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Debido a que las condiciones econdmicas internas se estan viendo afectadas
por una serie de acontecimientos econémicos que dan como resultado una baja de
valor en nuestra moneda, esto a consecuencia de la globalizacion y de la apertura
comercial, hechos, que aln no importando que las crisis se den al otro lado del
mundo, nos veamos afectados de todas maneras.

Es necesario que las pequefas, medianas y grandes empresas, tengan
procesos eficientes en la administracion de su efectivo, funcién que recae sobre el
administrador financiero, el cual debe tener la habilidad suficiente para que la
empresa genere suficiente riqueza para los accionistas, trabajadores y sociedad en
general.

El efectivo es el cersbro de la empresa y para un crecimiento sano la operacion
del negocio debe generar el flujo de efectivo suficiente para cubrir las actividades de
la empresa, pagar intereses y principal y los dividendos de los accionistas.

Por lo anterior el manejo del efectivo es de suma importancia debido a que:
1) Detemmina la liquidez de la empresa a corto plazo y a largo plazo el contar con la
solvencia necesaria,
2) Por los altos niveles inflacionarios y tasas de interés volatiles y,
3) Porque todas las operaciones de una compania se reflejan en la chequera.

El tema gue ocupara el estudio de |la presente Tesis basicamente consta de dos
areas principales como son; el Flujo de Efectivo y la Tesoreria Corporativa, ya que
es por medio de éstas dos funciones que se logra conocer:

1) Con cuanto efectivo se cuenta para definir los sobrantes o faltantes y tomar
la decision de que hacer con ellos y,

2) Aprovechar todo el efectivo excedente para invertirlo en inversiones que
den un alto rendimiento, pero con el minimo de riesgo posible.

Adicionalmente a esto se tocan otros temas de no menos importancia, pero
que deben ser tomados en cuenta para llevar a cabo esta funcion con mas
probabilidades de que las cosas resulten positivas para la empresa.
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HIPOTESIS

En la actualidad las empresas afrontan una serie de problemas
econémicos, algunas de ellas los libran faciimente y otras no; pero porqué
sucede que a veces una empresa audn teniendo pérdidas por varios anos
consecutivos siga en la lucha por permanecer en el mercado, y otras que a
través de varios ejercicios hayan tenido utilidades han llegado a la quiebra?
Esto sucede porque las empresas no pueden cumplir con sus compromisos
financieros a corto plazo. Debido a la deficiente administracion de su efectivo.

Nuestra hipotésis radica en comprobar que metodologias son utilizadas en
las companias de manera practica para poder lograr el éxito de sus operaciones
reflejando una &ptima rentabilidad, liquidez y solvencia y esto se logra a través
de un eficiente manejo de los flujos de efectivo. Pero para llegar a lograr este
objetivo se tienen que utilizar entre otras, algunas de las herramientas y
métodos necesarios [0os cuales seran expuestos y apoyados con la presente

investigacion.



INTRODUCCION

La situacién econdmica en la que vivimos y en la que viviremos los
préximos anos, exige el manejo eficiente de todos los activos, en especial del
efectivo, tanto de las grandes organizaciones, asi como de las pequenas y
medianas empresas. Para lograr esio se necesita una toma de decisiones
eficiente por parte de los administradores financieros, ya que son los que llevan
a cabo esta actividad de una forma altamente profesional, aplicando los
sistemas y técnicas adecuadas para lograr maximizar el valor de una empresa,
debiendo tomar ventaja de los puntos fuertes de la empresa y corregir sus
puntos débiles.

Esto se logra a través de una eficiente administracion del efectivo, la
cual tiene por objeto reducir el monto de efectivo hasta el minimo necesario
para la realizacion de las operaciones del negocio, esta es de vital importancia
en cualquier negocio porque es el medio que puede determinar el crecimiento,
la sobrevivencia o el cierre de una entidad econémica. En esencia lo que
desean las administraciones corporativas de las empresas, es evitar el estress
financiero en sus flujos de efeciivo.

Para iniciar el tema podemos mencionar lo que debemos entender por
efectivo "Son las existencias de efectivo en cajas y bancos, asi como en
inversiones transitorias (en fondos o en valores), que se utilizan normalmente
para invertir temporalmente los excedentes de efectivo”. (Guajardo, 1995).

A través de la presente describo algunos aspectos importantes que se

deben tomar en cuenta en dicha administracion.



Capitulo 1 se mencionan algunas variables que afectan la necesidad del
efectivo, tales como: el establecimiento de metas, de objetives, fuentes de
financiamiento, asi como la decisién de la mejor fuente de financiamiento,

Capitulo 2 se exponen las razones que fundamentan el mantenimiento de
efectivo, las ventajas de mantener saldos adecuados de efectivo, se explican
las técnicas que se tendrdn que aplicar en una correcta administracién del
efectivo. También se describen otras fuentes de fondos disponibles.

Capitulo 3 se abordara el tema relacionado con el estado de flujo de
efectivo, el cual consta de tres dreas principales que son: de operacion, de
inversién y de financiamiento; también se tocara lo concemiente a las bases y
metodologia de preparacién de dicho estado.

Capitulo 4 trata de las diversas formas de preservar el efectivo a través de
una eficiente administracion de los inventarios, de una optima programacion de
cuentas por pagar y del control de los saldos bancarios.

Capitulo 5 se describe como es que las empresas se desarrollan mejor si
manejan sus flujos de efectivo a través de la tesoreria corporativa, la cual es de
suma importancia ya que esta es la que determina el efectivo disponible para

poder cubrir sus gastos y compromisos de pago o bien, invertir sus excedentes.



CAPITULO |

VARIABLES QUE AFECTAN LAS NECESIDADES DE EFECTIVO

Las necesidades de administracion del efeclivo de una empresa
dependen de una gran variedad de factores incluidos el tamafio de la empresa,
su estructura financiera, el ramo industrial a que pertenece, el ambito local de
negocios, las relaciones, etc. Depende de variables tales como los tipos de
interés, la inflacién y la depreciacién o expansién de la economia local o
nacional.

Uno de los mativos principales de la administracion financiera es lograr
gue la empresa cuente con los fondos suficientes para poder pagar sus deudas
y llevar a cabo sus metas y cbjetivos.

Dependiendo de la empresa, esta necesidad puede acrecentarse
constantemente, debido a planes demasiado ambiciosos 0 simplemente para
cumplir con sus obligaciones.

Existen varios aspectos que debera tomar en cuenta el administrador
financiero en cualquier tipo de negocio, para poder satisfacer las necesidades

de efectivo, los cuales se mencionan a continuacion.



1.1 Establecimiento de Metas Corporativas

Las metas de un sistema empresarial de la administracién del efectivo
abarcan dos aspectos: la liquidez y la rentabilidad, esto conforme a lo requerido
en el plan presupuestal anual de flujo de efectivo aprobado por el Consejo de
Administracion.

“ El administrador financiero debera de mantener la liquidez de la
empresa y estar totalmente consciente del grado de liquidez disponible.” (1)

Para cerciorarse de que los fondos estaran disponibles en el
momento de necesitarlos, el administrador financiero debe pronosticar el flujo
de efectivo, hacer arreglos de financiamiento para compensar la escasez, y
también crear fuentes de recursos a las que se pueda recurrir en caso de
emsergencia.

También debera mantener buenas relaciones con los bancos que trabaja
la empresa para poder disponer de un credito en caso de necesitarlo,
desarrollar sistemas que ofrezcan informacién oportuna y correcta sobre las
cuentas bancarias de la compafiia y participar en la planificacién a largo plazo
de los gastos de capital y produccion, teniendo siempre en cuenta los saldos de
efectivo.

Otro de los aspectos importantes para el administrador financiero son las
utilidades, éste debera cerciorarse de que la empresa esté gastando la cantidad

minima necesaria para su operacién y que obtenga la mayor rentabilidad

(1) Alexander Hamilton, Institute, 1985, Modem Business Reports.



posible de sus activos en efectivo. Asimismo es parte de su funcion procurar
que los pagos a proveedores sean efectuados tratando de aprovechar todos los
descuentos disponibles, asi como de encontrar los mejores instrumentos de
inversién posibles para sus excedentes de efectivo de una forma segura, pero
que reditie la mayor tasa posible de interés. Entre otros aspectos son de los
méas importantes o relevantes requeridos en el perfil del responsable de las

finanzas corporativas en una empresa.



1.2 Establecimiento de Objetivos Organizacionales

Los objetivos deberan fijarse claramente y expresarse en términos

cuantitativos, si esto fuera posible. Debera desarrollarlos el administrador

financiero junto con el director general de finanzas y el presidente de la

compaiiia, u otro alto ejecutivo. Se debera considerar las metas globales y el

ambito en el cual se desenvuelve la empresa.

Algunos de los objetivos que pueda tener una empresa son los siguientes:

Obtener una tasa competitiva de utifidad y de recuperacién de la
inversion.

Financiarse principalmente mediante las utilidades no distribuidas,
el crédito bancario, proveedores y pasivos acumulados.

Distribuir productos en los mercados extranjeros.

Mantener el efectivo suficiente para cubrir sus obligaciones a su
vencimiento.

Lograr una rotacion maxima en los activos de operacion.

Si el administrador financiero esta enterado y trabajando de acuerdo con

los objetivos generales establecidos por la empresa, podra planear de una

manera mas eficiente sus entradas y salidas de efectivo para un periodo

determinado y en apoyo al logro de la misién de la empresa, ¥y por lo tanto,

lograra una mejor administracién de su efectivo



1.3 Fuentes de Financiamiento

Una empresa, tiene la necesidad de crecer economicamente; es decir,
generar mayor riqueza que pueda ser distribuida entre los miembros que la
configuran. Normalmente este crecimiento economico se da a través de
proyectos de expansion que requieren de cuantiosas inversiones, Esta parte
también es conocida con el nombre de Estructura Financiera y Costo de

Capital. (Guajardo, 1995).

Por su parte los administradores financieros de una empresa, tienen tres
formas de obtener el dinero que necesitan para realizar los proyectos de
crecimiento:

1) Operacién.- Generar excedentes de efectivo después de cubrir las
necesidades actuales de operacion. (Consecuencia de dedicarse al
giro del negocio basicamente la venta del producto o servicio.)

2) Deuda.- Solicitar un préstamo a acreedores.

3) Capita.- Aportaciones de capital. Esto se realiza con los accionistas.

Las dos ultimas alternativas pueden hacerse de forma privada; en un
contexto nacional, es decir, con acreedores y accionistas con quien se
establece relacion y contacto directo, y en forma publica, con acreedores y
accionistas provenientes del gran publico inversionista y con quienes se
establece una relacion indirecta a través de intermediarios financieros tales

como la Bolsa de Valores y sus correspondientes agentes llamados Casas de



Bolsa. Asimismo, su equivalente en un contexto internacional (Mercados
Financieros Intemacionales).

Si un accionista no esta dispuesto a financiar su empresa lo mas seguro
es que el resto de los proveedores de fuentes de financiamiento tampoco lo
efectien (deben estar convencidos como duefios administradores, que el
invertir en la empresa, representa el mejor costo de oportunidad).

Las fuentes de financiamiento mencionadas anteriormente se pueden
dividir en fuentes de financiamiento internas y extemas. (Perdomo,1993)

Cuando una empresa tenga necesidad de fondos, puede recurrir a las
siguientes fuentes internas de financiamiento, las cuales son obtenidas con
recursos de la propia empresa:

1. Reservas complementarias de activo: Depreciacion y Amortizacion

Acumuladas y Estimacion para cuentas incobrables.
2. Reservas de pasivo: Reserva para el Impuesto Sobre la Renta vy el
Impuesto al Activo de las Empresas.

3. Reservas de superavit: Reserva legal, de reinversion, etc.

4. Venta de activo fijo no necesario u obsoleto.

5. Utilidades acumuladas retenidas: Por aplicar, del ejercicio.

6. Acumulacién de pasivos: Sueldos acumulados por pagar, imptos. Por

pagar.

7. Préstamos de funcionarios, socios, accionistas, propietarios, etc.

En caso de que las anteriores fuentes de financiamiento no sean

suficientes se puede recurrir a las siguientes fuentes exteras de financiamiento



los cuales son obtenidos con © sin garantia del crédito, entre otros:

(Perdomo,1993)

a) Cuentas por pagar a proveedores, acreedores.

b) Créditos bancarios: Descuento de documentos comerciales, crédito
directo, simple, prendario, en cuenta corriente, etc.

c) Tarjeta empresarial, papel comercial, aceptaciones bancarias.

d) Documentos por pagar.

e) Préstamos garantizados con: facturas de clientes, inventanos o activos

fijos.



1.4 Decision de la Mejor Fuente de Financiamiento

Si una empresa considera que sus necesidades de fondo habran de
disminuir en un futuro cercano, debera optar por deudas a corto plazo dada la
flexibilidad que proporcionan y que las tasas de interés son generalmente mas
bajas. Por lo tanto, ain cuando |la deuda a corto plazo sea frecuentemente
menos costosa que la deuda a largo plazo, el crédito a corto plazo sujeta a la
empresa a un mayor riesgo que el financiamiento a largo plazo. Esto ocurre por

dos razones:

a) Si la empresa pide prestado sobre una base a largo plazo, sus costos

por intereses seran relativamente estables a través del tiempo.

b) Siuna empresa solicita en préstamo fuertes cantidades sobre una base
a corto plazo pueda llegar a encontrar que es incapaz de reembolsar su
deuda, y puede encontirarse en una posicion financiera tan débil que la
persona que otorga el crédito, se rehlse a extenderle mas créditos; eso

también podria llevar a la empresa a la quiebra.

Fuente de Financiamiento Enfoque/Destino
Pasivo circulante Activo circulante
Pasivo a L.P. Activos fijos

(incluye aportaciones de capital).

10



Como se puede observar son multiples las variables que pueden afectar
las necesidades de efectivo; entre ellas primordialmente se encuentran las
metas y objetivos de la empresa, ya que éstas seran la pauta a seguir para
alcanzar el éxito y el buen desempeiio de las operaciones de la misma, éstas
deberan ser compartidas con los integrantes de la organizacién para que estos
se involucren y puedan ser alcanzadas. Asimismo, el administrador financiero
deberd de ser capaz de tomar la mejor decision de cual debera de ser la
manera en que la empresa financie sus necesidades de efectivo en una forma
segura. Obviamente debera ser capaz de generar sus propias fuentes de
financiamiento con recursos propios de la empresa, tomando decisiones
acertadas, en base a la informacién que maneja; en cuanto a buscar el
rendimiento adecuado de los excedentes de efectivo que se tenga, a los

conocimientos que posee, a su experiencia y a su capacidad de liderazgo.



CAPITULO I
ADMINISTRACION DEL EFECTIVO Y FACTORES QUE DELIMITAN EL

SALDO DE EFECTIVO

2.1 Razones que Fundamentan el Mantenimiento de Efectivo

El efectivo se define como “un activo que no genera utilidades”. Es
necesario para pagar la mano de obra , materia prima y solventar el capital de
trabajo, para comprar activos fijos, pagar los impuestos y dividendos, etc. Sin
embargo, el efectivo en si mismo no gana ningtn interés. Por lo tanto, la meta
del administrador financiero consiste en minimizar la cantidad de efectivo que la
empresa debe mantener para pemitir la realizacion de sus actividades
normales de negocios y, al mismo tiempo, tener suficiente efectivo para:

(Weston, 1994)

¢ Aprovechar los descuentos comerciales

¢ Mantener su prestigio

o Satisfacer las necesidades inesperadas de efectivo

o Tener el efectivo para especular via inversion de inventarios o

decisiones estratégicas.

Esto para asegurar una mejor salud financiera y operativa de la empresa.
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Por lo general los autores de libros en administracion en finanzas y en la

misma practica de los negocios las empresas mantienen efectivo por las

siguientes razones siguientes motivos:

1.

2.

Transaccional. Los saldos de efectivo son necesarios en las
operaciones de negocios. Los pagos se deben hacer en efectivo, y
las entradas de efectivo se depositan en la cuenta de efectivo. Los
saldos de efectivo que se asocian con los pagos y las cobranzas
rutinarias se conocen como saldos para transacciones. (Weston,
1994)

Compensacion a los bancos por el suministro de préstamos y
servicios. Un banco gana dinero prestando los fondos que ha
recibido en depdsito; por lo tanto, entre mas grandes sean sus
depositos mejor sera la posicion de utilidades del banco. Ademas, si
un banco estad proporcionando crédito a un cliente, puede exigirle que
mantenga un saldo minimo en deposito para compensar los costos
resultantes del suministro de tales créditos.

Saldos preventivos. Los flujos de entrada y de salida de efectivo son
un tanto impredecibles y su grado de pronosticabilidad varian entre
las empresas y las industrias. Por lo tanto, las empresas necesitan
mantener algun saldo de efectivo como reserva para cubrir las
fluctuaciones aleatorias e imprevistas en los flujos de entrada y salida
de efectivo. Estos “margenes de seguridad” se conocen como saldos
preventivos, y entre menos predecibles sean los flujos de efectivo de

la empresa, mas grandes deberan ser tales saldos.
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4. Saldos especulativos. Es un saldo de efectivo que mantienen las
empresas para el aprovechamiento de cualguier compra de
oportunidad que pudiera surgir. Aunque las cuentas de efectivo de la
mayoria de las empresas pueden concebirse como aquellas que se
forman de saldos para transacciones, para compensaciones, para
motivos preventivos y para propdsitos especulativos, no se puede
calcular las cantidades que se necesitan para cada propdsito
sumarlas y obtener como resultado el saldo de efectivo deseable,
porque el mismo dinero frecuentemente sirve para cubrir mas de un
proposito. En la préactica a veces resulta dificil precisar el grado de
integracion de la composicion del saldo de caja por cada uno de los
conceptos anteriormente atribuidos. Para esto es muy importante al
estar administrando la posicién de caja reportar, con datos historicos
y de terceros ( proyecciones de necesidades de efectivo en ambos
casos) y con actitud de certidumbre, tomando en cuenta el
comportamiento de indicadores micro y macro econémicos del Pais
que estén o puedan afectar al desarrollo del sector industrial y
potenciales de la empresa.

Las empresas bien administradas estan obligadas a tener una
actualizacion de sus bases de datos de informacion que les permita
generar informacién util, sobre el flujo de efectivo y en si de su

posicién de caja.
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Ademas de las razones antes mencionadas hay una razon principal por
la cual el administrador financiero deberd maniener unicamenie el saldo
adecuado para las operaciones diarias del negocio y esta razén es que no se
debe mantener dinerc ocioso en lugar de estarnos generado un rendimiento, asi
como también es malo el no planear el flujo de efectivo diario y que por esto se
resulte con faltantes de efectivo y no se puedan cubrir las necesidades minimas
de operacion de la empresa, ya que esto también generara pérdidas.

El efectivo generado por la operacién debe invertirse adecuadamente ya
gque es una partida monetaria que implica una pérdida inflacionaria y es el rubro

con mayer riesgo inherente, el cual debe disminuirse
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2.2 Ventajas del Mantenimiento de Saldos Adecuados de Efectivo y

Activos Anadlogos al Efectivo.

Ademas de los cuatro factores expuestos anteriormente, una sdlida

administraciéon del capital de trabajo requiere que se manienga un amplio

suministro de efectivo por varias razones especificas: (Weston,1994).

a.

Es esencial que la empresa tenga suficienie efectivo y activos

analogos al efectivo para aprovechar los descuentos por pronto pago.

El manienimiento de saldos adecuados de efectivo y de activos
analogos al efectivo puede ayudar a la empresa a conservar su
prestigio crediticio, lo cual capacita a la empresa para comprar bienes
a los proveedores con base en términos favorables y para mantener
una amplia linea de crédito con su banco. La reciprocidad bancaria
estard siempre en funcion de los servicios financieros y/o
administrativos que reciba una empresa de las instituciones de crédito

y financieras, con las cuales tenga relacion.

El efectivo y los activos analogos al efectivo son dUtiles para

aprovechar las oportunidades favorables de negocios.

La empresa deberia tener suficiente efectivo o suficientes activos

analogos al efectivo para satisfacer emergencias tales como contratar
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polizas de seguros y fianzas © campanas de mercadotecnia de los
competidores, etc. Lo suficiente se refiere solamente a poder
solucionar estas problemas o contingencias en lo posible con la

menor cantidad de efectivo.

Adicionalmente a las ventajas descritas, el hecho de tener suficiente
efectivo para responder a situaciones imprevistas, nos habla de una estabilidad
de la empresa, que en ila actualidad no es facil de obtener, esto debido a la
situacion econémica que prevalece, en donde las empresas se enfrentan a una
gama de retos cada vez mas dificiles como son la globalizacién y por ende la
apertura de fronteras para comercializar a niveles internacionales. Esta
establilidad también les da tranquilidad a los inversionistas, a los trabajadores,

clientes y proveedores.

17



2.3 Técnicas de la Administracion del Efectivo

La administracion del efectivo ha cambiado significativamente a lo largo de
los dltimos veinte afios como resultado de dos causas imporiantes.

(Weston,1994)

1. Durante una gran parte de ese periodo de tiempo, las tasas de interés
han mostrado una tendencia ascendente, lo cual ha incrementado el
costo de oportunidad resultante del mantenimiento de efectivo y ha
alentado a los administradores financieros a la busqueda de formas
mas eficientes para administrar el efectivo de la empresa.

Como es de nuestro conocimiento existen diferentes tasas de interés:

nominal, real, de capitalizacion y equivalente.

2. Las nuevas tecnologias, particularmente los mecanismos electronicos
y computarizados para las transferencias bancanas de fondos, han

hecho posible el mejoramiento de la administracion del efectivo.

Una eficaz administracion del efectivo incluye una adecuada
administracién tanto de los flujos de entrada como de los flujos de salida del

efectivo de una empresa.

La mayoria de las operaciones de negocios son realizadas por empresas

de gran tamafio, mediante el sistema de concentracién y dispersion de fondos
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via banca electrénica ya que es una excelente altemativa; muchas de las cuales
operan en forma regional, nacional y ain en forma mundial. Cobran y reciben
efectivo a partir de muchas fuentes y hacen pagos en distintas ciudades. Por lo
tanto, una corporacion de gran tamano podria tener cientos de cuentas
bancarias, y puesto que no hay razén para pensar que los flujos de entrada y
salida se equilibraran en cada cuenta, se debe de instalar un sistema que
permita transferir los fondos desde donde se encuentran actualmente hasta el
lugar donde se necesiten, que permita concertar préstamos capaces de cubrir
déficits corporativos netos e invertir los excesos corporativos netos sin demora
alguna.

A continuacién se exponen las técnicas que se usan con mayor frecuencia

para el logro de estos objetivos.

Sincronizacion de los flujos de efectivo

Proceso de compensacion de cheques

Aceleracion de la cobranza

Banca electronica

2.3.1 Sincronizacion de los Flujos de Efectivo

Consiste en mejorar los prondsticos y organizar las cosas de tal forma que

las entradas de efectivo coincidan con los flujos requeridos de salida de
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efectivo, esto permitira que las empresas pueden reducir sus saldos para

transacciones hasta un punto minimo.

Esto mejora la sincronizacion de los flujos de efectivo, lo cual, a su vez,
capacita a la empresa para reducir su saldo de efectivo, disminuir sus
prestamos bancarios, reducir los gastos de intereses e impulsar las utilidades.
Para lograr esta sincronizacion siempre se requiere y se recomienda que el
Tesorera involucre en forma sistematica y permanente a cada uno de las areas,

divisiones o departamentos del negocio. (Weston,1994).

2.3.2 Proceso de Compensacion de Cheques

Cuando un cliente emite y envia por correos un cheque, ello no
significa que los fondos estén inmediatamente disponibles para la empresa
receptora. A la mayoria de nosotros se nos ha dicho que “ el cheque esta en el
correo”; también, alguna vez hemos depositado un cheque en nuestra cuenta y
posteriormente se nos ha dicho que nos podemos girar cheques contra este
depdsito hasta que el proceso de compensacion del cheque haya sido
terminado. Nuestro banco se debe asegurar primero de que el cheque que
depositamos sea bueno y posteriormente debera recibir los fondos del banco
del cliente para que nos proporcione el efectivo en cuestion.

Se puede negociar con el banco que lo acepte en firne, salvo buen cobro

apoyado con el sistema SECOBAN.
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Es importante que la empresa no efectue depdsitos bancarios al momento

de emitir cheques.

2.3.3 Aceleracion de las Entradas de Efectivo

Actualmente se utilizan varias técnicas por los administradores financieros
para la recaudacion de las cuentas por cobrar de una manera mas rapida. {En
el entendido que existan adecuadas politicas de créditos y cobranzas). Aunque
en si la velocidad de la compensacién de los cheques depende del sistema
bancario. Entre ellas se encuentran los planes de apartados postales bancarios,

los débitos preautorizados y la banca de concentracion.(Weston,1994).

2.3.4 Banca Electronica para Efectos de la Concentracion y Dispersion de

Fondos

El comercio electronico, a grandes rasgos, es el establecimiento de
comunicaciones entre empresas a través de dos elementos, las
telecomunicaciones y las computadoras, las cuales deben tener a su vez una
serie de aplicaciones que estan manejadas por estrategias o por caracteristicas
propias disenadas por las empresas.

Entiéndase por comercio electronico aspectos tan sencillos como poder
sacar dinero de un cajero automatico hasta poder hacer funciones financieras a

través de un teléfono, hoy en dia por Internet.
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La banca electrénica ha estado buscando una forma de mejorar los
sistemas financieros y principalmente los servicios de pagos y esto lo logro con
la estandarizacién de cierto tipo de documentos de negocios de manera
integral, dentro del sector, permitiéndoles asi ser mucho mas efectivos ademas
de poder comunicarse mejor con sus clientes y proveedores.

Este sector serd el que mas atienda a través de las telecomunicaciones y
de las redes de informética, tanto las necesidades del consumidor como las de
sus clientes principales, acercandoles los productos y servicios a la brevedad

posible. (2)

Para hacer un uso optimo de la banca electrénica y en si de una
negociacion integral de servicios, las empresas tienen que definir previamente
las bases de negociacion para la concentracion y la dispersion de fondos, para

considerar las siguientes premisas de operacion:

« Relaciones bancarias 6ptimas

» Negociacién de servicios

» Negociacién de lineas de crédiio

o Negociacién de un esquema tarifario adecuado
e Tasas de interés por financiamiento

¢ Pago de comisiones

(2) InfoLatina, Banca Electronica (1996).
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e Reciprocidad de saldos

= Especificacion de cobro por tipo de servicio

» Definicion de cobertura geografica

« Formalizacion a través de contratos que beneficie tanto a la
empresa como a la institucién de crédito.

e Elaboracion de politicas, normas y procedimientos de manejo de
efectivo, difundidas a cada area del negocio. Y que el banco apoye
lo negociado en lo que le corresponda, para el cumplimiento de

éstas.

Software de Banca Electrénica Utilizado por la Banca Nacional (3)

Conexion Empresarial
Es un servicio mediante el cual las empresas pueden realizar diversas

operaciones bancarias desde sus oficinas en linea y tiempo real.

Ventajas mas importantes:

» Diferentes niveles de seguridad que permiten asignar responsabilidades
distintas a las personas involucradas en el manejo del sistema.
» Estado de cuenta personalizado y distinitos médulos de impresién de la

informacién (pantalla, impresora, respaldo).

{3) Documenta conexion empresarial Bital (1999).
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o Consultas sobre sus saldos, movimientos y estados de cuenta con hasta
40 dias de anterioridad.

¢ Traspasos entre cuentas propias y a cuentas de terceros e impresion al
instante de sus operaciones.

e Validacion de cuentas lo que permite asegurarse que el depésito se
realizard a la persona indicada.

» Excelentes tiempos de conexidon y respuesta en consultas y
transacciones debido a que el sistema opera en linea y tiempo real en
toda la Republica.

e Programacion de pagos y conciliacion bancaria.

e Acceso al sistema en un horario de 8:00 a.m. a 8:00 p.m.

e Depésitos interbancarios.

e Pago de némina directo.

Requisitos:

« Linea telefénica directa (no conmutada).

« Computadora con las siguientes caracteristicas minimas de operacién:
procesador 486 o superior, 50 MB disponibles en disco duro, 8 MB en
memoria RAM, monitor VGA color, médem con capacidad para comner a
12,600 bps minimo.

e Fima de contrato



Noémina a través de cajeros automaticos

El pago de némina mediante la conexién empresarial es el producto
de mayor aceptacion en el mercado por la rapidez que ofrece y la facilidad de
operacion ya que permite efectuar el pago mediante una transierencia

electrénica a la cuenta de cada empleado ademas de los siguientes beneficios:

Ventajas para el patrén:

s Simplifica el pago de némina al operarla directamente desde la conexién
empresarial.

» Disminuye el costo por manejo de cheques y/o ensobretados.

» Disminuye tiempos muertos de empleados cobrando su sueldo.

e Alta masiva de cuentas para los empleados a través de diskette, lo que

simplifica el proceso de apertura de cuentas.

Ventajas para el empleado:

e Sin comisién por apertura, aniversario, uso de cajeros o linea bancaria.

e No hay requisito de mantener un saldo minimo y gana intereses por su saldo
a favor.

e Reposicion inmediata de su tarjeta electrénica por dafios en sucursal sin

costo ( en algunos bancos).



o Dispone de su sueldo en cualquiera de las sucursales y en los cajeros

automaticos, que estén conectados al sistema red.

» Crédito para la compra de articulos de consumo duradero, sin enganche, sin

aval y con pagos fijos.

e Descuentos en establecimientos.

e Accesos a préstamos personales de hasta un mes y medio de su sueldo
nominal comparable, sin aval y con pagos fijos.

e Pago de servicios en sucursales sin costo.

e Disminuye los riesgos de asalto.

« Garantia de servicio en aclaraciones de cajeros automaticos de 24 horas.

Recepcion automatizada de pagos

Es un servicio a través del cual las sucursales se convierten en cajas

receptoras de los pagos que nuestros clientes reciben.

Ventajas:

o Fichas personalizadas, con hasta tres referencias para identificar
plenamente a quien realiza el pago.

¢ Clave de servicio exclusivo para cada cliente.

e Cuenta concentradora exclusiva para sl servicio. (bloqueada)

¢ Monitoreo de sus depoésitos desde su empresa a través de la conexidon

empresarial.
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e Sin cargo por depdsitos con cheques de otros bancos locales.

Sin costo por apertura de contrato bancario de recepcion automatizada de
pagos.

Requisitos:

e Firma del contrato

« Determinar referencias y que sean validadas por el banco.

DISENO DEL SISTEMA DE REFERENCIA

Hasta 3 referencias,

Miximo 1.6 digitos La Empresa decide
En conjunto. Cuantas referencias
(En casos especiales

necesita, asi como la

basta 40 digitos) longitud de cada una

El Banco valida
El sistema:
* Clave

* Referencias

La Empresa informa
al

Banco lo que significa

cada referencia

La Empresa valida su
Ref. usando el
algoritmo
Del banco (basdndose
en la propia ref. de la
Empbresa

Figura 2.1 muestra una grafica del disefio del sistema de referencias.
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RECEPCION DE PAGOS EN VENTANILLA

Ficha
Recepcion de pago

El cliente se presenta
en la Sucursal

Bancaria T
con ficha de I__I_r
ecepcion de pago EI—[E, > , ,> El cajero checa
El Cliente entrega y captura:
al cajero la ficha y e Clive
elimporte * Referencias
e Importe
< FICHA ;r:
Conexién Bancaria, Original BANCO
el Cliente monitorea
los j
pagos recibidos Copia CLIENTE
SELLO

Figura 2.2 muestra el sistema de recepcion de pagos en ventanilla.

Cajeros automaticos
Equipo automatizado de servicio continuo a través del cual se realizan

operaciones bancarias de consultas de saldos y retiros en efectivo.

Ventajas mas importantes

¢ Servicio las 24 horas los 365 dias del afno.
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e Sirve de apoyo a la empresa para pagar la nomina con privacia, rapidez y
seguridad.

o Comodidad y rapidez al efectuar la consulta de saldos y retiro de efectivo.

e Aceptan todo tipo de tarjetas nacionales e intemacionales afiliadas al

sistema RED.

Banca internacional

Los servicios de los que se puede disponer son:

s Ordenes de pago recibidas del extranjero:
Se maneja actualmente a través de un banco corresponsal, Bank of New
York, New York, N.Y., ya que cuenta con una excelente experiencia en
procesamiento de transferencia de fondos en délares americanos y una
red mundial de 2,500 bancos corresponsales. Su avanzado sistema
permite el acceso directo para el tramite de investigacién de érdenes de
pago.

e Ordenes de pago sobre el extranjero enviadas por sistema tradicional .

El departamento intemacional cotizara la operacién al tipo de cambio
vigente, debiendo proporcionar los datos correspondientes a nombre del cliente,
monto en dolares, monto en pesos, numero de cuenta de cheques a cargar,

beneficiario, banco, plaza, cuenta, etc.
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Ordenes de pago sobre el extranjero enviadas por sistema tradicional

A nivel nacional y por disposicion de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico y de la banca internacional, los intermediarios bancarios y no bancarios
estan adecuando sus sistemas al contexto del afio 2000 (el cual en esencia es
que el campo de informacién del afno tenga cuatro digitos) para efecto de operar
en forma cieria los recursos monetarios y financieros del publico inversionista y
esto ha implicado inversiones millonarias a dichas instituciones.

En la actualidad tanto pequeiias como medianas y grandes empresas se
preocupan cada dia por administrar adecuadamente el efectivo y esto se ha
ido logrando gracias a los grandes avances de software en los sistemas
computacionales y el conocimiento en éstos, ya que una empresa puede contar
con sistemas bancarios avanzados, en el aspecto de que pemiten efectuar
consultas de saldos desde el lugar de trabajo, hacer transferencias de efectivo ,
depdsitos, © algun otro tipo de movimiento, lo que redunda en eficiencia y
ahorros considerables, tanto en tiempo como en costos, pues estos mismos
movimientos se pueden importar y exportar a los sistemas propios de la
empresa; con lo que se tiene también la ventaja de que el propio movimiento
puede pasar a ser los registros contables que la propia empresa utilice para su
control interno. Asimismo, se pueden obtener multiples reportes, personalizar
cuentas, pdlizas contables y obtener informacion a fin de controlar las finanzas

de las empresas.
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Sumado a lo anterior cada empresa se preocupa por administrar
adecuadamente sus flujos de efectivo incorporando también avanzados

sistemas en red, para que todas las 4reas involucradas operen con eficiencia.
Es importante mencionar que para que todo esto se logre debe existir

personal altamente calificado, innovador, creativo y de gran sentido de

responsabilidad para el manejo eficiente de los recursos de la empresa.
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2.4 Soluciones Bancarias para Eficientar el Manejo del Efectivo.

En el mundo empresarial de hoy son cada vez mas evidentes las ventajas
que |a tecnologia nos brinda para hacer mas eficientes y productivos los flujos
de efectivo. En la localidad las instituciones bancarias prestan una variedad de
servicios muy interesantes, para el eficiente manejo del efectivo, los cuales se

pueden observar en los siguientes diagramas:

BANAMEX

I

EDI
FINANCIERO

SISTEMA DE
RECAUDACION SUA

BANCOMER

RECAUDACION
REMOTA

PAQUETE
VERSATIL

TELEBANCO | |  PLAN

BANORTE

| BANORTE EN SU

PAGO A H SERVINOMINA
EMPRESA

TERCEROS




RECEPCION
AUTOMATIZADA DE
PAGOS

PAGO FINANCIAMIENTO
DE E
IMPUESTOS INVERSION

A continuaciéon se detallan los citados servicios prestados por las

instituciones bancarias:

BANAMEX

Edi Financiero.- Esta dirigido a empresas privadas nacionales e
internacionales de gran tamano, u organismos gubermnamentales. Permite
realizar de forma programada y automatica el pago a proveedores desde el
sistema de cémputo de la compaiiia.

Caracteristicas:

a. Estandarizacion de documentos de cara al mercado internacional,

utilizando formatos estandar ANSI X-12 y UN/EDIFACT.
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Puede manejar cualquier volumen de operaciones, documentos y

montos.

Se realiza a través de un

agregado de su preferencia.

Beneficios:

Estandarizacion
Seguridad y rapidez
Cobertura internacional
Ahorro de tiempo y costo

Informacion

buzén electronico en una red de valor

Nuevo Sistema de Recaudacion SUA.- Es un programa informatico con

el que cada empresa puede registrar, calcular y pagar con mayor exactitud las

cuotas obrero patronales al IMSS, SAR(AFORE) e INFONAVIT. Por medio de

este sistema el patron puede registrarse y afiliar a sus trabajadores.

Pagomatico.- Permite a las empresas realizar el pago de sueldos y

salarios a los ejecutivos, empleados y trabajadores, a través de éste sistema

electrénico retira (carga) de la cuenta de su empresa el importe de la Némina y

lo deposita (abona) en las cuentas de su personal. Lo que permite reducir

costos administrativos, ya que se reduce las horas hombre dedicadas a realizar

operaciones bancarias, también se reduce el riesgo de manejar el efectivo en la

empresa y se facilita el pago de la némina.
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Inversion empresarial.- Este servicio es especial para personas morales
que buscan optimizar su Tesoreria eliminando saldos improductives, aplicando
depdsitos el mismo dia y ordenando depdsito y/o retiros a futuro con plazo
maximo de 30 dias. Ofrece la posibilidad de invertir los excedentes de manera
agil y sencilla, brindando disponibilidad diaria de recursos y excelentes
rendimientos mediante la capitalizacion diaria de los intereses. Paga una tasa
diferenciada de acuerdo al rango de saldo que se mantenga, a mayor saldo,
mayor tasa.

BANCOMER

Paquete Versatil.- Permite administrar en forma integral, sencilla y
flexibles los recursos de su negocio. Esta disehado para llevar control total
sobre las operaciones financieras, tener acceso a instrumentos de inversion,

pudiendo asi incrementar la productividad de la empresa.

Recaudacion Remota.- Es un sistema que permite generar archivos y
transmitir sus aportaciones al IMSS. INFONAVIT y AFORES electronicamente,
con cargo directo a la cuenta de cheques, al momento de validar y aceptar su

aportacién, sin importar la ubicacién geografica de la empresa.

Beneficios:

e Seguridad, reduce los riesgos que implica el traslado de personal y

manejo de efectivo o documentos.
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» Permite el registro claro y supervision de la informacién

e Optimiza el tiempo en las actividades de la empresa.

Telebanco.- Servicio electronico que permmite realizar las operaciones
bancarias desde su hogar u oficina. Tiene un sistema de control automatizado
por transaccién, el cual una vez generada cualquier transaccion le proporcicna

un folio y un sello electronico, que se convierte en comprobante de la operacion.

Funciones de Telebanco:
a. Pago de nomina

b. Pago a proveedores
c. Inversiones

d. Consulta de saldos

Caracteristicas:

o Diferentes niveles de acceso

Seguridad

Accesos restringidos

Clave secreta

Tarjeta de seguridad

Plancomer.- Diterentes modalidades de inversidon que pemniten
diversificar los recursos de acuerdo a las necesidades de liquidez y rendimiento

de cada empresa, persona fisica o personas fisicas con actividad empresarial.
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Caracteristicas:

1.

2.

Inversiones con montos de $ 2,000 o bien desde $ 5,000 en adelante.
Inversiones con vencimiento desde el mismo dia y hasta 390 dias.

Con disponibilidad de capital desde el mismo dia de la inversién, al dia
siguiente o al vencimiento del periodo contratado.

Los tipos de tasa de interés son diaria, tasa fija o tasa fija o ajusiable.
Los rendimientos se otorgan en base a rangos de inversion y plazos ( a

mayor monto invertido y mayor plazo, mayor tasa de interes).

BANORTE

Banorte en su Empresa.- Sistema de computo que permite realizar

transacciones desde la oficina, proporcionando seguridad, comodidad, ahorro

en tiempo y facilitar la administracion de la tesoreria.

Servicios que se ofrecen:

1.

2.

Pago a Proveedores
Envio de archivo de acreditamiento de servinomina

Transferencias en el Sistema de Pago Electrénico de Uso Ampliado,

SPEUA.
Pago de Impuestos

Personalizacién de cuentas propias y proveedores
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Pago a terceros.- Una de las funciones esenciales en la administracion
de las tesorerias es el pago a proveedores, reembolso a clientes y en general
todo tipo de transferencias a terceras personas. Puede ser a cuentas del mismo
banco, o a cuentas de otros bancos a traves del Sistema de Pagos Electronicos

de Uso Ampliado, “SPEUA”, asi como transferencias al extranjero.

Proceso de pago.

e Se efectia un cargo a la cuenta de la empresa por el total de la
transferencia.

» La informacién de la cuenta a la que se abonard el depdsito y el
importe, viajan a través de un medio electronico.

e Los bancos participantes se encargan de dispersar el pago a las
cuentas de los beneficiarios.

e Si existiera alguna devolucion por cuenta cancelada o blogueada, el
sistema incorpora un mecanismo de devolucién para reintegrar los

fondos a la cuenta de la empresa.

Beneficios:

1. Seguridad

2. Pago oportuno a proveedores

3. Ahorro en recursos administrativos
4. Mayor rendimiento de los recursos

5. Mejor control de |las operaciones
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Servindmina.- Sistema para el pago de némina electrénica y cualquier
prestacién en efectivo depositado en una cuenta. A cada empleado se le asigna
una cuenta ligada a una tarjeta de débito.

Ventajas:

e Seguridad, sin riesgos del robo de némina

« Comodidad no mas traslado de valores ni distribucién de sobres

e Genera intereses para fomentar el ahorro

BITAL

Conexion Empresarial.- Pemmnite el enlace directo con la institucién
bancaria, se pueden realizar multiples operaciones en linea desde sus propias

oficinas y en tiempo real con el banco, mediante el uso de una PC.

Servicios que ofrece:

1. Traspasos cuentas de terceros

2. SPEUA
3. Pago de impuestos
4. Pago a proveedores

5. Impresién y grabacién de movimientos

Beneficios:

e Historial de movimientos hasta 60 dias atrés.



¢ Personalizacién del sistema
o Sistema multiventana y multitarea

¢ Monitoreo de cobranza, por lo tanto mejor control de las finanzas

Recepcion automatizada de pagos.- La institucion bancaria se convierte
en caja receptora de los pagos referenciados que una empresa recibe de sus
clientes, ya sea en forma personal o por llamada telefonica. Ofrece una plena
identificacion de los depésitos, mejor control de la cobranza, pero sobretodo un
mejor control de los recursos financieros.

Beneficios:

* Clave de servicio exclusiva para cada cliente

e Fichas de depésito personalizadas

« Disponibilidad inmediata de los recursos financieros

= Cuenta concentradora exclusiva para el servicio (bloqueada)

Némina Bital.- Se puede efectuar el pago de némina a sus empleados por
medio de transferencias de fondos.

Beneficios:

1. Agiliza a las empresas el pago de su némina

2. Disminuye el riesgo de robo o asalto

3. Disminuye los costos administrativos

4. Brinda seguridad a los empleados

5. Mejora el manejo de la tesoreria



CITIBANK

Cuenta Rapida Citibank.- Servicio integral de cuentas que de forma
modular y flexible proporciona una serie de herramienias para apoyar la

operacioén financiera diaria.

Servicios que ofrece:

1. Pago a terceros

2. Pagos al extranjero
3. Comercio exterior
4. Banca electrénica
5. Inversiones

6. Servicios de némina

7. Cobranzas

Némina Citibank.- Por este sistema se ofrece el servicio de pago de
némina a los empleados. Ofrecen herramientas requerida para el fondeo y

administracion de la némina.

Pagos de Impuestos.- A través del sistema electronico Paylink

proporciona a los clientes corporativos el pago electrénico de impuestos.

Beneficios.

e Seguridad: Se elimina el uso de cheques y efectivo
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e Servicio a clientes: Asesoria y respaldo operativo durante el proceso
de pago de impuestos.
» Flexibilidad: Posibilidad de iniciar su pago via carta original o paylink

directamente en sus oficinas.

Financiamiento . - La tesoreria otorga liquidez a empresas que requieren
de fondeo tanto en pesos como en ddlares. Dichos préstamos se realizan
también de manera estructurada, atendiendo las necesidades especificas de los

clientes.

1. Pesos o ddlares
e Tasas fijas o flotantes

¢ Corto, Mediano y Largo Plazo

2. Financiamientos estructurados (hechos a la medida)

Inversiones.- Se ofrecen una amplia gama de productos de inversion
tanto en pesos como en otras monedas. Ofrece tasas de inversién atractivas en

corto, mediano y largo plazo.

1. Pesos
e Aceptaciones bancarias
e Certificados de Tesoreria de la Federacion (Cetes)

e Certificados de Depésito
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2. Ddlares
e Times Deposits

e Call Deposits

3. Inversiones Estructuradas

e Divisas (Depdsitos con interés variable)
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2.5 Disponibilidad de Otras Fuentes de Fondos

Los principales retos del administrador financiero siguen siendo el mostrar
una empresa sana para obtener fondos en condiciones econémicamente
adecuados, asi como prepararse para el crecimiento de la economia y la
creciente demanda de financiamiento a largo plazo de los afos porvenir.

En la actualidad se puede recurrir a otras fuentes altemativas de

financiamiento, pudiendo ser: (Madrono, IMCP-1989)

Anticipo_de clientes.- Muchas ocasiones cuando los clientes solicitan
productos o servicios se les puede requerir de algun anticipo como
garantia. Esto permite que la empresa durante su produccion solvente sus

erogaciones.

Utilidades retenidas.- Es una fuente de financiamiento sin costo exigible

al momento y permite que las operaciones de las empresas no se vean
obstaculizadas por falta de liquidez. Son fuentes sin costo ya que no
originan pagos de dividendos, en el corto plazo pero si considera su costo

en el largo plazo.

Arrendamiento financiero.- Este ofrece a personas fisicas y morales la
adquisicién de activos productivos, mediante el financiamiento a mediano
y largo plazo y su uso o goce temporal del bien. Obligandose a pagar una

renta periédica. Es importante destacar que en éste tipo de operaciones,
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el arrendatario tiene la responsabilidad de cubrir los gastos
correspondientes a mantenimiento, seguro y costos de operacion del
equipo. En éste esquema los activos forman parte de los estados
financieros de la empresa, los puede depreciar y al final tomar la decisién

de compra o no compra.

Factoraje financiero.- Es una operacién de financiamiento, en donde la

empresa de factoraje adquiere de las personas morales o fisicas, los
derechos de crédito relacionados con la proveduria de bienes, servicios o

de ambos. Esto a través del manejo de cuentas por cobrar.

No hay que olvidar que estos otros financiamientos existen y no
precisamente para empresas que estén en quiebra © en problemas
econdmicos, ya que se puede recurrir a ellos por ejemplo al factoraje o al
arrendamiento financiero y no por falta de fondos sino porque es una forma de
operar para hacerse llegar recursos sin tener que desembolsar grandes
cantidades de efective, por ejemplo en la compra de una maquinaria o equipo
demasiado caro que sea esencial para la operacion del negocio y tampoco se
tendria que pagar ningtin tipo de costos adicionales, ya que existe el caso de

gue el propio arrendamieto financiero proporciona incluso el mantenimiento.

Obviamente, desde mi punto de vista, el objetivo de todo ejecutivo
financiero es el no endeudar a la empresa innecesariamente ya que si la

empresa misma puede generar sus propios recursos, esto debe ser la mejor
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opcion, pero éstas alternativas afortunadamente  existen y hay que

aprovecharlas lo mejor posible, siempre que la situacién lo justifique y lo permita

para el mejor desempefio de la organizacién.



2.6 Ciclo de Caja

Se entiende por ciclo de caja al periodo de tiempo que transcurre entre el
pago de las materias primas y la recepcion de los cobros por la venta de los
productos terminados. Este periodo varia de acuerdo a los diferentes tipos o
giros de las empresas (ver figura 2.3). Es importante que el administrador
financiero este al tanto del ciclo completo de efectivo, pues no solo los ingresos
de caja dependen del ciclo, sino que el procedimiento mismo puede brindar al
administrador financiero oportunidades para agilizar el ingreso de fondos y

retrasar los egresos, mejorando asi la liquidez de la empresa. (4)

2

& Compra de
Guentas Mercancia
por

Dalens

Articulos
Teminado

4
Preduccion

Figura 2.3 se muestra una gréfica de la interaccién del ciclo de caja.

(4) Alexander Hamilton, Insfitute,(1985) Modemn Business Reports.
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Los elementos que intervienen en el ciclo de caja son los siguientes:

Inventario de materias primas. Por el lapsoc de tiempo que transcurre
entre el recibo de los materiales y su empleo. No todo ese tiempo se incluye en
el ciclo de caja, debido a que la mayoria de los materiales se compran a crédito,

y no se desembolsa el efectivo hasta 15 o mas dias después de la facturacion.

Inventario de productos en proceso. Por el periodo que transcurre entre
el comienzo y la terminacién de la produccion. Durante este tiempo, se incurren

en costos de mano de obra, energéticos y otros gastos relacionados con la

produccion.

Inventario de productos terminados. La empresa debe gastar efectivo

para almacenar los productos, asi como en gastos de venta.



CAPITULO Ill

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Uno de los principales problemas a los que tradicionalmente se ha
enfrentado la profesién contable es la medicién de las utilidades; la utilidad
resulta igual a la modificacién en la riqueza neta de la entidad o negocio.

El principal problema radica en el reconocimiento de los ingresos y
erogaciones como tales, dentro de un periodo determinado.

Como solucién a este problema se desarrolld otro estado financiero
basico denominado estado de flujo de efectivo, el cual se elabora a una fecha

determinada y consta de tres dreas principales: (Guajardo,1995)

1. De operacion
2. De inversion

3. De financiamiento

El flujo de efectivo determina la cantidad de efectivo originado y asignado
a los diferentes rubros de la empresa, de esta manera se observa la capacidad
de generar efectivo para solventar los pagos y gastos del negocio; de la misma
forma se identifican las instancias de faltantes de efectivo y los montos
respectivos faciliitando la obtencién de recursos con oportunidad y en las
mejores condiciones del mercado, repercutiendo en el banco de manera
favorable ya que éste estara en condiciones de ofrecer el mejor tipo de crédito

de acuerdo a los requerimientos de la empresa.
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3.1 Objetivo del Estado de Flujo de Efectivo

Su finalidad es presentar, en forma condensada y comprensible,
informacion sobre el manejo de efectivo, es decir, su obtencién y su utilizacion
por parte de la entidad durante un 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.

Esta disefiado con el propésito de explicar los movimientos de efectivo
proveniente de la operacion normal del negocio, venta de activos no
circulantes, obtencién de préstamos y aportacion de los accionistas y aquellas
transacciones que incluyan dispesiciones de efectivo tales como compras de

activos no circulantes y pago de pasivos y de dividendos.
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3.2 Flujo de Efectivo Generado o Destinado a la Operacién

En esta area se ubican todas las entradas y salidas de efectivo que se
relacionen directamente con el giro normal de operacionés de la entidad
econdmica. Entre los movimientos de efectivo mas importantes de esta drea
estan los siguientes.

- Ventas de contado

- Cobro de ventas a crédito efectuadas a clientes

- Compras de contado

- Pago a los proveedores por mercancia adquirida

- Pago de sueldos a empleados

- Pago de todos los gastos relativos a la operacion del negocio
- Pago de intereses

- Pago de impuestos

1020128411
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3.3 Flujo de Efectivo Destinado o Proveniente de Actividades de Inversion

Dentro de estos figuran aquellos conceptos relacionados con compra-
venta de activos de largo plazo, que hayan ocasionado una entrada o un

desembolso en efectivo. Entre ellos estan los siguientes:

1. Compra y venta de inmuebles, maquinaria, equipc y otros

activos productivos.

2. Adquisicion, construccién y venta de inmuebles, maquinariay equipo.

3. Adquisicién de acciones de otras empresas con caracter permanente.

4. Cualquier otra inversion o desinversion de cardcter permanente o de

largo plazo.
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3.4 Flujo de Efectivo Destinado o Proveniente de Actividades de

Financiamiento

Son aquellos conceptos (distintos de los integrantes de flujo de operacion)
que produjeron una entrada de efectivo 6 que generaron una salida de efectivo
proveniente de actividades de financiamiento. Entre éstas pueden mencionarse
las siguientes:

- Créditos recibidos a corto y largo plazo, diferentes
a los relacionados con la operacién del negocio.
- Reembolsos de capital
- Dividendos pagados, excepto los dividendos
en acciones.
- Préstamos recibidos y su liquidacion.

- Aumentos de capital.



3.5 Bases de Preparacion del Estado de Flujo de Efectivo

La base para preparar el estado de flujo de efectivo la constituyen:

1. Dos estados de situacién financiera o balances generales (o sea, un
balance comparativo) referidos al inicio y al final del periodo al que
corresponde el estado de flujo de efectivo.

2. Un estado de resultados correspondiente al mismo periodo.

3. Notas complementarias a las partidas contenidas en los estados

financieros.

El proceso de preparacion consiste fundamentalmente en analizar las
variaciones resultantes del balance comparativo para identificar los incrementos
y los decrementos en cada una de las partidas del estado de situacion

financiera culminando con el incremento o decremento neto en el efectivo.

Para éste analisis es importante identificar el flujo de efectivo generado
por o destinado a la operacién, que consiste esencialmente en traducir ia
utilidad neta reflejada en el estado de resultados, a flujo de efectivo, separando
las partidas incluidas en dicho resultado que no implicaron recepcién o

desembolso de efectivo (partidas virtuales).

Asimismo, es importante analizar los incrementos o disminuciones en

cada una de las demas partidas comprendidas en el balance general para

54



determinar el flujo de efectivo proveniente o destinado a las actividades de
financiamiento y a las de inversion, tomando en cuenta que los movimientos
contables que solo representen traspasos y no impliquen movimientos de

fondos deben compensarse para efectos de la preparacion de éste estado.



3.6 Metodologia para Elaborar el Estado de Flujo de Efectivo

1.Se debera determinar el incremento o el decremento en el efectivo:
Consiste en cuantificar el cambio que tuvo el saldo de la cuenta de
efectivo de un periodo con respecto a otro. Lo anterior puede hacerse
simplemente mediante la sustraccion de dichos saldos, dejando indicado

si éste fue incremento o decremento.

2.Determinar el incremento o decremenio en cada una de las
cuentas del estado de situacion financiera:
Este procedimiento es similar al del punio anterior, aplicado a todas las

partidas del estado de situacién financiera.

3.Analizar cada uno de los incrementos o decrementos de las
partidas del estado de situacion financiera:
Este proceso consiste en identificar el impacto en el fiujo de efectivo de
cada uno de los incrementos o decrementos de las diferentes partidas
del estado de situacion financiera. Este analisis es realizado tomando
como referencia el estado de resultados y las notas complementarias a

los estados financieros.

56



4, Clasificar los incrementos y disminuciones en el flujo de efectivo:
Las diferentes entradas y salidas de efectivo que fueron cuantificadas en
el punto anterior se deberan agrupar en las siguientes tres categorias:

- Efectivo generado por o destinado a operaciones.
- Efectivo generado por o destinado a actividades de inversion.
- Efectivo generado por o destinado a actividades

de financiamiento.

5.Integrar con dicha informacion el estado de flujo de efectivo:

Este paso consiste en elaborar el estado de flujo de efectivo con el
formato y el contenido definido previamente,

Se requiere considerable trabajo analitico para desarrollar el estado de
flujo de efectivo; como consecuencia, es necesaric que se realice
correctamente. Al elaborar el flujo de efectivo, esté debe incluir el
analisis de todas las cuentas del estado de situacion financiera y del
estado de resultados, ya que los cambios en todas las cuentas de no
efectivo deben de analizarse para determinarse las entradas y salidas

de efectivo.
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3.7 Caso Practico de Elaboracion de un Estado de Flujo de Efectivo(5)

El estado de flujo de efectivo presenta una lista de las fuentes de efectivo
y de aplicaciones o desembolsos del mismo y esto constituye una base para
estimar las futuras necesidades de efectivo y sus probables origenes. Los
administradores estan interesados en conocer la habilidad de un negocio para
cumplir con sus compromisos al vencimiento de éstos y permanecer solventes,

es decir, sobrevivir en el futuro.

El estado de flujo de efectivo consta de dos partes: las fuentes y las

aplicaciones de efectivo:

1. Fuentes: Representan aquella parte de las transacciones Yy
operaciones realizadas por la empresa, que causan incrementos en el
efectivo.

2. Aplicaciones: Representan aquella parte de las transacciones y
operaciones, realizadas por empresa, que causan disminuciones en el

efectivo.

Para los efectos de este estado, se consideran como efectivo los cheques,
los depdsitos y el efectivo en caja y bancos, asi como las inversiones
temporales ya que son de facil convertibilidad y se toman como equivalentes del
efectivo.

(5) Lujan Veldzquez, Gerardo. Diplomado en Administracién y Decisiones Financieras

Corporativas. ITESM (1999).

58



El objetivo de éste estado es mostrar de una manera directa cuales fueron
las transacciones que originaron incrementos en el renglén de efectivo y cuales
las que originaron una disminucion en el mismo. El estado de flujo de efectivo,
se puede elaborar bajo dos métodos: el directo el cual se calcula como cobros
menos desembolsos operativos y es utilizado para propdsitos intemos por las
organizaciones y no es publicado en los informes que éstas preparan
anualmente a su asamblea de accionistas y el méiodo indirecto, por medio de
éste se ajustan la utilidad neta acumulada para que solo refleje las entradas y

salidas de efectivo. (Horngren,1994).

Para elaborar el estado de flujo de efectivo bajo el método directo, se van
realizando relaciones entre las cuentas del estado de resultados que originaron
un flujo de efectivo y las cuentas del balance general inicial y final que se
relacionan con ella. Las cuentas del estado de resultados gue no implican la
posibilidad de un movimiento en la cuenta de efectivo no son consideradas,
como seria el caso del gasto por depreciacion y el de la amortizacion de

intangibles.
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ACEROS GARZA, S.A.
Estado de Resu ltados

Del 12. de Enero al 31 de Diciembre del afio 2

$
Ventas 945,000
- Costo de ventas 667,500
- Gastos de operacién 187,000
- Gasto por interés 6,900
+ Ingreso por interés 400
+ Utilidad en venta de inv. L:P: 30,000
- Impuestos _46,000
- Utilidad NETA 1,882,800



Efectivo
Inversiones temporales
Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos pagados por adel.

Inversiones a largo plazo

Equipo

Depn. Acum. Equipo

Edificios

Depn. Acum. Edificios

Terrenos

Cuentas por pagar

Impuestos por pagar

Dividendos por pagar

Hipotecas por pagar L.P.

Obligaciones por pagar

Capital contribuido:
Capital comun

Prima en capital comun

Capital ganado:

ACEROS GARZA, S.A.
Estado de Situacién Financiera
al 31 de Diciembre del aiio

$
Ano 1
24,500
46,600
105,400
1,750
70,000
260,000
(80,750)
190,000
(53,000)
30,000
37,500
6,000
5,000

200,000
250,000

35,000
61,000
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$
Ano 2
47,500
45,250
39,900
120,000
2,250
287,500
(105,400)
285,000
(60,500)
35,000
34,000
13,000
7,500
80,000
150,000

270,000
43,000
99,000

$
Variacion
23,000
45,250
(6,700)
14,600
500
(7,000)
27,500
24,650)
95,000
(7,500)
5,000
(3,500)
7,000
2,500
80,000
(50,000)

20,000
8,000
38,000



Informacién adicional:

4. Se declararon dividendos por $ 30,000.

5. Los gastos de operacion incluyen la depreciacién total del
sjercicio por $ 32,150.

6. Un edificio con costo de $ 95,000 y un terreno con costo de $
5,000 fueron adquiridos mediante un pago en efectivo de $
20,000 y la emision de una hipoteca.

7. Se emitieron 2,000 acciones comunes, tienen un valor nominal

de $ 10 cada una y fueron colocadas a $ 14 cada una.
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ACEROS GARZA, S.A.

Estado de Flujo de Efectivo

del 12, de Enero al 31 de Diciembre del aiio 2

Fuentes de efectivo

Cobro a clientes 951,700
Ingresos por int. 400
Venta inversiones L:P: 100,000

Emisién de acc. Com. 28,000

Total de fuentes 1,080,100
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Aplicaciones de efectivo
Pagos a proveedores 685,600
Pago de gastos opn. 155,350
Pago de gastos fin. 6,900
Pago de obligaciones 50,000
Pago de impuestos 39,000
Pago de dividendos 27,500
Adquisicion equipo 27,500
Adq. terreno y edif. __ 20,000
Total aplicaciones 1,011,850

Incremento efectivo 68,250

Total 1,080,100



A continuacion se explicard como se determiné cada una de las fuentes y de las

aplicaciones que aparecen en el estado de flujo de efectivo anterior:

1)

2)

3)

4)

Cobro de clientes
Ventas del ejercicio
+ Disminucioén en clientes

= Cobro a clientes

Pago a proveedores

Costo de ventas

+ Incremento en inventario

= Compras del ejercicio

+ Disminucion en proveedores

= Pago a proveedores

Pago de gastos de operacion
Gastos de operacion

- Gasto por depreciacién

= Gastos desembolsables

+ Gastos pagados por adelantado

= Pago de gastos de operacién

Pago de intereses

Gasto por interés

945,000

6.700

951,700

667,500
14,600
682,100

3,500

685,600

187,000

32,150

154,850
500

155,350

6,900



5) Fuente de intereses

Ingreso por interés 400

6) Venta de inversiones a L.P.

Utilidad en venta de inversiones 30,000
+ Costo de {as inversiones 70,000
= Venta de las inversiones a L.P. 100,000

6) Pago de impuestos
Gasto por impuestos 46,000
- Incremento en impuestos por pagar 7,000

= Pago de impuestos 39,000

Hasta el punto 7), se ha estado considerando informacion proveniente del
estado de resultados y, en algunos casos, la informacién adicional. Ahora lo que
sigue es considerar aquellos puntos de la informacién adicional que no han sido

tomados en cuenta.

8) Pago de dividendos
Dividendos declarados 30,000
- Incremento en div. por pagar 2,500

= Pago de dividendos 27,500
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9) Compra de edificio y terreno

Solamente se toma en cuenta $ 20,000 debido a que aunque la compra fue
por valor de $ 100,000 la informacién adicional nos dice que una parte fué
financiada por una hipoteca cuyo importe es de $ 80,000 y esto no origina

movimiento de efectivo.

10) Emision de acciones

La informacién adicional nos dice que se emitieron 2,000 acciones
comunes con valor nominal de $ 10, pero que fueron vendidas a $ 14 cada
una. Esta transaccion explica la variacion de la cuenta de capital social y de la

prima en emisién de acciones.
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En la figura 3.1 se aprecia la relacion existente entre el balance general,
el estado de resultados y el estado de flujo de efectivo y sus caracteristicas

fundamentales.

Estado de Cambios
en la Situacion
Financiera /

Flujo de Efectivo

01/Ene al 31/dic

Obijetivo: Medir la generacion
uongen de recursos y el
uso de los mismos, es decir,
movimientos de dinero.

Resultado: Fiujo de efectivo
{mevimiento de dinero).

Muestra: Cémo se modificaron
los recursos y obligaciones de
la empresa en el periodo, asi
como movimientos de dinero.

Se presenta: Por un periodo
determinado.

Balance General

31-Dic

Objetivo: Presentar la
situacion financiera

de la empresa a una
fecha determinada.

Resuitado: Estructura de
la empresa (qué se tiene
y aquién se debe).

Muestra; Los activos (qué se
tiens), asi como €l pasivo.
(qué se debe a externos) y
el capital (patrimonio de los
accionistas).

Se presenta: A una fecha
determinada.

<=l

Estado de
Resultados

01/Ene al 31/Dic

Objetivo: Medir la eficiencia
de la actividad de la
empresa, asi como [a
generacion de riqueza,
para un periodo
determinado.

Resultado: Ultilidad
(generacién de riqueza).

Muestra: Los ingresos,
costos y gastos, asi
como la utilidad o
pérdida resultante

del periodo.

Se presenta: Por un
periodo determinado,

Figura 3.1 Relacién entre estados financieros y caracteristicas fundamentales.
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En la figura 3.2 se muestra la relacién existente en cuanto a los periodos

de presentacion de los estados financieros basicos.

Analisis de Estados Financieros
Periodo de tiempo

B/G B/G
Situacién financiera
inicial Y final @
E/R
Eficiencia de + Ventas
la operacion - Costos
- Gastos
Utilidad
ECSF
Origen y
uso de + Origenes
recursos - Aplicaciones
Flujo de efectivo
FE
Movimiento de + Ingresos
Dinero - Egresos
Flujo de efectivo

Figura 3.2. Relacién existente en cuanto a los periodos de presentacion de los

estados financieros basicos.
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3.8 El efecto de la inflacion en el flujo de efectivo

Una de las mas importantes condicionantes para la toma de decisiones
financieras, es la inflacion, la cual se caracteriza por un aumento del nivel de
precios, y la consecuente pérdida del valor adquisitivo de la moneda, tienen
causas muy complejas, dentro de las cuales destacan las de caracter
monetario, es decir, aumentos de la moneda circulante sin un equivalente

aumento de la produccién.(Baldwin, 1989).

Dado que las expectativas acerca de la futura inflacién son inciertas, esta
situacién puede derivar en un incremento en la incertidumbre general en la
empresa, lo que hace muy dificiles las negociaciones con los acreedores para

el administrador financiero (Philippatos, 1996/97).

Estas situaciones deben entenderse comprendidas en las decisiones de

inversion-financiamiento de la empressa. (Philippatos, 1996/97).

La inflacion tiende a alterar los mercados financieros, haciendo
incrementar con frecuencia las tasas de interés. Los acreedores potenciales
exigen mas intereses por el uso de sus recursos, con el fin de protegerse de la
pérdida de poder adquisitivo que sufre por causa de los precios mas altos

durante el periodo en que han renunciado al uso de su dinero (Bolten, 1981).
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En una economia inflacionaria, el incremento de precios obliga a la
empresa a generar flujos de efectivo a través de su operacién, o bien por
financiamientos o aportaciones adicionales de capital, para poder mantener el
mismo nivel de operaciones; es decir, la empresa podra estar trabajando al
mismo nivel que el ano pasado, ¢ quiza a un nivel mas bajo. Sin embargo, el
flujo de efectivo que requiere es mayor que el aino pasado, todo ello provocado

fundamentalmente por el fenémeno inflacionario.(6)

La inflacion mas un crecimiento en la demanda de productos provocara
mayor necesidad de flujo de efectivo. Es necesario que las empresas resuelvan

sus faltantes de flujo de efectivo de la siguiente manera: (6)

1° En primer lugar a través del incremento del flujo de operacién.
2° Obteniendo financiamiento a través de moneda nacional.

3° Recurriendo a aportaciones adicionales de capital.

(6) Lujan Veldzquez, Gerardo. Diplomado en Administracién y Decisiones Financieras

Corporativas. ITESM (1999).

70



CAPITULO IV

ESTRATEGIAS PARA OPTIMIZAR EL EFECTIVO

Los objetivos principales del administrador financiero son la conservacién
y el uso eficiente del efectivo, lo cual puede lograr a través del uso éptimo de
los recursos, mediante una buena administracion de los inventarics, la
adecuada programacion de cuentas por pagar y el control sobre los saldos

bancarios, temas que se analizaran a través de éste capitulo.

4.1 Administracion de los Inventarios

Los inventarios son esenciales para las ventas y las ventas son necesarias
para las utilidades. El control real de los inventarios generalmente no ésta bajo
el control directo del administrador financiero, sin embargo, el administrador
financiero aun se encuentra muy relacionado con los niveles de inventarios,
puesto que tiene la responsabilidad de vigilar aquellos factores que afectan la
rentabilidad general de la empresa, y ya que los inventarios generalmente
ascienden a un 20 o 40% de los activos totales, un control de inventarios

deficiente dafard |a rentabilidad del negocio. (Weston, 1994)

Una administracién ineficiente de inventario puede dar como resultado la

formacion de inventarios excesivos, los cuales a su vez pueden conducir a una

baja tasa de rendimiento sobre el capital invertido.
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Los inventarios son bienes que estan destinados principalmente para la

venta en forma directa o indirecta y los cuales representan el giro normal de la

empresa.

Los inventarios se consideran importantes para el analista financiero por:

)
1. Generalmente es el activo circulante de mayor cantidad

monetariamente hablando.

2. Forma parte del célculo de costo de ventas y por lo tanto de la utilidad
del ejercicio.

Los inventarios se clasifican en:

1. Materia prima

2. Producto en proceso

3. Producto terminado

4. Otros (Refacciones, Accesorics, etc.)

Objetivos de los inventarios:

a. Minimizar los costos y riesgos de tener inventario y de adquirir

inventario.
b. Maximizar el rendimiento sobre la inversion

c. Optimizar el volumen de ventas

7) Lujan Veldzquez, Gerardo. Diplomado en Administracion y Decisiones Financieras

Corporativas. ITESM (1999).
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d. Controlar y minimizar la inversion en inventarios, sin quitar fiexibilidad

a la empresa

e. Coordinar las funciones de compras, produccion y ventas

Porque es necesario tener inventarios:

El tiempo que se requiere al surtir inventario
Incertidumbre en las compras y ventas
Riesgo de quedarse sin existencia

Especulacién por aumento de precios, escasez, etc.

El administrador financiero no controla directamente las existencias de los

inventarios, tiende a participar indirectamente en el proceso de su

administracion.

Factores que afectan el nivel de los inventarios:

1.

Ventas

a) Tamafo y frecuencia de los pedidos

b) Uniformidad y estabilidad de las ventas
C) Prondsticos que se tengan

d) Canales de distribucién

Compras y Produccion

a) Tiempos de entrega

b) Cantidad de proveedores
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¢) Descuentos por volumen
d) Caracteristicas del inventario
e) Capacidad de almacenaje y capacidad instalada

f) Ciclo de produccion

Costo de los inventarios:

1. Costo de adquisicion. (¢ A quién comprar?)

{costos unitarios, descuentos Y fletes)

2. Costos de comprar. (¢ Cada cuando comprar?)

(investigacién, cotizacién, papeleria, teléfono)

3. Costos de tener inventarios: (¢, Cuanto comprar?)

deterioro y obsolescencia

- costo financiero y de oportunidad
- almacenaje

- seguros

- impuestos

4. Costos de escasez o excesos. (¢ Cuanto tener en existencia?)

pérdida de ventas

pérdida de clientes

remates de inventarios



5. Costos administrativos
- sistemas
- registros

- administracién en general

Relacién entre los inventarios y las cuentas por cobrar:

Cuando un producto se vende, de inventario pasa a cuentas por cobrar y

posteriormente a efectivo.

Existe una estrecha relacion entre estos activos circulantes;

A > Ventas > Inventarios > Cuentas por Cobrar

A < Ventas < Inventarios < Cuentas por Cobrar

Cuando sufre un cambio alguna de las variables de cuentas por
cobrar, esto provoca un cambio en los inventarios, por lo que el costo marginal
de la inversién en cuentas por cobrar e inventarios debe ser menor a los

beneficios ocasionados por dicha inversion marginal.
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4.2 Programacion de Cuentas por Pagar

Las empresas generaimente hacen compras a crédito a otros negocios y
registran la deuda resultante como una cuenta por pagar. Las cuentas por
pagar constituyen la categoria individual més grande de deuda a corto plazo.
Representa a veces hasta el 40% de los pasivos circulantes de las
corporaciones.

El administrador financiero debe preocuparse porque se mantenga un
control adecuado sobre la forma y la fecha en que deben hacerse todos los

pagos.

Hay varias formas de optimizar el efectivo a través de las cuentas por

pagar algunas de ellas son:

1. Programando los pagos lo mds cerca posible a la fecha de
vencimiento
2. Aprovechamiento de todos los descuentos posibles

3. Cuidar que los pagos sean efectuados a través de cheques

Mediante el establecimiento de éstas politicas el administrador financiero
en el caso de empresas de gran tamano puede conservar el efectivo en forma
temporal, usandolo para otros fines, generalmente en inversiones a corto plazo;
suponiendo que se manejan grandes cantidades de dinero y que se puede

invertir inclusive por unos dias para no mantener ocioso el dinero.
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4.3 Control de Saldos Bancarios

El motivo principal por el cual al administrador financiero le interesa
mantener un control sobre el saldo diario de sus cuentas de cada uno de los
bancos, es para saber si el saldo existente es mayor al monto de sus
necesidades de operacién, pues en éste caso no le conviene tener el dinero
ocioso ya que puede tenerio mejor invertido y en caso de tener un faltante

elegir a que fuente de financiamiento se va a recurrir.

Actualmente debido a la situacion econémica que se tiene en el pais, éste

tipo de control es necesario en todo tipo y tamafo de empresas.

Conciliacion bancaria

Es una de las herramientas que nos sirve para el monitoreo de los saldos

bancarios.

Tan pronto como se recibe el estado de cuenta bancario, se prepara un
estado de conciliacién bancaria. Esta se elabora para determinar la razén de
cualquier diferencia, entre el saldo que aparece en los libros y el saldo que

muestra el estado del banco. (Guajardo, 1995).



Existen tres formas de conciliar el saldo del banco y el saldo en libros:

o Partiendo del saldo segun la empresa, para llegar al saldo segun el
estado de cuenta.

e Partiendo del saldo segun el estado de cuenta, para llegar al saldo
segun libros.

o Por conciliacién cuadrada, donde se parten de ambos saldos, para

llegar a un saldo hipotético.

Hay dos etapas en la preparacion de una conciliacion para llegar al saldo

correcto a fin de mes.

1. Determinacion de las diferencias en el estado del banco.

2. Determinacién de las diferencias en el saldo en libros.

La conciliacion bancaria no es un estado financiero formal sino un estado

que sirve para el control de efectivo y se presenta en forma diatia y se guarda

an los archivos permanentes de la compaiiia.
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4.4 Control sobre las Inversiones en Inventarios

El administrador financiero es el mas directamente preocupado por los
inventarios, ya que éstos tienen un impacto muy directo e importante sobre las
necesidades financieras de las empresas. Este tiene que ser mucho mas que
un observador informado si los fondos escasean, pues una buena
administracion de los inventarios es una buena administracion financiera y por
consiguiente los niveles de los inventarios deben de estar bajo revisiones

frecuentes y constantes.

Cuando se establecen los niveles de los inventarios, el administrador
financiero puede auxiliar en la aplicacién de presiones contra las practicas gue

retardan la rotacion y adulteran el rendimiento.

Las empresas cuyos recursos son limitados tienen que ser especialmente
cuidadosos en cuanto a los riesgos de perder su liquidez, al inmovilizar una
parte demasiado grande de su capital limitado en inventarios que son dificiles

de poner en movimiento.

Para las empresas escasas de fondos puede ser altamente remunerativa

la explotacion completa de todas las oportunidades para reducir la inversion en

inventarios.
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Aun en los casos en que los fondos son abundantes, el administrador
financiero debe estar preparado para participar activamente en la formulacién
de las politicas destinadas a incrementar la rotacion de los inventarios y a

elevar al maximo el rendimiento sobre la inversion.

Todos los conceptos mencionados anteriormente en cuestién de la
preservacion del efectivo son de gran importancia, ya que la funcién principal
del administrador financiero es manejar eficientemente todos los aspectos
relacionados con el efectivo, siempre el inventario juega la funcién principal en
el giro del negocio ya que si no se cuenta con las cantidades suficientes y
necesarias no se puede cumplir con los compromisos contraidos. Asi como
también tener excesos de inventarios provocaria tener el efectivo ocioso. En la
actualidad una de las herramientas con que cuenta el administrador financiero
para el manejo é6ptimo de los inventarios es el sistema utilizado por las
empresas conocido como “justo a tiempo” o (just in time) el cual consiste en
reducir al maximo los inventarios, es un instrumento del control de la calidad y

del desperdicio.

En lo que corresponde a la programacion de cuentas por pagar el
administrador financiero debera estar al pendiente de que existan y se cumplan
las politicas de pago a proveedores, esto con el fin de evitar desembolsos fuera

de tiempo o anticipados lo cual redundaria en perjuicio para la empresa,
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Con respecto a los saldos bancarios deberdn de vigilarse 0 monitorearse,
constantemente con el objetivo de contar unicamente con el efectivo necesario
para la operacion diaria de la empresa, y en caso de existir excedentes que

éstos puedan invertirse adecuadamente y lograr rendimientos en lugar de que

el efectivo éste inactivo.



4.5 Programa de Incremento al Flujo de Efectivo

Actualmente las empresas se encuentran frente a grandes retos como lo
es la escasez del dinero y el alto cosio del mismo, ante esto se veran obligadas
a generar internamente el mayor flujo de efectivo posible. Es importante hacer
del conocimiento a todas las dreas de la empresa, como ventas, produccion,
recursos humanos, abastecimientos, etc. que una buena o mala liquidez
depende directamente de la colaboracion de todas éstas areas, asi como la de
los empleados, ejecutivos y obreros en general. Por ejemplo, vender a plazos
mayores de lo presupuestado, tener altos inventarios o tener mas recursos de
los necesario dafan la liquidez. Por lo anterior se presenta el gran reto de
mejorar el flujo de efectivo a través de un Programa de Incremento de Flujo de
Efectivo, el cual muchas empresas han puesto en practica con mucho éxito, que
consiste, principalmente, en un andlisis critico de las actividades que cada una
de las funciones o dreas de la empresa realiza, con el fin de cuestionar como se
llevan a cabo cada una de ellas, que se tendria que hacer para mejorar el fluje
de efectivo, quién sera el responsable de que esto se cumpla y cada cuando se

evaluaran los resultados obtenidos.

Este programa (PIFE) se define como una técnica que pemnite detectar
areas de oportunidad para mejorar el flujo de efectivo. Implica cambiar la actitud
de todos los que forman una organizacion, ya que todas las actividades en
ultima instancia repercuten sobre él manejo del mismo. Se tiene la creencia de

que el flujo de efectivo lo administra el tesorero, el contador o el director general
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y sblo para ellos tiene importancia, lo cual es un error. Cabe mencionar que
dicho programa debe ser participativo y no obligatorio y su colaboracion se

logra sélo a través de la motivacion. (Ramirez,1997)

Es necesario que se incluya un plan de incentives, de manera que el
personal perciba que éste es un programa de “ganar -ganar’, es decir, no sélo
la empresa se va a ver beneficiada, sino también todos los que colaboran en
ella al lograr un mejor nivel de vida con respecto a aquellos que colaboran en
otras organizaciones donde no se hayan implemento dichos programas.

Este programa se fundamenta en seis actividades que deben

implementarse en cada una de las areas o departamentos que integran la

empresa:
1) Reducir los egresos:

8. Negociar precios de compra mas favorables

9. Mantener niveles 6ptimos de inventarios

2) Retrasar los egresos:
10. Evitar compras prematuras

11. Obtener plazos mas amplios de los proveedores

3) Aumentar los ingresos:
12, Mejorar la calidad del producto

13. Cargar intereses sobre |a cartera vencida

4) Adelantar los ingresos:
14. De preferencia, vender al contado

15. Capturar en forma instantanea
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5) Mantener los activos en movimiento:

16. Agilizar el cobro de anticipos de clientes

17. Eliminar a los clientes poco rentables, reacios a los cobros
6) Liquidar los recursos inactivos:

18. Liquidar inventarios obsoletos

19. Controlar y liquidar la maquinaria que no se esté utilizando



CAPITULO V
POSICION DEL EFECTIVO A TRAVES DE LA TESORERIA

CORPORATIVA

A raiz de que cada dia el mundo de los negocios exige cuidar mejor el
efectivo y hacer que produzca mayores beneficios, se observé la necesidad de
analizar el area de Tesoreria, su posicidn en la organizaciéon y sus funciones
actuales .

Antes de introducimos en el estudio de la Tesoreria Corporativa haremos
una sintesis de los objetivos y elementos que integran el drea de Finanzas, para

despues pasar a estudiar el tema que nos ocupa.

5.1 Obijetivo del Area de Finanzas

La misién del area de finanzas puede resumirse en:

1. Identificar las necesidades y balancear los intereses de acuerdo con la
capacidad de la firma para ofrecer: (Bakane, 1997).
« Valor a los clientes.
e Apropiado retomo a los inversionistas

2. Fomentar el progreso de la compafia basado en el cumplimiento de su
mision mediante la interaccion con todas las unidades de negocio y
funciones. (Bakane,1997).

3. Corresponder las necesidades de la empresa con las fuentes de capital

(Bakane, 1997).

85



4. Ser abogado de los inversionistas, equilibrando las inversiones de hoy con el

precio futuro de la accién derivado de estas inversiones (Tully, 1995).

5.2 Ubicacion del Area de Finanzas en la Organizacion

En la figura 5.1 se muestra un organigrama del drea de finanzas de una
empresa en donde se puede apreciar que el Vice-presidente de Finanzas,
reporta al Presidente de la organizacion y a su vez de él depende el Tesorero y

el Contralor, y son éstas dos areas las que en resumen lievan a cabo la funcién

financiera.
Presidente
Vice- Vice- Vice-
presidente Presidente Presidente
Gerente de Gerente de Tesorera Gontralor
Venlas Combpras

Figura 5.1 Organigrama del area de finanzas de una empresa.
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5.3 Objetivos del Area de Tesoreria

La funcion objetivo es conjuntar factores que contribuyen a la creacién de

valor como pueden ser (Hill,1995):

« Maximizar el valor del dinero en el tiempo.

« Minimizar los costos de transaccion.

o Mejorar las relaciones comerciales y con los socios.
¢ Disminuir los malos financiamientos y deudas.

o Disminuir los costos administrativos

o Administrar el riesgo.

5.4 Ubicacion del Area de Tesoreria

El area de Tesoreria puede estar ubicada en un nivel maximo, donde
depende directamente del Director General, en un nivel intermedio, donde
reporta al Director de Finanzas, o en un nivel minimo, donde esté como jefatura
de finanzas y le reporta a un Director Administrativo-Financiero. La generalidad
de las empresas multinacionales estan estructuradas en base a la opcion de

nivel intermedio (Lépez, 1993).
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En la figura 5.2 se muestra el organigrama de una compania nacional de

tamafo mediano:

Director de
Finanzas y
Administracion

Gerente de
Tesoreria
Jefe de Jefe de
Administracidn de Administracion de
Fondos Créditos




5.5 Tipos de Tesoreria

El esquema de operacion de una Tesoreria puede ser centralizado,
descentralizado o una combinaciéon de ambos (Back, 1990). Para determinar
cual es el modelo méas adecuado Back (1990) enfoca su andlisis en el factor
geogréfico, es decir, la expansion geogréfica crea la necesidad de mantener la

operacion descentralizada o centralizarla.

La expansién geografica de una empresa se realiza primero a nivel local,
para seguir con un alcance nacional hasta llegar al multinacional (figura 5.3) y
en cada una de estas diferentes etapas se tiene su propia estructura y

administracion financiera.

e Local.- En las primeras etapas de desarrollo, la empresa estara
altamente centralizada, trabajara con un solo banco y pueden ser
necesarias garantias personales del dueio fundador para garantizas

los recursos financieros que requiera.

e Nacional.- El control esta centralizado, aunque la produccion se
realice en miltiples lugares. El banco que se maneje en cada punto
geografico, debe ser miembro del sistema de compensacion y tener
una buena conexiébn como banco ceorresponsal con la entidad

bancaria principal de la empresa.
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e Multinacional.- La funcién financiera se organiza a nivel local,
trabajando con varios bancos y cada una de las filiales establece sus
contactos. El equipo financiero centralizado supervisa la compra y
venta de divisas a nombre de las filiales del extranjero que estén
sujetas a controles locales; en algunos casos los centros de tesoreria

regionales se establecen en emplazamientos favorables desde el

punto de vista fiscal.

Etapa 1
LOCAL Un solo producto.
(Fabricacién local) Multiples Productos.
Etapa 2
NACIONAL Un solo producto.
(Con exportacion al extranjero) Multiples productos.
Etapa 3
MULTINACIONAL Un solo producio.
(Filiales que fabrican en el exiranjero) Muitiples productos.

Figura 5.3 Expansién geogréfica de las empresas.

Un sistema centralizado implica que existen varios bancos donde se
reciben los depdsitos de los clientes y de algunos otros se pague a

proveedores, sin embargo, existe un banco concentrador donde se sumarizan
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los movimientos de todas las empresas de la corporacién, lo que se puede

apreciar en la figura 5.4.

Depdsitos.
Banco # 1

Inversiones /
Préstamos de
corto plazo

Pagos.
Banco # 1

Depadsitos.

Banco # 1 Banco

Concentrador

Pagos.
Banco # 2

Depésitoes,
Banco # 1

Figura 5.4 Sistema centralizado de concentracion del efectivo.

La gestion de las operaciones de tesoreria pueden dividirse
geogréaficamente, y la centralizacién puede establecerse sobre una base

nacional o regional.

En la administracién de una tesoreria centralizada se analizan los
siguientes cinco factores (Hill,1985) y estan relacionados con los dias de

flotacion del dinero.
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a. Excedentes en el banco.- Se refiere a los saldos disponibles
superiores al nivel necesario después de cubrir los pagos y

desinvertir los cobros.

b. Costos de transaccion.- Son las comisiones que cobra el banco
por mover el dinero. Es diferente el costo de pagar a un proveedor
con fecha valor mismo dia, o con fecha para ser efectivo un dia
después.

En Meéxico la primer opcion se conoce con el nombre de
SPEUA (8) y la segunda aplica al pagar al proveedor con un
cheque de un banco distinto al que él manejara para recibir su

depasito.

c. Balance dual.- Es la diferencia de fechas en que el dinero esta
disponible segun los bancos periféricos y el banco concentrador,
Un depdsito hecho efectivo en el banco periférico en el dia 1, es
retirado e invertido por el banco concentrador hasta el dia 2;
también funciona al revés con los pagos quedando sin saldo la
cuenta y recurriendo a préstamos de emergencia con sus

correspondientes intereses financieros.

(8) SPEUA. Sistema de Pago Electrdnico de Uso Ampliado
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d. Costos administrativos.- Es el costo del personal de la tesoreria
centralizada que debe monitorear las cuentas del banco
concentrador para optimizar los saldos de cada una de ellas,
realizar su conciliacidon, y llevar la relacién comercial con los

bancos e imagen.

e. Control.- Costos para minimizar la posibilidad de un robo o©
fraude. Se auditan las cuentas de pagos, deben existir dos firmas
autorizadas por movimiento y las cuentas de cobranzas para
revisar que los cobros sean depositados y reportados a

tiempo.

Para que una empresa pueda tener crecimiento intemacional se
recomienda un esquema de tesoreria centralizada; esto con el objetivo de
minimizar el riesgo por fluctuacidén cambiaria a nivel del consolidado
multinacional y asumir la responsabilidad de las operaciones diarias delegando
en tesoreros regionales de cada pais el aprovechamiento de su propio flujo de

efectivo, estructura de capital y capital de trabajo (Comelius,1997).
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5.6 Ventajas y Desventajas de la Tesoreria Centralizada

Existen varias ventajas ya probadas para la centralizacion de la funcion de

tesoreria (Cornelius y Grobstein, 1997).

1. Centralizar la administracion del efectivo optimiza su flujo y minimiza
los costos por pedir prestado y los efectos fiscales desfavorables.

2. Centralizar las operaciones en divisas ayuda a eliminar las pérdidas en

- los tipos de cambio y minimizar la exposicion al riesgo cambiario.

3. Mejora la comunicacion entre los administradores financieros vy
corporativos y los administradores financieros de las unidades
operativas.

4. Integra actividades comunes y facilita la automatizaciéon para generar
ahorro en costos.

5. Los administradores de las unidades operativas locales pueden
concentrar sus esfuerzos en actividades de manufactura y

mercadotecnia de las cuales son especialistas.

Las desventajas de la centralizacion son:

a. Falta de motivacion cuando se manifiesta en alto grado (Back, 1990).
b. Los directores regionales tienen baja autonomia y control sobre su flujo
de efectivo. Las politicas corporativas de la compaiia deben funcional

igual en todos los departamentos para ser equitativos (Hill, 1995).
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c. Se requiere proporcionar mayor informaciéon para cada transaccion, lo

que puede representar un costo administrativo (Hill, 1995).

Todas las empresas, independientemente de su tamafio y actividad, tienen
la necesidad de conocer su posicion de efectivo en forma diaria; es por ello que
una responsabilidad del drea de tesoreria es precisamente la determinacién de
su efectivo disponible, ya sea para cubrir sus gastos y compromisos de pago o
bien para invertir sus excedentes en instrumenios que garanticen un

rendimiento a una tasa de mercado, asi como una disponibilidad inmediata.

Sobre éste ultimo punto es importante mencionar que el nivel de liquidez
de la empresa serd la pauta para determinar el plazo de la inversion: a uno,
siete, treinta dias, etc. El efecto inmediato es que a mayor plazo, la tasa de

interés sera ligeramente mayor.



5.7 Determinacion de una Posicion Diaria de Efectivo

Esta se obtiene partiendo de tres niveles de gestion: (9)

1. Tesoreria centralizada a nivel grupo de empresas. Este esquema es
el que normalmente se utiliza para maximizar los recursos de efectivo
que un corporativo puede administrar, ya que el excedente de una
empresa es utilizado para fondear las necesidades de ofra y de esta
forma determinar una posicion neta, ya sea de exceso o de
requerimiento, en donde la tesoreria corporativa determinara la forma
de invertir, plazo, tasa, etc. O la forma de cubrir el déficit de efectivo via
las diferentes fuentes de financiamiento disponibles y de acuerdo al

plazo requerido.

Esta estructura permite aprovechar los volimenes generados por el
grupo, para negociar con los bancos linea de crédito, de sobregiro y tasa de

interés.

En otras palabras, la tesoreria corporativa toma las decisiones importantes

sobre el uso de los fondos a nivel grupo.

(9) Revista Ejecutivo de Finanzas(1998)
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2. Tesoreria operativa de una empresa, la cual es parte de un grupo
corporativo, la posicién diaria dependera del nivel de requerimiento de
efectivo que se tenga, en funcién de sus pagos y gastos que la
empresa en lo individual determine y de su politica de pagos a
terceros; una vez definido esto, es necesario conocer el nivel de
ingresos esperado en funcion de su actividad de cobranza o de otras
actividades que generen flujo de efectivo. El resultado de su posicién
neta serd turnado a la tesoreria corporativa para que ésta retire el

excedente o proceda a cubrir el faltante requerido.

Es importante aclarar que la empresa individual mantiene su

responsabilidad sobre la determinacion de su posicidn de efectivo.

El uso de herramientas de informatica es basico para la determinacion y
administracion de la posicion de efectivo en las empresas, siendo esta actividad

el motor de la operacién de una tesoreria.

3. Tesoreria centralizada en un grupo corporativo. La operacién de
tesoreria de un grupo, constituido por entidades legales independientes
controladas por una entidad corporativa, alcanza una sinergia de
negocios cuando los recursos financieros de las companias del grupo
se concentran y dicho corporativo se vuelve en si mismo el banco de

sus compaiiias afiliadas, ya que cualquier negociacion con el sector

{9) Revista Ejecutivo de Finanzas (1998)



financiero debera solo ser concertada por esta entidad corporativa.

Es responsailidad de cada empresa responder por sus resultados
operativos, de tal manera gue la responsabilidad de explicar los resultados por

el costo financiero y cambiario sera de la tesoreria corporativa.

Necesidades basicas del grupo:

1. Control centralizado de su posicion de efectivo para lograr resultados
optimos en materia de rentabilidad y liquidez.

2. Autonomia de gestion operacional de las empresas del grupo.

3. Eficientar el control y manejo del cash flow

4. Disminucién del costo de financiamiento al centralizar los servicios
financieros del grupo.

5. Utilizacién éptima de los sobrantes temporales y de los flotantes de efectivo

6. Aplicacion contable oportuna de los movimientos de efectivo.

(9) Revista Ejecutivo de Finanzas(1998)
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5.8 Control Centralizado de la Posicion del Efectivo

La administracion del efectivo exige como uno de sus puntos principales el
control centralizado de este activo, con esto se evita el exceso de sobrantes
improductivos generados por la creacion de margenes de seguridad que las
subsidiarias instituyen para protegerse de las desviaciones de sus flujos de

efectivo.

El control centralizado proporciona un mayor poder de negociacion para la
obtencién de financiamiento externo, inversiones de excedentes y otros
servicios financieros; asimismo, facilita el manejo racional de la reciprocidad
gue deba otorgarse a los bancos; finalmente, la centralizacion permite un mejor

aprovechamiento de los flujos de operacién.

5.9 Autonomia de Gestion Operacional de las Empresas del Grupo

El control centralizado de la posicion de efectiva del grupo responsabiliza
a la tesoreria corporativa de esta funcién, pero no afecta la autonomia de
gestion que cada empresa tiene, ni por el contrarioc disminuye las
responsabilidades que las empresas tienen para su buen funcionamiento, tales
como la programaciéon y control de sus pagos, prondsticos de ventas, la

persuacion de su cobranza, la elaboracién y optimizacion del cash flow, etc.

(9) Revista Ejecutivo de Finanzas(1998)



Eficientar el control y manejo del cash flow

Estandarizar e implementar una informacion basica de cash flow para
todas las compariias dara los siguientes beneficios:

¢ Proporcionara un adecuado sistema de informacion que permitira a la
direccién y a los gerentes de las empresas analizar la generacion y
aplicacion de los recursos.

e Se podra detectar y anticipar a las necesidades futuras que a nivel
grupo se incurran.

o Elaborar una adecuada estrategia de inversiones, manejando un plan

de erogaciones a nivel grupo.

5.10 Disminucion del Costo de Financiamiento

Tesoreria corporativa, al tener el control centralizado de los recursos
monetarios del grupo, podra canalizar los excedentes de una empresa a
financiar el déficit de otras, siendo este uno de los objetivos del cash pool, ya
que nos permite una mejor utilizacién de los fondos operativos.

Por otro lado, si el déficit es a nivel grupo por haber negociado de manera
global tesoreria corporativa las linea de crédito, se podra disponer de ellas de
acuerdo con la conveniencia del grupo y con la capacidad de endeudamiento de
cada empresa y/o grupo, sin que esto signifique que la empresa que obtenga el

financiamiento sea la que lo tenga que utilizar.
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5.11 Utilizacién Optima de los Sobrantes Temporales y de los Fiotantes del

Efectivo

Al disponer los fondos excedentes del grupo en una sola cuenta se tendra
mayor poder de negociacion, con lo que por fuerza se obtendran mejores

rendimientos y mejores condiciones, tanto de costo como de servicio.

Al manejar por separado los ingresos y los egresos, estos Ultimos en una
cuenta pagadora de saldo cero, en la que todos los cargos por los cheques que
se presenten al cobro y/o por transferencias bancarias que se lleguen a efectuar
se compensan al final del dia contra una cuenta corporativa, incidira por fuerza
en una disminucién de los saldos bancarios y, por consiguiente, en una mayor

rentabilidad.

5.12 Aplicacién Contable Oportuna de los Movimientos de Efectivo

Por medio de la entrega oportuna de reportes y de la documentacion
comprobatoria que se genera por las operaciones que tesoraria corporativa
realice por cuenta de las empresas operativas, se lograra establecer una

adecuada comunicacion que les permite contar con los elementos necesarios

para el registro de sus operaciones.

(9) Revista Ejecutivo de Finanzas(1998)
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5.13 Estructura Bancaria

Ingresos.- Las companias operativas tendran, de acuerdo con el volumen
de su operacion, una o dos cuentas concentradoras, de preferencia con
cobertura nacional, facilitando y agilizando la concentracion de la cobranza.

Todos los ingresos deberan depositarse en estas cuentas. Al ser éstas
unicamente cuentas cobradoras, pemmitira disponer en cualquier momento del

saldo que éstas presenten.

Egresos.- Las compaifiias operativas contardn con una cuenta pagadora.
Esta cuenta de saldo cero esta habilitada con una linea de crédito automatica y
por un monto preestablecido, lo que da la seguridad de que el total de pagos
que se apliquen y gue no excedan de dicha linea, seran efectuados. Al final del
dia los saldos acreedores que presenten todas las cuentas operativas seran
compensados contra |a cuenta corporativa, quedando asi éstas con saldo cero.

Todos los pagos deberan efectuarse a través de esta cuenta. De esta
forma se afectard a la cuenta corriente de cada compania unicamente por el

dinero efectivamente utilizado, ya que no existiran saldos flotantes.
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5.14 Ventajas que Ofrece este Sistema

Las ventajas que se obtienen con la implantacion de éste sistema son,

entre otras, las siguientes:

e Lograr un adecuado seguimiento y control de los flujos a nivel grupo.

¢ Disminuye el costo de financiamiento.

e Ayuda a evitar sobrantes improductivos.

e Se optimiza el rendimiento que se obtiene por las inversiones de los
excedentes de tesoreria.

En resumen, permite aprovechar la sinergia del grupo.

En la figura 5.5 se presenta un organigrama funcional general en el cual

se puede observar la dependencia directa del area de finanzas.
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Organigrama funcional general y organigrama del area de finanzas

Autoridad Lineal s

Asamblea de Staff

Accionistas

Consejo de Auditoria
Externa

Administraciéon

Auditoria
Interna

Direccion
General

Relaciones
Planeacién Industriales

Tesoreria ‘ Contraloria |

Impuestos

Produccion Finanzas

Comercializacion

Contabilidad

Cobranzas

Crédito

Activos Fijos Presupuestos

Caja y Bancos

Sistemas y
Procedimientos

Procesos de
Datos

Administracion
de Riesgos

Andlisis
Financiero

Figura 5.5 Organigrama general funcional donde se muestra la dependencia
directa del area de finanzas.
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5.15 Ejemplos de Empresas que Utilizan la Tesoreria Corporativa

Actualmente existen grandes empresas que estan manejando su efectivo

a través de la Tesoreria Corporativa, un ejemplo de éstas es:

El Grupo Bayer de México a través del sefor Albert H. André, Tesorero
Corporativo comenta: “ nuestra empresa tiene capacidad para trabajar con
diferentes sistemas y el conocimiento en éstos; usamos todos aquéllos que

signifiquen eficiencia y ahorros, utilizaremos los que surjan en este sentido”. (10)

Otras de las empresas que llevan a cabo la administracién de su efectivo
por medio de |a tesoreria corporativa son: Cerveceria Cuauhtémoc Moctezuma,

S.A. de C.V., Cementos Mexicanos, S. A., Vitro, S.A., etc.

Una institucidon que también maneja su efectivo a través de la tesoreria
corporativa lo es el Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey
(ITESM), fue fundado en 1943 por un grupo de empresarios con el propdsito de

operar una universidad con él mas alto nivel académico.

Hoy en dia, el Instituto es un sistema educativo multicampus conocido
como Sistema ITESM, integrado por 26 campus distribuidos en 25 ciudades del
territorio nacional, dedicado a educacion superior y posgrado. Esto se pudo

constatar a través de entrevista realizada al personal del drea de la Direccion
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de Finanzas del Sistema ITESM, el cual esta organizado de la siguiente

manera:

Direccién de
Finanzas

Direccion de
Desarrolio
Financiero

Direccion de
Administracion
Financiera

Inversiénes en
Moneda
Nacional

Concentracion
Y Dispersion de
Fondos

Divisas

“ Llevan a cabo sus operaciones con aproximadamente 15 instituciones
financieras entre bancos y casas de bolsa, entre las cuales se pueden citar:
Bancomer, Banamex, Serfin, Axival, Invex, Inverlat, etc., regularmente
efectian sus inversiones de excedentes de efectivc en documentos

gubernamentales.
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Todos los Campus centralizan sus inversiones eén la Tesorerfa Corporativa
del Sistema, a través de |los sistemas bancarios, proporcionando los datos via
telefénica o fax, asimismo, los requerimientios de efectivo son cubiertos por el
Sistema ITESM, realizando los traspasos entre cuentas de cheques por el

monto solicitado por medio del mismo departamento.

No tiene que haber un saldo minimo diario en chequera de cada Campus,
ya que las necesidades financieras varian constantemente, por lo cual se
considera una aproximacion de los gastos, tanto de los Campus fordneos
como del Sistema que habran de efectuarse al dia siguiente, reportando al
area de moneda nacional de la Administracién Financiera éstos datos, para
gue de ésta forma se calcule la cantidad que se ha de desembolsar y el resto,

decidir en gue instrumento conviene mas invertirse.

Las inversiones se efectian a nivel corporativo ya que se logra una mayor
rentabilidad al invertirse en forma global los ingrescs que se obtienen de todos
los Campus, pero se contabiliza internamente en forma independiente la

cantidad que envia para su inversién de cada Campus.
Diariamente se reciben cotizaciones de las diferentes instituciones

bancaria o casas de bolsa y el 4rea de Inversiones en Moneda Nacional

determina con quien se realiza la inversion.
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Existe un Comité de Finanzas que se reline semanalmente, para analizar
los diferentes movimientos de fondos que se han efectuado y por lo tanto
estara al pendiente de que las decisiones que se estén tomando sean las més

adecuadas.

Los flujos de efectivo de las chequeras, son determinados en el area de
Moneda Nacional de la Direccion de Administracidén Financiera y esto es en
base a la informacién que se recaba de las diferentes areas que reportan los
datos de ingresos y egresos manejados durante el dia y considerando los

compromisos de gastos que se programan para el dia siguiente.

Por ultimo, se considera que se cuenta con un excelente comité y con
equipo de personal capacitado y responsable para la administracion de las
finanzas, asi como las herramientas necesarias para agilizar los procesos,
para que sean confiables y oportunos y de ésta forma dar una buena atencién

a los distintos Campus que integran el Sistema ITESM”.
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CONCLUSION

En la actualidad es de gran importancia contar con una base sélida en lo
que respecta a la administracién del efectivo, ya que esta puede ser la gran
diferencia entre una empresa exitosa y otra que no lo es. El administrador
financiero es quien lleva a cabo esta funcién a través de una administracion
eficiente estableciendo una serie de objetivos econdmicos y financieros, dentro
de los economicos (vender) se encuentran: estar y posesionarse del mercado,
satisfacer necesidades, atender una demanda, desplazar un producto, tener
una ventaja competitiva, etc. y dentro de los financieros (ganar) encontramos:
el maximizar el valor de la empresa, generar valor agregado, obtener
rendimientos, producir riqueza y dar utilidades.

Es muy importante contar con un saldo adecuado de efectivo para cubrir
las operaciones diarias del negocio, ya que esto ayuda a no incurrir en faltantes
que podrian generar elevados gastos, asi como también el tener saldos
elevados de los mismos, habla de una inadecuada administracién. Para que
todo esto se dé es muy importante el contar con sistemas y tecnologias
avanzadas para la generacién oportuna de la informacién y el poder realizar
una toma de decisiones acertada.

Otro reto importante para los administradores financieros es el control
sobre el flujo de efectivo, el cual si no se tiene control sobre él, en realidad no
se tendra control sobre el negocio. Ya que éste es un indicador que nos da a
conocer la liquidez y solvencia de la empresa; éste también determina la

cantidad de efectivo originado y asignado a los diferentes rubros de la empresa,
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de esta manera se observa la capacidad de generar efectivo para solventar los
pagos y gastos de la empresa.

Por uiltimo, es necesario mencionar que muchas de las empresas con
éxito, actualmente administran su efectivo a través de una tesoreria corporativa,
ya que de ésta forma se concentran todos los flujos de efectivo disponibles,
esto con la finalidad de hacer frente a los compromisos contraidos, asi como
invertir los remanentes disponibles en los instrumentos financieros que ofrezcan
los mejores rendimientos. También se desarrollaron las diversas metodologias
que las companias utilizan en forma pragmatica para optimizar el flujo de

efectivo.
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