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INTRODUCCION

Las cadenas de supermercados son empresas comerciales cuyo
fin es la venta al detalle motivo por el cual, realizan diversas
operaciones con sus proveederes ¥ recurren constantemente al uso
de fuentes de financiamlento como conaecuencia de la necesidad
de capital para cubrir los costoas de lom provectos de expansién
comercial, modernizar sus salas de venta, llevar a cabo una
transaccidn comercial no prevista, as{ también poder cubrir en

determinado momento ia falta de disponibilidad para cubrip sua

obligaclones.

De acuerdo al tipo dé actividad reallzada en la cual se
naneja constantemente efectivo, el &xito de este tipo de empressas
lepende de la administracifn adecuads del capital de trabajo, por
lo que es indispensable conocer el comportamiento del efectivo,
lnventaric de mercaderfa, cuentas por cobrar y laa cuentas por

ragar, asi{ como de 1loas dlversos factores que influyen en su
dministracifn.

+

Para aprovechar loa recursos que le son inherentes al tipo
le actividad realizada pPor estas empresas, los responsables del
ianejo de las finanzas deben hacer uso de los diversos
nstrumentos de anéllsls, que obliguen a epear e lmplentar
ontroles, polfticas y frocedimientos dirigidos a la
dministracién del capital de trabajJo, para evitar saldos oclosocs

e capital o la falta de disponibllidad para cubrir sus

peraciones normales.
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En el presente trabajJo se describe en el primer capitulo,
las generalidades de una cadena de supermercados, que constituye
el ente econbmico objeto de estudio. En el siguiente capitulo se
define el fenSmeno inflaclonaric y los efectos que el mismo

ocaslons en una cadena de supermercados.

El tercer capftulo, trata lo relativo a las fuentes de
financiamiento, ofreciendo alternativas a una empresa de este
tipo para obtener capital. Kl capitulo cuarto se reflere a 1la
administracién del capital de trabado, explicando su integracibn
¥ los factores que deben tomarase en cuenta para llevar a cabo una
acertada ﬁdminiatr&cién de cada una de las partidas que lo
forman, a fin de aprovechar los recursos inherente a las
actividades realizadas por una cadena de supermercados; ademfs de
optimizar el usoc del capital obtenido por medio de los acreedores

de la empresa y asi evitar afectar la solvencia y liquidez de la

misma.

El quinto capftulo, trata la importancia del andlisis
financiero, para eatablecer la efectividad de la adminiastracidn
del capital de trabajo y del resto de partidas gue conforman los
estados financiercs de una empresa, que rermita establecer las
necesidadea de financiamiento. El 4itimo capitulo incluye el

desarrollo de un ejerciclo préctico donde se analiza la situacién

financiera de un supermercado.



CAPITULO 1
SUPERMERCADOS

1.1 Generalidades

Los supermercados aon empresas lucrativas gue realizan
transaccionea con productores, distribuidores e intermediarios, a
fin de llevar a cabo sus actividadea ¥ satiaefacer las necesidades
de los clientes; motivo por el cual necesiten de fuentes de

finenciamiente inmediatas para alcanzar sus objetives.

La principal caracter{stica de estas empresas la constituye
el hecho de ser tiendas de auto-servicio, en donde los clientes
obtienen los artfculoa que satisfacen sus necesidades bésicas ya

que encuentran gran variedad de productos de diversasa marcas.

Algunas de las cadenas de supermercados que actualmente
existen en 1la ciudad capital, tienen méas de 60 afice de
Funclonamiento ¥y durante e=e tlempo han superado las diverasas

stapas criticas, tanto politicas, como soclales del pais.

Eatas empresas iniciaron au funcién como tiendas
sradicionales de mostraedor, ¥y con el trangcurrir del tiempo se
rileron en la necesidad de transformar el servicio de mosﬁrador
r tiendas de auto-servicio para asatisfacer el gusto y
'referencia de los clientes; hoy sin embargo, los proyectos. de
odernizacidn, reestructuracifn o crecimiento se ven limitados

wr  la situacién econémica del Pals, ¥y para llevarios a cabo
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naceaitan recurrir a fuentes de financiamiento.

1.2 Forma de conatituoisn

La forma de conastitucién de lasa empreaas comerclales eats
baaada en el volumsn de sus operaciones, la actividad a realizar
y al aporte de =us sociocs. El cbdigo de comercic especifica qua

son sociedades mercantiles las sligulentes:

Sociedad Colectiva

Sociedad de Responsabilidad Limitada
Sociedad en Comandita Simple
Socledad en Comandita por Acclones
Sociedad Anénima

Las cadenas de supsrmercados estén constituldas como
socledades anfnimes y se identifican con una denominacién
general. Las siguientea unidadas que #8 crean son sucursalea de
la primera y se rigen por las estipulscionea de su escritura

constitutiva ¥ por lo que sstablece el Cédigo de Comercio.

1.3 Clasifilcacién:

Dependiendo del wolumen de transacciones asi{ como el
concepto en el cual fueron creados, los supermercados 8a

clasifican de la siguiente maners:



a)

b)

c)

d)

3
Supermercados. Los supermercados tradicionales son
aquellos qQue cuentan con varios departementoas tales
como: abarrotes, ropa, perfumerfa, libreria, etc., y
cuentan con un surtido amplio de artfculos de diversas

marcas competitivas a precios cémodos.

Tiendas de deacuento. Estas tiendas aon aquellas
creadas por una cadena de supermercados ya existente,
con una denominacidn ¥y concepto diferente, pero que
forman parte de la misma, y se encarga de llevar a cabo
negociaciones especiales, para obtener preclos méa
bajos y ofrecerloas al piblico. Estas tiendas por lo
regular estfn ublcadas en zonas o &reas a donde acude a

comprar la poblacién de clase media baja.

Tiendas de conveniencia. Estas tiendas eson otra
medalidad de las cadenas de supermercados cuya
Principal caracteristica consiste en que atienden al
ﬁﬁblico en un horario méa amplio, algunas inclusive
hasta 24 horaa. Sin embargo, el surtido se limita a
las marcas lideres ya que por lo regular son pequefias v

sus preclos son mas altos.

Tiendas de artfculos importados. Estas tiendas son las
que venden artfculos exclusivamente importadoa por sus

propietarios o distribuidores.

ot




1.4 Organizacifn

La orgenizscifn es una de las etapas de la adminiastracidn,
que establece la armonf{a que debe existir entre las diversas
éctividades de los elementos humanos, asi como las funciones i
eJecutar y el uso adecuado de loa recursos materiales j
financieros, mediante el cumplimiento de reglas y procedimiento:

para alcanzar los objetivos previamente establecidos.

Para las cadenaa de supermercados, la organizacifn es bésics
ya que define las Ffunciones especificas de cada mismbro q
departamento y su ubicacifn en la eatructura organizacional. Er

forma general, las cadenas de supermercados cuentan con lae

glgulentes Areas:

- Gerencis general. Vela por el cumplimiento de las
diversaa politicas, procedimientos b controlea
implementados en la organizacién para cumplir. con sua

objetivos encomendados.

- Gerencia Financiera. Tiene a su cargo los
departamentoa de pagoa, créditos, contabilidad e
informética. Eata gerencia ge encarga de rendir

informes a la junta directiva ralacionados con los
saldoa de efectivo, los saldos de proveedores, el nivel
de endeudamiento, ete., en base a la informaciédn

solicitada a los departamentos gue tiene a au cargo.
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Gerencia de operaciones. Tiene & su cargo la
supervisiln de laz gerencias de tiendaas, para velar por
el cumplimiento de los procedimientoa relacionados con
ventaa, manejo de inventarios, marcado de mercaderia,
surtido de tiendas, manejo de efectivo, etc., y que ge

alcancen las metas presupuestadas para cada mes.

Gerencia de comercializacién y mercadeo. Tiene a su
cargo la superviaién de los encargados de compras y
verificar que lag compras efectuadaa no sobrepasen el
limite de acuerdo al presupqesto de compras mensual Vs
anual, y que los preclos convenidos con los proveedopes

coincidan con los indicados en loa pedldoa efectuadoa.

Gerencia de publicidad. Esta gerencia ae encarga del
manejo publicitarto en coordinacién con 1g gerencla de
comerclalizacién ¥ mercadeo, con la finalidad de dar a
conocer al pfiblico las ofertas y promoclones por medio
de las agenctas publicitarias. También le corresponde
a ésta gerencia la implementacisn y segulmiento de las

politicas y rrocedimiento de cobro Por publicidad a los

proveedores,

Gerencia de logistica. Se encarga de buscar y aplicar
la més adecuada organizacién y sistematizacién de las

distintas tiendaas.




1.5 Cadenas de supermercados:

En la eiudad capital operan variaa cadenas de supermercados
¥ entre las mismeas existen variss modalidades gue 88 enmarcan sn
la definicién de oada una de las indicadas en 1la clasificacisn

anterior. Entre los mfs importantes estén:

Supertiendas Paiz
Supermercados Samaritana
Supermercados La Torre
Supermeracados Arriola Hnos.
Supermercado Extra

Los Facilitos

Selectas

Exclusivas

Extra



CAPITULO I1I
LA INFLACION

2.1 Definicidn

De acuerdo a las definiciones indicadas en diferentes textos
relacionados con la inflacifn, puede decirse en forma general que
conelste en el desequilibric econdmico medlante el cual la moneda
aufre una constante deavalorizacién o pérdida de poder
adguisitivo.

Algunas definiciones literales ds la inflacibén son 1las

sigulentes:

- "La inflacién es el desequllibrio econémico caracterizado
por la sublda general de precios provocado por una excesiva
emisibn de billetes de banco, un défleit presupuestario o

una falta de adecuacién entre la oferta v la demanda”. /1

- Es el proceso mediante el cual, 1la moneda pierde au poder

adquisitivo provocada por la emizifn excesiva de billletes vy

el alza inmoderada de precios.

La inflacién representa un aumento scoatenlido, generalilzado
e irregular en los precios pravocando entre otros factores

una ausencia de paralelismo entre el crecimiento de la

./ Diecionario enciclopédico Larcus=ze. P45. No. 445
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oferta y los medios de pago.

“"El aumento répldo ¥y persistente de loas blenes ¥ servicios

que adquieren loa consumidores, loa productores y el aector

phblico”/2.

Este crecimiento se mide por medio de diversos Indices de
precios, tal como el indice de precios al consumidor, el gquse
pretende medir las variaciones de loa preclios pagados por los
consumidoras de bienes y gervicloa que satisfacen =sus

necesldades, tales como, alimentacién, vestuario, tranaportse y

vivienda.

S5in embargo, partiendo de las principales caracter{sticas de
este fendmeno, entre ellas, el alza inmoderada de los precioa, la
falta de adecuacifn entre la oferta v la demanda, el constante
ajuate de sueldos y salarics, el desempleo, etc., la inflacién es
un problema monetario, producto dal aumento acelerado del dinero

en circulacién, que no tiene correspondencia con la capacidad

productiva del pais.

La definicién anterior, se considera adecuada en relacidn a
laa diversas teorfaa que pratenden aclarar las causas de la
inflacién. Entre ellas, la tecria cuantitativa que indica que la

inflacién ea un problema monetario ¥y que loa camblos en sl nivel

2/ Banco de Guatemala, revista No. 17 afio V, P&g. No. 40
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de precliosa se deben a cambiose significatives en 1la

monetaria.

2.2 Causas

masa

- Constantea déficits presupuestarios, ocasicnadoa por gastos

innecesarios o exagerados por parte del Estado y que

80n

financiados por medio de 1a inflacién continuada que afecta

directa y negativamente en el nivel de vida de la poblacién.

- Aumentc en la masa monetaria 8in respaldo, que va més alld

de las expectativas de produccifén de blenes y serviclos.

- "Emisifn suplementaria de papel moneda en virtud de que los

ingresos del Estado aon por lo ocomGn inferiores a laas

gastos. Esto suceds principalmente en perfodos de crisis y

conmociones. " /3

- Adaptabién de politicas monetariss a favor de la emiaién

dinerc para sufragar el gaato plblico.

Todaa estas razoneas coinciden en gque la inflacién

wovocada por la emisién incontrolable de masa monetaria con

iin de satisfacer el gasto plblico, para cuye mecanismo

de

es
el

el

joblerno adopta poll{ticas monetarias que facilitan esta préctica

I# NIRITIN, Economfa Politica, PAg. No. 60
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¥ cuyo efecto recse negativamente sobre la poblacién
elcomercio, disminuyendo, asu capacidad ds pago, inversifn,
shorro, etc., debldo al alza inmodersda de los precics y 1l

fluctuacifn incontrolada del valorde la moneda.
2.3 Efectos en la Informacifn financiera

La informacifn financliera se cbtiens por medioc del registrc
de las operaciones de una empresa. Estom reglstros se canalizay
en la contabilidad, para cumplir varias funcioneas talas como l:

funcién legal, econfmica, financiera, histérica, estad{stica,

etc.

"La contabilidad financiera se ocupa de preparar lo:
informes relatives a la actual aituacién financiera de Iz
empresa”/4. Dichoa informes son los Eatados Financleros biasicos
que las empresas obligadas a llevar contabilidad, de acuerdo al
Cédigo de Comercio, deben utilizar para presentar su situacidr
financlera, y que de acuerdo a lo eatablacido por 1loa principios
de contabilided generalmente aceptados promulgedos por el

Instituto Guatemalteco de Contadorea Piblicos v Auditores, sor

loa siguientes:

- Balance General. Muestra a una fecha determinada el activo,

el pasivo y el capital. Su presentacién puede ser en forma

4/ STEVEN E. BOLTEN, Manual de Adminiastracién Financlera,
Pg. No. 97
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de cuenta gque muestra los activos del lado izquierdo del
informe y los pasivoa y capital en el lado derecho, ¥ en
forma de reporte que miestra loa activee en el lado

superior, y los pasivos y capital en el lado inferior.

Estado de Resultados. Refleja la naturaleza de los gastos y
pérdidas y la procedencia de los ingresos durante un perfodo

determinado, dando a conocer la rentabilidad de la empresa.

Estado de Utilidades Retenidas. Este informe, indica las
ganancias obtenldas en un pericdoc o varioa que afin no han
sido  distribuldas y se estructura en base a lag utilidades
retenidas, mfs la uttlidad del elerclcio actual y se le

restan los dividendos distribuidos.

Estado &e Flujo de Efectiveo. Este estado proporciona
informacién relevante acerca de los ingresos y egresos en
efectivo de una empresa durante un perfodo, de cuyo anélisis
los 1h£eresados evalfian la capacidad de la entidad paras
generér flujoe de efectivo posltives en el futuro, la
capacidad para cumplir con sus obligaciones, Pagar

dividendos y necesidades de financismiento.

Notas a los Estados Financierca. Estas indican loa
aspsctos importantes para que al usuario pueda comprender
claramente 1la Informacién contenida en los Estados

Financieros citados anteriormente.
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La informacién de talea Estados, es afectada por el efecto
inflacionario, ya que, para que una smpresa mantenga el giro
normal de sus operaciones, es necesariso la sucesiva reposicidn y

enajenacién de valores dentro del patrimonio de la entidad.

Financieramente, si 1la contabilidad no ha sido acomodada
mediante los procedimientos de revaluacién para expresar los
valoreas contables a loa realea, conduce a errores de apreclacién
porgus afin suponiendo que la empresa ha sido congstitulda para unas
operacifin, el tiempo que ha transcurrido entre el momento de la
inversién y la recuperacién ha aldo suficiente para que sxlsts
influencla por el proceso de deavalorizacién de la moneda,

respecto a los reglatros hiatéricos.

El efecto inflacionario en el patrimenic de una empresa ¥
por consiguiente en sus reglstroa contables, puede ajemplificarse
en el costo de los activos depreciables, cuyo costo real actual
@8 mayor con el transcurse de los afios al valor original de
comprA registrado ¥y por consigulente, la provisidn realizada con

la amortizactién no es suficiente para reponer estos activoa.

Es decir que, 8l costo de reposicidn es mayor al costo
regiatrado y por lo tantc para adquirir nuevos activos, la

empresa tendrfa, por ejemplo, que recurrir a nuevas aportaciones.

“"En una economfa inflacionaria para efactoa de comparacién

es necesarlo presentar estados financlercs preexpresados en la
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moneda local, ya que por la pérdida del poder adquisitivo de la
moneda, la comparacién de las cifras, de las transacciones y
otros eventos gque ocurrleron en diferentes fechaz, afin dentro del
mismo perfodo contable expresados & cifras histfricas, resulta

engafiosa. " /b
2.4 Efectos de la Inflacifn en una cadena de Supermercados

Entre loa efectos que el fenémeno Inflaclonario ocasiona a
los supermercados, se considera como el principal, el constante
incremento en los preclios de los articulos que estas empresas,
distribuyen a los consumidores finales, y es el efecto més
palpable debido a que perjudica directamente al conaumidor como

a la empresa por los constantes reajustes a los precios.

Sin embargo, como para toda empresa existen ctras

nanlfeataciones de dicho fenémeno, tales como:

- El Incremento en ¢l precio del equipo utilizade por
eate tipo de negoclos, por ejemplo, el equipo para
enfriamiento, exhibicisn, cajas reglatradoras, etc.,
que sufren una constante depreciacién por el uso y cuyo
camblo constituye un problema financlero grave en una
época inflaciopnaria, puesto que al costo de repoalcién

de dichos bienes ez més mlto que el equipo que se esti

3/ INSTITUTQ GUATEMALTECO DE CONTADORES PUBLICOS Y AUDITORES,
Pronunciamiento No. 28.
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utilizando.

El flujo de efectlvo en moneda nacional gque los
supermercadeos, obtlenen no ea suficlente para cubrir
sus necesidades, acbre todo laas de inversién, debido a

la desvalorizacibn de dicho bien.

El valor de la mercaderfs en sus estados financieros,
representa una reserva oculta, puesto que el valor de
realizacifn de dicha mercederia es mayor en wuna
economia inflacionaria, debido al alza incontrolable de
los precics. Sin embarge en eate caso debe ohservarsae
también el perfodo de rotacién de dicha mercaderia Vs
su calidad, ya que trat&n@ose de este tipo de negocio,
el inventario existente debe ser para un perfodo
recomendable de 21 dfas, considersndo, que en ests tipo
de negoclos se realizan pedidos de determinado articulo
cada 15 dfae, pero que es necesario tomar en cuenta
entre 8 y B di{as més que transcurrirén entre el momento

en gque me efectfico el pedido y la fecha en que se recibe

la mercaderia.

En el volumen de ventss debe existir un crecimiento
porcentual que refleje el efecto inflacionario, ademés
del incremento real de ventas, es declr, que las ventas
deben crecer, por adoptarse politicas administrativas
adecuadas, pero ademés parte de ease crecimisnto debe

reflajar un incremento normal por el efscto que la
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inflacién ocesiona en los preclos de los articulos.

2.5 C6mo contrarrestar los afectos inflacionasrios en una cadena

de Supermercados.

Lag cadenss de supermercados, ¢omo cualquier otra -empresa
lucrativa debe adoptar roliticas financieras sdecuadas que ayuden
& contrarrestar loa efectoa de la inflacidn ¥ que les permita
rontinuar con el giro normal de sus operaciones, sin mayores

ronsecuencias necivas. Entre dichas polfticas se mencionan:

- Evitar mantener efectivo ¥ valores monetarics en
cantidades excesivas, ya que ademds de perderse la
oportunidad de aprovechar financieramente aste recurso,

estd expuesto a la constante desvalorizacién.

- No mantener un inventaric de mercaderia muy elevado, es
decir de rotacifn lenta, Puesto que puede aufrirp
descomposicién o deterioro y en lugar de constituir una
regerva, ocasiona el almacenamiento de mercaderia

obsoleta, cuye reposiclén y realizaclen resulta mag

cnervsa para la empresa.

- Adoptar un procedimiento adecuado de depreciacidy ge
eguipo, gue esté acorde al grade de deterierc que lom

mismoa van sufriendo por =1 uso, lo cual ayudari a la

empresa  a contar con una  reserva mayor en un rlazo







CAPITULO III
FUENTES DE FINANCIAMIEMTO

i-1 Definicilén

Las fuentes de financiamiento son loa medios por los cuales
as entidades dlsponen de recurascs finandieros para llevar a cabo

us actividades.

Eataa fuenteas, le facilitan a las empresas recursos para
ograr el desarrollo normal de sus operaciones, as! como para
oder hacerle frente a sus cbligacioneas ¢ bien facilitarles loa

iedios que necealtan para expandirse.

En algunas ocasiones 1las empresas aprovechan al miximo
lgunaa fuentes financleras que scn inherentes a laa operaciones
ue llevan a cabo, asi de esta forma trabajan el capital ajeno,
dentras que invierten los fondos proplos en otra actividad, cuyo

in es la remodelacién, expansién, etc.

Los fines por los cualea las empresas buscan fuentes de
lnanciamiento varifan dependiendo de su situacién financiera, ¥y

1 efecto obtenido resulta de la estrategia con que son

tilizadas.

Las Fuentes de Financiamiento pueden aprovecharse
ficazmente dependiendo de cada cago en particular., tal es el

aso de los supermercados, que tiene la ventaja de trabalar con
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capital de sus proveedores, ya que pagan la mercaderis recibidas

en un plazeo de 8, 15, 30 ¢ mée dise inclusive.

Un financiamiento puede ser necesario con fines de
expansién; es declr, ocuando las empresas consideran Que no
cuentan con fondos propioce suficientes para ese fin, o bien
establecen por medio del anélisis financiero, gue es mis

favorable utilizar otros recursoa ajenos a la instituecién.

Nuevaa fuentes de financiamiento pueden ser buscadas por una
empresa cuya situacifn financiera no sa buena, y le ea diffcil
continuar el giro normal de sus operacionea, asf{ también atender

sua obligaciones con recursos proplos,

3.2 Claasificaclén

Las fuentes de financiamiento se clasifican dependiendo de

su origen y de su plazo.
a) Por su Oriagen.
- Internas. Cuando ia empresa utlliza sus propios fondoa
para cumplir con sua obligaciones y, con el giro normal

de sus opsracicnes; por ejemplo:

- las aportacionea de loa socios

- 2l efectivo en cuentas de depSsito
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cuentas por pagar
Retenciones de ISR

Impuesto al valor agregado

- Externas. Cuando la empresa cbtiene financlamientoc de

otra empresa; por ejemplo:

Por su

Préstamos bancarios

Crédito comercial obtenido de proveedores
Regoclacibén y descuento de documentos
Emisifn y cglocacién de bonos y pagarés

Arrendamiento de equipo con opcidn de compra

plazo.

- Corto plazo. Cuando el reintegro del capltal obtenido

miés los intereses pactados &se efectfia antes de

transcurrir un afio.

- Largo plazo. Cuando el reintegro del capital obtenido

més los interés pactados debe efectuarse en un plazo

mayor de un aflo.

Caumas

que orlginan su utilizaciSn en una cadena da

supermercados

Entre las causas gue originan la bfisqueda de financiamiento,
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La modernizacién de la estructura de las tiendas,

conlleva la compra de equipo que brinde un servicic mie

réptdo y eficiente.

La expansibn comercial y el desarrollo de proyectos
bara una empresa en crecimiente obliga a la miama a
buacar fuentes de financiamiento qus cubra el capital
de trabaje o infrasstructura del miamo, en este caso
debe tomarse en cuenta gque en el desarrclloc dsl
proyscto, como para la puesta en marcha del miamo,
deben cubrirse costos operacicnales y de desarrolle los

cualea deben ser atendidos en forma anticipada.

La compra de mercaderis obiiga a este tlpo de negocio a
buscar financiamiento para cubrir el coato, sobre todo
8l se trata de la adquisicién de un lote de mercaderta
importada u otro tipo de productos que requlera sl pago
inmediato y la empresa no cuente con sl capltal

suficientea.

Una inadecuada administracién de inventarios (compra
versus rotacifn) ruede provecar un eatado de
insolvencia, que obliga a la bfisqueda de financiamlento
para cubrir las cuentas por pagar a loas proveedores,

cuande el plaze se ha vencida.
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i Ventajas y desventa)as de la utilizaselfn de fuentea de
finenclamientc en una cadena de supermercados, sn &poca

inflacionaria

Algunos efectos generales del fenémeno inflacionaric son los

aigulentes:

- Alza de precios en la canasta familiap
- Crecimiento de las tasas de interéa
- Baja de valor de la moneda nacional frente a 1la moneda

extranjera.

Se considera como ventaja de utilizar fuentes de
ianciamiente el endeudamiento en moneda nacional, ya gque
:1lita el pago de 1la deuda, lo cuasl viene a subsanar la
lquidez de las empresas y permite buscar nuevas fuentes de
freso por medlo del desarrollo de proyectos, aiempre que el
1anciamiento hava sido obtenido en un momento oportuno con una

sa de interés aconsejable.

Deaventaja la constituye el hecho de obtener financlamiento
iranjero, ya que la pérdida de valor de la moneda naclonal, es
» de los principales Indices que reflejan la inflacién, vy

scta directamente la liquidez de la empresa.

Ademés, comoc ente econémico, se ve afectada por el constante

:remento en las tasas de interés, razén por la cual Ia bfisqueda
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de financiamiento debe ser cuidadosamente evaluada para obtener

una tasa de lnterés adecuada.

3.5 Opciones de financiamliento y anflisia para establecer cual

es la mAs convenients

Una cadena de supermercedos puede recurrir a varios medios

para cbtener capital, por ejemplo:

- Por medio de entidades bancarias en las cuales puede
obtenerae financiamiento con  garantia fiduciaria,

vrendaria e hipotecaria.

- Por medic de sociedades financieras, quienes otorgan
tamblén préstamos a largo plazo. “Estas compafiias
operan wcon solicitantes marginales, cargan tasas de
interés més altas y exigen garantia colateral.”/6 Las
estipulaciones de garantfa con eate tipo de compafifas

aon semelantes a la de los bancos y laz compafifas de

ssguron.

- Por medic de compafilas de segurocs. Estas conceden
préztamoa & largo plazo, cuya tass de interéa es mis
alta gue la que cargan los bancos, la garantia por lo

general es la misma gue solicitan otras instituciones.

6/ STEVEN E. BOLTEN, Manual de Administracidén financiera,
P&g. No. 642
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Algunas, inclusive, aceptan blenes rafces como garantia

colateral.

Por medic de arrendamiento de equipo, gque consiste en
una fuente opoional de finanoiamiento a plazo medio,
Y2 que el arrendamiento estf ligado a la vida estimada
dal equipo. Se deben tomar en cuenta factores como,
qué activos sme pueden arrendar, quién los provee ¥y

cufiles son las estipulaciones bésicaa del

arrendamiento.

Prestamistas particulares qulienes colocan a disposicién
de estas empresas su capital en forma innediata, pero

¢on una tasa de interés més elevada que la bancaria.

Préstamos de 1los soclos qQulenea para  solventar un

problema financiero temporal, subsidian a la empreesa.

For medio de Mercado Financiero, al cual se compone de
diversos mercados en los quea participan activamente
eate tipo de empresas y los compradores de valores;

eatos valores son acclones, bonos, pagarés, etc..

Ademfs existen otras fuentes financleras para un

lupermercado, proplas de 1la actividad realizada ¥y el adecuado

iprovechamiento de su capital de trabajo, como la utilizacién de

'wédito comerctal, que no es mfs gue la adecuada administracién
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financiero realiza de las cuentas por pagar a

corto plazo, pasivo a corto plazo acumulado, cuentas por cobrar v

financlamiento por medio de inventarios. La forma de utilizar

eatas partidas

continuacidn.

para obtener financlamlento ae describen a

a) Las cuentas por pagar. Conatituyen créditos a corto

plazo

que loa proveedores conceden a la empresa.

Generalmente, las condiciones de pagoe pueden ser:

La cuenta abierta. Ea “la concesifn de crédito a
la empresa, convenldo de antemano, por parts de
los proveedores y qQue la permite tomar posicibn de
las mercancias y pagaf por ellas en un plazo corto
determinado en la forma acostumbrada”/7. EI plazo
tipico para la cuenta sblerts podria ser de 30
difas; sin embargo, varfa dependiendo del tipo de
induetria o negocic; para un supermercado se toma
en cuenta el tipo de producto, por ejemplo, si el
proveedor proporciona perecedercs, el plazo es
relativamente corto (8 dfas) mientras que ai
conaiste en ropa o articulos para el hogar, el

Plazo puede pactarse de 45 a 80 dfaas.

Aceptaciones comercialea. Conalaten esencialmente

7/ STEVEN E. BO
Pag. No. 598

LTEN, Manual de Adeinistracién Financlera,
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en cheques pagaderoe al proveedor en el futuro, o
sea en la fecha anotada en el cheque. Este
procadimiento s#e realiza, bésicamente, cuando se
efectfian importaciones en la que la empresa gira
un cheque a favor del provesdor, gquien podré

hacerlo efectivo en un plazo determinado.

Mercaderia en Consignacién. Esa un mecanismo
utilizado por 1los supermercados para cilerto tipo
de mercaderia (revistas, 1libros, discoaz, etc.),
para  contar con ese  mercado en sus
eatablecimlentos. La propiedad de dichos
productos no se transfiere nunca al supermercado y
no incurre en gastos de financiamiento, Gnicamente
en gastos tipicos de venta y a cambio obtiene uns

comisién por la venta efectuada.

Log gastos por pagar a corto plazo. Pueden ser
utilizadoa por un supermercddc para generar recursos a
corto plazo, que serfn utilizados temporalmente en otro

fin. La empresa reconoce la obligacién de efectuar el

pago, pero  lo realiza hasta el fltimo dfa que tilene

para efectuarlo. Algunos gastez que pueden ser
aprovechados son los pagos de impueatos, los sueldoa vy

salarios, intereses por pagar, etc.

Las cuentas por cobrar. Pueden ser wutilizadas como
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garantia colateral para obtener un préstamo. Obtener
finsnciamiento por este msdio es relativamente sencillo
¥ consiate en presentar al encargade de préstamos de
una entidad bancaria, la informacién correspondiente =
las cuentas por cobrar, acompafiada de una solicitud v
posteriormenta a comprobarse la autentioidad v
aceptabllidad de dichas cuentas. Son aceptadas como
garantia colateral del préstamo, con responsabilidad de
la empresa respecto a la sustitucifn de clientea cuando
los indicados no paguen. Como financliamiento el banco
otorga un porcentaje del total de cuentas por cobrar
(ed. un 70X), para contar con cierta reesrva de cobro.

Este tipo de financlamiento lo obtiene un supermercado
por medio de lam casas crediticlaa, puesto que las
cuentas por cobrar de un supermercado las conatituyen
bisicamente la venta efectuada con tarjetas de crédito.
El préstamo otorgado por estas entidades, me wva
amortizando de las aiguientes remesas de boletas de
créditoa que la empreasa trasiada diariamente a 1la casa

crediticia.

El inventario de mercaderSs. Es wutilizado como

garantfa colateral para obtener un préstamo. Gravando
el 1inventario como colateral es posible obtener
recursce de acuerdo con lam formas especificas de
financlamiento usuales en estos casaos, como son el

depSalto en Almacenes Generales de Depésito, el recibo
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en custodia, la garantfa flotants. Para obtener
financiamiento por este medlo, el screedor exige que
los articulos =ean duraderos, ldentificables vy
susceptibles de ser vendidoe al precio que prevalezca
en el mercado ¥, tener un derecho legal &=obre la
mercaderfia para que no exista controversia en el caso

de que se haga necesario tomar posesién de la miams.

eatablecer cual es al mecanismo para obtener

inanciamiento més convenilente, deben tomarse en cuenta loas

iguientes aspectos:

a)
b)

c)

d}

a}

£)

Para qué se utilizard el financismiento

Qué entidades pueden ofrecer financiamiento

Qué tasa de interés deberA cubrirse por el
financiamiento gue se obtendr&

A qué plmzo puede obtenerse financiamiento

Qué garantfa es necesario ofrecer ¥ con que condiciocnes
para obtener financiamiento

A qué plazo se verfn resultados de proyectos o programa
de trabajo a financiar, y 81 loa mismos compenaan los

coatos de financiamiento

El aprovechamlento de recursos provenientes de una adecuads

Iministracion de cuentas por pagar es un factor conveniente para

12 cadena de supermercados, pero debe tomarse en cuenta en dicha

Iminiatracién qué 1le conviene més a la empresa, ai el pago de
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las deudaa contrafidas con los proveedores hasta el Gltimo dia de
vencimiento o el aprovechamiento de loa descuentos por pronto
pago. En dicha evaluacibn deber& determinarse el costo en que se
incurriré al no eprovechar los descuentos; sin embargo,
deascuentos pequefios en periodos deo crédito mle largos disminuyen
la tasa efectiva de interés provocando que el aprovechamiento de

dicho descuento sea menos atractivo.

Si el financiamiento se obtendrf por medio del inventario de
mercaderfia como garantia, deberd tomarse en cuenta que dicho
financiemiento comprends alge més que los intereasa por el
préstamo, debido a que al ofrecer eate bien la empresa deberd
cubrir gastos por almacenamliento, 1inspeccién , seguros y lo
necesario para que no disminuya su valor como garantf{a. Para locs
supermercados es ofrecer el inventario como garant{a flotante, de
tal forma que se compromete cilerta cantidad de inventario sin
especificar que partidas, remervéndose el derecho de sustituir
partidas, rpero congervar eglempre e}l wvalor de inventario
comprometido, ademés la mercaderia usualmente es custodiada en
las proplae bodegas del supermercado para evitarase costos por

traslado ¥ no poder cubrir las necesidades de los clientes.

51 el financiamiento va ser utllizado para la reallzacién de
proyectoa de expansién, modernizacidn de su estructura, o pars. la
pueata en marcha de programas de trabajo especificos, la empresa
deberi obtener financiamiento a plazo medioc o largo, razén por la

cual el gerente financiero deber8 evaluar la tases de Interés
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actada y la rentabilidad del proyecto. Para este fin existen
*iterios de evaluacién como la aplicacidn de la Tasa Interna de
storno  (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN) , para establecer si

rterminade proyecto debe ¢ no ser realizsdo.

La Tama Interna de Retorne, le permite al gerente financiero
raluar gl la serie de ingresos futuros iguala el desembolso
*‘iginal. " Un proyecto debe ser aceptado cuando el TIR es mayor
igual gque el costo externo del capital determinado en loa

ircados financleros™ /8.

El Valor Actual Neto, consiaste en el clculo del wvalor
'tual de las entradas futuras al costo apropiado de capital y
'1 resultado se resta el desembolso original. " El criterio para
:eptar o rechazar de acuerdo con el VAN e8 el siguiente: ge
repta 21 el VAN del proyecto que ae propone es pogitivo y se

wwhaza 21 es negativo." /9.

STEVEN E. BOLTEN, Manual de Administracién Financiera,
P&g. No. 208
Idem.







CAPITULO IV
ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO EN UNA
CADENA DE SUPERMERCADOS

.1 Administracifn de Capital de Trabajo

La Administracifn es una rama de la direccién, qQue sbarca la
1speccifn y operacién en una empresa, y por medio de ella ase
srecian, anallzan y resuelven problemaa de cualquier tipo dentro

3 un negoeclo.

Sin embargo, la administracifn se efectfia scbre Areas

spec{ficas dentro de un negocio, por parte de peraonas
spacializadas, por lo que al tratarse de las finanzas debe

levarse a cabo una adecuada administracién del capital de

rabaldo para alcanzar los objetivos establecidosa previaments por

1 empresa.

La administracifn de capital de trabajo consiste en 1ia
:ilizacién estratégica de las diferentes partidas que 1lo
matituyen y obtener el mejor provecho de las mismas, para
wertir adecuadamente lom valores y efectivo excedents Yy avitar
| endeudamiento innecesario por falta de efectiva. Depende de
1a eficaz administracién del capital de trabajo, la necesidad de
'tener o no capital externo y dsterminar qué fuentes =on

'rovechablea por parte de la empre=za.

La administracién de capital de trabaJo es parte de la
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administracisn financlera ya gque, & este gltima ss le ha descrito
coms “"la combinacifén de arte ¥ ciencia, mediante la oual laa
empresas toman decisionea qgue determinan en qué se debe invertir,
cfmo ae va a financlar la inversibn y en gue manera se han de
¢ombinar ambas con el fin de lograr al miximo determinado

cbetivo”. /10 .

La finalidad de la administracifn financlera, consiste en
conocer cfmo obtener capital, llegar a conocer cfmo operan las
difarentes partes de una empresa, cbmo poder obtener
fin;noiamianto. conocer ol mercado en el cual actuard y se
desarrollard 1la empresa, conocer y aplicar los métodos de
organizacidén interna, implementacién de controles internos vy

simultlneamente tomar decisiones gue conlleven a la consecucidn

de loa objletivos de la empresa.

La finalidad de la administracién de capital de trabajo,
conslste en buscar y aplicar loa mecanismos m&s adecuados para
obtener los mejores beneficios de cada una dea laa partidas gue lo
conatituyen, y por este medio provesr a la empreasa del capital
necesario para desarrollar proyectos de inversifin a un costo
bajo, as{ como también proveer el capital suficlente para cubpir

las obligaciones contrafdas por la empresa.

10/ STEVEN E BOLTEN, Manual de Administracidn Financiera,
Pég. No. 7
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.2 Determinacién del capital de trabajo

El

capital de trabajo e=s el capital en uso en las

peraciones de una empresa, y consiste en al excesc del activo

irculante scobre el pasivo circulante. Entendidndoss como active

irculante a las partidas da activo que sa tienen para ser

snvertidas en efectivo dentro de un perfodo relativamente corto,

or lo general de un afio, y las partidas que lo forman son:

- El efectivo y valores realizables
1

Las cuentas por cobrar
El inventario de mercaderia

Las cuentas por pagar

La definicibn de los rubros que forman el capltal de trabajo

3 la atgulente:

a)

Efsctivo. Consiate en el dinerc que una empresa poses
en cala o en los saldos bancarios, de las cuentas ds
chequea, inclusive es en esatas cuentas donde se
encuentra la mayor cantldad de efective de una empresa
¥y se caracteriza por no producir rendimiento alguno y
porque permiten el uso inmedlato del dinero. Sin
embargo, actualmente existen algunos bancos del sistema
Que caleculan Intereases sobre asaldos en cuentas de

cheques.




b

c)

a)

a}

3z
Valores realizablea. Son mecanismos financieros que se
pueden convertir en efectivo con clerta rapldez, por lo
comfin eatoa valores son de corto plazo, desde préstamos
de un dia . Entre los tipos de valores ©oe encuentran
los bonos .de tesorerfs, certificadoa de pago

anticipads, certificados de depdsito negoclables, eto.

Cuentas por cobrar. Son loe créditos otorgades a los

clientea, al concederleas un tiempo razonable para que
paguen loa artfculos comprados después de haberlos
recibido. En las cadenas de supermercados eate rubro
lo conatituyen bésicamente las ventas efectuadas

rormedic de tarjetas de crédito y cheques.

Inventarios. Consiste en las existenclaa del producto
que la emprasa ofrece a la venta. Un supermercado
posee como inventario la mercaderia comprada a los
proveedores ¥ que almacena en el Area de bodega y

exhibe en la sala ds venta.

{uentas por pagar. Son las deudas contraidaa con loa
proveedores por la mercaderfa que me destina para la
venta, y cuyo plazo varia dependiendo del tipo de
producto, as{ como de las condiciones negociadas con el

provaeaedor.

La forma en gue se determina el capital de trabalo, es la



fulente:

ACTIVO CIRCULANTE

caja Q150,200.00

Valores 189,000.00

Inventdrio 7850,000.00

Cuentas por cobrar 200,000.00 Q1299,200.00
PASIVO CIRCULANTE

Cuentaa por pagar Q130,400.00

Gaatos acumulados §00,000.00 (Q180,400.00)

CAPITAL DE TRABAJO................ Q1118,800.00

3 Administreoién de Efectivo y Valorse Realizables

La adminiatracifin de efectivo y valores se lleva a cabo pars
idar gue una empresa cuente con los saldos de efectivo
ecuadoas, generar utilidades y procurar que dicha administracién

' mea costosa.

Para llevar a cabo una eficaz administracién de efectivo y
\lorea, deben plantearse y resolverse interrogantes tales como,
41 es el obletivo de dicha administracidn; qué técnicas pueden
ilizarme psara disminulr las necesldadeama de eafsctivo; qué
1lorea reaalizeblez se encuentran disponibles para invertir la

ntidad de efectivo ocloso, etc.




34
El objetivo ds la administracién de efectivo y valddes
realizables consiste en, "minimizar los maldos ds efectivo boiozo
porque no producen nada para la emprese, pero al mismo tiempo as
debe contar con el efectivo suficiente pars no interferir oon ai

proceéso ordenado de venta”./11

Existen tres motivos por los que una empresa mantiene asaldos
de efectivo oclosos, a los cuales ee lss denomina: SALDOS DE
TRANSACCION, que conatituyen el efectivo Que se mantiene para
afrontar necesidadee de rutina tales como 1la compra de
mercaderis, p&g§ de sueldos, eto. SALDOS DR FRECAUCION, que =e
mantienen para cubrir necesidades impreviatss, tales ocomo el
aumento repentinoe en el costo de lq gercaderia. una huelga, etc.;
y por Gltimo loe SALDOS DE ESPECULACION, que permiten a la
empresa aprovechar las oportunidades tales como una diaminucién
en el précio de valores o una propueata de fusién. Eatos saldos
asl como una politica adecuada debe considerarss para selecclonar

las inversiones en lams quea 2e puaden colocar los maldos

excesivos.

Para cumplir con loa objetivoa de 1la administracién de
efectivo ¥y valorem me debs contar con un programa de pagos e
ingresoa acertado, que permits mantener {inlcamente el saldo de
efectivo necesario para cubrir todas laas obligaciones previstas y

que los sxcedentes de efective me inviertan temporalmente para

11/ STEVEN E. BOLTOR, Manual de Administracién Financlara,
P&g. No. 480
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generar utilidades, peroc que al miamo tiempo puedan ser
realizadas en forme inmediata en caso de alguna emergencia

financlera de la esmprasa.

Exlsten algunos factores especificos que deben ser tomadoa
*n cuenta para determinar el saldc efectivo neceaario rara la

ampresac

a) Sincronizaclfn de los ﬂudou de efectivo. Para lograr
1a sincronizaciép de ingresos y egresos de sfectivo es
necesario elsborar un presupuesto de efectivo, el cual
debe hacerse tomando en cuenta la informacién obtenida
del presupussto da ventas, compras, gastoas, etc., aaf
como también considerar loa patrones ciclicoa; las
temporadas de venta; loa ingresos por linteresea
dividendos y venta de activos para e} prondstico de
iﬁgresos. Con respecto a las egresos deben aplicarse
los descuentos otorgados por los proveadores para
reducir las cuentas por pagar; asfi como el pago de
préstamos, compra de activoa, intereses e impueatos por
pagar. El presupuesto de efectivo permite reducir la
incertidumbre, por lo que se logra mantener poco dinero
para saldos precautorios; aprovechar por medio de
inveraiones temparales el efectivo excedente gque surge
an algunos meses y obtener financlamienta oportuno para

los meses en que se presenten faltantem de efectivo.
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Coato de saldos insuficientes. Son loms gastos
incurridos como resultado del faltante de efectivo en
un momento  determinado, tales COmo : al
desaprovechamiento de los deacuentos otorgedos por loa
proveadores por pagos anticipados; las comislones
pagadas a los corredores de bolsa por la conversién
anticipada de valores para cubrir dichos faltantes;
los intereses, honorarios y otros costos asoclados con
la negoclacién de préstamon. Un presupuesto de
afectivo bilen diseflado indica con anticipacién Jlas
fechas donde eourge un faltante, que permita buscar
oportunamente las alternativas financieras que

disminuyan los costos por insuficiencia.

Coato de saldos excesivos. Se incurre en ellos sl =e
mantienen saldos excesivos de efective, porque la
empresa ha desaprovechado laas cportunidedea de invertir
esos recursos temporalmente, a una tasa de interés
favorables. Actualmente, algunos bancoa calculan una
tasa de interés sobre los saldos que las empresas
mantienen en sus cuentas de cheques; aln embargoe,
puaden obtenerse mayores beneficlos, si se invierten en
la bolsa de valores o en alguna cuenta bancarla gue
otorgue una tasa de interés favorable. El problema
radica en establecer culnto del saldo de efectivo
ccioso mse puede invertir, sin provocar con ello la

insuficiencia para cubrir imprevistos.
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d) Costos de menejo ¥y administracisn. En 1la
administracifn de efectivo ee incurre en costos fijos
asociadoa con el establecimiento y la operacién del
perscnal y actividades relacionadas, tales como,
salarioa, controles, registros, custodis y mane)o da

valores.

@) La incertidumbre y administracifn de efectivo. Debido
a que no se puede lograr una sincronizacién exacta de
los ingresos y egresos ya que el  presupuesta de
efectivo ﬁnicamehte permite conocér en forma aproximada
el comportamiento del mismo, las empresas deben contar
€on  una reserva precautoria que cubra los faltantes,
para afrontgg la incertidumbre a que dan lugar las
irregularidades, los flujos de efectivo y neceaidades
impreviataa. A medida gque aumenta la precisién del
efectivo a mantener hay menor necesidad de contar con
saldos precautorios; sin embargo, €8 necesario tener la
capaclidad de obtener préstamos oportunos para cubrir

los faltantes y minimizar los costos de insuficiencia.

Loa métodos bAsicos para determinar las necesidades de

1fectivo son:

a) El presupuesto de efectivo. Ea el instrumento bésico
para predecir y coordinar los flujos de efectivo, tales

come, las ventas al contado ¥ cobro de cuentaa, cuentas
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por pagar, pago de Aimpuestos, etc. Cuando se han
estimado los ingreaca y egrescs totales, e poaible
saber de inmediato ai se presentar& algfin faltante, poT
lo que se pueden hacer con tiempo los arreglos
necesarics para cubrirlos, o bien sf surglera algn
excedente, se planearfa la inversisn temporal del

mismo.

Saldo de efectivo &Sptimo. Después de conocerse las
diversas fluctuacionea de efectivo que surgirén durante
un periodo, ea neceaario establecer cukl serd el gsaldo
de efectivo gue me debe mantener; para su determinacién
e3 neceeario examinar y conccer a cufnto ascienden loa
coatos por Insuficiencia, cufl ser& sl costo de saldos
excesivoge y cukles los costos por manejo y
adminiastracién de fondos., Debe tomarse en cuenta que
el costo de saldoa insuficientes se incrementa a medida
que la smpreaa cuenta con menos sfective, teniendo como
consecuencia, la falta de cumplimiento con sua

proveedorea y 1la baja de! nivel do saldos en las

cuentas bancarias. Mientras que los coatos por saldos

axcesivos se incrementan cuando la empresa cuenta con
mas capital ocloeo, debido a que ge plerden
oportunidades financieras, tal como, el rendimiento que
puede chtenerse al invertir el capital excedents en
valorea. También deben tomarse en cuenta los costos de

administracién y manejo, loa cuales no varian en
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funcién del saldo de efectivo de la empresa. El costo
de la administracién de efectivo, que es la suma de l-og
costos deacritos anteriormente ¥ el saldo da efectivo

bptimo, ea el gue logra minimizar el coeto total.

) Saldos de efectivo precautorios. Despuéa de
establecerse el ealdo fptimo de efectivo, debe exiatir
un saldo adicional para cubrir imprevigtoa. Para
eatablecarlo deben evaluarse los antecedentes
financieros de la empres=a, conocer quéd necesidadea as
han presentado éobre el asaldo 6ptimo en un perfodo de
tiempo, y cuil ha sido el coato en que se ha incurrido
al no contar con afectivo extra. El beneficio de
contar con dichos saldos conaists an 8l aprovechamiento
de oportunidades que se prasentan repentinamente, gue
88 podrén realizar sin recurrir a financlamiento y 1los
costos en que Be incurre ez el interéas qus e pierde al
no  invertir temporalmente dichoa saldos en el mercado
fiﬁanciero. Para determinar un saldo Sptimo de
afectivo con el cual se puedan cubrir imprevistos es
necegarlo maximizar las ventajas que la empresa pueda
obtener. Para lograr dicha maximizacifn es necesario
comparar los beneficloa que pueden obtenerse y loa

coatos en gue incurrirf la empresa.

Para reducir las neceaidades de efactive, deben utilizarse

tenicas talea como, la aceleracibn de los cobros, retrasar loa
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desembolsos, invertir temporalmente los fondos precautorios. Un
supermercado debe adoptar procedimisntos que agilicen al cobro de
lam ventas ¢fectuadas por medioc de tarjetas de crédito, agilizar
1a recuperacién de cheques rechazadoas, controlar que 1leos
depfsitos de ventas sean remesados en forma répida e fntegra: asf
como aprovechar al miximo los dfas de crédito concedidoa por los
proveedorss, por supuesto sin pasarse del limite para no dafiar la
imagen crediticia, e invertir temporalmenta loa amaldoa

precautorics para obtener liguidez inmediata.

En cuanto a la adminiastracifn de valorea realizablea, pueds
indicarse que consiste en el aprovechamiento de los =aldoa
ociosos, en la inversifn de valores que le permitan a la empresa
obtener utllidades a corte plazo, pero que puedan convertirasa en
efective en forma inmediata con la menor pérdida posible con
dicha conversifbn. Para llevar a cabo la inversién con ess fin,
debe tomarse en cuenta la liguidez da loaz valorea, loz riesgos de
inversifn y la volatilidad de los precios, que fluctian en una

economia inflacionaria.

Por supuesto exiaten valores con vencimientos a large plazao,
rero dicha Inversién depende de los interesea de la empresa, ya
que no eon recomendablea para la administracién de efectivo =1 se
trata de saldoes precautorios, debido a gue se corre al rieago gua
al convertirse, al precio mea inferior al pagade por loa valores.
Entre estoa valorea figuran los Bonos o Debentures emitidos por

otras empresas, las Acciones. etc.
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4.4 Administracién de Cuentas por Cobrar

Laa cuentas por cobrar estén constituidas por loa eréditos

gue la empresa concede a aus clientesz como un inatrumento de

nercadotecnia, con el objetive de promover las ventas ¥ generar

nayores utilidades. Laa empresa= deben prever cufl es el monto

zonsiderable de capital a invertir en cuentas Ppor cobrar, con la

finalidad de obtener un rendimiento superlior a los coastos del

rapital.

Los costoas principales Qque ase asoclan a las cuentas por

:obrar son:

a)

b)

Coatos de cobranza. Al contar una empresa con una
cartera de clientes, debe tener un departamento que se
encargue del control de clientes y de la investigacién
de los poasibles clientes, asf como los gaatoa en qua se
incurre para hacer efectivo el cobro, como papeleria,

mensajerfa, tiempo, etc.

Costos de capital. Son los costos de financlamiento
que las empresas deben cubrir al contar con una cartera
de clientes, debido a que durante el tiempo que
transcurre desde que ol cliente recibe la mercaderfa y
hace efectivo el pago de 1la miama, 1la empreaa
desembolea efectivo para cubrir los ragos de sueldos de

ventae, gastos generales de venta a inclusive el pago a

los proveedores.
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Costos da Morosidad. Estos costos surgen como
consecuencia del incumplimiente de los clientes en al
rago de sus deudss, y consisten en loam diversos
procedimientos de cobro utilizados Por las empresas
Para  recuperar el  capital invertido. Dichos
procedimientos implican una pérdida considerabla de

tiempo y dinerc que incrementan el costo del caplital.

Coatos por incumplimiento. Estos costos surgen cuando
determinada cuenta se convierte en incobrable, e
incluye el costo de la mercaderfa asi como los costons
acumulados por la cobranza, v loas costos por morosidad

cublertos por la empresa al efectuar el cobro.

Para una cadenas de supermercados las cuentas por cobrar

estén constituldas, blaicamente, por laa ventas que se efectdan

reclibiendo como medic da pago tarjetas de crédito y cheques. Los

costos indicados anteriormente ase manifiestan como en cualgquiera

otra empresa, debido a que transcurre clerto perfodo de tiempo

para hacer efectivo el cobro a las casas crediticiaa o a laa

entidadea bancarisa, que implican la existencia de costos para

dichas empresaa, tales como:

a)

El coato de capital surge por la inversifin en 1la venta
v el tiempo gue tranacurre desde al momento en que sa
efectuo y ss hace efectivo el cobro del cheque &6 el

acreditamiento por partse del banco a 1a cuenta de la
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c)

d)
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empresa, al finalizar =]} procedimiento de compensacién

de cheques.

Costos de cobranza, por que esate tipo de negocioa,
cusnta con un departamento especifico que =me encarga de
trasladar lo= créditom a 1la casa crediticia, por
supuesto después de haberse dedicado una buena porceiln
de horas hombre, para recibir estos instrumentos en las
tiendaas, solicitar autorizacién, registrar la venta,
trasladarlos alldepartamento de créditos, registrar las
cuentas por cobrar y proceder al cobro, qua incluye
gestoa de nmensajeria, papelerfa, tiempo y la
implementacién de controles. Ademés, el pago de
comisiones a las casas crediticlias sobre el total de
las remesaz de comprobantes .de tarjetas de crédito

enviadas.

Costos de cobranza de cheques, por el tiempo invertido
por el personal de los supermercados para solicitar

autorizacién, registrar la venta hasta su depéeito.

Costoa por incumplimiento cuando por no  haberae
realizado eflicientemente los procedimientos de
investigacidn vy recepcidn da tarjetas de crédito o
cheques, tales como solicitar autorizacién, verificar
documentoa de identificacién, monto autorizado de

crédito, etc., surgen problemas que dificultan su cobro
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normal y es necesario recurrir a otros procedimientos
de cobro que implican el incrementc en el costo del

capital e inclusive convertirse en cuentas incobrables.

Contando con una adecuada administracién de cuentas por
cobrar sen una cadena de supermercados, loas coatos de
incumplimisnto ase pueden eliminar o por lo menca minimizar, =i se
cuenta con elementos de control eficientes, as{ como del
seguimiento adecuado de procedimientos, partiendo de las mismas
tiendsas de autoservicio hasta el departamento de crédites vy
cobros que efectda sl cobro. Con respecto a loa costos de
capltal y costoa de cobranza se puede lograr una adecuada
ninimizacién, a1 los procedimientos se efectfian con la
correspondiente rapidez y eficilencia tanto en el trémite de

recepcién, como de cobro.

Otro beneficio al contar con una administracién adecuada,
consiste en que los supermercadoa pueden cbtener el
financiamiento necesaric para cubrir proyectos de inveraién,
mejoras a la infraeatructura, cubrir compraas imprevistas de algdn
lote eapeclal de mercaderia. Esto le facilita al gerente
financiero contar con un presupuesto de efectivo més cercano a la
realidad financiera de la empresa ¥y con ello adminiatrar

eficientemente al efectivo.
4.5 Administracifn de Inventario

El inventario consiste en las existenciaa que determinada
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empresa posee de productos que deatina a la venta o a 1la

produccién, dependiendo del tipo de actividad a que se dedique la
entidad.

La existencia de inventario resulta costosa para la empresa
debido a que financleramente no es conveniente mantener un
inventaric exceaivo o de lenta rotacién, porque se invierte
2lerta cantidad de capital que podria rendir mejores frutcs en
stra  inversién; sin embargo, el inventario le permite a la
:mpresa ganar tiempo, pqesto que la venta o produccidn no ge
Lnterrumpe por falta de producto; funclona también como un
Lnatrumento de mercadotecnia ya que permite hacer frente a 1la
rompetencia cuando la demanda aumenta, conservando & los clientes
r ganando otros nueveos. Por dltimo rermite reducir 1loa costos

ize surgen cuando se interrumpe la continuidad en el proceso de

renta o produccién.

Los tipoa de inventario son bsicamente:

a) El inventario de Materia prima
b) El inventario de productos en proceso

c) El inventario de productos terminados

Estos tres tipos de inventario existen en las industrias.
ulenes procesan la materia prima hasta obtener el producto
inal. En una cadena de supermercados s6lo existe un tipo de

nventaric, que conslste en mercaderfa que mse obtiene del
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rroveedor en condiclionea Sptimas pars ofrecerlas al consunidor
final; es decir, wun inventarioc de productos terminados que
adgquiere y traslada a la venta sin sufrip ningfin tipo de

transformacidén.

En la adminiatracién de inventarios deben tomarase en cuenta
doas obdjetivos que se contraponen al igual que sucede en la

administracién de efectivo, éstos son:

8} Minimizar la inversién de inventarios. La mayoria de
las empresas no pueden desmarrollar sus operacionaa si
no cuentan con un inventario a pesar del mantenimiento
que resulta comtomo, pero es necesario tomar en ouenta
los costos en que se incurre por la insuficlencia -]
falta de loa mismos. Por tal razdn, es necesario que
las empreaas establezcan un inventario Sptimo, por lo
que deben considerarse los costos asociados con al
costo de pedir ¥y el coate de manejo de inventarios,
para minimlzar el inventario de tal forma que exista un

equilibrio de costos.

b) Hacer frente a la demanda. Los comtos en que se
incurre por la insuficlencia o falta de inventario, son
la pérdida de clientes y la pérdida de utilidades. Sin
embargo, 81 para avitar estos costos ma almadpnappg
inventario excesivo me incrementardn los costos de

mantenimiento de inventario, paralizfndose, ademds, un
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capltal, del que puede obtenerse msjor provecho.
Tomando en cuenta los coatos y beneficioa de un
inventario adicional, ea necesario establecer un
inventaric aproplado gue brinde un equilibrio entre

dichos costos y beneficios.

Para determinar un lote éptimo de inventarios, debe
mocerse a fondo los costos de pedido as{ como los de maneic de
iventarioa pues mediante el equilibrio, se proporciona el lote
:onfmico de compra, que {ndica la cantidad ideal de inventario a
ymprarse en cada pedido de determinado producto, con la cual se

gra minimizar los costos.

Los costos de pedido, son los costos en que una empresa
icurrea cada vez que realiza un pedido, tales como la elsboracidn
+ 1a orden de compra, el tiempo invertido para la solicitud, la
wpelerfa y los gastos de contabilidad, as{ como gastos de
wepelfn e inspeccisn de la mercaderfa ocuando es reclbida.
itos coatos disminuyen a medida que aumenta la cantidad de

srcaderia que se reclbe en cada pedido.

Los coastos de manejo se asocian fundementalmente con el
mnanciamiento, almacenamiento y conaservacifn de la mercaderia;
ibido a que es necesarlo obtener capltal para comprar
ircaderia, debe pagarse impuestos, cubrirae gastos de
imacenamientc, mantenimiento, seguros contra robo e incendios e

icluasive considerarse el coato por deteriora, hurto u
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obsolecencia. Los costoa totales de manejo ae incrementan al
aumentarse la cantidad recibida en cada pedido, porque aumenta la

cantidad de mercaderfa a almacenar, financiar y asegurar.

Para establecerse el lote escondmico de compra (LEC}, debe
conocerss entonces loa costos totalez de pedldo (CTP) v 1los

costos totales de manejo (CTM), aaf:

Loa costos totales de pedido (CTP), se determinan aaf:
CTP = N x P
En donde:

N= nfimero de pedidos durante un reriodo.
P= Costo por pedido
N, se determina considerando la demanda que se espera en el

perfodo (D), ¥ la cantidad que  ae recibirf en cada pedido

efectuado (Q), asi:

Y los costos totales de maneio (CTM), s2e determinan aaf:
C™M = INV x o

En donde:

INV = Es el inventario promedio

Costos de manejo por unidad

9]
iF n

INV, se establece promediando los inventarios inicial Yy

final. partiends del pedide original (Q), asi:
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C. se expresa, como cantidad de dinero o como tasa anual (I)
del valor en dinero del inventario, tomando en cuenta el
porcentaje por almacenamiento, seguros e impuestos, deterioro v
el coasto del capital. Adems debe considerarse el importe del
inventario (S), Por lo que loa costoas totales se pueden expresar

de la siguiente forma:

CcT =_.D P + _@Q _ sI
Q 2

De tal forma que el lote acondmico de compra ge determina

asf:

LEC = @
Q@ = \I 2Dp
IS
En donde:
@ = Cantidad que se recibiré en cads redido.
D = Demanda que se espera en al periodo evaluado.
P = Costo por pedido. ’
S = Importe del inventario.
I = Porcentaje por almacenamiento, seguros e

impuestos, deteriocro y costo del capital.

"El lote econfmico de compra (LEC), ea un punto de partida
para definir la estrategia de administracién de inventarios.
Indica el lote de costo‘minimo, dada una cierta demsnda ¥ una

clerta antelacién entre la colocacién de un pedido y su
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recepcibn. /12 El lote econémico de comprs indica que entre el
lote v la demenda, loas costos de pedido, el valor ds inventario y

los costos de manedo no exlste una relacién proporcional,

Sin embargo, a pesar de concocerse el lote fptimoc  de
inventarios, existe cierta incertidumbre qua acompafia & la
demanda, por lo gue debe contarse con clertas existenclas de
segurldad para afrontar una demsnda inesperada, adicional y por

encima del (LEC) lote éptimo, de principio del perfodo.

La conservacifn de un inventario adicional es coatosa, pero
igualmente costosa resulta la falta de inventario que impide
satisfacer la demanda inesperada, por lo que deben conccerse loa
antecedentes de la empresa y los factores que puedan influir en

la demanda para determinar una cantidad bptima de inventario de

seguridad.

El establecer un lote econfmico de compra{LEC), pese a Ber
un procedimiento ideal para las empresas, debe tomarse en cuenta
que para los supermercados resulta un procedimiento complejo,
dado a la gran cantidad y variedad de mercaderfa que se adgquiere
para la venta, por lo que algunos supermercados, en 1a actualidad
2e auxilian de su presupuesto de compras y llevan un control de
existencias por proveedor y producto, que @& actualiza, en

intervalos de 8, 15 o 30 dfaa, dependiendc ds 1ia rotacidn del

12/ STEVEN E BOLTEN, Manual de Administracidén Financiera,
P4g. No. 549



51
producto de que se trate y fnicamente ae efectia un pedido,
deapuds de evaluar dicha rotacién contra las existenclas y pedido

anterior.

Para la adminlstracién de inventarios debe contarse con un
informe exacto de las existencias del mismc para svitar au
agotamiento o conaiderar financleramente que el Inventario se
vende al nivel que =8 espera, cuando puede ser gue sme cuente en
la realidad con un inventario excesivo. Este control a la vez
permite establecer el momento en que debe efectuarse al aiguiente
pedido, tomando en cuenta el tiempo gque transcurre desde el
momento en que se ordena vy se reclbe la mercaderi{a, para evitar
que z3e agote el inventario. La mayoris de las empresa cuentan
con un aiastema de invggtario-perpetuo ¥ computarizado, sobre todo
las empresmaa de autoservicio como los supermercados, para conocer

la venta, las existencias ¥y o1l momento en que debe efectuarse

otro pedido.

Ademés de la cantidad de inventario a pedir y mantener, debe
tomarse en cuenta para 1a administracion de inventarios como
parte integrante del capital de trabajo, la base de valuacién del

inventario, que afecta directamente al &rea financiera de una

Empresa.

La base primaria de valuacién esg el costo en el cual se
incluyen todos los desembolscs de adquieicién, conversibn,

desembolsos directos e indirectos para la disponibilidad de loa

-
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El método gque 8 utilice para la wvaluaclén del

reflejar de manera razonable los resultados del periodo.

Los métodos de valuacifn pueden ser:

a)

b)

Métode del promedic simple. En este método
promedio aritmético simple se determina aumando 1l
preciocs unitarios del inventarioc inicial més L
comprasg y dividiendo el total obtenido entre un nfme:
de compras m&s wuno por el inventario iniclal. Eal
métode resulta 1l8gico deblde a que los precis
aplicablea tanto a las compras importantes como a la

prequefias, se les d4 la misma ponderacién en el chloulc

Métcdo del promedio ponderado. En este método ¢
costo de las comprae mia el inventario inlcial
divide entre el total de las unidades compradas més l&
del inventario inicial, determinfndose un cost
unitario medio ponderado. Este método resulta 118gic
al consilderar la hipStesis de gque las ventas g
efectlan proporcionalmente de todas las adguisiciones
que el inventario contiene asiempre algunae unidadea ¢
lag compras wés antiguas. Los costos estén afectadc
tanto por las primeras y por laz Gltimas compres, po
lo que media un retraso considerable entre loa coato
reales de compra y valuacicnes de inventario, causand

que los costos medios ponderados sean inferioreas a la
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d)

53
costos corriente en un mercedo en alza ¥ lo contrario

en un mercado en baja.

Método del promedio mbvil. Este método puede usarae
cuando se trabaJa con un sistema de inventarioc
parpetuo, calculéndose nueves costos unitarios
promedios después de cada compra. El coasto de cada
venta se¢ determina con el promedio obtenido después de
la filtima compra y el inventario resultante se valla a
base del costq unitario del promedico mévil. Esate
método esté sujeto a la misma obiecibén teSrica aplicada
al método del promedio ponderado, al conasiderar que
cada venta consiste en una parte de mercancfas de todas
las compras, por lo que las ventas de cada mes asf{ COmo
el inventarlo final debe costearse aobre la base de
promedica movibles, originando aﬁsorciones
insuficlentes o en exceso en el costo de la mercader{a
en los estados financieros mensuales, que probablemente
ex1girf un ajuste al final del ejercicio por 1a

sobreabsorcién o subabsorcién.

Método de la utilidad bruta.Para calcular el costo del
inventario en forma aproximada, este método se basa en
la hipStesis de que el tanto por clento de la utilidad
bruta debe ser el mismo en perfodo o ejercicios
sucesivos. Esto no saignifica que la utilidad sea la

misma ya que depende del volumen de ventas; significa
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dnicamente que la tasa de utilidad bruta sobre las
ventas ea uniforme, entonces es posible calcular con urn
grado aceptsble de exactitud el inventarile al final del
ejercicio corrients. El cflculo de la utilidad bruts

es de gran ayuda en el wuso del método de detalliastas

para el inventario.

Método de identificacisn especifica.Este método se
utiiiza cuande los artfculos en existencia pueden
ldentificarass con determinadas compras u ASrdenes de
produccifn. Los inventarios se valfian en ess caso a
los costos mostradocs en laa facturas o registros de
costos. Este método exige que se lleven registroa que
identifiquen los articulos con precisifn y loa costos
con exactitud; aunque es un métode con fundamento
légico, su aplicacién a menudo resulta impoaible o

impracticable.

Métode de lo primero en entrar Primero en salir (PEPS).
Eate método se basa en el supuesto de que la existencia
de mwercader{a corresponde a las dltimas compraa. La
hipfteeins de que las existencias més wantiguaz gon las
que salen primeroc concuerda generalmente con la
politica adecuada de manejar las mercancias. Tamblén
2o conaidera convenients porque la valuacifén del
inventario corresponde mfs a la tendencia de 1los

precica, ya gue el inventario se valfia a los costoas mas
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reclentes, loa precios siguen la tendencia del mercado.

Método de lo f6ltimo en entrar 1lo primerc en esalir
(UEPS). En este método se supons que los articuloa
recibldos Gltimamente son los que se venden primero.
Para valuar el inventario final, el contador ese vale
del costo aplicable al inventario iniclal y utiliza los
datos del costo aplicable a las compras del ejercicio
corriente, cuando en el inventario final existen més
unidadea gque en‘el inventario inicial. En eate método
para el costo de ventas se utiliza el costo corriente y
lo= inventarios se valfan a costos antiguos, lo cual
constituye la principal diferencia en cuanto a regiatro
del inventario con el método de valuacién (PEPS). El
método de valuacién de lo Gltimo en entrar, primero en
salir (UEPS), conceds mayor importancia al estado de
pérdidas y gananciaa, pero no debe desconocerss sy
efecto sobre el Balance General ¥ particularmente con
el capital de trabajo, debido & que si al adoptar este
método de valuacién (UEPS), sigue el alze sostenida de
preclos, el importe de los inventarios en el activao
clrculante serfa sustancialmente inferior a loa costos

de mercadgo.

Método de detallistas. También conocido como método de
inventario al detalle o al menudeo, se emplea

ampliamente en los grandea almacenes por departamentos
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¥ cadenas de supermercadoa. Este método aprovecha el
hecho de que la mercaderfa que me vende al detalle es
marcada producto por producto con Preclioas de venta, con
el fin de crear un procedimlente eficaz de inventaric v
un sistema de control de existencias. El uao de este
método estd reatringido a las empresas que colocan a la
venta la mercaderfa en la misma forma en que la reciben
por parte de loa proveedores; es decir, que dicha
mercaderfa no haya esufrido ningin tipo de
transformacifn o© alterscifn de importancia. "Este
método dard resultados exactos solamente cuando se
tenga gran cuildado en manejar laa facturaas, marcar las
mercancias, informar sobre el alza y la bala de precios
marcados, y cuando los agentesz de compras y los
encargadoas del trifico de mercancias cooperen

intensamente con el departamento de contabilidad”. /13
4.6 Administracién de Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar estén constituldas ror loa diversos
Pagos que las empresas deben efectuar, tales como, el pago de
mercaderi{aa a los proveedores. El objetivo béslco de la
administracién de dichas cuentas consiste en aprovechar al m&ximo
el plazo proporcionado por los proveedores para cancelarles loa

pedidoes de mercaderia recibidos ¥ puestos a la venta.

13/ W. A. PATON, Manual del contador, Pag. No. 457
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Para lograr este obJetivo debe contarse con informes exactos
e indiquen al gerente financiero la antigiiedad de aaldoa y los
azos en que se clasifican las cuentas por ragar, asi como un
icaz presupuesto de compras, para poder establecer, la cantidad
efectivo que 1la empresa debe desembolsar para cumplir lasa
ligaciones contrafidas con los proveedores en el plazo fijado,

nservando con dicha politica la imagen crediticila del

permercado.

Sin embargo, el gerente financlero debe evaluar cuando
bceda el aprovechamiento de los descuentos por pronto pago que
RFunos proveedores ofrecen a este tipo de empresas, paré
cuperar antes del vencimlento el valor de sus facturas.
qunos de estos deacuentos resultan atractivos cuando son
sparados con la tasa de interés vigente en el 3istema bancario
v el costo del capital, sin embargo, los beneficios financieros

aprovechar al mAximo el plazo obtenido puede ser mayor.







CAPITULO V
EL ANALISIS FINANCIERO Y LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO

5.1 Anfliais Financiero.

El anflisis financierc es necesario para determinar s1 la
empreésa objeto de estudio, cuenta con la solvencia adecuada en un
momento determinado que 1le permita operar con eatabilidad, lo
cual fGntcemente se puede lograr mediante una adminiatracién

financiera bien dirigida, capaz de producir utilidades.

El anflisis financiéro conslste en la evaluacién que se
realiza a una entidad por medio de sua eatadoa financieros y de
cuya Interpretacién depende, el establecer 81 una empresa esth
slendo bien administrada y aprovechados eficientemente todos sus
activoa y los recursos financleros con los que cuenta. "El
anéliasls financierc trata de determinar la forma mfs beneficiosa
de obtener los capitales necesarios para el desarrollo de la
empresa y regular la actividad de la misma, de forma que se

mantenga su equilibrio financliero."/14

8in embargo, los estados financleros pueden tener cilertas
limitaciones que el analista o gerente financiero debe cbservar y

correglr o tomar en cuenta, previc a realizar el andlisis. Entre

estas limitaciones se mencionan:

14/ A. GOXENS, M.A. GOXENS, Bibliocteca préctica de
contablilidad, P4dg. No. 391
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a) Que loas estados financieroas estén expresados en moneda
Y que la misma esté suleta & los afectos de 1la

inflacifn, sufriendo devaluacién 6 depreciacién.

b} La diferencia entre el valor actual en ol mercado de

los activos, asf como de la mercaderfa y el wvalop

reglietrado.

¢) 51 existen estimaciones debe tomarse en cuenta que
interviens en gran parte el criterio personal para su

creacidn.

Para llevar a cabo el anflisis financiero ea necesario
separar las partes de loa estados financieros y llevar a cabo el
anélisia valiéndose de diferentes métodos, para interpretar los
resultadosz obtenidos. En base a los resultados se deacubre 1a
situacién financiera de la empress, asf como las diversas
deficiencias en la administracién del efectivo, las cuentas por

cobrar, el inventario de mercaderia, las cuentas ror pagar, eto.
Los métodos para realizar sl anfligls financiero son:

a) Método Vertical. Con este métode se analizan los eatados
financierocs valléndose de porcentales, razones o ratioa Yy el

punto de eguilibrio.

- La reduccién a porcentajes. También conoclida como
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porclentos integrales, conasiste en reducir a porcentajes
cada una de las partidas gque forman un estado financlereo
para precisar la magnitud proporcicnal. En el Estado de
Reaultados se toma como base laa ventsas netaa representadas
por el cien porciento (100X) ¥y en el Balance General as toma
como parte de un todo, es decir el cien porclento (100%) el
capital en giro de la entidad, por constituir los bienes
totales de la miama. Esta reduccién a porcentajes puede
efectuarse en forma parcial o total: es decir, afectando
cada una de las partidas o0 wun grupo de las mismas en los
estados financieros, dependiendo de las necesidades de

informacién.

Las razones o ratios financleros son las relaciones que
existen entre las diversas partidas gque integran el Estado
de Resultados y el Balanca General. Se establecen por medio
de férmulas financieras que pueden expresar 1la reiacién
cuantitativa entre partidas del Balance General, (RAZONES
ESTATICAS), entre partidaa del estado de Reaultados,
(RAZONES DINAMICAS), o bien relaciones cuantitativas en
combinacién del Balance General c¢on las del Estado de
Resultados (RAZONES ESTATICO-DINAMICAS). Estas razones sae

clasifican por su funcién en la aiguiente forma:

- Razonea de solvencia. Son las medicicnes de la
capacidad que tiene una empresa para pagar las

obligaciones gue vencen a corto rlazo, como:
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SOLVENCIA = ACTIVQ CIRCULANTE
o CAPITAL DBE PASIVO CIRCULANTE
TRABAJO
LIQUIDEZ = -
PASIVO CIRCULANTE
SOLVENCIA
INMEDIATA = EFECTIVO (4) VALORES REALIZABLES

PASIVO CIRCULANTE

Razonea de estabilidad. Son las que miden el grado de¢
Proteccién a los inversionistas ¥ acreedoreg de largc

plazo, talee como:

ESTABILIDAD = ACTIVQ FIJQ
PASIVO A LARGD PLAZO

ENDEUDAMIENTO =

ACTIVO TOTAL
PROPIEDAD =

ACTIVOS TOTAL
SOLIDEZ = ACTIVQ TOTAL

PASIVO TOTAL

INVERSIONES EN
ACTIVOS FIJOS = _CAPITAL CONTABLE
ACTIVOS FIJOS NETOS

Razones de rentabilidad. Estas miden el grado de éxito

o fracaso de una empresa o divieidn en un determinado

reriodo.

MARGEN DE UTILIDAD =
VENTAS NETAS



TASA DE RENDIMIENTO=
DE CAPITAL

MARGEN DE UTILIDAD
BRUTA

MARGEN DE UTILIDAD
NETA

i

Razones de Actividad.

—UTILIDAD NETA
CAPITAL CONTABLE
VENTAS NETAS

VENTAS NETAS

Son las razones que miden la

efectividad con que la empresa eat4 usando loa activos
]

empleados.

ROTACION DE CUENTAS
POR COBRAR =

PLAZO MEDIO DE
COBRANZA =

ROTACION DE CUENTAS
POR PAGAR

PLAZO MEDIO DE
PAGO =

ROTACION DEL ACTIVO
TOTAL =

UENTAS NETAS (créditg)
PROMEDIO DE CUENTAS Y
DOCUMENTOS POR COBRAR.
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ROTACION DE CUENTAS Y

DOCUMENTOS POR COBRAR.

COMPRAS AL CREDITO
PROMEDIO DE CUERTAS Y
DOCUMENTOS POR PAGAR.

65
ROTACION DE CUENTAS Y
DOCUMENTOS POR PAGAR.

—— VENTAS NETAS,
ACTIVO TOTAL PROMEDIO.
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ROTACION DE LA PLANTA= VENTAS NETAS
PROMEDIO DE ACTIVOS
F1J08 ( Neto).

ROTACION DE
INVENTARIOS

PROMEDIO DE INVENTARIOS

PLAZO MEDIO DE
VENTA = 365

ROTACION DE INVENTARIOS

- Siatema Du-Pont. Que representa la capacidad de
gestifn cobtenida de los activos para generar ingresos o
ventas; es decir, la contribucién del activo para

generar ventas.

RENTABILIDAD DE

LA INVERSION = RENTABILIDAD DE ROTACION
DEL
LAS VENTAS X  ACTIVO
TOTAL

El punto de equilibrioc que consiate en el punto o nivel en
que la empresa opera sin obtener gananciass ni pérdidas, ya
que se cubren la totalidad de los costos. Para preparar el
punto de equilibrio deben conoccerse el volumen de ventas,

los gastos fljom y variablea, para poder aplicar la fSrmula

sigulente:

PEQ = —G F



64

En donde:
PEQ = Punto de eguilibrio
GF = Gastos fijos
GV = Gastos variables
v = Ventas

Se entiende como gastos fijos los gque me efectfian
independientemente de la exlastencia de produccién o venta,
as{ como de su volumen; ¥ como gastoa varlablea los que
aumentan o disminuyen en relacién directa con el nivel de

produccién o venta.
El punto de equilibrio permite conoccer:

- Los efectoa en las ventas, utilidades ¥ costos al

producirse alg@in cambio en la capacidad productiva de

la empress.

- Permlte conocer qué producte le proporciona mée

utilidad a la empresa.

- Permite realizar un mejor anflisis, planeacifn ¥y

control de los resultados de un negocic.

- Esteblecer la ganancia marginal, la cual representa la

cantidad para cubrir gastos fijos y generar utilidad.

- Establecer el margen de seguridad que repregenta las
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ventas que sobrepasan el punto de equilibrio.

Método Horlzontsl. Este método de anflisis tlene como
objetive mostrar los cambioas ocurridos de un elercicio a
otro en los estados financleros bdsicos. Para su aplicacién
es importante establecer a1 los estados financleros se han
formulado de acuerdo con loa principlos de contabilidad
generalmente aceptados y &} éstos han sido aplicadoa
conalatentemente, ademds de tomarse en cuenta los efectos
que surgen como consecuencia de cualquier cambio de
operacifn, en el método de valuacidn de sua activos, etec.
El anélisia por medls de este método puede efectuarse
observade los aumentos y disminuciones de la utilidad brute,
cuya Iinformacién se obtiene &l comparar los estados

financieros de dos perfodos ¥ se complementa por medic dsal

andlisis de tendencias.

Método de aumentos ¥ disminuciones. Consiste en efectuar
una resta horizontal a los estades financieros de dos
periodos, cuyoe resultado demuestra que existe un aumento o
diemlnucién con yespecto al perfodc anterior. Esa
variaclén se divide entre las cifras del perfodo més
antiguo, para obtener el valor Qe la wvariacién en
porcentajes, lo cual se conoce como variascidn relativa. Los
requisitos que deben observarse al afectuarse el andlieia

financlero con este métodc son:
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- Laa cifras del affo actual deben anctarse en la primera

columna.
- La cifra base es la del afio m&s antiguo.

- La varlacién es positiva cuando la cifra amea superior a

la del afio base, y negativa si ea inferior.

Deapués de efectuarse la comparacién y obtenerse las
variaciocnes, es neceaario analizar las variaciones
encontradas con laffinalidad de conccer las causas que
prévocan dichaa variaciones y qud &reas o departamentos de
la entidad son los responsables, como también establecer =i
dichas variacioges regponden & politicas o situaciones

ajenas a la empresa. Algunas de estaas causas se resumen

como:

- Los camblos en la utilidad bruta en ventas provocada

por loas camblos en las polfticas de ventas y el costo

de ventas.
- Los camblos en loa gastos.

- Los cargos y abonos en loa reaultados debido a

operacliones extraordinarias.

El andliaia de los aumentos 0 disminuciones encontradas
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38 presenta en un estedo de variaclones gque explica dichas
diferencles sufridas en la utilidad neta de un periocdo con
respecto a otre, para lo cual se agrupan todoa los elementos
que tlenden a aumentar y por otre lado loa que tienden &

disminuir la utilidad neta.

Método de Tendenclas. Este m&todo consiste en comparar las
cifras de estados financlercs de varioas perfodos y mostrar
mediante el uso de nfimeros relativos el movimiento de los
elementos slgnificativos de los estados financieros en
relacifn a un ejerciclo base que ea el perfodo mhs antiguo,
mostrande ademfs los valores absolutos de esos elementos
reducidos a unidades o valores para lograr mayor
objetividad. Este método complementa al método de aumentos
vy disminuciones debido a que los cambios de un ejercicio a
otro no aon determinantes porque pusden estar influenciados
por causas especlaleas, por lo que un estudic de las
tendenclas que ha seguido la empresa en el transcurso de loas
affos resulta més significativo. Para calcular 1las
tendenclas se selecclona un afio base ¥ s8 le asigna un valor
del cien por clento (100X%) a cada partida. Postericrmente
se calculan los porcentajes gue corresponden a esas mismas
partidas en loa afioe posteriores. Para calcular los
porcentajea ae dividen los saldos de las partidas
posterlores dentro del saldo del afic baas. Las tendencles

también pueden calecularse por medio de métodos estadisticos

talee como:
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Linea recta o de tendencilas. Este método estadistico
consiste en comparar el afio base con el filtimo de una
seria de periodos a cbmparar Y -la variacién encontrada
se divide dentro del nfimerc de perfodos a evaluar, el
resultado se denomina factor de acumulacifn y muestra
la tendencia de crecimiento ¢ dieminucién de
determinada partida durante un tiempo determinado.
Eate factor se utiliza ademés para presupuestar el
resultado del perfodo siguiente.

Minimos cuadra&os. Ezs un método estadistico que se
reauelve por medio de ecuacionea aimultfness ( EY=
NA+BX; EXY = AEX + BEX) y posteriormente aplicar la
formula (Y = A + BX), en donde las varlables (N, X y

Y), eatln dadas y representadas asi:

N = el nlmerc de afios o periodos a evaluar

X = 1la posicién de dichos perfodos de evaluacién
con respecto al afio base.

Y = Las cifras que representan los valores que ge
avalfian en cada perfodo, por ejemplo las
ventas.

A = Varisble a despejar

B = Variable a despejar

Semi promediosa. Consiste en dividir la serie de afics

en 2 partes iguales para obtener promediocs de cada
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parte-a efoecto de determinar sl factor de acumulacién.
Este métode ea muy utilizado en la elaboracién del
_presupuesto y para el anéllsis de ventas, Loa aemi

promedios se determinan de la siguiente forma:

- La serie ge divide en doa partes

- Se cbtienen promedios de cada parte de la serie

- ée comparan ambos promedios y el resultado ee
divide entra 1la cantidad de afios de cada semi

promedlio.

El resultado que se obtiene con el rPase anterior ea al

factor de acumulacién.

- Al Azar. Es un método que consiste en extraer de una
poblacién o grupo de elementos una, muestra
representativa de la miema, para efectuar con ella el
anélisis. En eastedistica es conoce como “muestrec al
azar de acuerdo con ello cada miembro de la poblacifn
tiene la misma posibilidad da ger incluido en la

muesatra. /15,

5.2 Cliclo Hormal de Operacicnes.

El ciclo normal de operaciones de una empresa esté

representado por los dfas en que el efectivo invertido en el

18/ MURRAY SPIEGEL, Estadf{stica, P&g. No. 141
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activo circulante nuevamente se convierts en efectivo disponible.
Este ciclo inicia cuando 1a empresa invierte su capital en la
compra de mercaderfa o materia prima para el proceso productivo,
que poeteriormente es realizads por medlo de la venta y finaliza
cuando efectfia el cobro de las ventas efectuadas, retornande aa{
el capital a la empresa. E1 ciclo normal de operacionea en una
cadena de supermercados se conoce por medio de la rotacidn del
consumo de mercaderf{a, el plazo medio de venta ¥ el plazo medio

de cobranza, las cuales se establecen asi:

ROTACION DE
INVENTARIOS O

PLAZO MEDIO DE PROMEDIO DE INVENTARIOS
CONSUMO

i

PLAZO MEDIO DE
VENTA = 368

ROTACION DE INVENTARIOS

PLAZO MEDIO DE
COBRANZA =

365
ROTACION DE CUENTAS Y
DOCUMENTOS POR COBRAR.

5.3 Necesidades de financiamiento de acusrdo al anflieis

financiero.

El anflisia financlero aplicado a los estadoa financieros de
Ina empresa permite eatablecer si‘la mlsma necesita fuentea de
financiamiento para continuar con el clclo normal de operaciones

} para cubrir los costos de loa proyectos de expaneién, asi como
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también permite establecer la soclidez de 1la enpresa y su

capacldad de pago para hacerle frente a obligaciones futuras.

Principalmente es el Balance General el instrumento
ﬁtilizado tanto por el departamento financieras de lag empreszaa,
asf como de las entidades que proporcionan financiamiento, para
evaluar la situacién real de la empresa, cuyo anfliais se realiza
por medio de 1la aplicacién de 1loe ratics o razones financieras
indlcadaas en el inciso (5.1) de eate capitulo. El resultado de
ess anfliais permiten eastablecer ai la entidad necesita
financiamiento y posee la capacidad financiera para hacerles

frente a las obligaciones contrafdas.

Algunas de estas razonea financieras se explican a

continuacién:

- Solvencia. Determina la centidad de activo disponible
para cubrir pasivos u obligecioneas contrafdas a corto
plazo; es decir, representa la cantidad de Quetzales
que una empresa posea para cubrir un Quetzal ds
pasivos. Por medic de eata razéfn financiera tamblén se
establece la relacién de capital de trabajo que 1la
empresa  posee. El resultado de esta razén debe mer
como minimo una relacifn de 1 Quetzal de activo
disponible por cada Quetzal de deudas a corto plazo, le
cual indlea que la empresa puede cubrir saus

obligaciones inmediatas, sin neceasidad de solicltar
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financiamiento.

Liquidez. Esta rezfn también se conoce como prueba
del &cido, debido a que mide la capacidad de pago de la
empreaa para cubrir sus obligaciones a corto plazo, en
forma inmediata. Por ese motivo es mds rigida y toma
en cuenta loa activoe dieponibles y valores
realizables, pero no asf, el inventario de mercaderfa,
¥a que no puede establecerse el momento en que ege
inventario se convierta en efectivo. El resultado
Sptimo debe smer de 0.50 a 0.80 centavos de Quetzal de
los activos mencionados por cada Quetzall de deudas
contraidas a corto plazo, lo que saignifica gque gl el
resultado de esta razén llega a ser 1 Quetzal la
empresa opera con exceso de capital de trabajo y por el
contrario si el reaultado es menor al resultado &ptimo,
la empresa necesita flnanclamlents para _cubrir sus

paslves a corte plazo.

Solvencia inmedista. Indica la capacidad de efectivo
méa los  valores negociables para cubrir las
obligaciones a corto plazo. El resultado é&ptimo de
est& razfn se considera entre 0.30 § 0.50 centavos de
Quetzal. Pe la misma forma que las anteriores, un
resultado diferente indica que la empresa tiene
problemas financieros y necesita financiamiento, o bien

que deben adoptarse polfticas que tlendan a aprovechar

i LR i
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adecuadamente el exceso de capital de trabajo.

Estabilidad. Muestra la proporcién en que los activos
fiJos garantizan obligacicnes a large plazo. El
resultado de .easta razfn es determinante tanto para la
empresa que aolicita financiamiento como para 1la
entidad gue pueda ofrecerlo, ¥a que el mismo muestra el
grade de proteccién que la empreasa ofrece a los

inversionistas o acreedores.

Propiedad. Indica qué porcisn de los activos totales
son financlados con capital de los inversionistas;, es
decir, el grado de propiedad por rarte de los asocics
sobre loa activos. El- ;esultado ideal se conaidera
entre 0.50 a 0.60 centavoa de Quatzal. Si es superior
indica que la empresa no tiene lfneas de crédito,
bédsicamente trabaja al contado, ademfs la inversién

iniclal sobre protege loa activos.

Endeudamiento. Indfca el grado de endeudamiento que
PGRea una empresa por medic ds la relacisn entre el
pasivo total y el activo total de 1a misma. El nivel

méximo que debe poseer una empresa se considera del
60%. ‘

Solidez. Indica cuasntoc ds loa activos tiene la empresa

para pagar el pasivo. El resultado debe ser de 2
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Quetzalea de activos § mée.

Las razones indicadas anteriormente, permiten conccer la
eiltuacibén finanoiera de 1la enpresa en base a las cuales debe
tomar decisiones con respecto a la administracién financiera de
las mismas. Por ejemplo, el resultado que se obtiene al aplicar
razones de rentabilidad da a conocer si el capital de trabajo ha
s8ido debidamente aprovechado, ai ha existido una adecuads
administracién de cada una de 8us cuentas y es oportuno recurrip
& financiamiento para cubrir losz costos de una empresa en
expansibn, 0 81 por el contraric, ia eémpreaa necegita
financiamiento para cubrir laa obligaciones proplas del gire

normal de operaciones.







CAPITULO VI
CAS0 PRACTICQ

.1 Objetive del caso prSctico

El desarrollo del ceeo préctico tlene como objetivo
emostrar gque las empresas requieren financiamiento para cubrir
us operaciones normales o bien financiar sus proyectos de
xpanaldn comercial. Con esa finalidad se analiza la necesaldad
e financiamiento en una cadena de supermercados denominada "La
olmena, S.A.", utilizandﬁ prara ello 1la informacién financlera
roporcionada por la empresa. Iniclalmente se plantea 1la
ecesidad de financiamiento como consecuencia de la falta de
iaponibilidad para cubrir sus obligaciones inmediatas ¥

osteriormente, para cubrir los costos de expansisn en una

conomia inflacionaria.

-2 Informacifn financisra

A COLMENA, S.A.
nformacién general.

a informacién se presenta en miles de quetzales.

) Se adquirié maguinarias Y equlpo el 01-05-94 por un valor de
@.8,000

} las cuentas y documentoa por cobrar durante el Gltimeo
semestre de 1894 son las eigulentes:
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8)

78

Julio Q.1,028
Agosto Q. B821
Septiembre Q. 753
Octubre Q.1,218
Noviembra @.1,183
Diciembre Q.2.215

@.7,188

El movimiento del activo total per trimestres es el
sigulente:;

ENERQ- MARZC Q.77,480
ABRIL- JUNIC Q.87,380
JULIO- SEPTIEMBRE Q.84,290
OCT. - DICIEMBRE @.88,080

Las ventas al crédito estfn constituidas por el 10%¥ dal
total de las ventas.

La integracién de los saldos de ventas ¥ cuentas por pasgar
al 31/12/94, es la siguiente

Meas 4 Ventas Compras Saldo de
' cuentas

por pagar
Enero 6.2 Q. 8,488 Q. 7,233 @.15,899
Febrero 5.9 Q. 8,075 Q. 6,883 Q. 9,860
Marzo 7.8 @.10,878 Q. 9,098 Q.12,982
Abril 9.75 Q.13,345 G.11,374 Q.14,889
Mayo 8.7 Q. 9,170 Q. 7,818 @.12,895
Junio 8.3 Q. 8,624 Q. 7,349 Q.15,095
Julio 8.35 Q.11,429 Q. 9,741 @.18,074
Agosto 8.7 q. 9,170 Q. 7,818 Q.17,874
Septiembre 6.0 Q. B,212 Q. 8,999 Q.20,873
Octubre 8.0 Q.12,318 Q.10,499 Q.22,146
Noviembre 8.4 Q.12,865 Q.10,968 Q.27,895
Diciembre 17.80 24, Q.20.881 Q.35.850
Q.1356,870 Q.116,856 Q.222,132

El promedio de saldos de cuentas y documentos por cobrar deal
perfode terminado el 31-12-94 es de Q760.00.

El total de las compras se efectuarcn al crédito.

El promedic de saldo de cuentas por pagar al 31-12-94 es de
Q.18,511 mtles de gquetzales
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LA COLMENA, S.A.
Balance General al 31-12-94
(En miles de Quetzales)

CTIVO

drculante

aja y Bancose

nverslones en valores

uentas por cobrar (neto)
ocumentos por cobrar (neto)
nventario

astos pagados anticipadoa
Suma el activo circulante

ropiedad, planta .y equipo
‘errenca
dificios (neto)
aguinaria
obiliario ¥ equipo (neto)
eh{culos (neta)

Suma propledad planta y eguipo

SUMA EL ACTIVC

ASIVO
orto plazo

roveedores
réstamos bancarioa
astoas acumulados
Suma el pasivo a corto plazo

réstamos hipotecarios
SUMA

APITAL SOCIAL Y UTILIDADES RETENIDAS

2000 acciones comunes (Q2.0 c/u)
tilidades Retenidas
tilidad del ejercicio

SUMA E1 PASIVO Y PATRIMONRIQ

24,150
600
2,375
150
14,450

41,775

2,850
9,650
11,140
20,000

—...480
44,090

85,865

35,850
7,225

43,273
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LA COLMENA, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Del 01-01-84 al 31-12-394
{En miles de gquetzales)

*

Ventas al Detalle 136,870 100.00
Inventario inicial- 12,7865
Compras
Dieponibilidad 129,421
Inventario final 14,450 114,971 84.00
Ganancla bruta en ventas 21,899 18.00
Gasgtos de ventas 4,518 3.30
Sueldeas de personal ventas 5,758 4.21
Alqulleres sala de ventas 3,303 2.41
Gastos indirectos de ventas 1,084 6.79
Gaatos de administracién —4.000 2.92

Utilidad neta en ventas 3,238 2.38
Intersses sobre préatamos 3,434
Otros ingresos (2.325) 1.109 0.81
Utilidad antes de ISR 2,129 1.58
ISR (30%) 6338 0.47
Utilidad neta : 1,490 1.09

6.3 Anfliasls financiero

6.3.1

1

Anfilisia por medio ds razones financisras

Razones de Solvenoia

Bazén de solvencia o
de capital de trabajo = 0.97

Activo circulante / Pasivo corto plazc

Q41,775 / Q43,273 = 0.965

INTERPRETACION: Indica que la cadena de supermercados
"La Colmena, S.A." poses noventa y slete centavos por

cada quetzal de obligacliones a corto plazo, lo cual
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demuestra la insuficiencia de capltal de trabajo para
cubrir aus obligaciones, ya que las mismas a&on
superiores a la capaclidad de page a corto plazo. El

resultado Sptimo de esta razén es de 1 & 1.

Capltal de trabajo = (1,498)

Activo circulante - pasivo circulante

Q41,775 -~ Q43,273 = (1,498)

INTERPRETACION: Demuestra que el sasupermercade “La
Colmena, S.A" cubre sus obligacicnes a corto plazo en
un 97%, debido:a que no posee suflciente capital de
trabajo. El resultado ideal de esta razén filnanciera
es de 1 Quetzal de activo circulante por cada Quetgzal

de pasivo circulante.

Prueba del fcide o liguidez = 0.63

Act. circulante - inventaric / pasivo circulante
Q41,775 - Q14,450 / 43,273 = 0.63
INTERPRETACION: El resultado obtenidc con la
aplicacibén de esta razén demuestra que la empresa "La
Colmena, S.A." posee liquidez en relascién con el
resultado Sptimo, el cual indica que el minimo debe ger

de 0.50 centavos de Quetzal por uno de deuda.

Solvencia Inmediats = Q.57

Cajta + Valores negociables / Paaivo circulante
24,150 + 800 s Q43,273 = 0.57
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INTERPRETACION: Este resultado da a conocer que "La
Colmens, ©G5.A" posee cincuenta y saslete centavos de
disponlbiiidad inmedista pasra cubrir cada Quetzal de
deuda de pasivo a corto plazo, considerando que el
resultado &ptimo al aplicar esta razén ea de 0.30 a

0.50 centavos por cada Quetzal de deudas a corto plazo.

Razones de estabilidad o de cobertura

Razén de estabilldad = 4.863

Actlivo fido neto / pasivo largo plazo

Q44,090 / Q9,532 = Q4.6255

INTERPRETACION: El supermercade "lLa Colmena, S.A.
posee cuatro quetzales con sesenta y tres centaves de
activo fijo por cada quetzal de obligaciones a largo
plazo. Este resultado demueatra que el 78% de loa
activos fijoa no se¢ encuentran comprometidos con el
pragivo a largo plazo, por lo gue pueds utllizarlog como

garantfia con el fin de cbtener nuevo financiamiento.

Razfn de endeudamiente = 0.61

Pasivo total / activo total

Qb2,B05 s 85,865 = Q0.6149

INTERPRETACION: El porcentaje de endeudamiento de este
supermercado ea del 61% en relaclén con sus activos
totales; es decir, que afin posee 39% de activos no

comprometides, con lo cual puede obtener finasnciamiente
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ofreciendo como garantfa colateral parte de los activos
f1jos totalea. 5in embargo, el nivel de endeudamiento
aconsejable es del 60%, por lo que debe tomarse en
cuenta este resultado y evaluar la conveniencia de

obtener més financiamiento.

Bazfn de propledad = 0.33
Capital contable / Activo total
Q29,500 , @&B88,865 = 0.3319

INTERPRETACION: El1 33% de 1loa activea totales son
financiados con;capital de los proplos 1nversionistas.
Esta rezfn financiera es conocida también como razén de
capltal y el resultado debe estar entre 0.50 y ¢.860
centavos de‘“Quetzal. El resultado obtenidc da a

conocer que el 67X del valor de los activoas del

supermercado, eatfn gerantizando las deudas contraidas.

Razén de solidez = 1.63

Activo total / Paaivo total

Q85,8656 s 52,805 = 1.6260

INTERPRETACION: Esta razén se utiliza para determinar
cuanto de los activos totales se tiene para cubrir los
pasivos totales. La relacibn éptima es de 2 Quetzales
o mAs por cada Quetzal de Paeivo. El resultado
obtenido seflala que la empresa "La Colmena, S.A."
cuenta con un quetzal sesenta y tres centavos de activo

por cada Quetzal de pasivo.
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5) Inversiones en active filg = O.67

Capltal contable / activo fijo neto

29,500 / 44.080 = 0.6680

INTEPRETACION: Seflala la porcién de capital de los
inverslonistes que se ha utilizado en 1a adguiaicién de
activos fijos permanentes. La relacién obtenida en
este ejemplo indica que loa activos fijos de la empresa
se han comprado con un 67X de capital de los
acclonlstas y el 33%  restante, por medio de
financiamiento de loa acreedores y del caplital generado

en el desarrcllo de sus operaciocnes.

Es importante tomar en cuenta gque las cadenas de
supermercados, obtienen un 1ncremen£o de sus ventas durante el
Gltimo trimestre del afio, ademés se obtuvo el préstamo “A" en el
mes de diclembres/34, razén por la cusl se puede observar gue al
31-12-84 "Le Colmena, S.A." cuenta con suficiente efective que
provoca un efecto positive al cbtener laa razones de solvencia y
establlidad a fin de afio; sin embargo, esa influencia es temporal
¥y para obtener un anflisis oblJetivo es necesarlo tomar en cuenta
el resultado de las razones de rentabilidad ¥ otros instrumentos

de anllisis, comc el punte de equllibrio vy el presupuesto de

caja.
- Razones de Rentabilidad

1) Bentabilidad de las ventas
o margen de utilidad = 1%
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Utllidad neta / ventas netaa

@1,490 s Q136,870 = 0.0108

INTERPRETACION: “"La colmena S.A" obtiene 1 centavo de
ganancia después del impuesto sobre la renta ({ISR) por
quetzal vendido, lo cual demueatra gque esta empresa
opera con un porcentaje de rentabilidad bajo debido al
volumen de gastos fijos con que opera. Estas empresas
logran incrementar su ganancla neta sin afectar al
consumidor al aumentar su volumen de ventas y disminuir
sus gastos ‘ fijos {sueldos administrativos,

mantenimiento, éuministros, etc. ).

Margen de utiljdad neta = 2.3%

Utilidad neta en ventaas / ventas netag

Q3,238 s Q138,870 = 0.0238

INTERPRETACION: El margen de utilidad neto en ventas
obtenido por la cadena de supermercados “La Colmena,
8.A." es el 2.3X%X del total de las ventas. Eate
Eesultado demuestra que la empresa opera con un margen
bajo en comparacién con el porcentaje 1deal del 4% que
deben obtener las cadenas de supermercados, de acuerdo

a la naturaleza del negocio.

Iasa de rendimiento del capital = 6%

Utilidad neta / Capital contable
Q1,490 / Q24,000 = 0.062

INTERPRETACION: El reasultado de esta razén financlera
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expresa culntos centavos de utllidad se obtienen por
cada quetzal invertido. Este resultadc puede ger
influenciado por los ingresoas  extraordinsrios
obtenldos, por lo que es recomendable aplicar esta
razén a varlos perfodos para analizar su tendencia. E1
grado de rentabilidad ideal osclla entrs 4 vy 6X; es

decir, gque el resultado obtenido por esate supermercado

(6%), es matisfactorio.

Margen de utilidad beuta = 16%

Utilidad bruts en ventas / ventas netas

Q21,889 / Q136,870 = Q0.18

INTERPRETACION: Esate cadgna de supermercados obtlene
dieciséis centavos de wutilidad Por cada guetzal gque
vende, con la cual debe cubrir sus gastos operacionales
y eadministrativos. Loa supermercados generalmente
conelderan un porcentaje de ganancla bruta del 14% al
18% debido a que poseen inventario de mercaderfa con
mérgenes de ganancia diferentes por la diversidad de
productoa gque vende. Este tipo de empreea puede
cbtener un porcentaje mayor al incrementar el volumen
de ventas de los artfculos que generan mayor margen de
utilidad, lo -cual se logra al aplicar politicas de

mercadec especifices dirigidas a ese objetivo.
Razones de Actividad

Rotaclén de cyentas por cobrar

1B
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Ventas al Crédito / Promedic de cuentas ¥ documentos
por ccbrar

Q13,687 / Q.760 = 18

INTERPRETACION: El resultado de eata razdn indica gue
laz cuentas y documentos por cobrar de "La Colmena,
S.A." rotan 1B veces en el afio. Eate resultado

demuestra que lam cuentas por cobrar no han sido

- debidamente adminiatradas ' han afectado la

dieponibllidad de efectivo de la empreaa por la
lentitud con qug se efectfian. Los supermercados poseen
como 1ntegra015n de cuentas y documentos por cobrarp,
las ventas qus 8e efectfian reciblendo como medio de
pago las tar)etas de crédito, cuya rotacién debe ser
ror lo mencs de 30 veces en el afio, ya gue el cobro a
las casas crediticias pueds llévarse a cabo en un plazo

de 10 a 12 dias, ai se aplican procedimientos

adecuados.

Elazg.mﬁdin_de_aahng = 20 dias

365 / Rotacién de cuentas y documentds por cabrar
385 s 18 = 20

INTERPRETACION: La aplicacifn de este ratfc da como
resultado un plazo medioc de cobro de laa cuentas por
cobrar de 20 dias, cuyo dato confirma qQue no se ests
administrando adecuadamente este rubro, debido a que el

cobro a las casas crediticias lleva mAz tlempo que lo
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hecesario, producto de la aplicecién de procedimientoe

no adecuados que agillicen dicha cperacién.

Rotacién de cuentas por pagap = 6 veces

Compras crédito / Promedio de cuentas ¥ documentos por

pagar
Q116,656 s Q18,511 = 8.30

INTERPRETACION: El resultado obtenido indica que "Ls
Colmena, S.A." no cumple con las convenlos de pago a
rroveedores cuyas negociaclones ae pactan a periodoa
que dependen del tipo de producto y de la rotacién de
la mercaderfa. El resultado obtenido representa por lo
tanto problemas de dlsponibilidad para cubrir
Puntualmente los pagos & los proveedores. Este
comportamlento trae como consecuencia el deteriorc de
la imagen crediticia ¥y por consigulente el

abastecimiento oportunc de mercaderias a laa tiendas.

Rlazo medio de pago = 61 dias

385 / Rotaclén de cuentas-y documentos por pagar

385 /s B8 = 61

INTERPRETACION: Los sesentsa ¥ un dias para pagar a lca
proveedores determinados con la f6rmula anterior,
confirman que el supermercado “La Colmena, S8.A." tlene
problemas de disponibilidad para cubrir oportunamente
los pagos a los proveedores. En base a la experiencia

obtenlda en eate tipo de empresas, los plazos
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convenidosa con los proveedores son los sigulentes:
Productoa perecederos 15 diaa crédito. Abarrotes en
general de 30 a 45 dfas y artfculos para el hogar
perfumeria, Juguetes, etc., de 45 a 60 dfas y en
minimos casos hasta 90 dims, de tal forma que un plazo
medio para pagar de 61 dfas asacrifica la imagen

crediticia del supermercado frente a sus proveedores

- porque se observa claramente la falta de disponibilidad

para cumplir con las condiciones de pago convenidas.
Ratacidn del activo tokal = 1.63 veces

Ventas netas / Activo total promedio

Q136,870 / @83,810 = 1.63

INTERPRETACION: Con este resultade se obitiene un
coeficiente neto de rentabilidad tomando en cuenta el
beneficio en ventas y la maximizacién de la inversién.
La cadena de supermercados "La Colmens, S.A." demuestra
que el activeo total rotd 1.63 veces en relacifn con el

total de ventas netas alcanzado.

Botacifn de la planta = 3.36 veces

Ventas netes / Promedio de actives fijos (netos)
136,870 / Q40,756 = 3.358

INTERPRETACION: Indica que el grado de contribucién de
la propiedad, planta y equipo para generar ventas ea de
3.38 veces; ea decir, que esa es la capacidad de los

actives fiJoas en funcién de las ventas netas totales.
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Rotactén de inventarios = 8 veces

Costo de articulos vendidos / Promedic de inventarios
Q114,871 / Q13,607 = B.449

INTERPRETACION: Este  indice demuestra que el
supermercado “La Colmena S.A." realiza aus existencies
8 vecea durante el ejercicio. Para llevar a cabo una
adecuada administracién da inventarioa, las cadenas de
supermercados consideran ideal una rotacién de 18 veces
en el afio, en base a 1o cual puede eatablecerse una
alncronizacifn adecuada entre los ingresos y egresos de
efectivo y con ello poder financiar nuevas
adquisiclones antes de ragar al proveedor. Por 1lo
tanto, la rotacién de inventario en el afio cbtenida
demuestra que la compra da mercaderfa efectuada no ha
sido 1Ia adecuada, lo que implica el rieago de
deteriore, vencimiento ¥y obsolescencia de la mercaderia
¥ un endeudamiento innecesaric. K1 cbtener un {ndice
elevado de rotacién demuestra que no se eatan perdiendo
ventas por falta de existencias y que se estén
realizando las mismas a tiempo para financiar nusvas
adguislciones antea del Pago a proveedoresa; por el
contraric un fndice baje muestra que ae cuenta con un
volumen de inventario inadecuado y de lenté movimiento

perdiéndose ventas.

E]avg nedic de venta = 45 dias

365 / Rotacifn de inventarics
385 s 8 = 45
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INTERPRETACION: Este fndice da a conccer la cantidad
de dias que dura la mercaderfa adquirida en ser
vendida. En el ejemplo, la mercadsria tarda cuarenta y
cinco diss en venderse lo cual es inadecuado para un
supermercado en 8l que regularmente 8¢ compra
mercaderfia para un perfodo promedio de 21 dias. De
esta manera se confirms el hecho de que existe exceso
de inventario, provocando costos altos por a2u
administracién, almacenamiento y financiamiento, ademfs
g8 1ncrementa ‘el riesgo financiero por deterioro y
obsolescencia del mismo. El indice obtenido no es
favorable para fines de financiamiento en el que =me
otorga el inventario come garantia colateral, ya qus su
realizacién és lents y no se garantiza el estado fisico

de la mercaderfa, lo cual no es convenlente para loa

acreedores.

A_nsliais por medio del punto ds squilibrio

la informacién financiera se obtienen los sigulentes

Ventas = Q.136,870
Gaatos varisbles = Q.114,971
Gastoa fijos = Q. 18,661

Los gastos variables lo constituye el costo de venta con el

»chenta y cuatro porclento de las ventas netasa (84%) y los gastoa
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fiJos: los gastos de wventas y de administracién que asuman

€.18,661. E1 puntc de equilibrio es el algulente:

PEQ = _GF
i- gV
Y
PEQ = 18,661 = Q118,632
i- 114,971
138,870

La aplicacién de la férmula para eatablecer el punto de
equilibrio al edemplc da como resultado que esta cadena de
supermercados debe vender Q.118,632 millones de Quetzalea, para
operar sin generar pérdida ni gansncia, ya que la totalidad de
loa gastos fijos ¥ variables son cublertos con ese volumen de
ventas. De acuerdo con el resultado‘del‘edercicio, "La Colmena,
S.A." obtuvo un margen de seguridad de @.20,238 millones de
quetzales, constituido por 1la diferencia entre los totales da
ventas del ejercicio ¥y las ventas necesarlas para alcanzar sl
punto de equilibrio. De este margen de seguridad Q.17,000
congtituyen gastos variables y quedan @.3,238 de utilidad, lo que
representa un margen de utilidad de 2.3% en relacién a las ventas
totales que coincide con el Indice da margen de utllidad neta
determinads en el numeral (2} de las reszones de rentabilidad

presentado en eate capftulo.

8.3.3 Anflisis por medio ds) presupuesto de caja

Por medioc del preaupuesto de cajda puede obszervarse el
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comportamiento del efectivo en una empresaa, conalderfndose todos
lo ingresoas y egresos que mensualmente se obtienen. Para
realizar el presupuesto de caja s8se cuenta con 1la alguliente

informacién:
&) Saldo de caja al 31-12-94 @.24,150.000.00

b} Saldo de cuentas y documentos por cobrar al 31-12-94

Q.2,525,000.00
) Saldo de proveedores al 31-12-94 Q.35,850,000.00

d) Un préstamo prendario de @.7,225,000.00 denominado préstamo
"A", adguirido el treinta de diclembres94, con una tasa de
interés del 20% anual capitalizable semestralmente; la cuota

nivelada debe pagarse al final de cada mes & partir de enero

de 1,995,

e) Un préstamc hipotecarioc de Q.10,000,000.00 denominado
préstamo "B", adquirido en 1,993, con una tasa de 24% anual,
capltalizacién de intereses gsemestralmente y  cuctas
nivéladas rpagaderas cada trimestre. E1l saldo al 31-12-94 e=s

de @.9,531,674.42

E) El total de compras se efectlan al crédito con 1la slgulente

politica de pegos:
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- 58 % a 15 dfas
- 70.0 % a 30 dias
- 15.0 % a 45 dias
- 10.0 % a 60 diaas

g) Del total de ventas, el 10% corresponde a ventas por medio

de tarjetas de crédito.

h) Para el presupuesto, se calcula que los gastos generales ds

adminiatracién son de @.4,000,000.00 anuales.

1) Se eatima gue los gastos de ventas anuales aerfn:

- Sueldos Qf,333,800.00
- Gastos venta Q3,800,000.00
- Alquileres Q3,776,600.00

Gastoa indirectos de venta Q1,084,000.00

3} "La Colmena, S.A." pretende incrementar su volumen de ventas

en un 15% en relacifn con les ventas del perfodo 1,934,

Para la elaboracién de los cusdros de integracifn de cuentas
por cobrar y cuentas por pagar se toma en cuenta la antigiiedad de
saldos del eJerciecio al 31-12-94, loas cualea en base al anflisis
efectuado por medio de razonea financieras, demuestran el retraso
con que se han efectuado los cobroa y pagos correspondlientes. En
el presupuesto a elaborar sa pretende cobrar la totalidad da
cuentas por cobrar en 2 meses y cancelar los saldoa morosos de

cuentas por pagsar en 2 meses.
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LA COLMENA S.A. .
INTEGRACION DE CUENTAS POR COBRAR
AL 31-12-94

(Miles de Quetzalea)

Mesea Ventas Saldo Saldo
Cré&dito tebrico Real

Octubre 1,334 271
Noviembre 1,273 624
Dicilembre 2,443 814 1,630

TOTAL 5,050 814 2,525




94

LA COLMENA S.A.
PRESUPUESTO DE VENTAS

Al 30-08-95

(miles de Quetzales)

’ 0% 10%
Total de Ventaa al Ventas al
Mesea ventas contado crédito
Enero 9,758 8,783 878
Febrero 9,287 8,358 928
Harza 12,277 ‘ 11,049 1,228
Abril 15,347 13,812 1,535
iMayo 10,548 9,481 1,058
Junio 9,816 8,924 292

TOTAL 87,132 60,417 8,715
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LA COLMENA S.A.

INTEGRACION DE CUENTAS POR PAGAR
AL 31-12-94

(mileas dea Quetzales)

Mesea % Saldo Plan de pago
gosto 100% Enero/95
eptiembre 17 1,133 100% Enero/85
ctubre 38 4,322 100% Enero/985
oviembre 73 11,031 100X Enero/85
iciembre a3 19,364 35% En/95 B5% Feb/95

35,850

1 plan de pagos indica la distribucién de porcentajes ¥ meses
n que se planea pagar el saldo total de proveedores al 31/12/65
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LR COLNENA, 5.4,
PRESUPUESTE DE COMPRAS
AL J0-04-93

{siles de Buetzales)

3.8t 0t 151 7.2
Heses Compras 15 dias 30 dias 45 dias 60 dias
Enera 8,293 481 3,807 1,244 783

Febrerg 7,694 433 5,324 1,104 28
Narzo 10,435 605 1,50 1,563 966
fibril 13,045 157 §,132 1,957 1,200
Hayo B, 964 520 5,275 1,348 B2s
dunie 8,429 489 3,500 1,264 775
TaTAL 57,062 3,30 39,944 8,559 5,248
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LA COLKEXA 5.4.

INGRESD POR CUENTAS POR COBRAR
PRESUPUESTA AL 30-04-9%

[Miles de Duetzales)

Keses Enero Febrerg Marze - Abril Nayo Junig Saldg Ref,
Figina
Octubre wnt 173
Novieabre 624 %2
Dicieabre 1,630 %2
Enero 831 hys) £
Febrera 619 310 9
Marzo 817 LI 3
Abri} 1,023 §t2 %
Mayg 703 352 2
Janig o 461 p831 93
T07ALES 3,178 844 i,12¢% 1,432 1,215 1,013 b33

La distribucitn de tas cuentas por cobrar se realizé considerando
1a recuperacidn cada 10 dias, es decir tres veces durante gl nes,
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LA COLMENA, 5.4,

EGRESD POR PAGD A PROVEEDORES
PRESUPUESTD AL 30-05-95
{Miles de Quetzales)

Meses Energ Febrero Marzs fibril faya Junig Saldo Ref.
P4gina
Septieabre 1,113 %
Octubre §,12 "
Novieabre 11,0631 9%
Biciesbre 4,717 12,587 94
Enera 461 5,807 2,007 2]
{Febrerg 438 3,525 1,710 9%
Marzg 405 7,105 2,525 93
fbril 757 9,13t 1,187 5
[Kayo 520 6,273 LI 9
Junie 489 7,99 95
TBTALES 23,744 18,852 8,178 9,972 12,178 $,921 10,109




LA COLMENA, 5.4,
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ESTADD DE AMORTIZACION FRESTAND "a&*

Adquiride Dic-94

{Hiles de Quetzales}

PAGY CarvaL CUOTA NIVELADA  INTERESES  AMDRTIZACION SALD0

.00 0.90 0.00

i 7,225.000.00 &6b,570.24 115,485.73 330, 884.49 &,474,113.51
2 6,874,115.51 b66b,570.2¢ 108,865.06 Y0818 5, 114,410,32
I b,U4 4.2 bbb, 570.24 97,%03.13 368,667,141 3,545, M3.21
5,045,743, 646,570, 24 8,197.71 5TT,772.53 4,967,970.48
3 4967.970.48 666,570.24 79,545.49 587,023.7% 4,180,745.91
& 4,7080,%46.93 644, 570.24 70,147.14 59,423.10 3,784,523.04
1 3,7B4.923.64 bbb, 570.2¢ £0,597.30 505,972.94 3,178,550.07
8 3,178,550.89 66h,370.24 30,894.54 615,673.70 2,382,875.19
¥ 2,362.875.19 bab, 570.2¢ 1,038,482 625,553.82 1,937, 4037
10 1,397,477 &6b, 370,24 31,020.45 635, 949.79 1,301,79L.58
Ho 130,791,358 666,570, 24 20,844,12 643,726.12 636,065, 46
12 36,043, 44 &6b, 570,24 10,504.83 436,085, 41 06.03
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ESTADO DE AHORTIZACION PRESTAMD "B*

Adquirida Jun-93

{Kiles de Guetzales)

P&BD CAPITAL CUBTA HIVELADA  INTERESES AKATETACION SALOD
/] ] a
1 10,000,000.00 430,433, 59 383,605.24 67,420.35 9,930,571 .45
1 9,932,571.65 £50,433.3% 379,074.13 71,3994 9,861,212 18
I 9,88 22.19 530, 433.59 574,013,684 75,519.75 9,785,492, 44
§ 9,785,692.44 £50,433,.59 70,311,060 %,922.59 9,703,7¢9.85
3 9,703,769.8% 650,433, 59 343,851.47 84,382, 12 9,421.187.72
& 7,621,187.72 450,433,59 340,920.29 99,511.10 9531474 .42
o9 SneT 2 630,431.59 355,701.41 74,731.98 $.436,942.44
7 9,436,942, 44 £50,433.5% 3536,178.59 100,254.90 9,334,487 .94
§  9,3%6,487.54 850,413, 59 44,333.78 - 104,0%99,81 9.230,587.72
10 ¥,230,587.13 830,433,959 $18,148.19 112,785.49 9,118,302.2¢
I 9,18,302.24 630,433, 59 331,601.80 118,834 8,999,470.45
12 8,999,470.43 $30,433.35¢9 524,473.84 125,759.75 B,872,716.70
13 B,873,710.70 550,433.39 317,341.98 133,091,488 B.740.419.10
14 B,740,419.10 630,433.59 309,582,467 140,B30.97 8,599,748, 18
15 8,399,748, 18 £350,433.99 301,376,939 149,042,50 8,43¢,705.58
i 8,450,705, 58 450,433, 59 492,660,958 157,753.03 B,292,952.55
17 8,292,952.55 630,433,359 483,463, 48 166,950,1) 8,126,002.44
18 8,128,002, 44 630,433.59 473,730.20 176,683.39 7,948,719.05
[?  7,549,319.0% 430,433, 5% 463, 449,47 184,964,12 7.762,34.91
0 7,782,334.93 430,413.59 452,340.19 197,98%.40 7,964 ,445.57
It T,544,449,53 530, 433,59 41,0157 209,422.22 7,135,020.32
2 1,353,021.32 £30,433.59 428,801,995 22,431.64 7,133,7395.47
3 1 135,395,487 £30,433.59 413,880.71 234,552.88 4,898,842.79
2 4,B90,B42.79 630, 433.59 402,206,135 248,227 .44 6,630,615.35
23 5,830,418.35 b50,433.5% 387,734.34 282,699.23 6,187,916.4
6 5,387,916.12 £30,433.59 372,418.05 278,014.73 4,109,901.38
7 &,109,901.38 §30,433, 59 336,210, 45 294,223,104 3,815,470.25
28 §,815,876.2% §30,437.59 15%,057.09 311,376.50 3,504,301.75
2 5,504,301.75 450,433.59 120,963, 48 129,598 3,174,771.83
I 5N, 1TLE 630,473, 5¢ 301,691,591 J48,748.68 483,936,158
H o 4,826,030.55 450,433,539 281,340.09 369,073.50 4,436,956 .43
32 4,855,956.45 630,433.39 259,842.91 190,590, 68 £.066,385.97
3 4,064,365.97 430,433,539 237,071.27 413,362,732 3 453,003 44
M 3,633,067.64 630, 433.59 212,9712.03 437,861,568 3.215 542 g
15 1,715,542.08 £30,433.5¢ 187, 067.7% 452,%465.80 2.752,%74.78
35 2,152,576.28 550,473,359 160,476,864 489,956.95 2,267 b0 77
WoL,26,M8.33 430,433,358 13;,%11.9% 918,521, 7¢ 1 7144 08" 40
pM:S 1,744,097.53 450,433,59 101,481.81 48,751.78 1109745 83
3% 1,195,345.85 650,435, 5¢ 69, 669.27 3B0, 744,30 SERUEAT]
L[] 414, 501,54 430,433.59 15,831.5¢ 414,602,00 HOe

¥5e han efectuado cinco pagos de Int, y capital &l 3E/12/94
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LA COLKENS, S.A.

EGRESD POR AMORTIZACION £
INTERESES DE PRESTAMOS A Y B
Al 30-05-95

(Miles de Ouetzales)

bescripeién Enero Febrera Marzo fbril Haya Hunia fotal Ref.
Pdgina
ANORTIZACION
Prestass *A" 331,06 580,00 349,00 577,00 387.00 397.00 3, M1.00 98
Prestamg "B* 75.00 £06.0¢ 195,00 99
TOTALES 464,00 37700 387,60 497.00 3,636.00

iNTERESES
Prestaso ‘4" 116.00 107.90 96.00 89,00 79,00 70.00 i39.00 98
Frastang "B* - 356.06 330.00 L,106.0¢ 99

T0TALES 14,00 107,00 634.00 89.0¢ 79.00 #20.00 1,445.00
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LA COLRENA, 5.8,
PRESHPUESTO BE CAJA

#. 30-06-99

(En miles de quetzales)

Wecesidad de financiamiento

Integracion Enera Fehrero Haro fbril Hayo Jurip Total 1
£
INGRESES

Ventas al contada B,78Y.00  8,35%8.00 1L, 04900  11,912.00 9,4%1.00 B,924.06  §0,417.08
Cabro a clientes 1,476.00 HE00 L. 1,432.00  1,215.00  {,013.00 #,909.00
Inversion del efectivo .50
T0TaL 11,959.00  9,302.00  12,178.00 15,244.00 10,706,00  9,917.00  69,326.00
JEGRESQS .09
Pago a proveedores 23, 744,00  18,852.00 8,138.00 9,972,060 12,176.00  9,921.00  82,603.00
Gastos adwinistracién 33300 33500 15500 133,00 333,00 733,00 1,998.00
15ueldes de sala de ventas 528,00 528.00 328.00 528.00 528.00 528.00 3, 168,00
flquileres sila de ventas 235,00 22,90 235.90 168,00 233,00 23B.00 1.618.00
{Bastos da venta 235.00 224.0¢ 295.00 3H.00 255,00 240,00 [.621.00
Bastos indirectos de venta §1.00 91.00 §1.400 90,00 90.00 20.00 543,00
|Amortizicita de préstaacs 351,08 340.00 bhk.O0 577,06 587,00 £97.00 1,6%6.00
Interéses sobre préstases 116.90 167,00 654,00 89.00 7,00 620,00 1.665.00
Tapuesto trisestral 158 160,00 160.00 .00
0,00
TGTAL I5,833.00  20,917.06  L4,199.00 62,328,060 14,301.00  10.877.00 §7,265.00
DIFERENCTA {13,870.00) {1L,605.00)  1,009.00  2,914.00  (3,595.001 1(2,890.00) 128,629.00)
Saldo inicial de caja 4,150.00  10,276.00  €1,339.001  {320.00}  2,59.00 (999,001 24,150.90
Saldo wes siguiente 10,276,000  (1,339.00} (320.00)  2,994.00 1999.00)  {V.RET.00)  (3.889,00)
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A COILMENA S.A.

NTEGRACION ESTIMADA DE INGRESOS Y EGRESOS
EL 01-07 AL 31-12-85

En miles de Quetzales)

NGRESOS

entaa al contado B1,242.00

taa. por cobrar 30-06-95 331.00

tas. por cobrar 31-12-95 B8,500.00 80,073

GRESOS

ompras (totales 76,728 ) 63,818.00

tas. por pagar 30-06-95 10,109.00

astcos Adminiatracién (333%8) 1,998.00

ueldos sala de ventas (528%6) 3,188.00

lquileres sala de ventas 2,166.00

astos de venta 2,178.00

astos indirectos de venta(90%8) 540.00

npuestos estimados 320.00

mortizacién de capital . 4,003.00

age de Interdses 1,298.00 89,599
TOTAL 474

aldo da efectivo al 30-06-95 (3,888)

zcegidad de financiamiento (3,415)

> anterlior indica gue la cadena de supermercados "La Colmena, S.A."
:cesltard financlamiento adicional para cubrir sus operaciones al

L-12-85; debido a que no contars con capital suficiente para el
srminar el periodo.




al

b)

c)

dj

164

‘El presupuesto de caja elsborado permite observar que:

La cadena de supermercados “"La Colmena, S.A." genera
efective durante sus operacicnes mensuales; sin embargo,
posee un saldo elevado de deuda a proveedores producte de la
mala administracién de este rubro vy del Iinventario de
mercaderfa, tal como se demueetra por medio de loa ratios

financieros.

La disponibllidad en cajs al 31-12-94, incluye el efectivo
generado por las ventas del mes de diclembre, as{ .como el
capital del préastamo “A" adguiridc para el pago a
proveedores, y es utilizado en un 968% para este fin durante
los meses de enero y febrero/95, logrande al mismo tiempo

cubrir las deudas morosas a los proveedores.

A partir del mea de Junic la empreea nusvamente neceasitard
financlamiento para cubrir sua egresos, tal como puede

observarse en el presupuesto de caja.

Al aplicarse la politica de cancelacidn de loa saldos
moroscs de proveedorea le permitird a “La Colmena, S.A."
disminuir su razén de endeudamiento a 0.37 e incrementar la
razén de solvencia a 1.17 por quetzal en relaciédn con el
indice presentade al 31-12-84, le cual ae demuestra a

continuacidn:
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CAPITAL DE TRABAJC AL 30-06-85

Caja . Q 2,508,000.00
Cuentas por cobrar Q 331,000.00
Inventario mercaderfa Q@13,607,000.00
(-} Cuentaa por pagar (@10,109,000.00
(-} Otros pasivos circulantes

Cap. de trabajo Q@ 2,437,000.00

RAZON DE SOLVENCIA = 1.17
Actlvo circulante/Pasive circulante
Q16,446 / Q14,008 = 1.17

RAZON DE ENDEUDAMIENTO = 0.37
Pasivo total / Activo total
a 22,669 / Q 80,538 = 0.37

De acuerde con da informacifn contenida en el cuadro de
"Integracién estimada de ingresos y egresocs al 31-12-95",
presentado en este capltulo, se observa que “La Colmena,
S.A." {finalizerd el periodo con un saldo negativo de
Q.3,415,000.00 quetzales, debido a que no cubre el total de
sus egresos con el capital generado por la empresa y la
utilizacién del préstamo obtenido para el efecto. Una
alternativa financiera que puede adoptarse es la negociacidn
del’pago de intereses sin amortizacién de caplital de los
préstamos A" y "B”, que le rermitiria disminuir el egreso

de capital, para evitar el incremento del {ndice de

endeudamiento y la disminucidn del {ndice de aolvencia por

la falta de disponibilidad.
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8.4 Filnanclamiento para expansifin comercial
6.4.1 Informacisn del proyscto de inversisn

Entre los diversoa proyectoa de expansifn de la cadena de
supermercados "La Colmena, 5.A.", se planificé la apertura de ura
tlenda de auto-servicio en el sur de la ciudad capital de

Guatemala.

Lasg caracterfaticas principalea de la tienda son jas

siguientea:

a) Por su ubicacién, serf una “Tilenda de descuento”, qua
ofrecer§ precios mds favorables que las otras tiendas
de la cadena y por lo tanto, su margen de utilidad

bruta serd de 14%.

B) La sala de ventas ocupar§ un local de 800 metroa

cuadrados,

c) Contard con loa departamentos siguientes: Abarrotes,

hegar, novedades, perfumeria, Joyerfa y libreria.

d) Los puntos de venta eatarén constituldos por 68 cajas
registradorasa, ademias del departamento de viaa,

pequetes y empaque de regalo rara Ia adecusds atencifn

a los clientes.



e)

£)

g}

h)

io7
Con la finalidad de tener las exlistenciasz adecuadas ae
contarf con un rea de bodega de 200 metros cuadrados,

para los artfculos de mayor rotacién.

La mercaderfia de cada wuno de los departamentozs aze
exhibirén en gbndolas especiales (estanterfas), para
cada tipo de producto, ¥ exhibidores adecuados para

verduras, l8ctecs y carniceria.

Los departamentqs ¥y la clasificacifn de los articulos

se nmefialarén debildamentse ror medic de descriptores de

&rea.

La clasificacién de la mercaderia por departemento se

presenta en el cuadro “Planogreama general de la

tienda”.

El mobiliario y equipe gue se neceslta para exhibir,

roteger

¥ almacenar la mercaderfia, asf como el adecuado

funcionamiento del negoclo, es el sigulente:

a)

Sala de ventas: )
- Gbéndolas de metal, para la exhibicién de Ia
mercaderia de abarrotes empacados, hogar,

librerisa, novedades, joyeria y perfumeria.

- Descriptoree de &rea para 1la descripeifn de la




b)

[}

d)
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mercaderfa por departamento.

Pistolas especiales para marcar la mercaderfa.

Perecederos autc-servicio:

Exhibidores frica adecuados Para cclocar la carne,

verduras y frutas.

Una cémara fria, para la  exhibicién y

almacenamiento de productos lécteos v Jugoa.

Perecederos, merviclo tradicional:

Moatrador frioc para el serviclo tradiciocnal en el

departamento de carnicerfa,

Cuarto frio, para el almacenamiento adecuado de

carne y embutidos.

Equipo para el departamento de carnicerfa, tal
como: rebanadora, sierra de cinta, molino, pesa
pequefia, blacula, mesas de trabajo, lava-trastos

con dos deplsitos y utensilios de trabajo.

Departamento da cajas:

Para el departemento de cajas 3e necesitan: 8
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cajas registradoras con sue muebles especiales.

- Un mueble adecuado para guardar paquetes.

- Mostrador para empaque de regalos ¥ recepcién de

paguetes,

- Muebles y una divisidn adecuada para el Area de

visa de documentos.

a) Bodega:

- Estanter{as y escaleras de metal para estibar 1la

mercader{a en bodega.

- Pistolas para marcar la mercaderia,

£) Servicios y fachada de la tienda:

- Carretas y canastas para el servicio de los

clientes.

- Planta eléctrica, 1luminaciédn de tienda, cenefa,

r8tulo lumineso y pintura de local.

) Hobillario de oficina:

- Escritorios, sillas, aparate de fax, archivos y

Gtiles de oficina.
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El equipo de refrigeracién, asi como los exhibidores frios y

laas gbéndolas para exhilbir la mercaderia, se importarén.

Se planifico la apertura de la tienda en la primera semana

del mea de marzo de 1985, vy la proyeccién de ingreaca ¥ egresos

de la tienda, es la asiguiente:

al

by

c)

d}

a)

El comportamients mensual de ventas serf similar al
cbtenido por "La Colmena, S.A." en el ejerolcio
anterior y, para esta tienda ge estima wun total de
ventas de @Q.11.8 millones durante 10 meses de

operacifn, a partir de marzo/95.

Durante los meses de enero y febrero/85, se ocapacltar§
al personal de la tienda con un costo de planilia de

Q45,000 cada mes.

Los gastos de venta a partir de su apertura se estiman

en un 3% del total de ventas mensusles.

De los sueldoa administrativos totales 8a estima gque a
esta tiends le corresponds un 1.5% mensual de laa

ventes totales proyectadas psra la miams.

El arrendamiento de apertura se negocis en Q6,000.00
mensuales y Q1,500.00 por concepto de escritura, y a

vartir de la apertura el alquiler serf ol 1% de las
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&)

h)

i

3)

k)

111

ventas mensuales.

Loe gastos= indirectoa de venta se calculan en un 1% de

las ventas totalea.

Para financiar el proyectc se obtendri un préstamo
fiduciario denominado "C", con una tasa de Interés del
18%, a2 un plazo de 5 afios, que se cancealar4 por medio

de cuotas niveladas,

Se conviene ooﬁ los proveedores un plazo de 60 dfas
para pagar la mercaderfa por la apertura de 1la tiends,
& axcepcibn de los productos perecedercos constituidos
por el 15X de 1la compra inicial, con quieneas aeo

conviene un plazo de 15 dfias.
La compra inicial seréd de @.900,000.00

F1 margen de utilidad bruta serf del 14% por ser tienda
de descuento; por lo tanto, tendrd un costo de venta
del 86X y un margen de utilidad neta del 4% antes del

impuesto sobre la renta (ISR).

Se estima que se tendrén gastos operativos de @.95,000

durante dos mesmes, que se incluirdn en el valor del

préstamo a negociar.
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6.4.2 Valuacifn finarncilera del proyecto

Los cuadros sigulentes, contienen la informecifn de loa
costos de inversién y operacién del proyecto, as{ como el estado

de resultadoa proyectado a 10 meses.
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LA COLMENA, S.A.

PLANOGRAMA GENERAL

DE LA TIENDA
1/2
Carniceria
Verduras
Perecederos Frutas
Lécteos
Pan
Abarrotes Comestibles empacados
ABARROTES Desinfectantes
Jabonea y detergentes
Limpieza Higlénlcos
Desechables
Limpleza
Licores
Licores Gaseosas
Boguitas
Cristalepria Varios
Pldaticos Varios
Peltre
HOGAR Cecina Aluminio
Teflén
. Utensilios varics
Juguetes Varioa
Blancos Varios 7 )
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LA COLMENA, S.A.

PLANOGRAMA GENERAL

DE LA TIENDA
2,2
a
LIBRERIA Libreria | Papaleria y libros
Articuleos de oficina
4 Tarjetas Varioa
NOVEDADES Regalos Varios
Discos Varica
5
Damasg
Perfumeria |Caballeros
PERFUMERIA Nifios
Cosméticos ‘Varios
6
Joyeria Varics
JOYERIA
| Accesarioa Vartos
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§.A.

VALUACION DE EQUIPD
PROYECTD NUEVD SUPERNERCADD

. Coste 9. [Costo UGS Costo Q.
Bepartasenta . Bescripeibn Unitario fUnitaric |Q x ©US% | Unitarig Total
10 pdescriptores de drea 235,29 2,152,90
9 (Bdndolas 1,828.57 5731 68,1428 | 73,928.50
2 {Exhibidores frios para
carniceria
2 |Exhibidores frios para
verduras
1 1Cuarto frio
1 {Cinara fria
ADARRGTES 1 |Mostrader-congelador 85,600,00 5.75 |488,730.00 14B8,750.00
fiquinas para carniceria)?,000.00 |- 2,000.00
2 {Hesas de trabajo para
carmicerid 3,500.00 7,000.00
{ [Biscula ,000.00 §,000.60
3 |Pesas pequefas 200.00 .73 | 1,150.00 3,450.00
2 |Muehles para verdyras 250,00 575 | 1,430.50 2,875.00
I [Pistolas pars aarcar
ta earcaderia £00.00 1860.00
595,156,400
3 |Géndolas 1,428.57 376 | 8,114,281 24,542.83
HOBAR 3 ibescriptores de dres 235,29 705.87
1 {Pistola para marcar 500.00 §00.00
25, H8.70
1 i8tndola LA | 575 | 821028 | 8,212
LIBRERIA  * | 1 |Pescriptor de drea 233.2% 235,27
' 1 |Pistola para earcar &00.90 §00.00
7,049.57
HOVEBADES  |Wostradores de vidrio  |1,000.00 2,000,00
N 1 tlescriptor de Srea 235.29 235.2¢
2,235.29
i [Béndala 1,428.57 S.ed | 8,214,728 B,214.28
PEFUNERIA ! |Bescriptor de drea 3.8 235.29
1 |Pistola pars sarcer 600,60 400,00
70057
vin £41,430.53

t Constituye el costo de

todo el equipe de enfriamiento.
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Vienen 641,439.53
. Costo 9. [Costa 0S8 Costo 0.
Departasento tn, Descripeisn Unitaria {Unitario @ US$ | Haitario
i |Mostrador de vidrio y ]
JOYERTA aluainin 1,000.00 1,000.00
1 [Descriptor de drea .8 215.2¢
;L2528
'3 Cajas registradoray 1,130.00 .73 8,812.50 | 39,47%.00
CAJRS & |Muebles especiales para
Hlas cajas registradoras 12,000,00 12,000.00
1 ltueble de radera gara
lespague de regalo 1,000,600 1,000,00
1 [fuebie dn madera para
paquetes 2,300,00 2,500.40¢
Muebles para visa de
docusentos 3,000.00 3,000,00
98,175.00
BODEGA B |Estanterias de setal 1,256.00 873 | 7,187.50 | §7,500.00
2 |Estaleras de setal 400.00 800,90
3 IPistola para marcar 860,06 1800.0¢
1 60,100.00
I |Planta eléctrica 25,000.00 1 25,000,900
Instalacidn du la planta)3,000.00 1,000.00
SERVICI0S DE Huninacitn de tieada 15,000.00 |- 13,000.00
T1EMDA Rituls tusinosp 13,000.00 | 13,000.00
Pintara y cenefa 1%,006,00 15,000.00
7%,000.00
30 {Careetas para servicie | 500,00 15,000.00
EQUIPD DE TIENDA - {200 |Canastas para servicio 8.60 1,600.00
1 16,600,006
2 jEscritorios 1,800.00 3,600.00
1 1Sitla eiecutiva 90.00 90,00
ERUIPD DE OFICINA 3 [Sillas secretariales 250.00 780 .06
1 |Aparato de Fax 4,000.00 | 4,000,
1 |&rchivo 525.00 523,06
Utiles de oficina §00.00 406,94
9,765.40
YOTAL COSTOS BE Es0,114 82
ERUIPY
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ESTADD DE AMORTIZACION PRESTAND *C*
PROYECTO TIEMDA MUEVA ’

Enera/%§
tEa siles de quetral)
172
PAGG CAPITAL CUaTA INTERESES  AMDRTIZACION SALDD
AIVELADA

1 1,0%0,000.00 2, 298.03 13,189.92 11,1089 1,098,891.09
®  1,018,091.09 26,298,483 i5,029.1 11,269.62  1,020,42L.07
I 1,027,40.47 25,298.83 14,866.18 H,432.85 1,00, 190.8L
4 1,016,108.8% 6,298.83 14,700.70 11,590,085 1004, 5%0.77
§1,004,590.77 26,298.83 14,53%.00 11,765.83 92,8244
& 992,824,.9% ,298.87 - 14,342,719 11,935.04 790,008.90
7 980,888,590 26,298.83 14,190,012 1z,108.1 948,780.18
8 948,780.18 25,298.83 14,014.94 12,781.89 5,496, 10
1] 756,496.30 26,296.83 13,837.28  ° 12,41.5¢ 744,054, 71
10 944,034.71 256,298.83 13,856.%6 12,641,897 BL, 7928
IH 931,392.84 25,298.83 13,474.08 12,B24.7% vi8, 568.48
12 918,548.08 26,298.83 13,288.5% 13,000.28 709,557.80
13 *09,557.80 24,298.83 13,100.33 13,198.% 292,353
14 892,35¢.30 26,298.83 12,909.3% 13,389.44 878,949,858
13 B78,949.80 " 26,298.63 12,715.49 15,5514 845, 386.7%
16 B43,384.73 24,298.83 12,510.19 13,7864 851,607.0¢
17 831,407.09 24,205.83 12,317.85 13,973.9% 37,6841
18 817,428, 11 24,290.83 12,117.42 14, 180.21 823,445, %
19 823, 446.%0 24,298.83 11,912.47 14,388, 34 09,0404
2 899,050, 5¢ 14,298.83 11,704.3% 14,594.48 TR 66508
Fid 1% 486,04 25,298.8% 11,4934 14,805,42 L6604
2 779,660,44 26,298.43 11,279.03 13,017.80 T4, 56053
BT 14,083 24,298.8% 11,061.74 15,297.9 149,405,535
2 749,403, 55 26,290.83 14,841, 31 15,457.52 733,946,403
25 733,945,03 26,296.8% 10,617,869 15,481.14 T18,264.5%
2 718,244.89 26,298.83 10,3%0.84 15,%07.9¢ 102,356.91
27 742,356.91 25,298,683 10,140.71 15,138.12 466,218.78
28 686,218.78 26,295.83 9,927.24 18,371.5¢ 49, 047.20
il 669,847 20 26,241,683 $,690.40 16,608.43 553,2%4.77
0 £53,238.77 26,258.83 9,450.14 16,848.89 636,3%0.08
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LA COLMENR S.4.

ESTAD) DE AMORTIZACION PRESTAMD *£*
PROYECTO TIEWDA NUEVA

Enero/93

(En siles d» quetzal)

21
PAED  CAPITAL cuata INTERESES  AXORTIZACION SALD0
NIVELADA
3 435,390.08 26,290.83  9,206,39 17,0944 419,297.44
B2 WA 26,2983 9,950.12 17,3071 601,957.93
B 01,9793 2,208.85  8,708.28 17,5055 5843603
WoOSATTIE 26,2988 645080 IT,B45.05 S66,522.35
W 56,5223 28,298.03  8,595.49 18,1001 s48,459.17
S MOMA.T 25,2908 7,9357Y  18,385.08 530,054.09
3T 30,0500 26,290.83  7,468.07 19,8307 Sif 434
BONLELIE %,29.8)  7,398.55 18,9028 492,525.06
WooOMLSNG I,BRE 72503 19,0000 4T3 -
0 AT,I0.36 26,9083 4,800.75  19,450.08 453,898.28
A ASLRORIE  Z60988Y 6,536 S9,TI2AT A3, 15.81
2 6 LSEL 2629083 4,280 20,007.63  414,147.88
8 ML 25,2908 5,993 20,3075 39%,BM0.3s
8 IS 2,085 549150 20,0030 373,209.08
5 U005 w9083 51908 20,891 a,BNn
6 WINIL 0 B,8.8) 309745 20,2018 D3,138.04 |
Vo DL 2,298.83 479046 20,508.39  309.429.45
B 09,629.85 26,2983 447978 20,819.55 287,810.10
W 2TBI0.10 26,299.85  4,163.63  22,035.20 265,674.90
0 ST 26,290.83  IBAT.EL 2248547 M3 2948
SU MLURE 25,2988 351856 22,780.7 2204197
ST 20421 26,298.83  3,180.00  23,109.83 197,120.38
ST 26,9880 Z,85658  20,MA15 173,869.73
SINEES.2T 26,9883 2,555 25,703.30 45010093
510,008 2,290.83 2,746 207030 (25945
S 12597056 20,290.85 182242 26,476.41  201,490.15
57 101,498.15  26,290.83 . 1,448.37  24,000.% T4, 647,86
S Teelab 26,1803 L109.12 25,1807t 51,477.95
5 SLAT95 26,799.83 ML 2,554.12 25,9788
0 2808

26,298.8% 3503 23,92%.80 8.02
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LA COLNENA, S.A.

EGRESD POR ANCRTIZACION £
INTERESES DE PRESTANO *C"
#1 31-12+93

{¥iies de fuetzales)

Descripcidn Enero Febrero  Marzo  #bril Bays  Junje  Total
ARDRTEZACION 1100 1,00 1100 12,00 12400 1200 49,00
INFERESES 1500 15.00 1500 1500 15.00 1460 90,00

TOTALES 7,00 A0 2600 2.60 B0 .00 159.00
Julia  fgeste  Sept, Octubre Nov.  Bic.  Tolal

ANORTEZACEON 1,00 1300 13,00 13,00 300 13.00  146.00

INTERESES 14.00 6,00 13.00 13,00  14.00 13.00 17100

THTHES 26,00 27.00 25,00 26,00 27,00 25,00 317.00
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LA COLMENA 8.4,

PRESUPLESTD LE RESULTADDS
. PROYECTO TIENDA NUEVA

A 30-05-93

(En wiles de quetral}

ﬁescrlpcian Energ Febrera  Karzo 1 fbril 1 Faye 1 Junio 1 Tatal i

Ventas al delalie 1,047 200 "0 L3069 160.00  BYY 100,00 846 100.60 4,101 100,00
osto da ventas T B 0 BAM0 MY 8600 728 9600 3,527 84.00
feenancia uruta en ventss 147 ii.;é- 911000 17 14,00 g 40 L0
Uasto varjzble de venta Lt RS N B B O S Y 127 %00
{8ueldes de ventes 45 [} L LW 4 501 4 532 M 458
Alguiter sala de ventas & & i iw iJ 1.00 9 1.69 8 1.0 3 L
Bastes indireclos de venta L I WwooLTh 10 Lt 10 1.8 & 0.5
Sueldes de zdministracicn e 1. L7 M L3614 145 ELIN P4
Inte-cses dol préstazg 14 15 By 15 143 13 LaT W 145 9% 2,19
fotal gactos v
Liilidad sntes de 1SR 67} {th} A 2n o7 1.8 5 0.84 2 0. (§7% -£.39
I5R

o3 idad et BT T

t La inforsacién correspondiente al préstase "C", se toso del cuadro
vbicado en fa pdgina 1i7 en fste capitylds,

La inforsscidn contenida en este cuadro se toeo de las
phgiras 168 y 169 ¢e écte capituin.
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LA EuLbENa §.a,
PRETUPUESTO DE RESULTEMGS
PRO"ECTD TILKCA NUEVA

AL 317 975

(tn miles da quetzal)

I Segt. 1

Cescripcion Julin fgosia fct, X fov, 1 Dic, & Tetal H
1] detalle HIU 1.0 099 10000 806 100,000,268 100,00 1,262 106.00 2,497 100,00 11,290 100,00
t vantas S TR YT BRLO0 493 45,001,039 84.00 1,085 06,00 2,067 BE.OG 10,148 BA00
R T
wiable de venta K .00 27 300 % 300 3 Lo m Lo 72 o0 IS4 3.0
de ventas 45 £.01 45 56 3 RI8 O45 LT 4 L8 4 LA s
" sala de ventas 8| .00 o108 L0 12 L0 13 100 FL I TR R L B Y
indirectos de vents | 1o 0.89 }0 LI 10 L 160 083 10 0.7 10 042 160 0.85
de adeinistracifn 14 LI L8 I LMo L1614 1Lt 4058 1% 1.9
] 11 LZ8 0 LS 13 Ll I3 t.o 14 LIL 13 45 1 LS
stes -IE;-- 11,40 ’-;E? 1323 114 A7 130 1079 134 10.62“ 18 7:#[ A3 12,15

antes de ISR b4} 2.40 FOOonT (b <07 3 3 43 %3018 630 2§ 1.5

&5
teta I
’ - .

foreacién correspoadients al pri.loeg 0%, se turo del cedia

do en la pigina 17 en éte capituia.

forsacitn contenida en vule cusdrn se lugo Co lds
35 108 y £09 d= écte capitulo,
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Por medio de la valuacién total del proyecto de inversisn se

eatablece lo sigujente:

a}

b)

c)

El costo del meobiliaric e infraestructura del proyecto
de expanaiéq asclende a Q.880,314.82 quetzales,
cantidad qus la cadena de supermercados “La Colmena,

S.A." deberi adquirir, para financiar el proyecto.

El préstamec a negociar debe ser por un wvalor de
Q.1,050,000,.00, para cubrir los costos de inverasién,
asl como los coatos ocperativos durante los dos noges
pravioa a la apertura de la tienda. El financiamiento
Se cubriri con el capital generado por la tienda, ain
constituir una carga financiera para loa otros

supermsrcados de la cadena "La Colmena, S.4.°

El presupuesto de resultados al 31-12-95, demuestra gque
la nueva tieénda obtendr& utilidades en el primer aflo de

operaciones. Sin embargo, el porcentaje de wutilidad

neta esperado (4%) =8lo se alcanzar& cusnde el préastamo

obtenido para el prayecto se finiquite.



123
CONCLUSIONES

Las cadenas de supermercados son empreaas comerclales
constituidas legalmente como socledad anfnima, cuya
actividad econfmica es 1la compra-venta de articulos
terminados, lo cual requiers 1a utilizacién de fuentes
de financiamiento para cubrir proyectos de expansifn y
las diversas transacciones del glro normal de sus
operaciones.

La inflaclén es un fenfmeno econdmico que afecta la
capacidad de pago, shorro e inversaién de las cadenas de
sLoermercados, provocado por la insuficiencia de
capital genggado por la empresa, debido al constante
incremanto en el precio de los productos que
distribuye, as{ comc en el equipo que posee, lo que
implica un costo de reposicién no proviato, y por lo

tanto la neceaidad de financtlamiento.

Las fuentes de financiamiento son las alterpatlivas
financieras utllizadas por las cadenas de supermercados
durante el eJercicio de 8ua operaciones, con la
finalidad de optimizar el aprovechamiento ‘al capital
generado por la empresa y obtenide por medlo de fuentes
externas, para cubrir los proyectos de expanalbn, asf
como los eventuales faltantes de disponibilidad

provocade por diveraos factorea econfimicos,
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administrativos u operativos.

La administracién del capital de trabajo de una cadena
de supermercados, comprende el conocimiento v
aplicacidn de-todos los factores que permiten el m&ximo
aprovechamiento de capital invertido en cada una de las
partidas que lo conforman, con la finalidad de proveer
a 1a empresa del capital necesario, cubrir

oportunamente 1laa obligaciones contraidas, y generar

utilidades.

la evaluaciSn realizada a los estados financieroa de
una cadena de supermercados por medlo de los métodos de
andlisis e interpretacién de los resultados, permite
conocer la aituacién financlera de la misma e
identificar los factores econfmicos, administrativos u
operativoa que " fluyen en el resultado obtenido v

facilitar la toma de declsiones pertinentes.
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RECOMENDACIONES

Se recomlenda qus las cadenas de supermercados por
medlo del departamento financiero, evalfien
constantemente la influencla del fenSmeno inflaclonario
en las transacciones comerciales que efectfian, as{ como
laa cifras reglatradaa en sus estados financierecs, con
ls finalidad de minimizar los efectos negativos por
medio de la adecuada adminlatracién del capital de

trabajo.

Que los administradorea de las cadenas de supermercadosa
conozcan laa diversas fuentes de flnanciamiento a que
Ppueden recggrir, especiaimente las alte:ﬁativaa que
surgen como consscuencia de la actividad realizada y 1a

integracién del capital de trabajo, con el propésito de

obtener el méx imo aprovechamiento del capital

invertido, y el capital necesario para cubrir sus

necesidades financieras con el coato més bajo posible.

Que los ejecutivos responsables de la administracién de
cada una de las partidas que conforman el capital de
trabajo, evalfien por medlo del andlisia financlero, 1la
naturaleza de los mi=mos, el gradeo de contribucidén que
cada uno de esos activos aporta a la generacién e
inversifn de capital y loe aspectos especificos tales

como, volumen, rotacisn, polfticas, procedimientoa,
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etc., gue deben sor tomadoa en cuenta para méximizar la

rentabilidad de dichos activos.
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