comprensible e informacion sobre el manejo de
efectivo, es decir, su obtencion y utilizacién por parte de la entidad durante el
periodo determinado y, como consecuencia, mostrar una sintesis de los
cambios ocurridos en la situacion financiera para que los usuarios de los
estados financieros puedan conocer y evaluar la liquidez o solvencia de la
entidad.

El Estado de Flujos de Efectivo se disefia con el propdésito de explicar los
movimientos de efectivo proveniente de la operacion normal del negocio, tales
como la venta de activos no circulantes, obtencién de préstamos y aportacion
de los accionistas y aquellas transacciones que incluyan disposiciones de
efectivo tales como compra de activos no circulantes y pago de pasivos y de

dividendos.
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Fines del control del efectivo.

La administracion del efectivo es de principal importancia en cualquier
negocio, porque es el medio para obtener mercancias y servicios. Se requiere
una cuidadosa contabilizacion de las operaciones con efectivo debido a que
este rubro puede ser rdpidamente invertido. La administracion del efectivo
generalmente se centra alrededor de dos areas: el presupuesto de efectivo y el

control interno de contabilidad.

El control de contabilidad es necesario para dar una base a la funcién de
planeacién y ademas con el fin de asegurarse que el efectivo se utiliza para
propésitos propios de la empresa y no desperdiciados, mal invertidos o

hurtados.

La administracion es responsable del control interno es decir de la y
proteccion de todos los activos de la empresa.

El efectivo es el activo mas liquido de un negocio. Se necesita un
sistema de control interno adecuado para prevenir robos y evitar que los
empleados utilicen el dinero de la compafiia para uso personal.

Los propositos de los mecanismos de control interno en las empresas

son los siguientes:
e Salvaguardar los recursos contra desperdicio, fraudes e insuficiencias.
e Promover la contabilizacion adecuada de los datos.
e Alentar y medir el cumplimiento de las politicas de la empresa.

e Juzgar la eficiencia de las operaciones en todas las divisiones de la

empresa.

El control interno no se disefa para detectar errores, sino para reducir la
oportunidad que ocurran errores o fraudes. Algunas medidas del control interno
del efectivo son tomar todas las precauciones necesarias para prevenir los
fraudes y establecer un método adecuado para presentar el efectivo en los

registros de contabilidad.
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Un buen sistema de contabilidad separa el manejo del efectivo de la
funcion de registrarlo, hacer pagos o depositarlo en el banco. Todas las
recepciones de efectivo deben ser registradas y depositadas en forma diaria y

todos los pagos de efectivo se deben realizar mediante cheques.

3.8 Tipos de Flujos de Efectivo.

En 1988, el estado financiero que presentaba informacion sobre los
activos mas liquidos y los pasivos corrientes de la empresa era el Estado de

Cambios en la posicion Financiera o estado de origen y Aplicacion de Fondos.

Al cabo de los afios fueron desarrollando una serie de problemas en la
preparacion del Estado de Cambios en la Posicién Financiera en concordancia
con las disposiciones de las normas de contabilidad. Habia deficiencias de
comparacion entre diferentes versiones del estado puesto que, los fondos se
podian definir como efectivo, o efectivo e inversiones temporales, o como

activos de realizacion rapida, o como capital de trabajo.
3.8.1.- Estados de Flujos de Efectivo-General.

En el afio 1995 el Estado de Flujos de Efectivo especifica el importe de
efectivo neto provisto o usado por la empresa durante el ejercicio por sus

actividades:
a. De Operacion
b. De Inversion
c. De Financiamiento

Este estado financiero nuevo indica el efecto neto de esos movimientos
sobre el efectivo y las otras partidas equivalentes al efectivo de la empresa. En
este estado se incluye una conciliacion de los saldos al final del ejercicio y sus

equivalentes.

61


http://www.monografias.com/trabajos11/teosis/teosis.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/bancs/bancs.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/opertit/opertit.shtml#CHEQ
http://www.monografias.com/trabajos12/elorigest/elorigest.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/elorigest/elorigest.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/calidad-serv/calidad-serv.shtml#PLANT
http://www.monografias.com/trabajos4/leyes/leyes.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/cntbtres/cntbtres.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/ente-emisor/ente-emisor.shtml

Los equivalentes al efectivo son inversiones a corto plazo, de alta

liquidez, que:
a. Son facilmente cambiables por sumas de efectivo ciertas, y

b. Estdn tan cerca del vencimiento que es insignificante al riesgo de
cambios en su valor debido a cambios en las tasas de interés.

A lo expuesto podemos agregar que la empresa debe revelar la politica
gque emplea para determinar cuales partidas clasifican como equivalentes al
efectivo. Cualquier cambio de esta politica se trata como un cambio de principio
de contabilidad y se efectta modificando retroactivamente los estados

financieros de ejercicios anteriores que se presentan para la comparacion.
3.8.2.- Flujos de efectivo brutos netos

Como regla general, requiere la revelacion de los flujos brutos en el
Estado de Flujos de Efectivo. Se supone que los importes brutos de las

entradas y salidas tienen mayor relevancia que los importes netos.

Sin embargo, en ciertos casos puede ser suficiente revelar el importe

neto de algunos activos y pasivos y no los importes brutos.

Pueden revelarse los cambios netos para el ejercicio cuando no se
necesita conocer los cambios brutos para entender las actividades de operacion

de inversion y de financiamiento de la empresa.

Para los activos y pasivos de rotacion rapida, de importe elevado y de
vencimiento a corto plazo pueden revelarse los cambios netos obtenidos
durante el ejercicio. Como ejemplo estan las cobranzas y pagos

correspondientes a:
¢ Inversiones, en documentos que no son equivalentes al efectivo.
e Préstamos por cobrar.

e Deuda, siempre y cuando el plazo original del vencimiento del activo del

pasivo no exceda los tres meses.

62


http://www.monografias.com/trabajos12/cntbtres/cntbtres.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/ripa/ripa.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/nuevmicro/nuevmicro.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/tain/tain.shtml
http://www.monografias.com/Politica/index.shtml
http://www.monografias.com/trabajos2/mercambiario/mercambiario.shtml
http://www.monografias.com/Politica/index.shtml
http://www.monografias.com/trabajos2/mercambiario/mercambiario.shtml
http://www.monografias.com/trabajos5/estafinan/estafinan.shtml
http://www.monografias.com/trabajos5/estafinan/estafinan.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/cntbtres/cntbtres.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/comer/comer.shtml

3.8.3.- Flujos de efectivo en moneda extranjera

La empresa que convierte cuentas expresadas en moneda extranjera, o
gue tiene operaciones en el extranjero, revela en su Estado de Flujos de
Efectivo y en su moneda, el importe equivalente a los flujos de efectivo

extranjeros utilizando las tasas de cambio, en efecto, al ocurrir los flujos.

En lugar de las tasas que realmente estaban en efecto al ocurrir los flujos
se puede utilizar el promedio, adecuadamente ponderado, de las distintas tasas
vigentes durante el ejercicio, si es que ello produce esencialmente los mismos
resultados. El efectivo de las variaciones en las tasas cambiarias sobre los
saldos tenidos en moneda extranjera se revela en el Estado de Flujos de
Efectivo como un componente separado dentro de la conciliacion para el

ejercicio del cambio en el efectivo y sus equivalentes.

3.9 Las Bases para preparar el Flujo de Efectivo.

Las bases para preparar El estado de Flujo de Efectivo la constituyen:

e Dos Estados de Situaciéon o Balances Generales (0 sea, un balance
comparativo) referidos al inicio y al fin del periodo al que corresponde el

Estado de Flujo de Efectivo.
e Un Estado de Resultados correspondiente al mismo periodo.

e Notas complementarias a las partidas contenidas en dichos estados

financieros.

El proceso de la preparacion consiste fundamentalmente en analizar las
variaciones resultantes del balance comparativo para identificar los incrementos
y disminuciones en cada una de las partidas del Balance de Situacion

culminando con el incremento o disminucidén neto en efectivo.

Para este analisis es importante identificar el flujo de efectivo generado

por o destinado a las actividades de operacion, que consiste esencialmente en
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traducir la utilidad neta reflejada en el Estado de Resultados, a flujo de efectivo,
separando las partidas incluidas en dicho resultado que no implicaron recepcion

o desembolso del efectivo.

Asimismo, es importante analizar los incrementos o disminuciones en
cada una de las demas partidas comprendidas en el Balance General para
determinar el flujo de efectivo proveniente o destinado a las actividades de
financiamiento y a la inversién, tomando en cuenta que los movimientos
contables que solo presenten traspasos y no impliquen movimiento de fondos

se deben compensar para efectos de la preparacion de este estado.
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CAPITULO IV

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Las Estrategias Financieras son una herramienta que hoy en dia se debe
utilizar en todas las empresas en general, principalmente en las pequefas y
medianas empresas debido a que el 80% de las empresas en México son
pymes.

La idea principal de este trabajo de investigacion, es el aportar a las
pymes en general la forma, objetivo y ventajas que obtendran como resultado
del aplicar correctamente una serie de Estrategias Financieras.

Las Estrategias Financieras aplicadas en este estudio de investigacion
son con el objetivo de que todas las pymes cuenten con una base de que es lo
que deben de aplicar y conocer dentro de sus Resultados Contables como
empresa.

Los Resultados Contables deben hacer referencia a la situacion exacta
en la cual se encuentra la empresa, para a partir de ese punto; saber qué tipo
de Estrategia utilizar y cual debera ser el resultado esperado con la aplicacion
de dicha Estrategia.

Como referencia de la situacion en la que se encuentre la empresa, sera
el resultado de lo que ha estado afectandola; para partir de esa situacion y
poder reforzar esa area de la empresa.

En las Finanzas de las pymes es un entorno muy grande del cual se
desprenden muchos factores que la afectan desde un nivel bajo hasta un nivel
en grado alto el cual la puede llevar a la quiebra.

Como recomendaciones para las pymes, se tiene que al momento de
llevar a cabo cualquier transaccion se deben tomar en cuenta factores internos
y externos que puedan afectar esa transaccion aplicada que se vuelve en
margen mucho mas grave cuando esta, es una adquisicion mediante un tipo de
financiamiento para las pymes para la cual no se cuenta con un estudio

financiero exacto de la empresa.
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La aplicacion de las Estrategias Financieras para las pymes es la mejor
aplicacion financiera para activar o reactivar una empresa que debido a la
situacion financiera de nuestro pais presenta una recesion economica en la cual
las pymes son las mas afectadas, con la globalizacion la entrada de grandes
empresas duefias de franquicias, marcas o con una situacion econémica muy
poderosa se han incrementado, y con consigo; la consecuencia del aumento del

riesgo financiero para las pymes de nuestro pais.
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