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Guatemala, 04 de mayo de 2007.

Licenciado

José Roiando Secaida Morales

Decano de la Facultad de Ciencias Econdmicas
Universidad de San Carlos de Guatemala

Su despacho.

Sefior Decano:

De conformidad con la designacidén que me fue otorgada el 23 de febrero de 2006,
segin referencia DIC. AUD. 24-2006, procedi a asesorar al estudiante Victor
Rogelio Guillén Jiménez, con carné estudiantil No. 97-14690, durante la
investigacién para la elaboracion de su tesis titulada: “EL CONTADOR
PUBLICO Y AUDITOR COMO ASESOR EN LA ADMINISTRACION
DEL EFECTIVO DE UNA EMPRESA PRIVADA DE DISTRIBUCION DE
ENERGIA ELECTRICA”; con relacién a lo anterior le informo lo siguiente:

He revisado el trabajo en mencién y considero que el mismo satisface los

objetivos propuestos de su designacion.

Se respetd la forma y contenido que el estudiante realiz6, pero se le trasladaron
sugerencias relacionadas con el tema, que fueron aceptadas e incluidas en el

trabajo.

Con base a lo anterior, recomiendo que se acepte el trabajo en mencion para
sustentar el Examen Privado de Tesis, previo a optar al titulo de Contador Publico

y Auditor en el grado académico de Licenciado.

Atentamente,
(
. . \ . ; £110 GUILLEN MOBALES
Lic. Francisco Regélio Guillén Morales L FKEE%&EDPC*;K@ y AupiToR
Contador Piblico y Auditor Cotrciapo No. 322
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DECANATO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS. GUATEMALA,
DIECISEIS DE NOVIEMBRE DE DOS MIL SIETE.

Con base en el Punto SEXTO, inciso 6.2 del Acta 34-2007 de la sesitén celebrada por la
Junta Directiva de 1a Facultad el 13 de noviembre de 2007, se conocié el Acta
AUDITORIA 160-2007 de aprobacién del Examen Privado de Tesis, de fecha 4 de
septiembre de 2007 vy el trabajo de Tesis denominado: “EL CONTADOR PUBLICO Y
AUDITOR COMO ASESOR EN LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO DE UNA
EMPRESA PRIVADA DE DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA”, que para su
graduacién profesional presentd el estudiante VICTOR ROGELIO GUILLEN

JIMENEZ, autorizandose su impresion.

Atentamente,
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CAPITULO 1

ANTECEDENTES, LEGISLACION Y ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DE
LA EMPRESA ELECTRICA DE GUATEMALA, S.A.

1.1 Resena Historica

Empresa Eléctrica de Guatemala, Sociedad Andnima, de ahora en adelante
denominada EEGSA por sus siglas, se credé de acuerdo con normas legales en
la Republica de Guatemala, y fue reconocida juridicamente el 5 de octubre de
1939, siendo autorizada para operar por tiempo indefinido.

Su Mercado de oferta es el area central del pais, que incluye los departamentos
de Guatemala, Sacatepéquez y Escuintla, siendo su actividad principal la
distribucion de energia eléctrica para consumidores finales. Sus clientes
objetivos son el segmento residencial, comercial, industrial y gubernamental,
tanto a nivel municipal como a nivel de gobierno central.

EEGSA se abastece de energia eléctrica por medio de generadores
debidamente autorizados por la Ley General de Electricidad.

El Estado de Guatemala fue accionista mayoritario de EEGSA hasta el 28 de
agosto de 1998, fecha en que vendié sus acciones a la compafia Distribuidora
Eléctrica Centroamericana, S.A., de ahora en adelante denominada por su
siglas DECA, cuyos accionistas son las companias del exterior Grupo Iberdrola
Energia, S.A. (Espana)-IBERENER, Tampa Centroamericana de Electricidad
Limitada y Electricidad de Portugal-TPS Ultramar.

Anteriormente, EEGSA formaba parte del grupo EEGSA, con otras cuatro
empresas siendo éstas Comercializadora de Guatemala, S.A. (COMEGSA),
Transportista Eléctrica de Guatemala, S.A. (TRELECSA), Energica, S.A. y
Credieegsa. En diciembre de 2004, la Junta Directiva de Accionistas mediante

asamblea celebrada, decidio trasladar las acciones que tenia EEGSA de estas



empresas, a una nueva llamada Inversiones Eléctricas Centroamericanas, S.A.,
esto con el objeto de que EEGSA pudiera quedarse unicamente con su actividad
principal que es distribuir energia y no tener participacion en actividades
derivadas de este mercado, como lo son comercializacion, transporte y

mantenimiento.

1.2 Marco Legal

Regulaciones Legales

El sector eléctrico es regulado por medio de la Ley General de Electricidad, su
reglamento y el Reglamento del Administrador de Mercado Mayorista.

Son dos los entes establecidos por La Ley General de Electricidad, los cuales
son: El Administrador del Mercado Mayorista (AMM) y La Comisién Nacional de
Energia Eléctrica (CNEE). Adicional a esta normativa, EEGSA esta regulada por
las leyes generales que rigen las actividades mercantiles del pais como la Ley
del Impuesto sobre la Renta (ISR), Ley del Impuesto al Valor Agregado (IVA),
Ley del Impuesto Extraordinario y Temporal de Apoyo a los Acuerdos de Paz
(IETAAP), entre otras.

1.2.1 Ley Especifica
1.2.1.1 Ley General de Electricidad

Como se menciona en la ley, la misma fue creada por la necesidad de regular la
oferta de energia eléctrica y por la desmonopolizacién del sistema, por
mencionar algunas.

Se detallan a continuacion literalmente algunos de los enunciados mas

importantes en relacion con las actividades de EEGSA:



“Articulo 1. ...es libre la generacion de electricidad y no se requiere para ello
autorizacion o condicion previa por parte del Estado, mas que las reconocidas
por la Constitucion Politica de la Republica de Guatemala y las leyes del pais.”
(5:2)

“Articulo 2. Las normas de la presente ley son aplicables a todas las personas
que desarrollen las actividades de generacion, transporte, distribucion y
comercializacidon de electricidad, sean estas individuales o juridicas, con
participacion privada, mixta o estatal, independientemente de su grado de

autonomia y régimen de constitucion.” (5:2)

“Articulo 3. Salvo lo que en esta ley se expresa, el Ministerio de Energia y
Minas, en adelante el Ministerio, es el 6rgano del Estado responsable de
formular y coordinar las politicas, planes de Estado, programas indicativos
relativos al subsector eléctrico y aplicar esta ley y su reglamento para dar

cumplimiento a sus obligaciones.” (5:2)

Entre otras cosas, esta ley contempla la creacion de la Comision Nacional de
Energia Eléctrica, de ahora en adelante denominada por sus siglas CNEE;
menciona que dicha Comision tiene independencia funcional para el ejercicio de
las atribuciones que le correspondan asi como de las funciones, las cuales se
describiran detalladamente en el apartado destinado para explicar acerca de
dicha comision.

Para un mejor entendimiento de la ley, esta define varios conceptos que tienen
relacion con las actividades de generacion, transporte y distribucion entre los

que se pueden mencionar los siguientes:



“Autoproductor: Es la persona, individual o juridica, titular o poseedora de una
central de generacion de energia eléctrica, cuya produccién destina

exclusivamente a su propio consumo.”(5:4)

“Adjudicatario: Es la persona individual o juridica a quien el Ministerio otorga una
autorizacion, para el desarrollo de las obras de transporte y distribucién de
energia eléctrica, y esta sujeto al régimen de obligaciones y derechos que

establece la presente ley.”(5:4)

“Generador: Es la persona, individual o juridica, titular o poseedora de una
central de generacion de energia eléctrica, que comercializa total o parcialmente

su produccion de electricidad.”(5:4)

“Distribuidor: Es la persona, individual o juridica, titular o poseedora de

instalaciones destinadas a distribuir comercialmente energia eléctrica.” (5:4)

‘Peaje: Es el pago que devenga el propietario de las instalaciones de
transmision, transformacion o distribucién por permitir el uso de dichas
instalaciones para la transportacién de potencia y energia eléctrica por parte de

terceros.” (5:4)

“Sistema Eléctrico Nacional: Es el conjunto de instalaciones, centrales
generadores, lineas de transmision, subestaciones eléctricas, redes de
distribucion, equipo eléctrico, centros de carga y en general toda la
infraestructura eléctrica destinada a la prestacion del servicio, interconectados o
no, dentro del cual se efectuan las diferentes transferencias de energia eléctrica

entre diversas regiones del pais.” (5:5)



“Usuario: Es el titular o poseedor del bien inmueble que recibe el suministro de

energia eléctrica.” (5:6)

EEGSA, como se mencioné anteriormente, es una empresa dedicada
exclusivamente a la actividad de distribucién de energia eléctrica. Para que una
empresa pueda dedicarse a la actividad de distribucién, hay que seguir un

proceso, el cual se describe a continuacion:

“Articulo 20. Para la adjudicacion de la autorizacién para prestar el servicio de
distribucion final, el Ministerio convocara a un concurso publico, de conformidad
con los términos del reglamento de esta ley. La autorizacion del servicio de
distribucion final se referira a una zona territorial delimitada en el acuerdo de
autorizacioén, la que podra modificarse o ampliarse por convenio entre las partes,
previa autorizacién del Ministerio. La zona autorizada no otorga exclusividad del
servicio al adjudicatario. Dentro de la zona autorizada debe haber un area
obligatoria de servicio, que no podra ser inferior a una franja de doscientos (200)

metros en torno a sus instalaciones.” (5:9)

“Articulo 21. El acuerdo ministerial mediante el cual se otorga la autorizacién,
caducara si no se suscribe la escritura publica correspondiente en el plazo
estipulado en el articulo diecinueve (19), por causas imputables al adjudicatario.”
(5:9)

“Articulo 22. Los adjudicatarios de las autorizaciones para el transporte y la

distribucion final de electricidad, estan facultados para:

a) Usar en la construccion de las obras, los bienes de dominio publico,
cruzar rios, puentes, vias férreas y lineas de transporte y distribucion de

electricidad.



b) Remover la vegetacion que sea necesaria dentro de la franja de la
servidumbre de paso, a efecto de lograr las libranzas especificadas que
garanticen la seguridad de vidas, bienes y las propias instalaciones

eléctricas.

Estas facultades se realizaran de conformidad con las recomendaciones
técnicas especificas, siendo responsables los adjudicatarios por los dafios y

perjuicios que ocasionen. “(5:9)

En la pagina siguiente: se muestra la Organizacién del Subsector Eléctrico de

Guatemala, a partir de 1996, cuando se promulgé la Ley General de Electricidad.



ORGANIZACION DEL SUBSECTOR ELECTRICO DE GUATEMALA
A PARTIR DE 1996, CON LA PROMULGACION DE LA LEY
GENERAL DE ELECTRICIDAD

Aplicar Ley y su Reglamento
Formula politicas Planes de
Estado Programas
indicativos

Minas

Hacer cumplir la Ley y su Reglamento.
Proteger derechos de los usuarios.
Prevenir conductas contra la libre
competencia.

Se ' _— Prevenir practicas abusivas o
discriminatorias.
Definir tarifas reguladas de transmisién y

distribucion.

Dirimir controversias entre agentes del
Subsector eléctrico.

Emitir Normas Técnicas.

Velar por el correcto funcionamiento del
sistema Despacho o programacién de la
operacion

Administracion de transacciones entre
agentes.

Coordinacion Importaciones y
Exportaciones

Administrador del Mercado
Mayorista

omercializadaores



1.2.2 Leyes Generales
1.2.2.1 Ley del Impuesto Sobre la Renta,
Decreto 26-92 y sus reformas

Esta ley fue creada considerando que hacia falta modernizar y facilitar la
estructura impositiva para facilitar a los contribuyentes el cumplimiento voluntario
de sus obligaciones e incrementar la eficiencia administrativa y recaudaciéon de
los tributos.

El objeto de esta ley es aplicar un impuesto a toda renta que obtenga toda
persona individual o juridica en territorio guatemalteco, ya sea que provenga de
inversion de capital, trabajo o la combinacion de ambos.

A continuacion se detallan algunos de los articulos de dicha ley, los cuales son

de aplicabilidad para la unidad de analisis.

“Articulo 4. Se considera renta de fuente guatemalteca, todo ingreso que haya
sido generado por capitales, bienes servicios y derechos de cualquier
naturaleza invertidos o utilizados en el pais, Guatemala, incluyendo ganancias
cambiarias, cualquiera que sea la nacionalidad, domicilio o residencia de las
personas que intervengan en las operaciones y el lugar de celebracion de los

contratos.” (4:12)

“Articulo 8. Constituye renta bruta el conjunto de ingresos, utilidades y beneficios
de toda naturaleza, gravados y exentos, habituales o no, devengados o

percibidos en el periodo de imposicion.” (4:17)

“Articulo 46. Libros y registros. Los contribuyentes obligados a llevar contabilidad
de acuerdo con el Cdédigo de Comercio, para los efectos tributarios deben
cumplir con las obligaciones contenidas en dicho codigo, en materia de llevar

libros, registros, estados financieros y comprobantes numerados. Tales



contribuyentes también podran llevar su contabilidad por procedimientos
mecanizados o computarizados; siempre que garanticen la certeza cronolégica
de las operaciones y permitan su analisis y fiscalizacion. Para efectos de esta
ley, también quedan comprendidas en estas disposiciones personas individuales

o juridicas que se dedican a actividades agricolas o ganaderas.” (4:43)

Como se menciond anteriormente el Articulo 46 Libros y registros de este
Decreto, refleja la obligatoriedad por parte de las empresas de llevar libros
contables segun lo indica el Cddigo de Comercio. Aunque hay contribuyentes
que no estan obligados a llevar contabilidad, EEGSA como persona juridica y el
tamano de su operacion si lo esta, por lo cual utiliza un sistema computarizado

que optimiza los recursos y refuerza el control de sus operaciones.

Por lo tanto, como lo indica esta ley, EEGSA debe preparar la declaracién jurada
para pago del impuesto, adjuntando Balance General, Estado de Resultados,
Estado de Flujo de efectivo, todo esto a la fecha de cierre del periodo impositivo.
Ademas, esta obligada a presentar informaciones complementarias contables y

tributarias que se le requiera por parte del Fisco.

“Articulo 47. Sistema de contabilidad. Los contribuyentes que estén obligados a
llevar contabilidad completa, deben atribuir los resultados que obtengan en cada
periodo de imposicion, de acuerdo con el sistema contable de lo devengado,
tanto para los ingresos, como para los egresos, excepto los casos especiales
autorizados por la Direccion. Los otros contribuyentes pueden optar entre el
sistema contable mencionado o el de lo percibido pero una vez escogido uno de
ellos, solamente puede ser cambiado con autorizacion expresa y previa de la
Direccion.

Las personas juridicas, cuya fiscalizacién esté a cargo de la Superintendencia

de Bancos, deben atribuir los resultados que obtengan en cada periodo de
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imposicion; de acuerdo con el sistema contable de lo devengado o lo que haya

sido efectivamente percibido.” (4:44)

1.2.2.2 Ley del Impuesto al Valor Agregado,

Decreto 27-92 y sus reformas

El Impuesto al Valor agregado, denominado IVA por sus siglas, es un impuesto
que afecta directamente las transacciones comerciales de compra y/o venta de
bienes y servicios. Actualmente, la tarifa unica es el 12% sobre la base
imponible.

Segun el articulo 11 de dicha ley, describe la base del impuesto en el caso de
las ventas de la siguiente manera:

“‘En las ventas. La base imponible de las ventas sera el precio de operacion
menos los descuentos concedidos de acuerdo con practicas comerciales. Debe
acondicionarse a dicho precio, aun cuando se facture o contabilicen en forma

separada los siguientes rubros:

1. Los reajustes y recargos financieros.

2. El valor de los envases, embalajes y de los depdsitos constituidos por
los compradores para garantizar su devoluciéon. Cuando dichos
depositos sean devueltos, el contribuyente rebajara de su débito fiscal
del periodo en que se materialice dicha devolucién el impuesto
correspondiente a la suma devuelta. EI comprador debera rebajar
igualmente de su crédito fiscal la misma cantidad.

3. Cualquier otra suma cargada por los contribuyentes a sus adquirientes,

que figure en las facturas.” (3:134)
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Existe tanto el débito fiscal como el crédito fiscal, el primero es generado cuando
se trata de una venta y el crédito fiscal cuando se trata de una compra, de
bienes y/o servicios.

El crédito fiscal se documentara de acuerdo con lo establecido en el Articulo 18
del Decreto 27-92.

La suma neta que el contribuyente debe enterar al fisco en cada periodo
impositivo, es la diferencia entre el total de débitos y el total de créditos fiscales
generados.

Este impuesto se entera al fisco mediante presentacion de declaracién mensual.
Las modificaciones mas recientes a este impuesto son las contenidas en el
Decreto No. 20-2006, entre lo mas relevantes, se puede mencionar la
reglamentacion de que algunos contribuyentes deberan hacer un porcentaje de
retencién del IVA, y otros contribuyentes seran los sujetos a dicha retencién.
Dichas reformas fueron elaboradas considerando que en la actualidad se han
detectado practicas de evasion y elusion tributarias debido a la debilidad,
ambiguedad o carencia de normas precisas que permitan la generalidad,

equidad y certeza del marco juridico impositivo.

1.2.3. Otras Leyes y Reglamentos
1.2.3.1 Cédigo de Comercio, Decreto 2-70

El Cddigo de Comercio estipula entre sus generalidades que es aplicable, a los
comerciantes en su actividad profesional, los negocios juridicos mercantiles y

cosas mercantiles.

Reconoce como comerciantes a quienes ejercen en nombre propio y con fines
de lucro, cualquier actividad que se refiere a: La industria de transformacion de
bienes, la intermediacion de bienes, la prestacion de servicios, la banca y

cualquier entidad auxiliar a todas o a alguna de éstas.
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También contempla la figura de Comerciantes Sociales, y describe como tal a
las sociedades organizadas bajo forma mercantil cualquiera que sea su objeto.
Segun el Cédigo de Comercio, toda sociedad mercantil constituida de acuerdo
con las disposiciones de este Codigo e inscrita en el Registro Mercantil, tendra
personalidad juridica propia y distinta de la de los socios considerados
individualmente. Hace mencion también que una sociedad principia desde la
fecha de inscripcién en el Registro Mercantil y puede ser constituida para operar
por un plazo indefinido.

También estipula la reglamentacién de la contabilidad como se puede leer
literalmente en el Articulo 368. “Los comerciantes estan obligados a llevar su
contabilidad en forma organizada, de acuerdo con el sistema de partida doble y
usando principios de contabilidad generalmente aceptados. Los libros minimos
legales a llevar son los siguientes: 1.-Inventarios, 2.-De primera entrada o diario,

3.-Mayor o centralizador, 4.-De estados financieros.” (02:90)

Segun el Articulo 374 Balance General y Estado de Perdidas y Ganancias, es
obligatoriedad del comerciante establecer tanto al iniciar sus operaciones asi
como minimo una vez al afo, la situacion financiera de su empresa, a través del

Balance General y del Estado de Pérdidas y Ganancias.

1.2.4 Entes Regulatorios

1.2.4.1 Comision Nacional de Energia Eléctrica CNEE

La Comision Nacional de Energia Eléctrica (CNEE) fue creada a través de la Ley
General de Eléctricidad, contenida en el Decreto Numero 93-96 del Congreso de
la Republica de Guatemala, publicado en el Diario de Centroamérica el 15 de

noviembre de 1996.
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A su vez, el Reglamento de la Ley General de Electricidad esta contenido en el
Acuerdo Gubernativo Numero 256-97, que fue publicado en el Diario de

Centroameérica el 2 de abril de 1997.

El primer directorio de la CNEE fue nombrado mediante la emisién del Acuerdo
Gubernativo Numero 404-97, publicado el 20 de mayo de 1997, en el cual se
nombrd a sus tres miembros, quienes tomaron posesion de sus cargos el 28 de

mayo de ese mismo ano.

Su Marco Legal esta formado por: La Ley General de Electricidad y su
reglamento, la cual ya fue brevemente descrita anteriormente, y el Reglamento
del Administrador del mercado Mayorista el cual sera descrito posteriormente.

De la Introduccion de su memoria de labores a mayo 2005 se puede extraer
informacioén importante como lo es que la regulacién del sector eléctrico debe
estar organizada de forma que se obtengan los beneficios de un sector
operando en competencia dentro de una economia de mercado, asimismo, hace
énfasis en que las empresas eléctricas requieren garantia para operar, por las
altas inversiones y recuperacion de capital a largo plazo, por ello la regulacion es

particularmente importante.

La CNEE esta integrada por tres directores que son nombrados por el ejecutivo,

de ternas propuestas por:

e El Ministerio de Energia y Minas
e Los Rectores de las universidades del pais

¢ Los Agentes del Mercado Mayorista

La ley General de Electricidad establece para la Comision Nacional de Energia

Eléctrica, las siguientes funciones:
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[. Cumplir y hacer cumplir la presente ley y sus reglamentos, en materia de su
competencia, e imponer las sanciones a los infractores.

II. Velar por el cumplimiento de las obligaciones de los adjudicatarios y
concesionarios, proteger los derechos de los usuarios y prevenir conductas
atentatorias contra la libre competencia, asi como practicas abusivas o
discriminatorias.

lll. Definir las tarifas de transmision y distribucion, sujetas a regulacion de
acuerdo con la presente ley, asi como la metodologia para el calculo de las
mismas.

IV. Dirimir las controversias que surjan entre los agentes del subsector
eléctrico, actuando como arbitro entre las partes cuando éstas no hayan
llegado a un acuerdo.

V. Emitir las normas técnicas relativas al subsector eléctrico y fiscalizar su
cumplimiento en congruencia con practicas internacionales aceptadas.

VI. Emitir las disposiciones y normativas para garantizar el libre acceso y uso
de las lineas de transmisidn y redes de distribucion, de acuerdo con lo

dispuesto en esta ley y su reglamento.

De conformidad con el articulo 11 del Reglamento del Administrador del
Mercado Mayorista, el cual esta contenido en el Acuerdo Gubernativo 299-98,
corresponde a la CNEE velar por el cumplimiento de los participantes en el
Mercado Mayorista. En cumplimiento a esto, le corresponde a la CNEE hacer
evaluaciones a la gestién del Administrador del Mercado Mayorista con el
objetivo de cumplir con los principios de mercado establecidos en el marco
vigente.

La CNEE, ademas, se encarga de velar por los derechos del consumidor final,

emitiendo una serie de reglamentos que norman el sector eléctrico.
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Tarifas aplicables a consumidores finales de distribucion final

La CNEE, sera la responsable de calcular las tarifas a consumidores finales de
servicio de distribucion final de potencia y energia eléctrica, dicha tarifa la
tomara como la suma del precio ponderado de todas las compras del
distribuidor, referidas a la entrada de la red de distribucion y del Valor Agregado
de Distribucion de ahora en adelante denominado por sus siglas VAD. “Para
referir los precios de adquisicion de potencia y energia a la entrada de la red de
distribucion, la Comisidn agregara los peajes por subtransmisién que sean
pertinentes. Los precios de adquisicion de potencia y energia a la entrada de la
red de distribucién deberan necesariamente expresarse de acuerdo con una
componente de potencia relativa a la demanda maxima anual de la distribuidora
(Q/kw/mes), y a una componente de energia. (Q/kw/h).

“Los precios de compra de energia por parte del distribuidor que se reconozcan
en la tarifas deben reflejar en forma estricta las condiciones obtenidas en las
licitaciones a que se refiere el articulo 62.

El VAD, corresponde al costo medio de capital y operacion de una red de
distribucion de una empresa eficiente de referencia, operando en un area de
densidad determinada.

El VAD, debera contemplar al menos las siguientes componentes basicas:

a) Costos asociados al usuario, independiente de su demanda de potencia y
energia;

b) Pérdidas medias de distribucion, separadas en sus componentes de potencia
y energia;

c) Costos de capital, operacion y mantenimiento asociados a la distribucion,

expresados por unidad de potencia suministrada.” (5:20)

Las tarifas a usuarios de servicio de Distribucion Final, sus formulas de ajuste,

las estructuras tarifarias determinadas en funcion de dichas tarifas, los cargos
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por corte y reconexion, seran aprobados cada cinco afios y tendran vigencia por
ese periodo, salvo que la Comisién determinare la necesidad de una revision
extraordinaria de tarifas base.

Los distribuidores deberan contratar con firmas consultoras especializadas la
realizacion de estudios para calcular las componentes del Valor Agregado de
Distribucién.

La Comision, elaborara un listado de las firmas consultoras calificadas para
realizar los estudios tarifarios, y los términos de referencia para su contratacion,
los cuales se basaran en los conceptos detallados en los articulos 86 al 90 del
Reglamento de la Ley General de Electricidad.

Los estudios deberan basarse en el objetivo de una empresa eficiente de
distribucion. La CNEE, determinara el numero de empresas eficientes de
referencia, caracterizadas por su densidad de distribucion, que se considerara
para definir los VAD, y clasificara a las distintas distribuidoras, o partes de las
distribuidoras, en cada uno de los modelos de empresa eficiente de referencia.
Si una distribuidora, por razones de diferencia de densidad en sus distintas
areas de distribucion, tuviera partes de ella clasificadas en distinto modelos de
empresa eficiente, la Comision podra determinar una tarifa unica para toda ella,
que resulte de tomar el promedio ponderado de los VAD que correspondan, o
bien podra decidir la aplicacién de distintas tarifas para las distintas areas de la
autorizacion a la prestacion del servicio. La ponderacion se efectuara sobre la
base del numero de usuarios de cada area.

Los VAD, que se calculen para cada Distribuidora consideraran factores de
simultaneidad resultantes de estudios de caracterizacion de la carga que ajusten
la demanda total de la autorizacidén a la suma de la potencia contratada con sus
usuarios mas las pérdidas reales.

Las Distribuidoras deberan contratar con firmas especializadas, precalificadas
por la Comision, estudios de caracterizacion de cargas, de acuerdo con

Términos de Referencia que elaborara la Comision. Los estudios del VAD
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deberan actualizarse una vez que se disponga de la informacion de estos
estudios.

Como se menciond anteriormente, la CNEE, es un ente regulador que tiene
como primordial objetivo que el consumidor final cuente con energia de calidad,
y a precios razonables. Por lo anterior, en ocasiones tendra que negociar con los
distribuidores para que éstos no trasladen todos los costos de inmediato a los
consumidores finales, sino que lo haga de una forma diferida, es decir, que no el
cien por ciento de los costos podra ser recuperado de inmediato por los
distribuidores, teniendo que registrar estos costos como una cuenta por cobrar a

liquidarse de acuerdo con lo negociado en cada estudio tarifario.

1.2.4.2 Administrador del Mercado Mayorista (AMM)

Este ente fue creado considerando que es funcion del Estado establecer las
normas fundamentales que permitan el abastecimiento suficiente y de calidad de
energia eléctrica con precios accesibles a la poblacién.

El Reglamento del Administrador del Mercado Mayorista fue creado mediante
Acuerdo Gubernativo No. 299-98, de fecha 25 de mayo de 1998.

Los productos y servicios del Mercado Mayorista son: Potencia Eléctrica,
Energia Eléctrica, Servicio de Transporte de Energia Eléctrica, otros servicios.
Las operaciones de compra y venta del Mercado Mayorista se realizan a través
de:

e “Mercado de Oportunidad o Mercado Spot: En este mercado cada
comprador compra del conjunto de vendedores y las transacciones se
realizan al precio de oportunidad de la energia, calculado con base en el
costo marginal de corto plazo, que resulta del despacho de la oferta
disponible.” (11:3)

e “Un Mercado a término para contratos entre agentes o Grandes usuarios,

con plazos, cantidades y precios pactados entre las partes. En dicho
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mercado los agentes del Mercado Mayorista y Grandes Usuarios pactaran
libremente las condiciones de sus contratos. Los contratos de compra de
potencia y energia eléctrica existentes antes de la vigencia de la Ley
seran considerados como pertenecientes al mercado a término. Los
contratos del Mercado a término deberan estar enmarcados dentro de lo
preceptuado por la ley y sus reglamentos y su coordinacion comercial y
operativa sera realizada por el Administrador del Mercado Mayorista.
Estos contratos no podran tener clausulas de compra minima obligada de
energia o limitar el derecho de vender excedentes.” (11:3)

“‘Mercado de desvios de potencia, para las transacciones de potencia de
oportunidad, con un precio establecido por el Administrador del Mercado
Mayorista en forma mensual. Los participantes podran acordar la
condicion de demanda interrumpible, o sea el compromiso de retirar
rapidamente una parte o toda su demanda ante un requerimiento del
Centro de Despacho de carga al presentarse una condicion acordada, en
particular ante emergencias o fallas en el sistema o una condicidén

programada.” (11:3)

Los grandes usuarios son consumidores que como su nombre lo indica compran

grandes cantidades de energia, ya sea para su consumo o distribucion. Este tipo

de usuarios cuentan con derechos y obligaciones especiales entre las cuales se

pueden mencionar:

Obligaciones:

No realizar actos contrarios a la libre competencia

Cumplir con las normas emitidas por la CNEE
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e Cumplir con la implementacion e instrumentacion confiable de acuerdo
con los lineamientos de la CNEE

e Cumplir en tiempo y forma con los pagos que surjan de las transacciones
comerciales

e |Instalar equipos que le sean requeridos por el Administrador del Mercado
Mayorista, para el buen control de las transacciones.

e Cumplir con cualquier otra ley mercantil que les aplique.

Derechos:

e Operar libremente en el Mercado Mayorista de conformidad con la Ley y
sus reglamentos

e Acceso a la informacién de la metodologia de despacho del Administrador
del Mercado Mayorista.

e Recibir del Administrador del Mercado Mayorista informacién sobre los
resultados de la operacion.

e Cualquier otro derecho que conforme a la Ley y sus reglamentos le

corresponda.

Es funcion del Administrador del Mercado Mayorista la coordinacion de la
operacion del Sistema eléctrico nacional y la administracion de las operaciones
en el Mercado Mayorista. Los érganos administradores del mercado mayorista
son:

e La Junta Directiva como érgano de direccion superior

e La Gerencia General como ejecutor de las decisiones de la junta directiva.
Al finalizar cada mes, el Administrador del Mercado Mayorista debe elaborar y
enviar a cada participante de dicho mercado, el Informe de Transacciones
Econdmicas en el que se resumen las transacciones netas de energia, potencia

y servicios realizadas durante dicho mes.
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1.3 Estructura Organizacional de EEGSA

La estructura organizacional de EEGSA contempla cuatro niveles de jerarquia
que se desprenden del Consejo de Accionistas y la Gerencia General, los cuales
son Gerencias Especificas, Jefaturas de Departamento, Jefaturas de Unidad y
los asistentes de cada unidad. Como existen Gerencias que se dedican
especificamente a determinada operacion, cada una de éstas cuenta con su

propia misién y funciones especificas.

1.3.1 Misién, directrices y concepto empresarial.

Mision:

Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. establece como mision: “Ser lider
centroamericana en el suministro de energia eléctrica y de otros servicios
relacionados, con excelencia en calidad y confiabilidad, a precio competitivo y

con una rentabilidad adecuada”

Directrices:

En concordancia con la referida misién se establecen cuatro directrices basicas
sobre las cuales se proyectan los objetivos fundamentales de la Corporacién,
uno de los objetivos primordiales de EEGSA es satisfacer las necesidades de los
clientes contando con un equipo humano calificado, que proponga el desarrollo
de nuevas actividades para optimizar la operacion y de esta manera lograr
obtener resultados financieros adecuados a las exigencias de una empresa

privada.
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1.3.2 Criterios y Conceptos

Luego que la mayoria de acciones de EEGSA fueron adquiridas por la Iniciativa
Privada fueron establecidos varios criterios basicos para su operacion de los

cuales se detallan algunos a continuacion.

Orientacién al mercado para satisfacer las necesidades de sus clientes,

en condiciones competitivas con la mejor calidad al menor costo posible.

¢ Obtener una rentabilidad adecuada de la Empresa, es decir, ser eficientes

para ser rentables en un mercado que se abre a la competencia.

¢ Desarrollo de nuevos negocios afines a la actividad que realizan.

e QOrientacidon al cliente, considerando no sélo el cliente externo sino

también el conjunto de relaciones cliente/suministrador interno, en cada

uno de los procesos dirigidos a atender al cliente externo.

e Busqueda de nuevas oportunidades de negocios en los que se puedan

emplear las capacidades y recursos de la EEGSA

1.3 .3 Organizacion Funcional Administrativa.

EEGSA en su estructura organizativa cuenta con cinco gerencias que se

desprenden de la Gerencia General, siendo éstas:

e Gerencia de Planificacion

e Gerencia de Economia y Finanzas
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e (Gerencia de Recursos Humanos
e Gerencia de Activos y Comercial

¢ Gerencia de Gestion de Ingresos

Cada una de las Gerencias tiene responsabilidades especificas, por lo cual es
de vital importancia la puntual definicion de las politicas, normas, procedimientos
y sistemas, para asegurar la correcta aplicacion de los mismos por todos los

responsables implicados.

La estructura jerarquica de EEGSA esta estructurada en tres niveles, los cuales
se pueden observar en la siguiente descripcion:
El primer nivel lo integran las Gerencias de la empresa, mencionadas

anteriormente, el segundo nivel los Departamentos y el ultimo nivel lo integran

las Unidades.
Estructura organizativa a niveles de Gerencia
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
Gerencia General
| | | | |
Gerencia de Activos y Comercial Gerencia de Economia y Gerencia de Planificacion Gerencia de Recursos Humanos | Gerencia de Gestion de Ingresos
Finanzas
Estructura organizativa a niveles de Departamento
Gerencia de Activos y Comercial
Gerencia de Ac’riv_ns v Comercial I
Sub Gerencia Activos Siih Gerencia Comercial
| Depto. Sistemas Informacion | — _| Depto. Atencidn al Cliente |
| Depto. Inspeccion Pérdidas y Medidas | — _| Depto. Lecturas y Facturacién |
| Depto. Ingenieria y Construccion | — _| Denta Recaiidacion |
| Depto. Mant., Automatizacion y Comunicaciones. | s _| Dento_ Planificacian |
|
| |

Nenta Comiunicacion Cornarativa
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Gerencia de Economia y Finanzas

Gerencia de Economia y Finanzas

Departamento Contabilidad Depto. Financiero, Compras, Seguros y Presupuestos

Gerencia de Planificacion

Gerencia de Planificacion

Departamento de Departamento Juridico
Planificacion

Gerencia de Recursos Humanos

Gerencia de Recursos
Humanos
|
1 1
Departamento de admoén. Personal y Departamento Infraestructura

prevision
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Gerencia de Gestion de Ingresos

(Actualmente su estructura interna no comprende Departamentos sino solo
personal de apoyo administrativo)

Descripcion de las Gerencias con sus respectivos Departamentos y

Unidades administrativas.

GERENCIA GENERAL

GERENCIA DE ACTIVOS Y COMERCIAL

Sub-Gerencia de Activos

Departamento de Sistemas de Informacion

Unidad de Basis y Comunicaciones

Unidad ABAP

Departamento de Inspeccién, Pérdidas y Medidas.
Unidad de Pérdidas y Telemedida

Unidad Criterios y Normalizacion

Unidad de Instalacion y Verificacion

Unidad de Inspeccion

Departamento de Ingenieria y Construccion

Unidad de Construccion Subestaciones

Departamento de Ingenieria y Construccion

Unidad de Construccion Subestaciones

Departamento de Mantenimiento, Automatizacion y Comunicaciones
Unidad Mantenimiento Subestaciones

Unidad Mantenimiento Lineas, CT y Alumbrado Publico

Unidad Automatizacion y Telecomunicacion
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GERENCIA DE ACTIVOS Y COMERCIAL

Sub-Gerencia de Comercial

Departamento de Atencion al Cliente
Unidad Oficinas Comerciales

Unidades en Agencias varias
Departamento de Lecturas y Facturacion
Unidad de Lecturas

Unidad de Facturacion

Departamento de Recaudacién

Unidad de Recaudacion

Unidad de Recuperacion de Cartera
Departamento de Planificacion (Compras y Tarifas)
Unidad de Administracion de Contratos
Unidad de Regulacion y Tarifas

Departamento de Comunicacion Corporativa

GERENCIA DE PLANIFICACION

Departamento de Planificacion
Unidad de Planificacién

Departamento Juridico
GERENCIA DE ECONOMIA Y FINANZAS
Departamento de Contabilidad

Unidad de Fiscal

Unidad de Consolidacioén
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Departamento Financiero, Seguros y Presupuestos
Unidad de Tesoreria

Unidad de Pagos

Unidad de Presupuestos

GERENCIA DE RECURSOS HUMANOS

Departamento de Administracion de Personal y Prevision.
Unidad de Sistemas Retributivos

Unidad de Registro y Planillas Personal

Unidad de Seleccién y Capacitacion

Unidad de Administracion de Beneficios

Unidad de Seguridad Industrial

Departamento de Infraestructura
Unidad de Transportes

Unidad de Construccion y Conservacion
Unidad de Servicios y Seguridad Fisica

Unidad de Registro y Archivo

GERENCIA DE GESTION DE INGRESOS

1.3.4 Breve explicacion de las funciones de cada Gerencia

1.3.4.1 Gerencia de Activos y Comercial

La Gerencia de Activos y Comercial esta dividida en dos subgerencias: la
Subgerencia de Activos y la Subgerencia Comercial.

A La primera le corresponde la gestion de comercializacién de la energia por
medio de la distribucion, coordinar las actividades relacionadas con el servicio al

cliente (Atencién, Cobros, Facturacion, Convenios, etc.), asi como el control de
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cuentas por cobrar a clientes mediante monitoreo de los respectivos pagos, para
esto se apoya en sus unidades administrativas.

A la subgerencia de Activos le corresponde el apoyo logistico en cuanto a
informacion y sistemas electronicos se refiere, asi como la administracion vy
control de los activos mas importantes de la empresa como por ejemplo, lineas

de distribucidn, servidores electrénicos, subestaciones eléctricas, etc.
Funciones:
1. Hacer los estudios de Mercado necesarios para expandir la operacion

de distribucion asi como ser la responsable del plan de negocios en el

rubro de distribucion de energia.

2. Desarrollo y optimizacion de las funciones generales de Servicio al
Cliente.
3. Dar las herramientas necesarias para proveer a toda la Empresa de

Sistemas de Informacion adecuados a las necesidades, y velar por la
optimizacién de los recursos y dar apoyo sistematico del uso de todos
los sistemas electronicos de todos los procesos comerciales, asi como
asegurar la adecuada utilizacién de los mismos.

Evaluar constantemente el grado de satisfaccion de los clientes.
Corresponde a esta Gerencia por medio de su Departamento de
Comunicacion Corporativa, mantener las relaciones publicas con
terceros, entiéndase clientes, medios de comunicacion, sectores

publicos, accionistas, etc.

1.3.4.2 Gerencia de Planificacion

Esta gerencia es la responsable de administrar por un lado los asuntos de

planificacion tarifaria, estudios, negociacion estudios tarifarios, y en general el
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plan de negocios financieros de la empresa. Como necesita negociar los
estudios tarifarlos con entidades como la Comisién Nacional de Energia, se
desprende de esta gerencia el Departamento Juridico que apoya esta gestion,

como cualquier otra donde las diferentes unidades administrativas de la empresa

lo requieran.
Funciones:
1. Elaboracion Estudio Tarifario y su negociacion.
2. Elaboracion y Evaluacion Plan de Negocios, por medio de las

proyecciones elaboradas referentes al negocio.

3. Apoyo Juridico a la corporacion.

1.3.4.3 Gerencia de Economia y Finanzas

Esta Gerencia es la responsable de velar por el control financiero de la empresa,
tanto a nivel contable como a nivel financiero administrativo, es la Gerencia que
administra las relaciones con terceros, como bancos, proveedores, seguros,

fisco, por mencionar los mas importantes.

Queda bajo supervision de esta Gerencia, la elaboracion de los estados
financieros correspondientes y reportar los mismos a la Casa Matriz, 0 a donde
requieran los socios.

Funciones:

1. Consolidacién de informacion para registro contable.

2. Elaboracion de estados financieros.
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3. Pagos de impuestos.

4. Relacién bancaria.

5. Administracion de seguros.

6. Elaboracion de presupuestos y proyecciones de todos los aspectos del
negocio.

7. Pago a proveedores.

1.3.4.4 Gerencia de Recursos Humanos

Esta Gerencia es la responsable de administrar el recurso humano, tanto el ya
existente como el que el mercado ofrece.
Es responsable del reclutamiento, seleccion, contratacion, y administrar los
beneficios que al personal corresponden.
Asi también es la responsable de administrar los temas de sueldos,

bonificaciones, incrementos salariales, prestaciones generales, capacitacion,

etc.
Funciones:
1. Administracion del personal.
2. Elaboracion de politicas de conducta laboral.
3. Elaboracion de politicas de beneficios a empleados.
4. Coordinacion de contratacion de personal y fomento de crecimiento de

personal ya contratado.

5. Pago de sueldos, anticipos y todo lo relacionado con este rubro.
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1.3.4.5 Gerencia de Gestion de Ingresos

Esta Gerencia es la responsable de administrar todo lo relacionado con
abastecimiento de Energia para Distribucion, esta intimamente ligada con la

Gerencia de Planificacion para efectos de negociacion de estudio tarifario.

Funciones:
1. Compra de energia.
2. Elaboracion de estudios para obtener las mejores opciones de compra

de energia para distribucion.
Analisis de estudio tarifario.
Relacion con el Administrador del Mercado Mayorista por compra de

energia.
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CAPITULO I1

EL CPA COMO ASESOR EN LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO Y
LA UTILIZACION DE LA HERRAMIENTA DEL FLUJO DE CAJA

2.1 EI CPA y los ambitos en que se desarrolla.

Contador Publico y Auditor

El Contador Publico y Auditor es el profesional, experto en materias de control
que, con sélidos conocimientos cientificos técnicos y una formacion integral, esta
capacitado para participar activamente en el diagndstico, disefio, evaluacion
construccion, mantencion y evaluacién de los sistemas de informacion y control
relacionados con la gestibn administrativa de organizaciones de cualquier
naturaleza.

De esta forma, el Contador Publico y Auditor elabora e interpreta informes de
gestion y es responsable de emitir opinion independiente respecto de los
estados financieros, de acuerdo con principios y normas profesionales vigentes,
asegurando a la entidad de donde éstos fueran, la confiabilidad de los mismos.
El Contador Publico y Auditor, o CPA por sus siglas, en su formaciéon académica

y experimental esta capacitado, entre otras cosas para:

e Participar en el diagnodstico, disefio, desarrollo, implementacion y
evaluacion de sistemas integrados de informacion y control para la
gestion global interna y externa de la organizacion.

e Desarrollar auditorias externas, lo que significa planificar y ejecutar
auditorias  financieras, tributarias, de gestion, y emitir opinion

independiente sobre la materia auditada.
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e Desarrollar auditorias internas, como una actividad de evaluacion
permanente e independiente dentro de una organizacidén, destinada a
validar operaciones contables, financieras y la gestion misma. Esto ultimo
implica evaluar el uso eficiente de los recursos de la organizacion y
contribuir con la direccion como parte de un proceso efectivo de calidad.

e Participar en la direccion de unidades estratégicas de gestion, tales como
contabilidad financiera y de costos, planificacion y control financiero,
contraloria, tributacion y otras areas de la administracion.

e Como experto en finanzas, esta capacitado para brindar asesoria en la
administracion de los recursos de la empresa, incluyendo en esto los
recursos financieros como lo es efectivo y sus derivados.

e Asesorar a las personas y a las organizaciones en materias propias de su

especialidad.

2.1.1 Principios y capacidades

Principios Eticos

El CPA debe desempenfar funciones de acuerdo con los principios de la ética
profesional, garantizando la emisidn de juicios objetivos y acertados, de interés

para la sociedad y la profesién, Los principios éticos consideran:

e Compromiso de actuar con integridad, objetividad e independencia en la
aplicacién de las normas profesionales.

e Observacién de las normas profesionales de las organizaciones en las
cuales se desempenie.

e Comprension y sensibilidad frente a la responsabilidad social que implica

el desarrollo de su trabajo.
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e Actitud positiva hacia el aprendizaje continuo para mantener su

competencia e idoneidad profesional.

Capacidades Intelectuales

El CPA debe contar con ciertas cualidades intelectuales, que son obtenidas a
través de su preparacion académica y la experiencia profesional que haya
adquirido durante su carrera laboral, entre estas capacidades se pueden

mencionar las siguientes:

e Capacidad de analisis, investigacion, reflexion Ilbégica abstracta,
razonamiento inductivo y analisis critico.

e Capacidad para identificar, plantear y resolver problemas en situaciones
complejas.

e Capacidad para organizar el trabajo, seleccionar y asignar prioridades con
los recursos disponibles.

e Capacidad de reaccionar frente a situaciones nuevas, adaptarse a los
cambios y prever las necesidades inherentes a ellos.

e Capacidad de aplicar su criterio profesional frente a problemas no

previstos por sus conocimientos tedricos.
Capacidad de Relaciones Humanas
Las relaciones humanas son vitales para cualquier profesional y para el CPA no

son la excepcion, es necesario que el CPA tenga un sentido de

desenvolvimiento social y para eso es esencial que cuente con:
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e Capacidad para trabajar en equipos, en proceso de consulta, para
organizar y delegar tareas, para motivar y formar otras personas.

e (Capacidad para relacionarse con personas de diversa formacion cultural e
intelectual.

e Capacidad para negociar soluciones y acuerdos.

e Capacidad para trabajar en un contexto multicultural.

e Capacidad para transmitir y compartir experiencias.

Capacidades referidas a Sistemas de Informacién y Procesos

El CPA, como un profesional que se desenvuelve en el sistema de la
administracion debe contar con la capacidad necesaria para disefiar sistemas
administrativos, y cooperar con los expertos en la materia, a disefar sistemas

informaticos que ayuden a mejorar su actividad, para esto debe contar con:

e Capacidad para describir, analizar, sintetizar, representar y disenar
procesos de negocios y sistemas asociados.

e Capacidad para conocer y aplicar las herramientas de tecnologia de la
informacion y del procesamiento de datos en el ejercicio profesional.

e Capacidad para evaluar el grado de la incorporacion de tecnologia a los
procesos de informacién de los negocios, su efecto, riesgos inherentes,
su control, el nivel de servicio y la dependencia de los negocios ante el

uso de la tecnologia.

2.1.2 Campos de Accion

El CPA, es un profesional que por su versatilidad puede desenvolverse en

diferentes areas o campos de accion; a continuacion se listan algunos de los
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campos de aplicacion mas comunes, aunque no son excluyentes con cualquier

otra area administrativa en la cual el CPA también se pueda desenvolver.

Area de Contabilidad y Costos

El CPA, se puede desenvolver en el area de Contabilidad y Costos, partiendo

que tiene las capacidades para:

Disefar sistemas de informacion donde se apliquen adecuadamente la
teoria contable a los hechos econdmicos, el registro de operaciones y se
respeten las normas de control interno y legales vigentes.

Elaborar, analizar e interpretar estados financieros, para apoyar y
participar en la toma de decisiones.

Aplicar los principios de contabilidad y las normas, tanto a nivel local
como internacional, y participar en los procesos de generacion de las
mismas.

Disenar sistemas de costos y analizar variaciones usando, entre otras,
herramientas estadisticas y computacionales.

Participar en el disefo e implementacion de sistemas de informacion
estratégicos.

Traducir estados financieros locales para reportar al exterior.

Area Tributaria

Es esencial que el CPA sea un experto en el area tributaria, dado que mucha de

su actividad, tiene relacion con el area fiscal, para esto es necesario que el

CPA:
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e Conozca e interprete adecuadamente las leyes, reglamentos y demas
disposiciones tributarias y verificar su aplicacion.

e Optimice la carga tributaria de la empresa y las personas a través de una
adecuada planificacion.

e Conozca las bases de la tributacién internacional para analizar las
principales diferencias que existen entre los principales socios extranjeros
de cualquier sociedad, a la que le preste servicios tanto en relacién de
dependencia, como de independencia.

e Conozca el funcionamiento y actuacion de los organismos fiscalizadores
en materia tributaria, como también los principales tramites y obligaciones

generales que debe cumplir todo contribuyente.

Area de Administracion

El CPA, debe entre otras cosas, participar en la formulacion, desarrollo y

evaluacion del plan estratégico de las organizaciones, y para esto es necesario:

e Cooperar en el disefio de sistemas, procedimientos e indicadores para
evaluar el desempefio de los miembros de la organizacion.

e Evaluar las estructuras organizacionales con el objeto de proponer
alternativas mas adecuadas para el disefio de sistemas de informacién y
control.

e Participar en la gestion de recursos humanos, de comercializacion, y de
produccion, entregando la informacidn necesaria para la toma de
decisiones en estas funciones.

e Concebir, disefar, implementar y evaluar sistemas eficientes de control y

de evaluacion de desempeio para las organizaciones.
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Area de Métodos Cuantitativos

El CPA, debe aplicar toda la metodologia matematica y estadistica necesaria en

las areas de Auditoria, Costos y Finanzas.

Area de Auditoria

Cuando el CPA se desarrolla en el ambito de la Auditoria ya sea externa o

interna, es necesario que:

e Conozcay aplique las normas de auditoria que estén vigentes.

e Planifique procesos de auditoria de cualquier naturaleza y aplique los
procedimientos necesarios para su ejecucion.

e Audite las areas funcionales de la empresa, evaliue los sistemas de
control interno y determine los riesgos.

¢ Aplique tecnologia de informacién en el proceso de auditoria.

e |dentifique riesgos inherentes al negocio y sus efectos sobre la

organizacion.

Area de Sistemas de Informacion

El CPA, debe constantemente participar en el diagndstico, disefio, desarrollo,
evaluacion, construccion y mantencién de sistemas de informacion. Debe
evaluar el uso y riesgo de la tecnologia, costo beneficio del uso de tecnologia,
analizar el impacto sobre los procesos y recursos humanos, identificar medidas
para minimizarlos, y estar capacitado para proponer alternativas viables de

solucion.
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Area de Finanzas

El CPA, debe participar en la determinacion de la estructura financiera de la

empresa y evaluar sus riesgos inherentes. En esta area debe:

Conocer y comprender el funcionamiento del mercado de capitales y su
importancia en las decisiones financieras.

Administrar de manera adecuada el capital de trabajo con el que cuenta,
por medio de la utilizacion de técnicas y medios especificos con el
objetivo de lograr el funcionamiento eficaz y eficiente del efectivo.

Tener la capacidad de proyectar mediante cuadros de presupuesto el
manejo de su tesoreria, identificar oportunamente necesidades de
inyeccién de capital mediante financiamientos u otro mecanismo, para
contar con la mejor alternativa, caso contrario, si se cuenta con
excedentes de capital de trabajo, utilizarlos de la mejor manera para

optimizar su utilizacion y evitar excedentes de efectivo ociosos.

Area de Economia

El CPA, debe contar con los conocimientos econdmicos del ambito en que se

desenvuelve para evaluar los efectos que las politicas fiscales y econémicas

podrian tener en la gestion de la organizacion.

Es necesario también que el CPA entienda las estructuras de mercado, en que

la organizacion a la que presta sus servicios se desenvuelve.
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Area Juridica

Debe el CPA, entre otras cosas del area juridica:

e Conocer las bases del derecho civil, comercial y laboral.
e Evaluar la aplicacion de las normas comerciales y laborales.

e Participar en los procesos de negociacion colectiva, cuando corresponda.

2.1.3 Responsabilidades del Contador Publico y Auditor.

El CPA, debe conservar, ante todo, la integridad y objetividad cuando ejerce su

profesion, esto esta vinculado con:

La responsabilidad ante clientes o empresas a las que presta sus

servicios, ya sea en relacién de dependencia o independencia.

El Contador Publico debe ser imparcial y franco con sus clientes o empresa en la
que presta sus servicios, y servir lo mejor que pueda, con interés profesional por
los intereses de ellos, ser consciente de sus responsabilidades para con el
publico y todo esto lo pondra de manifiesto a través de independencia, integridad

y objetividad.

Una responsabilidad fundamental del Contador Publico es la que se refiere a la
confidencialidad y al conflicto de intereses, por lo que el CPA en ninguna
circunstancia debe hacer revelaciones a terceros sobre informacién confidencial
alguna obtenida en el curso de su trabajo profesional, a menos que el cliente o

empresa donde presta sus servicios dé su consentimiento.
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Cualquier area en que se desenvuelva el CPA requiere que el cliente o empresa
donde presta sus servicios ponga en él la confianza necesaria para ser

sumamente franco al proporcionar informacion.

Existe temor por parte de algunas empresas, de que sus secretos les sean
comunicados a los competidores, este temor es tan grande que muchas veces
se niegan a contratar a profesionales que hayan tenido relacion con un
competidor. Otros quedan satisfechos con la seguridad de que el personal
encargado de su trabajo no tenga contacto con el personal del competidor. El
precio de obtener tan alto grado de confidencialidad es la pérdida de los
beneficios de una experiencia en el ramo que pueden aportar los Contadores
Publicos y Auditores familiarizados con mas de una empresa dentro del mismo
giro. La experiencia indica que el riesgo de que se filtre informacion que tenga

valor competitivo es sumamente bajo.

Responsabilidad con los colegas

Aunque no hay actualmente reglas de conducta especificas que gobiernan la
responsabilidad de un CPA, los conceptos de ética profesional establecen el
principio fundamental de cooperacion y buenas relaciones entre los miembros de
la profesién. EI CPA, debe tratar con sus colegas en forma de que no disminuya
su reputacion y bienestar. Ademas, al ofrecer sus servicios, no tratara de
desplazar a otro Contador Publico en forma que lo desacredite. De manera que,
si bien la competencia entre Contadores Publicos Y Auditores es fuerte, sus
acciones deben estar gobernadas por la cortesia profesional debida a los

colegas.
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Responsabilidad ante terceras personas

El problema de la responsabilidad ante terceras personas, conceptualmente, es
equilibrar el derecho que razonablemente tiene el CPA de protegerse contra
reclamaciones de personas desconocidas, de quienes el CPA no tiene razén

para sospechar que contaran con los resultados de su trabajo.

2.2 Administracion de efectivo

Para entender lo que es la administracidén del efectivo se necesita conocer lo que
es la administracion a nivel general, luego lo que es la administracion financiera
para culminar con la explicacion de lo que es la administracién de efectivo como

una rama de la administracion financiera.
2.2.1 Administracion
Antecedentes de la Administracion

Las primeras aportaciones al pensamiento sobre administracién se remontan a
los antiguos egipcios, extendiéndose hasta 1300 AC. Las interpretaciones de los
primeros papiros egipcios muestran la importancia de la administracién y la
organizacion en la antigledad. En la Roma antigua se encontré mayor
reconocimiento de la funciéon administrativa. La existencia de los magistrados
romanos, con sus jurisdicciones funcionales de autoridad y sus niveles de
importancia, indica una relacion jerarquica que se encuentra en las
organizaciones comerciales actuales. Mediante la disposicion de estos niveles
administrativos y de la delegacion de autoridad, la ciudad de Roma se expandio
hasta constituir el imperio romano. Tal grado de eficiencia en organizacion no se

habia registrado antes.

Con el advenimiento del cristianismo, la iglesia catdlica se convirtio en la

siguiente fuerza importante en la estructuracion del pensamiento administrativo.
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Esta es la organizacién formal mas eficaz de la historia de la civilizacion
occidental. Es dificil creer, que hasta fecha reciente, las empresas empezaron a

emplear estas fructiferas innovaciones administrativas.

Ademas de la iglesia, la milicia ha desempefado un importante papel en la
elaboracion de principios administrativos. La historia esta llena de dirigentes
militares que comunicaron sus planes y objetivos a sus subordinados. Asimismo,
los militares han sido instrumentos en la practica de la organizacion lineal y en la

utilizacion de funciones de asesoria.

“Etimologia de la palabra administracion:

e Ad: direccion

e Minister: subordinacién” (7:40)

Podemos analizar a la administracion como una disciplina y como un proceso:

e Como disciplina es un cuerpo acumulado de conocimientos que incluye
principios, conceptos, teorias, etc.

e Como proceso comprende funciones y actividades que los
administradores deben llevar a cabo para lograr los objetivos de la

organizacion.

Definicion de Administracion

“La administracion es conduccion racional de actividades, esfuerzos y recursos
de una organizacion, resultando algo imprescindible para su supervivencia y

crecimiento.” (9:10)
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La teoria general de la administracién es el campo del conocimiento que se

ocupa de la administracion de las organizaciones.
Ciencia y Técnica:

“Ciencia: (Investiga y explica) comprension, explicacion y analisis dinamico de la
realidad.” (7:125)

“Técnica: (opera la realidad) opera los objetos segun procedimientos y reglas

que normalizan la operacion y los transforma. Transforma la realidad.” (11:550)

Sin la técnica, las explicaciones de la ciencia quedan a nivel teérico, no pueden
ser instrumentadas ni puede operarse sobre los objetos de la misma. La técnica
es el vehiculo natural de la instrumentacién, que realimenta a la ciencia al
determinar la necesidad de mayor investigacion y profundizacion de ciertas
areas. La administracion es una ciencia y una técnica. Como tal, opera en sus
dos campos y en las tres dimensiones del conocimiento: retrospectiva, actual y

futura.

Para la consecucion de sus objetivos, la administracion debe aplicar como
herramienta esencial el método cientifico (elaborar teorias, modelos e hipétesis).
Pero también existe una técnica de la administracién, que cuenta con un
instrumental que permite conducir una organizacion, operativizar sus

comportamientos y transformar su realidad.

Ciencia y técnica de la administracion actuan en forma complementaria, y a

modo de interactividad retroalimentada.

La administracién es ciencia factica, tiene un objeto real del mundo de la cultura
(las organizaciones). Es técnica porque implica aceptar la existencia de medios
especificos utilizables en la busqueda del funcionamiento eficaz y eficiente de
las organizaciones. Es técnica con su bagaje de principios, normas vy

procedimientos para la conduccion racional de las organizaciones.
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2.2.2 Administracion Financiera
Antecedentes de la Administracion Financiera

Las finanzas de la organizacién, consideradas durante mucho tiempo como
parte de la economia, surgieron como un campo de estudios independiente a
principios del siglo XX. En su origen se relacionaron solamente con documentos,
instituciones y aspectos de procedimiento de los mercados de capital. Los datos
y los registros financieros no eran como los que se usan en la actualidad ni
existian reglamentaciones que hicieran necesaria la divulgacion de la
informacion financiera, aunque iba en aumento el interés en las consolidaciones

y fusiones.

En la década de 1920 las innovaciones tecnoldgicas y las nuevas industrias
provocaron la necesidad de mayor cantidad de fondos, impulsando el estudio de

las finanzas para destacar la liquidez y el financiamiento de las organizaciones.

En los afios treinta, la depresidn obligd a centrar el estudio de las finanzas en los
aspectos defensivos de la supervivencia, la preservaciéon de liquidez, las
quiebras, las liquidaciones y reorganizaciones. La principal preocupacion en el

financiamiento externo era saber como un inversionista podia protegerse.

Durante la década de 1940, hasta principios de 1950, las finanzas siguieron un
enfoque tradicional que se desarrolld de 1920 a 1930. Analizaban a la
organizacion desde un punto de vista ajeno a la misma, como pudiera ser un
inversionista, pero no ponian énfasis alguno en la toma de decisiones dentro de
la misma. A mediados de los afos cincuenta, adquirieron papel importante el

presupuesto de capital y las consideraciones relacionadas con el mismo.

Con la llegada de la computadora en la década de los afios cincuenta, sistemas
complejos de informacion, comenzaron a brindar al administrador financiero
informacion sobre la cual tomar decisiones correctas, aplicando herramientas

analiticas poderosas; se gener6 el uso de técnicas de investigacion de
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operaciones y de decisiones, los analisis financieros fueron mas disciplinados y

provechosos.

En los afios sesenta, con el desarrollo de la teoria del portafolio y su aplicacion a
la administracion financiera, fue un acontecimiento importante, la teoria nos
explica que el riesgo de un activo individual no debe ser juzgado sobre la base
de las posibles desviaciones del rendimiento que se espera, sino mas bien en

relacion con su contribucion marginal al riesgo global de un portafolio de activos.

En los afnos setenta, se perfecciond el modelo de fijacion de precios de los
activos de capital para valuar los activos financieros, este modelo insinuaba
que parte del riesgo de la organizacion no tenia importancia para los
inversionistas de la empresa, ya que se podia diluir en los portafolios de las

acciones en su poder.

En los afios ochenta, hubo grandes avances intelectuales de la valuacién de las
organizaciones en un mundo donde reina la incertidumbre. El papel de los
impuestos personales en conexion con los impuestos de la organizacion ha sido
un area que ha rendido frutos provechosos. La informacion econdmica permite
obtener una mejor comprension del comportamiento que en el mercado tienen

los documentos financieros.

En los afios noventa, las finanzas han tenido una funcién vital y estratégica en
las organizaciones. El gerente o administrador financiero, se ha convertido en
parte activa; la generacion de riqueza, para determinar si genera riqueza debe
conocer quienes aportan el capital que la organizacion requiere para tener

utilidades.

Los factores externos influyen cada dia mas en el gerente o administrador

financiero.

La evolucion de las finanzas ha tenido gran repercusién sobre el papel y la

importancia de la administracion financiera. Las finanzas han evolucionado del
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estudio descriptivo que eran antes; ahora incluyen analisis rigurosos y teorias

normativas.

Los conceptos basicos de la administracion financiera han evolucionado tanto

que son aplicables a todos los tipos de organizaciones.

Definicion y campo de acciéon de la Administracion Financiera

“La administracion financiera es la rama de la administracién, por medio de la
cual se puede evaluar la situacion financiera de cualquier entidad u
organizacion, se vale de las herramientas técnicas existentes para poder mostrar
resultados expresados en valores, que sirven de materia prima para la toma de
decisiones gerenciales.” (9:75)

Por medio de la administracion financiera se pueden tomar decisiones con
relacion a la expansion, formas de financiacion de las empresas, tipos de valores
que se deben emitir para financiar la expansién de las organizaciones,
evaluacion de términos de crédito sobre los cuales los clientes podran hacer sus
compras, la cantidad de inventarios que deben mantener, el efectivo que debe
estar disponible, analisis de fusiones, utilidades para reinvertir en lugar de
pagarse como dividendos, todo esto por medio del analisis de su contabilidad y
otras técnicas financieras.

La importancia de la administraciéon financiera ha ido creciendo, ya que
anteriormente solo tenia que allegarse de recursos para ampliar las plantas,
cambiar equipos y mantener los inventarios, ahora forma parte del proceso de
control y de decision, las cuales ejercen gran influencia en la planeacién
financiera.

En todas las decisiones de negocios existen implicaciones financieras, lo cual
requiere de conocimientos claros de administracion financiera para poder

realizar mas eficientemente los analisis especializados.
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Para poder fondear y lograr la maximizacion de la organizacion se requiere de:

e Preparacion de pronosticos y planeacion.

e Decisiones financieras e inversiones de importancia mayor, determinando
la tasa 6ptima de crecimiento en ventas y decidir sobre la adquisicion de
activos y la forma de financiarlos.

e Coordinacion y control, para que la empresa opere de la manera mas

eficiente posible.

Los usuarios primarios de la administracién financiera son los gerentes o
administradores financieros de la organizacion, ya que la practica nos ensena
como el mismo debe adaptarse al cambio y la eficiencia para planear el manejo
de los fondos que requiera la organizacion, identificar la adecuada asignacién de
los fondos y la obtencion de los mismos.

El administrador financiero, tiene la responsabilidad del efectivo y los valores
negociables de la empresa, la planeacion de su estructura de capital, la venta de
acciones y obligaciones para la obtencion de capital, donde la principal meta es
la maximizacion de la riqueza de los accionistas o maximizaciones de las
acciones comunes aunados al beneficio social.

Los acreedores son quienes prestan fondos a la empresa a tasas de interés
basandose en el riesgo de los activos de la empresa, las expectativas de riesgo
con la adquisicién de activos, la estructura de capital existente en la empresa
(cantidad de deuda de financiamiento que utilizan), expectativas a los cambios
de estructura de capital. Estos factores determinan el riesgo de la deuda de una
empresa y mientras mas grande sea el uso de sus deudas, mayor sera el peligro

de que caiga en quiebra.
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2.2.3 Administracion del Efectivo

Uno de los objetivos de la Administracion financiera es la administracion del
efectivo.

Ya se describid lo que es la administracion financiera, por lo que en este
apartado se describira lo que es la administracion del efectivo.

Para entender la administraciéon del efectivo es necesario describir algunos

conceptos importantes, como lo son:

Liquidez y su funcién

El término activos liquidos se usa para designar el dinero y los activos que se
convierten con facilidad en dinero. Se dice que los activos presentan diferentes
grados de liquidez. Por definicidn, el dinero es en si mismo el mas liquido de
todos los activos; los demas tienen diversos grados de liquidez, de acuerdo con
la facilidad con que pueden convertirse en efectivo. Para los que no sean dinero,

la liquidez tiene dos dimensiones:
e E|tiempo necesario para convertir el activo en dinero

e El grado de seguridad asociado con la razén de conversion, o precio,

obtenido por el activo.

La generacion de efectivo es uno de los principales objetivos de los negocios. La
mayoria de sus actividades van encaminadas a provocar de una manera directa
o indirecta, un flujo adecuado de dinero que permita, entre otras cosas, financiar
la operacion, invertir para sostener el crecimiento de la empresa, pagar, en su
caso, los pasivos a su vencimiento, y en general, a retribuir a los propietarios de
las organizaciones, un rendimiento satisfactorio.

En otras palabras, un negocio es negocio s6lo cuando genera una cantidad

relativamente suficiente de dinero.



49

Las empresas necesitan contar con efectivo suficiente para mantener la
solvencia, pero no tanto como para que se mantenga ocioso en el banco,
generando una minima parte por concepto de interés. Una forma atractiva para

guardar el efectivo ocioso es la inversion en valores negociables.

La funcion de la administracion de efectivo

La administracion del efectivo comprende el manejo del dinero de la
organizacion y obtener asi, la mayor disponibilidad de efectivo y el maximo de

ingresos por intereses sobre cualquier fondo que no se esté utilizando.

Es necesario conocer cuanto dinero va a ingresar, desde los presupuestos, los
pronosticos de ventas, las ventas realizadas, la cobranza por realizar y la
realizada. Asi también, es vital conocer lo que se va a gastar: primero los gastos
fijos; después a partir de los presupuestos de ventas, cuanto va a costar
tedricamente la adquisicion o produccién de esos productos; después el monto
de los pedidos que ya se han efectuado; mas adelante los insumos que ya
ingresaron a la empresa; después la facturacién del proveedor. Cada uno de
estos pasos va dando al administrador financiero una visién mas concreta de los

compromisos de pago, lo que le permite manejar mejor sus inversiones.

El ciclo de la administraciéon del efectivo de una empresa comprende la
adquisicién de inventario, su transformacién y/o distribucién, la realizacién de
una venta, la documentacion en su caso de una cuenta por cobrar, y la
obtencion de efectivo con un excedente implicito para reiniciar el ciclo
nuevamente.

Con el efectivo obtenido la empresa puede: comprar mas mercancias para
aumentar la operacion y asi aumentar el excedente que se genera en el ciclo;
cubrir su costos y gastos de operacion; hacer inversiones en activos que le

permitan el crecimiento empresarial; pagar financiamientos; hacer inversiones de
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excedentes temporales con el fin de obtener un tipo de rendimiento; redituar a

los duenos de las empresas por medio de pago de dividendos.

Los esfuerzos de la organizacién para hacer que los clientes paguen sus
cuentas en tiempo determinado caen dentro de la administracién de las cuentas
por cobrar. Por otra parte, su decision sobre cuando pagar las cuentas incluye la

administracion de las cuentas por pagar y las acumulaciones.

Por lo general, la tesoreria o la gerencia financiera de una organizacién
administran el efectivo. El presupuesto de efectivo, util para el proceso de
administracion de efectivo, suele ser una proyeccion mensual de los ingresos y
las deudas. El presupuesto de efectivo indica cuando y cuanto podra disponerse
del mismo. En otras palabras, indica cuanto efectivo es probable que se tenga,
cuando y durante cuanto tiempo. Es necesario tomar en cuenta la incertidumbre
y, para hacerlo, se preparan presupuestos de efectivo multiples bajo supuestos
alternos. En esta forma el presupuesto de efectivo sirve de base a la planeacion

y control del mismo.

Ademas del presupuesto de efectivo, la organizacidn necesita contar con
informacion sistematica sobre el efectivo, asi como cualquier tipo de sistema de
control. Actualmente, la mayoria de la informacion se maneja por medios
electronicos, pero aun se utiliza el sistema manual. En cualquier caso, es
necesario obtener informes frecuentes y oportunos, de preferencia de forma
diaria o incluso con mas frecuencia, sobre los saldos de efectivo en cada cuenta
de banco, sobre el efectivo pagado, sobre los saldos diarios promedios y sobre
la situacion en valores realizables de la organizacién, asi como un informe
detallado de los cambios en esta posicion. La mayoria de bancos proporcionan
esta informacion via Internet, también es util disponer de informacién relativa a

los ingresos y desembolsos de efectivo mas importantes que se esperan. Toda
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la informacién es esencial si la empresa desea administrar su efectivo de modo

eficiente.
Administracion de la Cobranza

Los diversos sistemas o métodos de cobros y pagos mediante los cuales una
organizacion mejora la eficiencia de la administracion de su efectivo producen
repercusion conjunta sobre la eficiencia global de la administracion del efectivo.
La idea general consiste en hacer efectivas las cuentas por cobrar tan pronto
sea posible y diferir lo mas que se pueda el pago de las cuentas por pagar, pero
manteniendo al mismo tiempo la imagen de crédito de la organizacion con los
proveedores. Parte de las organizaciones de cierto tamafo utilizan técnicas

sofisticadas para acelerar los cobros y controlar en forma estrecha los pagos.

Primero, se considera la aceleracidon de los cobros, lo cual no significa otra cosa
que reducir la demora entre el momento en que los clientes pagan sus cuentas y
el momento en que los cheque se cobran y su importe queda disponible para ser
utilizado. Se han disefiado varios métodos tendientes a acelerar este proceso de

cobro y maximizar el efectivo disponible, a fin de lograr lo siguiente:
e Acelerar el tiempo de los pagos de los clientes a la organizacién.

¢ Reducir el tiempo durante el cual los pagos recibidos por la organizacion

permanecen como fondos no cobrables o en reserva.

El segundo punto, representa el tiempo en que los cheques estan en transito,
tiene dos aspectos: el primero, es el tiempo que le lleva a la empresa procesar
los cheques en forma interna, este periodo se extiende desde el momento en
que se recibe el cheque hasta que se deposita para ser acreditado a la cuenta
de la organizacién. El segundo aspecto, de los cheques en transito comprende

el tiempo que se tarda para procesarlos en el sistema bancario, el cheque se
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convierte en fondos disponibles cuando se presenta al banco girado y éste lo

paga en realidad.

Este tiempo de transito es importante para el administrador del efectivo, pues
casi nunca la empresa puede hacer retiros sobre un depdsito hasta que los
cheques que integran dicho depdsito sean cobrados, como lo importante son los
fondos disponibles, el administrador financiero quiere reducir en lo posible el

tiempo de transito.

Formas de acelerar el proceso de cobro a clientes
Concentracién Bancaria

La concentracién bancaria es una forma de acelerar el flujo de los fondos de una
organizacion; estableciendo centros estratégicos de cobranza, en lugar de tener
un solo centro de cobros localizado en las oficinas centrales, se establecen
diversos centros de cobranza. El propodsito es acortar el periodo entre el
momento en que los clientes ponen en el correo los pagos y aquel en que la
organizacion puede utilizar esos fondos. A los clientes, en un area geografica
determinada se les indica remitir sus pagos a un centro de concentracién de

cobros en esa area.
Otros procedimientos

Con frecuencia, las organizaciones prestan atencién especial al manejo de
grandes cobros a fin de que sean depositados en un banco tan rapido como sea
posible. Este manejo especial, puede comprender que se recoja personalmente
los cheques o bien se utilice servicios de mensajeria. Cuando un pequefio
numero de cobros representa un gran porcentaje del total de los depdsitos, quiza
valga la pena iniciar controles para acelerar el depdsito y cobro de los cheques

con valores significativos. Como todos los cheques recibidos por un banco en
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depdsito y que corresponden a otro banco, pasan por la mesa de compensacion
de los bancos, algunos bancos comerciales ofrecen la liberacion de reserva
hasta en un plazo de 24 horas, el beneficio es el aceleramiento en el cobro de

este cheque, asi la empresa pasa a disponer de los fondos con mas rapidez.

Algunas organizaciones, mantienen demasiadas cuentas bancarias, por lo que
en forma innecesaria crean areas de fondos inmovilizados; a pesar de que las
pequehas cuentas puedan crear buenas relaciones con los banqueros, tienen
poco sentido en la administracion global de la organizacién. Al cerrar las cuentas
innecesarias, la organizacion puede liberar fondos y ponerlos a generar

utilidades.
Administracion de los desembolsos

El control efectivo de los egresos, también puede dar por resultado mayor
disponibilidad de efectivo. Mientras que el objetivo fundamental de los cobros es
su maxima aceleracién, el de los desembolsos es retardarlos. La combinacién

de cobranza rapida y pagos lentos producira la maxima disponibilidad de fondos.

Una forma de maximizar la disponibilidad de efectivo es "jugar con la flotacion".
En el caso de los pagos, la flotacion es la diferencia entre el importe total de los
cheques girados sobre una cuenta bancaria y el saldo que aparece en los libros
del banco. Por supuesto, que es posible que la organizacién tenga un saldo
negativo en sus libros y uno positivo en el banco, debido a que los cheques en
circulacién no han sido cobrados a la cuenta a la que fueron girados. Si es
posible estimar con exactitud la magnitud de los cheques en flotacidn, se puede
reducir los saldos bancarios e invertir los fondos para obtener rendimiento

positivo.
Movilizacién de los fondos y retraso de los pagos

La organizacion que trabaja con varios bancos debe estar en posibilidad de

mover fondos con rapidez hacia los bancos de donde se hacen los pagos para
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evitar que se acumulen en forma transitoria saldos excesivos en un banco en
particular. Con ello, se pretende tener el efectivo adecuado en los distintos
bancos, pero no permitir que se produzcan saldos excesivos. Para esto, se
requiere tener informacién diaria sobre los saldos cobrados. El exceso de fondos
se traspasa entonces a los bancos de pagos, para cubrir cuentas o invertir en
valores negociables, para esto debe realizar una transferencia de fondos, la cual

se puede hacer de dos maneras:
¢ Transferencia de cheques.
e Transferencia electronica

Muchas organizaciones han desarrollado complejos sistemas informaticos para
brindar la informacion necesaria y traspasar automaticamente el exceso de

fondos.

Un procedimiento para un estricto control de los egresos es centralizar los pagos
en una sola cuenta, probablemente en las oficinas centrales de la organizacion.
Con ello se puede efectuar los desembolsos en el momento exacto en que se
desea. Los procedimientos operativos de los egresos deben estar bien
establecidos. Si se aprovechan los descuentos sobre las cuentas por pagar, los
procedimientos deben estar dirigidos a eliminar o minimizar la pérdida de
descuentos por falta de eficiencia de los empleados. El momento de efectuar los
pagos es importante. Para aprovechar al maximo el efectivo deben hacerse en la

fecha de vencimiento, no antes.

Una de las principales formas de demorar los pagos es mediante el uso de las
letras de cambio. A diferencia del cheque normal, la letra de cambio no es

pagadera a la vista.

Cuando una organizacion tiene varias cuentas en bancos ubicados en todo el

pais, aumentan las oportunidades para utilizar la flotacion como herramienta de
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administraciéon de efectivo. Aprovechando las fallas en los procesos de
compensacion de cheques del sistema de camara de compensacion y de ciertos
bancos comerciales, asi como el sistema de correos, puede maximizar el tiempo

gue permanecen en transito los cheques que emite.

Al maximizar el tiempo de flotacion de los desembolsos, la organizacién puede
reducir el monto que mantiene y utilizarlo en actividades mas redituables. El
maximizar el tiempo de flotacion de los desembolsos significa que los
proveedores no dispondran de fondos con la misma rapidez que si los pagos se
hicieran en forma normal. Si ven con desagrado estas costumbres de pagos, las
relaciones con ellos pueden resultar dafadas. Algunos proveedores
sencillamente subiran sus precios para compensarlo; otros retrasaran el servicio
porque el comprador ya no es un buen cliente. Se debe tomar en cuenta que la
lentitud de los desembolsos afecta adversamente las relaciones con los

proveedores.

Actualmente, existe el sistema de pagos electronicos, dicho procedimiento
consiste en que por medio de Internet se puede debitar la cuenta de la
organizacion y automaticamente acreditar la cuenta del proveedor o acreedor.
En este caso no podemos usar la flotacion de los cheques, pero habria que
evaluar el costo beneficio en cuanto al control interno, pues un sistema de pagos
electrénicos es mucho mas seguro, que un cheque de la organizacion éste

circulando, dado que es mas susceptible a ser objeto de fraude o alteracion
Cuenta con balance en ceros

Para mantener un adecuado control sobre las cuentas que sirven para realizar
los pagos, algunas organizaciones utilizan una cuenta con balance en ceros.
Muchos bancos ofrecen ese servicio y elimina la necesidad de estimar y justificar

cada cuenta de egresos.
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Al final de cada dia, el banco transfiere automaticamente de la cuenta de la
organizacion donde se tienen los fondos disponibles, a la cuenta de donde
fueron cobrados los cheques. En consecuencia, se mantiene un balance en
ceros en cada una de las cuentas especiales de egresos. Con esto evitamos
tener fondos ociosos en una cuenta de pagos y podemos mantener el dinero en

una cuenta de ahorro ganando el mas alto intereés.

Efectivo Plastico

Los fondos fluyen cada vez mas en forma electronica, tanto para los cobros

como para los pagos. Las razones de esta evolucion enlazan dos aspectos:
e Cambios en las regulaciones de las instituciones financieras.

e Avances en los sistemas de informacion basados en computadoras, asi

como en las comunicaciones electrénicas.

El entorno cambiante es la creciente complejidad de las aplicaciones de
computadoras en la administracion del efectivo y en las transferencias
electronicas de fondos. Una de ellas, con la cual estamos familiarizados, son las
tarjetas plasticas con codificacion magnética que pueden emplearse para
obtener efectivo, traspasar fondos de una cuenta a otra, pagar cuentas, obtener
préstamos y otras operaciones. Estas operaciones pueden llevarse a cabo en
una institucion financiera, en una maquina electronica automatica de pagos que
funciona las 24 horas y en ciertas tiendas de consumo. En las tiendas es posible
pagar una compra con estas tarjetas, pues los fondos se transfieren en forma

electrénica del cliente a la tienda.

Conocidas como tarjetas de crédito, con el uso de éstas en la organizacion, se

pueden aprovechar dichos instrumentos para realizar pagos, pues la mayoria de
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las entidades emisoras de tarjetas dan crédito que va desde los 30 dias a 60

dias sin pago de intereses.

2.3 Flujo de Caja

Una parte vital de la administracion financiera para cualquier organizacion es la
administracion del efectivo, y una herramienta esencial para el control de dicho
rubro es un cuadro financiero que muestre los ingresos y egresos de efectivo
que tiene o tendra la empresa en determinado periodo, este cuadro financiero
recibe varios nombres dependiendo del autor o del pais donde se aplique, entre
los nombres mas conocidos estan flujo de fondos, Cash flow (por su nombre en
ingles el cual se traduce literalmente como flujo de efectivo), presupuesto de
caja y flujo de caja, que es como se le llamara en el presente trabajo de ahora
en adelante. Esta herramienta, entre otras cosas, permite que la empresa
programe sus necesidades de corto plazo; el departamento financiero de la
empresa en casi todas las ocasiones presta atencion a la planeacién de
excedentes de caja como a la planeacién de sus déficit, ya que al obtener
remanentes éstos pueden ser invertidos, pero por el contrario si hay faltante,

planear la forma de buscar financiamiento a corto plazo.
Un flujo de caja comprende:
Entradas de caja o ingresos de efectivo.

Las entradas de caja incluyen la totalidad de entradas de efectivo en un
periodo de tiempo cualquiera, entre los mas usuales se encuentran las ventas
al contado, el recaudo de las cuentas por cobrar o a crédito y todas aquellas

que en el corto plazo sean susceptibles de representar una entrada de efectivo.

Salidas de caja o desembolsos de efectivo

Los desembolsos de efectivo comprenden todas aquellas erogaciones de

efectivo que se presentan por el funcionamiento total de la empresa, en
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cualquier periodo de tiempo, entre los mas comunes estan las compras en
efectivo, cancelacion de cuentas por pagar, el pago de dividendos, los
arrendamientos, los sueldos y los salarios, pago de impuestos, compra de
activos fijos, pago de intereses sobre los pasivos, el pago de préstamos vy

abonos a fondos de amortizacién y la readquisicion o retiro de acciones.

El flujo neto de efectivo, caja final y financiamiento

El Flujo de Caja, suministra cifras que indican el saldo final de caja, éste
puede analizarse para saber si se espera un déficit o excedente.

El flujo neto de efectivo de una empresa, se encuentra deduciendo de cada
mes los desembolsos de las entradas durante el mes. Agregando el saldo
inicial en caja al flujo neto de efectivo de la empresa, puede encontrarse el
saldo final de caja en cada mes y, por ultimo, cualquier financiamiento
necesario; para mantener un saldo minimo predeterminado de caja debe
agregarse al saldo final en caja para hallar un saldo final de caja con

financiamiento.

Interpretacion del Flujo de Caja

El flujo de caja suministra a la empresa cifras que indican el saldo final en
caja, que puede analizarse para determinar si se espera un déficit o un
excedente de efectivo durante cada periodo que abarca el pronéstico. El
encargado del analisis y de los recursos financieros debe tomar las medidas
necesarias para solicitar financiamiento maximo, si es necesario, indicando en
el flujo de caja proyectado la causa de la incertidumbre en los valores finales

de caja, que se basan en los prondsticos de ventas.

Reduccion de la incertidumbre en el Flujo de Caja

Aparte del cuidado necesario en la preparacion del prondstico de ventas y

todos los componentes del flujo de caja, hay dos maneras de reducir la



59

incertidumbre (Entendida como "la variabilidad de los resultados que realmente

puede presentarse") del flujo de caja; en seguida se muestran estas opciones:

El primero, consiste en preparar varios escenarios proyectados de
flujo de caja, uno inicial que se base en prondsticos optimistas, otro
en prondsticos probables y otro en prondsticos pesimistas, para asi
ver el impacto que tendria en la empresa cada uno de los
escenarios y hacer las correcciones y los planteamientos mas

adecuados al presentarse una situacion adversa.

El segundo, un poco mas complicado, es por medio de la
simulacién por computador, ésta se basa en establecer una
distribucion de probabilidades acerca de los flujos de caja finales en
un periodo de tiempo, tiene asi una mayor confiabilidad de las
posibles desviaciones y un analisis de riesgo mas cercano a la

realidad.

La preparacion de un flujo de caja debe hacerse de forma muy cuidadosa, ya

que por estar tan intimamente ligado con los datos de prondstico, son éstos los

que permitiran tomar las decisiones adecuadas por los administradores

financieros.

Para elaborar y analizar un flujo de caja es determinante conocer el ciclo del flujo

de caja, el cual consiste en que al realizar ventas se reducen inventarios, por lo

tanto, existe un incremento de efectivo.

Si la empresa es rentable, sus ingresos por ventas excederan sus costos y sus

flujos de entrada de efectivo excederan sus desembolsos de efectivo. Si ocurre

lo contrario no podra cubrir sus obligaciones ni sus operaciones hasta quebrar.

Asi el prondstico de los flujos de efectivo es muy importante en la administracion

financiera, por eso, se requiere de técnicas analiticas para detectar problemas

de flujos de efectivo antes de que sea un problema.
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2.4 Relacion del CPA con la administracion del efectivo.

Como se explico al inicio de este capitulo, entre el perfil del Contador Publico y
Auditor requiere que dicho profesional como tal, debe contar con varias
caracteristicas académicas, técnicas y de experiencia en su carrera laboral.
Entre las areas, en las cuales un CPA se puede desenvolver, esta el area
financiera, por lo que debe tener la capacidad de interpretar la situacion
financiera de la entidad a la que le presta su servicios, ya sea en relacion de
dependencia o independencia.

Debe entender por lo tanto, que la generacion de efectivo es uno de los
principales objetivos de los negocios, y que la mayoria de sus actividades van
encaminadas a provocar de manera directa o indirecta, un flujo adecuado de
dinero, que permita entre otras cosas, financiar la operacién, invertir para
sostener el crecimiento de la empresa, pagar, en su caso, los pasivos a su
vencimiento y en general, retribuir a los duenos un rendimiento satisfactorio.

El CPA como Administrador financiero, debe conocer la forma en que se genera
el efectivo, cbmo se aplica o el destino que se le da. Esta informacion la
proporciona el flujo de caja. Esta herramienta financiera informa, por una parte,
cudles han sido las principales fuentes de dinero de la empresa (en donde se ha
conseguido el dinero), durante un periodo determinado de tiempo y por otra
parte, qué ha hecho con él (en qué lo ha utilizado).

El CPA, debe entender que el dinero generado basicamente por cobros a
clientes derivados de la venta de inventarios o de la prestacion de servicios,
menos los pagos a proveedores y las erogaciones para cubrir los costos
necesarios para poder vender, comprar y producir los articulos vendidos durante
el periodo cubierto por la informacién, es el efectivo neto generado por la
operacion. Sabiendo esto, se sabra la capacidad para generar efectivo por parte
de la entidad, por lo tanto, determinar, entre otras cosas, el crecimiento potencial

de la empresa y su salud financiera.
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Aunque el CPA es el administrador financiero, cabe mencionar que la mayoria
de las actividades de una empresa determinada van encaminadas a afectar,
directa o indirectamente, el flujo de la empresa. Por tal razén, la administracion
del efectivo es tarea en la cual estan involucradas todas las personas que
trabajan en la empresa. Lo que cada individuo haga, o deje de hacer, va a

afectar de una manera u otra el efectivo de la empresa.

Por ejemplo:

e El fijar el precio de venta para los inventarios, afectara el flujo de efectivo,
ya que el precio influye sobre el tiempo en que se venda y
consecuentemente, sobre el monto de efectivo que se generara.

e Al definir y decidir a quien se le vendera a crédito y en qué términos y
bajo qué condiciones, determina el tiempo en que el dinero derivado de
las ventas a crédito durara “almacenado” en cartera y su monto.

e El dar motivo para que el cliente esté insatisfecho, obtenga una queja en
contra de nuestra empresa, provocara que sus pagos se demoren hasta
que su insatisfaccion haya sido eliminada.

e Le negociacion con los proveedores definira tanto los montos de los
pagos, como la frecuencia o rapidez de los mismos.

e El riesgo que esté dispuesto a correr ante la posible eventualidad de no
contar con la materia prima requerida por produccién, o los articulos
necesarios para cubrir los pedidos de los clientes, asi como el tiempo que
toma la conversion de la materia prima en un articulo terminado (para las
empresas que se dedican a la conversion), define el nivel de inventarios y
los inventarios son dinero almacenado, tanto en materia prima como en

articulos terminados.
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El CPA, como profesional especializado en administracion financiera debe
conocer los cuatro principios basicos para la administracion de efectivo.

Estos cuatro principios basicos cuya aplicacién en la practica conducen a una
administracion correcta del flujo de caja en una empresa determinada, estan
orientados a lograr un equilibrio entre los ingresos de dinero y las salidas de
dinero, de tal manera que la empresa pueda, conscientemente, influir sobre ellos
para lograr el maximo provecho.

Los dos primeros principios se refieren a las entradas de dinero, y los otros dos

a las erogaciones de dinero, estos son:

1. Siempre que sea posible, se deben incrementar las entradas de efectivo.

Esto se puede hacer por medio de:

¢ Incremento del volumen de ventas
¢ Incremento del precio de ventas

e FEliminacion de descuentos

2. Siempre que sea posible, se deben acelerar las entradas de efectivo.

Esto se puede hacer por medio de:

e |ncrementar las ventas al contado

e Pedir anticipos a clientes

e Reducir plazos de creditos.
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3. Siempre que sea posible, se deben disminuir las salidas de dinero.

Esto se puede hacer por medio de:

Negociacion de mejores condiciones, por medio de reduccidn de precios
con los proveedores.

Reducir desperdicios en la produccién y demas actividades de la empresa
Hacer bien las cosas desde la primera vez, esto es disminuir los costos
de no tener un control adecuado de calidad, de nuestro producto o

servicio.

4. Siempre que sea posible, se debe negociar y hacer una adecuada

planificacién para prolongar los periodos de salidas de dinero.

Esto se puede hacer por medio de:

Negociacion con los proveedores los mayores plazos de créditos
posibles, sin que esto repercuta negativamente en la relaciéon proveedor-
cliente.

Adquirir inventarios y otros activos en el momento mas proximo a cuando

se vayan a necesitar.

Cabe mencionar que el llevar a cabo estos principios podra depender de la

situacién de cada mercado, y que la aplicacién de un principio puede contradecir

a otro, por ejemplo: Si se vende solo al contado cancelando ventas al crédito, se

logra acelerar las entradas de dinero, pero se corre el riesgo que disminuya el

volumen de venta. Como se puede ver, existe un conflicto entre la aplicacion del

segundo principio con el primero.
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En estos casos y otros semejantes, el CPA, debe evaluar no solo el efectivo
directo y la aplicacién de un principio, sino también las consecuencias que

pueden incidir sobre el flujo de caja global.
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CAPITULO III

DESCRIPCION DE LOS ELEMENTOS A CONSIDERAR EN LA
ELABORACION Y ADMINISTRACION DEL FLUJO DE CAJA Y LA
ADMINISTRACION DE SUS RESULTADOS (EXCEDENTE-DEFICIT)

Para elaborar un cuadro financiero de flujo de caja, debemos partir de la
elaboracion de uno o varios pronosticos. Cualquier prondstico acerca de los
requerimientos financieros implica: determinar qué cantidad de dinero necesitara
la empresa durante un periodo especifico, determinar qué cantidad de dinero
generara la empresa internamente durante el mismo periodo y sustraer los
fondos generados de los fondos requeridos para determinar los requerimientos

financieros externos.

Para la elaboracion del flujo de caja como se ha mencioné en el capitulo

anterior, se deben tomar como base tres grandes rubros:

e Los ingresos de efectivo o entradas de caja.
e Las salidas de efectivo o salidas de caja.

¢ El déficit o excedente de caja.

3.1 Ingresos de efectivo o entradas de caja.

En este apartado nos enfocaremos a revisar los aspectos mas importantes y a
describir los elementos que tienen que ver en cualquier entidad con sus ingresos
de efectivo o entradas de caja.

Se debe tomar en consideracién que para cualquier empresa o entidad lucrativa,
su mayor fuente de ingresos va a ser la venta de sus productos o servicios, pero

pueden obtenerse ingresos también por otras fuentes, como lo son el cobro de
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dividendos por inversiones en otras empresas, intereses ganados por cuentas
de ahorro en bancos y por financiamientos, por mencionar entre otros los mas

importantes.

3.1.1 Prondstico de Ventas

La preparacion del prondstico financiero, generalmente comienza con un
pronostico de las ventas de la empresa, tanto en términos de unidades como en

valores monetarios.

Para pronésticos financieros, el método mas utilizado en el prondstico de ventas

es el del porcentaje de ventas.
Método de Porcentaje de Ventas

Los prondsticos de ventas son la primera etapa que se debe cubrir para

pronosticar requerimientos financieros.

El método de prondstico de porcentaje de ventas es una metodologia basica que
combina dos perspectivas de estudio: El enfoque de arriba hacia abajo y el

enfoque de abajo hacia arriba.
Enfoque de arriba hacia abajo

Consiste en analizar el contexto de la industria desde el ambito mundial al de la

empresa, para lo cual se cubren las siguientes fases:
o Pronostico de la economia mundial.
e Prondstico de la economia nacional.

e Prondstico del volumen de ventas de la Industria a clientes.
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e Prondstico de la participacion en el mercado de la empresa, en cada una de

las industrias en las cuales participa.

e Conversion de los pronosticos de la participacidon en el mercado en un

pronostico de ventas para la empresa.
Enfoque de abajo hacia arriba

En este caso, el enfoque del analisis parte de las diferentes unidades de
produccion hasta consolidar un estudio general de la empresa, Las fases que se

desarrollan son:

e Disponer que cada departamento de produccion analice las tendencias de los

patrones de ventas.

e Considerar la publicidad y demas programas promocionales que puedan

afectar el nivel de ventas.

e Ordenar que cada unidad de la empresa elabore prondsticos para su area de

producto-mercado.

e Los pronédsticos de los segmentos se deberan consolidar dentro de un

prondstico general de la empresa.

Cuando se aplica esta metodologia, se logran dos prondésticos de ventas: uno de
ellos se basa en la economia general y en las tendencias de la industria,
mientras que el otro, es realizado por los administradores que permanecen cerca
del mercado. La combinacion de ambos prondsticos da como resultado un

prondstico general globalmente aceptado.

Este prondstico se convierte en la premisa basica de planeacion financiera de la

empresa y de muchas otras actividades y responsabilidades en la organizacion.

El plan de negocios debe comprender entre otras cosas, el volumen de ventas

previsto para que se cumplan otros objetivos como el nivel de beneficios del
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periodo, por lo tanto, la evolucidn de las ventas debe valorarse desde distintos

puntos de vista, los cuales se detallan a continuacion:

Por productos: se analiza la evolucién de las ventas de un producto
teniendo en cuenta las diferentes etapas, salida al mercado, introduccion
al mercado, crecimiento, periodo de madurez, (estabilizacion del
crecimiento de las ventas) y obsolescencia (caida de las ventas por
aparicion de otros productos sustitutivos o por los cambios de gustos del
mercado). Paralelamente a este analisis, deben evaluarse los costos en
cada fase del producto en el mercado. Cuando el producto que se vende
ya es maduro en el mercado, todos los consumidores lo conocen y
muchos de ellos dependen del uso de este producto, hay costos como el
de promocién que se reducen, sin embargo, se mantienen los costos de

mantenimiento y servicio técnico.

Por Mercados: se debe tomar en cuenta también en la proyeccion de las
ventas la evolucion del mercado, teniendo en cuenta diferentes
aspectos: cambio demografico cuantitativo (crecimiento, decrecimiento,
estancamiento), cualitativo (distincidon entre grupos de edades, capas
sociales y capacidades adquisitivas), temporalidad de ventas (si el
producto se vende en linea recta, o es un producto que sélo se vende

por temporadas).

En la planificacion de las ventas también se puede tomar en cuenta la
existencia de informacion estadistica existente, pues dicha informacion
aporta informacion basica, aunque por otra parte, no satisfacen todas las
necesidades el estudio, ya que no todos los factores se condicionan a la
empresa, por el contrario, la funcién de la estadistica es facilitar la
planificacion y cuantificacion de otros factores que se han de tener en

cuenta al momento de la planificacién de ventas.
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Como se mencion6 anteriormente, la planificaciéon de ventas la debe hacer el
personal responsable del plan de ventas empresarial, y quienes son los
expertos y la gente idénea para llegar a la cifra de ventas que se quiere
obtener.

Ya con esta informacién como parte de nuestra planificacion, por medio del
fluo de caja se deben considerar otros aspectos importantes, como por
ejemplo, que existen ventas al crédito y al contado, se debe conocer qué
porcion de ventas son ventas al contado y qué porcion ventas al crédito, asi

como el tiempo de recuperacion de estas ultimas.

Nivel de las cuentas por cobrar

Hay que tomar en cuenta que hasta que la empresa, no convierte en dinero el
importe de la venta efectuada, la operacion no esta finalizada. Si hacemos un
analisis de los balances de algunas empresas comprobaremos que, dentro de
las cuentas de activo, figuran en la partida de cuentas por cobrar algunas
cantidades que nunca se convertiran en efectivo y que, por tanto, deberian
aparecer en la contabilidad reflejando esa posible pérdida.

El control de las cuentas de clientes es imprescindible para conseguir el cobro
de lo adeudado en la fecha prevista. Para lograr este fin, es preciso realizar
un seguimiento exhaustivo de todas estas cuentas y de las operaciones que
las generan de principio a fin.

Una vez conocidas las necesidades financieras, se fijaran unos descuentos
adecuados por pronto pago. Se debe subrayar que estos descuentos tienden
a ser cada vez mayores por el persistente aumento del costo del dinero en los
mercados financieros, y porque el empresario prefiere el cobro seguro y

rapido, aunque ello le suponga un beneficio menor.
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3.1.2 Otros ingresos

Adicional a las ventas, existen otras fuentes de ingresos comunes como lo
son los cobros de dividendos y cobro de intereses por operaciones
financieras.

Cuando una empresa tiene inversiones en otra empresa, en la cual no tiene
participacion en la toma de decisiones, sino solo en cobro de dividendos por la
inversion, es dificil poder proyectar un ingreso, pues no depende de la
empresa inversora, el decretamiento de dividendos, por lo anterior, no existe
una certeza en cuanto a montos y fechas para poder realizar las proyecciones
de este rubro.

También pueden existir menos costos o gastos derivado de operaciones como
la siguiente: una empresa que cuenta con mucha liquidez puede negociar con
sus proveedores realizarles un pago al contado a cambio de un descuento,
toda vez el beneficio que obtenga por dicha operacién sea mayor que el que
le tendria tener dicho monto en una cuenta de ahorro, por el periodo que se
esta anticipando el pago.

Otra fuente de ingresos son los intereses que son generados por mantener
disponibilidad en cuentas bancarias, hay que tomar en cuenta que el interés
que pueda generar una cuenta de depdsitos monetarios, puede ser mucho
menor al que se puede obtener si se deposita el efectivo disponible en una
cuenta de ahorro a un plazo determinado, por eso, es importante contar con
una buena herramienta financiera que nos pueda dar la informacioén necesaria
para saber si contamos con excedentes de efectivo que puedan ser mejor

aprovechados mediante cuentas de ahorro por periodos determinados.
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3.2 EGRESOS DE EFECTIVO O SALIDAS DE CAJA

Son todos los gastos de efectivo que realiza la empresa durante un periodo

financiero especifico, los mas comunes son:
e Compras.
e Sueldos y salarios.
e Pagos de impuestos.
¢ Disposiciones de fondos para activos fijos.
e Amortizaciones de capital por financiamientos obtenidos.
e Pagos de intereses.

e Pagos de dividendos en efectivo.

3.2.1 Compras

Comprar, supone el proceso de localizacion y seleccidbn de proveedores,
adquisicion de productos (materias primas, componentes o articulos
terminados), luego de negociaciones sobre el precio y condiciones de pago, asi
como el acompanamiento de dicho proceso para garantizar su cumplimiento de
las condiciones pactadas.

Existen diversas razones por las que las compras adquieren especial
importancia en toda la actividad industrial, comercial y de servicios, siendo
éstas: la participacion del departamento de compras en la obtencién de
utilidades, la fijacién del precio de compra, la fijacion del precio de venta, la

operacion eficiente de la inversion, y, los costos y sustitucion de materiales.
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3.2.1.1 La funcién de compras en la obtencion de utilidades

La obtencién de utilidades es el objetivo primordial de toda empresa, por lo
tanto, el comercio es uno de los actos que ayudan a generar éstas en la
medida que se realice una buena compra.

Los costos repercutiran directamente en el precio de venta del producto final;
si éstos son bajos, podra ofrecerse un precio de mercado competitivo y, como

consecuencia, se obtendra un margen de utilidad mayor.

3.2.1.2 La operacion eficiente de la inversion

Por medio de la funcion de compras se asegura la recepcion de los
materiales adecuados y en la cantidad requerida, con el objeto de
transformarse y poder hacer las entregas a tiempo del producto terminado a
los clientes; al mismo tiempo, debe de cuidar de mantener sélo el inventario
pertinente para cubrir las necesidades y mantener un coeficiente de
seguridad razonable y no caer en costos de almacenamiento que estan
constituidos por el interés sobre la inversion, la obsolescencia y los costos de

espacio.

3.2.1.3 Costos y sustitucion de materiales

Las compras representan un renglén en costos que pueden ser controlables
por medio de la funcibn de compras, debido a que éstos pueden
incrementarse o disminuirse, dependiendo de la habilidad del comprador. Al
estar en constante contacto en el mercado en general, el departamento de
compras esta en posicion de introducir nuevos materiales en sustitucion de
otros, lo que puede repercutir en abaratamiento del producto final, sin tener
que sacrificar su calidad. Es necesario tener en mente que vivimos en un

mundo de cambios tecnoldgicos multiples, que lo que hoy es novedad, dentro
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de poco tiempo va a ser obsoleto, porque ya habra algo mejor; por tal motivo,
es importante mantenernos al dia para buscar nuevas alternativas, y sobre
todo, ser el eslabon, permitiendo que los proveedores que ofrecen nuevos
materiales adecuados al proceso, puedan ser aprobados, evaluando asi, la
conveniencia de hacer ese cambio en funcion de un ahorro en el precio,
disminucién de la cantidad a usar del proceso, ser un producto de linea con el

proveedor y no una especialidad.

3.2.1.4 La funcion de compras como un medio para optimizar la

administracion del efectivo

Las formas en que se puede optimizar la administracion del efectivo por

medio de las compras son:

e Mantener los inventarios al nivel mas bajo posible, pero lo suficiente
para alimentar satisfactoriamente las necesidades de produccidon o
comercializacion, con esto evitamos que el efectivo esté ocioso en un
inventario sin movimiento y lo podemos utilizar en otras operaciones
donde podamos obtener mejores resultados.

e Diversificar las fuentes de abastecimiento, pues mientras mas oferta
existe, el precio y calidad son mas competitivos.

e Obtencion de los mayores plazos de crédito posible.

3.2.1.5 Planificacion de compras

Con el prondstico de ventas elaborado como base, podemos establecer la

planificacion de compras, la cual es una herramienta administrativa que
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indica las cantidades y costos de los articulos que deberan comprarse para

la produccién o comercializacion a la que se dedique la empresa.

3.2.2 Sueldos y salarios

Al proyectar los salarios, hay que tomar en cuenta si en el periodo base sobre
el cual se esta haciendo el flujo de caja, se tienen previstos por parte de la
administracién realizar incrementos, para tenerlos en consideracion en los
egresos de caja.

Se deben considerar también los pagos adicionales a los sueldos y salarios
mensuales, como por ejemplo el pago de aguinaldos, bonos periddicos, etc.
Una forma de optimizar el uso de efectivo en este rubro, es cuando existen
retenciones como las de impuestos o seguro social a los empleados, pues
existe un periodo de tiempo, entre la fecha en que se efectuan las retenciones
y la fecha en que se debe hacer el pago de las mismas, durante el cual se
puede hacer uso de dicho monto para utilizarlo como capital de trabajo.

Aunque a nivel contable existen provisiones para pago de prestaciones
laborales, es conveniente también manejar una provisibn de efectivo para
hacer frente a estas obligaciones cuando se presenten. Una figura que se
utiliza en la actualidad por parte de las empresas es el fondo de retiro, que
tiene entre sus objetivos ser un ahorro que ademas que prevé los fondos

necesarios para el pago de indemnizaciones, genera intereses.

3.2.3 Planificacion Fiscal

Una adecuada planificacion fiscal repercute en una buena administraciéon del
efectivo, por ejemplo, en el caso del Impuesto Sobre la Renta nuestra

legislaciéon contempla varios regimenes, y de cada uno de estos depende de
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los expertos en la materia, asesorar a la empresa para que siempre obtenga la
mejor opcién, de manera que siempre se cumpla con las obligaciones fiscales,
tomando la mejor alternativa posible. Dichos regimenes no se profundizan en
este documento, dado que no es el tema principal del mismo.

Para el pago de los impuestos siempre existe una fecha limite, por lo que una
adecuada administracion de efectivo contempla realizar los pagos en las fechas
maximas posibles, sin perder el enfoque que cuando se proyecta pagar los
impuestos a la fecha maxima permitida, se tiene el riesgo de que por cualquier
razon de fuerza mayor el pago de impuestos no se pudiera realizar, lo que
provocaria que se deban pagar multas e intereses correspondientes, y con
esto en lugar de optimizar el uso del capital de trabajo, se estaria afectando

dicho rubro.

3.2.4 Disposiciones de fondos para activos fijos

Al momento de la elaboracion del flujo de caja, deben considerarse también
aquellos egresos proyectados por concepto de ampliaciones de plantas,
adquisicion de equipo, compras de inmuebles, remodelaciones de inmuebles,
compra de vehiculos, etc. Es decir, todo lo que conlleva la disposicion de
fondos para adquisicién de activos fijos.

Por ejemplo, si se tiene planificado realizar un proyecto de construccion de una
nueva planta que vaya a requerir de una fuerte inversién de efectivo, se puede
estimar la duracion de cada etapa de construccion, y cotizar cuanto
corresponde de pago por cada etapa terminada, de esta manera se puede

contar con la informacion necesaria para planificar los egresos de este rubro.
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3.2.5 Amortizaciones de capital por financiamientos obtenidos
Cuando existen préstamos vigentes, es necesario tomar en cuenta la
periodicidad y monto de las amortizaciones de capital, pues éste es un rubro
que puede afectar la liquidez de la empresa si no se cuenta con una adecuada

planificacion y reserva para cumplir con dicha obligacion.

3.2.6 Pago de intereses

La existencia de préstamos vigentes también conlleva el pago de una
obligacion por concepto de intereses, hay que tomar en cuenta este rubro en la
planificacion o elaboracion del flujo de caja, pues dependiendo del monto del
préstamo o de los préstamos puede tratarse de fuertes cantidades de dinero,
con las cuales hay que contar para cumplir con el pago, y asi evitar correr

riesgos de incumplimiento de contrato.

3.2.7 Pago de Dividendos

El pago de dividendos es un rubro importante que debe ser incluido en la
elaboracion del flujo de caja, partiendo de que por principio para hacer un
decretamiento de pago de dividendos en efectivo, la empresa debe estar en tal
situacion que su capital de trabajo no se vea afectado por este desembolso. Se
debe hacer un analisis exhaustivo antes de tomar la decision de pagar

dividendos, pues en la mayoria de casos se trata de montos importantes.

3.3 Faltantes y excedentes de capital de trabajo

Un flujo de caja proyectado suministra a la empresa cifras que indican el saldo
final en caja, que puede analizarse para determinar si se espera un déficit o un
excedente de efectivo durante cada periodo que abarca el prondstico. El
encargado del analisis y de los recursos financieros debe tomar las medidas

necesarias para solicitar financiamiento maximo, en caso lo que se refleje fuera
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un déficit, o bien la optimizacién o aprovechamiento del efectivo, en caso se

mostrara un excedente.

3.3.1 Excedente de Caja

El excedente de caja se da cuando el resultado del flujo de caja, que es un
pronostico, nos muestra que los ingresos de la compaiia en cierto periodo

seran mayores que sus egresos.

Cuando se da este resultado, es momento de evaluar posibles fuentes de
inversion para expandir el negocio, pago de dividendos a socios, amortizaciones
extraordinarias de capital si contamos con financiamientos, etc. Todo con el

objetivo de optimizar el excedente que se proyecta, cuando el mismo se realice.
3.3.1.1 Excedentes temporales:

Existen excedentes temporales; por ejemplo, en un flujo de caja anual, puede
ser que los seis primeros meses, se proyecten excedentes de efectivo, los
cuales se piense necesitarlos en el ultimo trimestre, que es cuando los

desembolsos por cualquier razén tienden a crecer.
3.3.1.2 Acumulacion de excedentes

Esto se da cuando en un flujo de caja, por ejemplo, elaborado por el periodo de
un afo, se proyectan excedentes mensuales, que por no ser montos
considerables o por no ser muy funcional hacerlo con esta periodicidad, no se
puede programar una inversidon para expandir la empresa, compra de nuevo
equipo, pago de dividendos, inversiones en otras empresas, etc., pero al sumar
al final del ano, acumulando todos los excedentes mensuales, se puede llegar a
considerar un monto mayor con el cual ya se pueden llevar a cabo cualquiera de
los planes de la empresa. En este caso, se debe considerar el colocar en el

sistema financiero por medio de bancos o financieras, dichos excedentes.
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3.4 Riesgo bancario y grado de concentracion de los depésitos

Las entidades bancarias cuentan con diversos servicios para depésitos de
efectivo, entre los cuales se pueden mencionar los depdsitos de ahorro,
depdsitos a plazo fijo, o cualquier otro tipo de titulo de inversién que estén
autorizados a emitir. Estos generalmente rinden una mejor tasa que una cuenta
de depdsito monetario, por lo regular, las cuentas de depdsitos monetarios las
empresas soOlo las usan para administrar su capital de trabajo, no asi su

excedente temporal o acumulativo.

Dado el riesgo inherente que el efectivo tiene, es un factor importante el contar
con una politica de riesgos para manejo de efectivo, aprobada por la Gerencia
de cada empresa, donde se plasme en qué entidades financieras se pueden
realizar depositos y hasta qué monto maximo concentrar en cada una de estas

entidades.

La racionalidad de los inversionistas en el momento de decidir como y déonde
destinar sus recursos financieros se deriva de la evaluacion de la relacion riesgo
— rendimiento-, de su inversion. Tal racionalidad se puede proyectar sobre la
decisién de los depositantes cuando deciden en qué bancos realizar sus
depdsitos y como todo asunto financiero, ello implica la necesidad de analizar el
riesgo de las instituciones financieras en contraste con la rentabilidad

representada por la tasa de interés que ofrecen los bancos.

La principal fuente de riesgo en la seleccién de los bancos es el conocido como
riesgo de crédito, es decir, la posibilidad de que los depositantes puedan perder
sus depositos a consecuencia entre otras cosas, de problemas vinculados a la
liquidez, calidad de activos, patrimonio y rentabilidad de la institucién donde

tiene sus depositos.
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Las empresas deben realizar un estudio de los bancos donde colocaran sus
fondos, esto con la intencidn de invertir en aquellos bancos que representen el

menor riesgo de crédito a una misma tasa de interés.

Para realizar una evaluacién de los bancos comerciales se debe contar con sus
estados financieros, los cuales estan en disposicion del publico tanto en la
Superintendencia de Bancos como a través de la prensa nacional, sin embargo,
no es suficiente el analisis de los estados financieros para identificar y cuantificar

el riesgo de crédito

En el sistema financiero guatemalteco y latinoamericano durante los anos
noventa se ha dejado constancia de las diversas crisis financieras, ocasionado
tanto a personas juridicas como naturales peligro en sus depdsitos y
colocaciones ante el cierre de instituciones financieras. En este ambito, cobran
relevancia los mecanismos de prevision de los depodsitos y la adecuada
seleccion de los bancos al momento de efectuar operaciones transaccionales

y/o de inversion.

Esto implica, el desarrollo de metodologias que permitan medir adecuadamente
el riesgo originado por la seleccion de inversiones riesgosas en bancos

comerciales.

La percepcidon de los depositantes sobre la fortaleza financiera de los bancos,
inclina la balanza de las colocaciones hacia aquellas favorecidas por su imagen.
En algunos casos, la imagen es un fiel reflejo de su salud financiera, pero es
probable que en otros casos, la imagen percibida por los inversionistas se
encuentre distorsionada, generando un espejismo sobre la fortaleza de la

institucion financiera y por ende a decisiones de inversidbn mas riesgosas.
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Por otra parte, el sistema financiero guatemalteco esta caracterizado por una
alta homogeneidad de sus tasas de interés pasivas, lo que produce que los
depositantes tiendan a preferir aquellas instituciones financieras que le afiadan

valor a su actividad, pero también que le ofrezcan seguridad a sus depdsitos.

Para poder determinar la optimizacion de un depésito bancario se debe

analizar los dos componentes elementales que lo integran: riesgo y rendimiento.

La premisa basica consiste en que de una inversion o depdsito con mas riesgo
se espera una prima de rendimiento superior a aquella que teniendo las mismas

caracteristicas fundamentales se desarrolla con un menor riesgo.

En este sentido, la concentracion de los depdsitos por parte de las empresas en
determinados bancos responde de manera inversa al nivel de riesgo de los
mismos, lo cual implicara el conocimiento y seguimiento por parte de éstos de
las instituciones financieras que ofrecen rendimientos riesgosos o no, segun sus

preferencias.

Con la modernizacién del sistema financiero guatemalteco se ha obtenido un
gran aprendizaje sobre los elementos que deben ser evaluados para determinar
la situacion financiera de una institucion bancaria, y la Superintendencia de
Bancos ha profesionalizado y tecnificado sus procesos supervisorios, pero ello
no significa que el riesgo se encuentra ausente en cada uno de los bancos
existentes en el sistema financiero, y por tanto, todo depositante comun como
corporativo, requerira manejar dia tras dia la evolucion financiera de los bancos

a los cuales les confian sus depdésitos e inversiones.

La homogeneidad en la fijacion de tasas de interés en el sistema financiero, no

permite identificar por esta via los diferentes niveles de riesgo de los bancos,
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mas alla de las calificaciones de distintas empresas clasificadoras de riesgo
internacional. En consecuencia, la concentracion de depdsitos por parte de estos
bancos no responde perfectamente a la relacion directa entre el riesgo y la
rentabilidad, y al comportamiento de la tasa de interés en funcion del riesgo, sino
a que el depositante considera otros factores como son los servicios de la

banca, entre otros elementos de juicios, para poder tomar su decision.

3.4.1 Riesgo

Cuando se habla de riesgo se dice que se entiende como tal la posibilidad de
obtencion de pérdidas o de desvio de los resultados esperados, lo que implica la
necesidad de buscar herramientas que permitan determinar dicha posibilidad o
desvio para facilitar la toma de decision al momento de llevar a cabo cualquier

inversion.

Las empresas estan constantemente expuestas a tres tipos de riesgos: de
negocios, estratégicos y financieros. Los riesgos de negocios son aquellos que
la empresa esta dispuesta asumir para crear ventajas competitivas y agregar
valor para los accionistas. Los riesgos de negocios, u operativos, tienen que ver
con el mercado del producto en el cual opera la empresa y comprende

innovaciones tecnoldgicas, disefio del producto y mercadotecnia.

Los riesgos estratégicos son los resultantes de cambios fundamentales en la
economia o0 en el entorno politico. Estos riesgos dificilmente pueden ser
cubiertos, puesto que no dependen directamente de las empresas, por lo tanto
quizas la unica manera de cubrir este tipo de riesgo es la diversificacion a través

de distintas lineas de negocios y de distintos paises.

Los riesgos financieros estan relacionados con las posibles pérdidas en los

mercados financieros. Los movimientos en las variables financieras, tales como
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las tasas de interés y los tipos de cambio, constituyen una fuente importante de
riesgos para la mayoria de las empresas. En contraste con las empresas
industriales, la funcion principal de las instituciones financieras es administrar
activamente los riesgos financieros; los bancos en la actualidad han entendido la
necesidad de identificar y medir con precision los riesgos para poder

posteriormente controlarlos y evaluarlos de forma apropiada.

La importancia sobre el conocimiento y manejo de los riesgos del negocio y el
entorno, le permite a la gerencia la implementacion de determinados planes que
anticipen los posibles resultados adversos y sus consecuencias. De esta
manera se estaria preparando a la gerencia para enfrentar la incertidumbre
sobre variables que afecten las operaciones de la empresa, y por ende sus

resultados econémicos.

3.4.2 Concentracién de Depésitos.

Las captaciones de depdsitos por parte de las instituciones financieras forman
parte del binomio de funciones fundamentales de la intermediacion financiera
(Captacién — Colocacion). Algunas instituciones financieras producto de su
tamafo, imagen, respaldo financiero, campafas publicitarias, entre otras
razones, han logrado captaciones de fondos por encima del resto de los
competidores, dando lugar a importantes cuotas de depdsito del banco respecto

al mercado.

Para evaluar el nivel de concentracion de los depdsitos en las instituciones

financieras es importante tomar en cuenta los siguientes elementos:

e Capital: bancos capitalizados tienen mayor capacidad de hacer
frente a perturbaciones que afecten sus balances. Esta afirmacién

implica la posibilidad de disponer de fondos propios en momentos
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de iliquidez, para asi garantizar un normal funcionamiento en el
instante de responder a los depositantes en caso de retiros
masivos. En la normatividad bancaria existen requerimientos
minimos de capital para estos establecimientos, con el fin de evitar
bancos insolventes que terminen en la quiebra perjudicando

ahorradores y aumentado la incertidumbre.

e Activos: Los principales activos a tener en cuenta en un banco son
los préstamos y es fundamental evaluar su composicion,
concentracion, plazos y vencimientos, y asi determinar la
posibilidad para responder a los pasivos (depdsitos) y obtener
ganancias. Los activos de los bancos estan agrupados por
categorias lo que permite tener una perspectiva mas clara de su
composicidn. Asi, por ejemplo, la cartera se divide en poner en rojo
dependiendo del tipo de cliente que se tiene. Igualmente se
cataloga segun su estado, ya sea vigente o vencida, conforme a
los plazos y a las garantias que estos préstamos presentan

(admisibles u otras garantias).

e Administracién: Una buena administracion puede ayudar a capear
perturbaciones macroecondémicas, y una deficiente conduce a los
bancos a la insolvencia. Muchos casos se han conocido donde la
administracion ha logrado que en momentos de recesion o de
desaceleracion de la economia sobrevivan entidades, como
también se han presentado otros cuando la pobre labor
administrativa propicid6 quiebras en épocas de prosperidad

econdmica.

Una deficiente administracion puede ser la causante de muchas dificultades

financieras. Dos situaciones caracteristicas susceptibles de malas gestiones:
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Cuando un banco pasa a ser controlado por nuevos banqueros y cuando los
administradores permanecen en éstos, pero no se adaptan a los rapidos
cambios del mercado. Asi, la calidad de |la administracion se constituye en una
importante variable cualitativa para el analisis de los bancos, pues de ella
dependen variables de caracter cuantitativo como ganancias y liquidez, entre
otras. Adicional al analisis de la solvencia y liquidez de los bancos en los cuales
se efectuen los depdsitos 0 se hagan inversiones, es necesario utilizar tres o

cuatro bancos con el propésito de minimizar los riesgos de pérdida.

3.4.3 Déficit de caja

Cuando se determina por medio del flujo de caja que va haber necesidad de
inyectar capital de trabajo para las operaciones, sera necesario el uso de
financiamientos. Los bancos y otras instituciones financieras brindan asistencia
al proveer fondos por medio de créditos. La mayoria de empresas solicitan
préstamos fiduciarios e hipotecarios en menor escala. Los préstamos
comerciales incluyen préstamos para negocios. A continuaciéon se detallan

algunas opciones:

e Préstamos a corto plazo. Los préstamos a corto plazo son uno de los mas
comunes y generalmente se extienden por menos de un afo. Esta clase
de préstamos provee capital interino al negocio que tiene una necesidad
de capital liquido temporal; y es comun que se abone el total en efectivo

una vez que las cuentas por cobrar o el inventario sea liquidado.

e Préstamos Intermediarios. Los préstamos intermediarios son utilizados
comunmente para comenzar un negocio, obtener equipos nuevos,
expandir el negocio, 0 aumentar el capital activo. La caducacion de dicho

préstamo oscila entre un afio y tres afios.
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o Préstamos a largo plazo. Los préstamos a largo plazo generalmente
ocurren cuando hay en perspectiva el aumento del capital, una inversion
en activos, o el comienzo de un negocio. La caducacion de estos
préstamos oscila entre tres y cinco afios. Estos préstamos estan
respaldados generalmente con la duracién del activo obtenido. Los pagos

son generalmente mensuales o trimestrales.

e Linea de crédito. La linea de crédito ofrece la ventaja de obtener
préstamos por mas de una ocasion sin tener que presentar otra solicitud,
hasta llegar al limite del crédito. Una linea de crédito es muy importante
particularmente con los negocios que experimentan cambios de acuerdo
a las temporadas. El prestamista generalmente efectua un repaso anual,
durante el cual se le pide al prestatario proveer estados financieros

actualizados.

3.5 Mercado de futuros como herramienta para aseguramiento de

tasas y tipos de cambio

Es evidente que el fracaso empresarial es el resultado de un complejo
economico en el que interaccionan multiples factores, tanto de caracter
interno como externo a la propia empresa; los mercados financieros, la
estructura cambiante de los mercados productivos, las estrategias
empresariales, el mercado laboral o la politica econdmica de la administracion
entre otros muchos. Todo ello convierte en ardua y complicada la tarea de

evaluar la dinamica que experimentara una empresa a mediano y largo plazo.

El nuevo orden organizacional ha hecho que se reduzcan considerablemente
el volumen de cesaciones de pago, quiebras, concordatos y atraso en la
cancelacién de operaciones crediticias, sin olvidar que es precisamente en

época de abundancia en donde la aplicacion de una correcta estrategia
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financiera puede evitar desequilibrios y la aceptacidn de riesgos que
converjan en una situacion que se convierta en definitiva en una coalicién de
los intereses de todos los actores que intervienen en el proceso productivo de

la empresa, cuando se produzca un periodo recesivo.

De esta forma se deben identificar y analizar aquellos factores determinantes
de la insolvencia y del fracaso de las decisiones financieras, mejorando y
proponiendo nuevos sistemas de informacién que permitan detectar con

suficiente antelacion situaciones especificas de riesgo.

El riesgo empresarial puede variar de acuerdo al hecho que dada la actual
globalizacion y las tensiones de los mercados internacionales, las decisiones

financieras dependen directamente de estos factores.

Los objetivos basicos en la politica financiera de cualquier ente deben ser
analizados respecto a las medidas que en un momento posibilitara la toma de
decisiones para minimizar el riesgo futuro de crisis empresariales. Por esto es
necesario estimar que las técnicas de analisis y valoracidn de riesgos
adquieren en estos momentos suma relevancia capital que justifica el interés
por mantener un alto nivel de conocimiento de las operaciones que la
empresa realiza en proceso de conformacion de un plan estratégico vy

financiero, que lleven a la consolidacion dentro del nuevo orden.

3.5.1 Mercados Modernos

En general, las transacciones econdmicas son acuerdos de intercambio entre
dos partes, por los que el vendedor se compromete a la entrega de un activo

a cambio de recibir una cantidad de dinero, o precio que paga el comprador.

Dependiendo de cuando se entreguen los activos, una vez formalizado el

contrato de compraventa, se tienen dos tipos de mercados:
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e Mercado spot
El intercambio se realiza al formalizarse el contrato inmediatamente.
e Mercado forward
El intercambio se realiza en una fecha preestablecida futura.
Riesgo financiero

Cotidianamente los administradores deben proteger su empresa de los
riesgos financieros a que ésta se ve sometida. En el caso de la empresa
objeto de estudio, los riesgos financieros a los que esta sometida son los

siguientes:
e De no pago

Cuando se vende un producto o servicio, puede encontrarse con que los
clientes no cumplen adecuadamente con los pagos y plazos establecidos,

bien por que no quiere o no puede.
e De variacion en el tipo de interés

Este se presenta cuando ante la contratacion de una determinada financiacion
o inversion, se asume un riesgo de variacion en el tipo de interés, donde en
funcién del tipo de operacion y de la variacién soportada se encontrara ante

una situacion mas favorable o desfavorable.

Manejo del riesgo financiero

Uno de los sistemas de control de riesgo financiero es la utilizacién de

derivados y futuros.
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Derivados

Un producto derivado es cualquier contrato cuyo precio dependa o derive de
otro activo principal, al que se le llama comunmente activo subyacente. La

operativa en derivados permite neutralizar el riesgo de precio o de mercado.

En un principio los subyacentes eran bienes fisicos, principalmente bienes
agricolas o ganaderos, es decir, materias primas. Hoy en dia existen
subyacentes muy variados como metales, petroleo, energia eléctrica vy

también activos financieros.
Tipos de productos derivados

Entre los mas utilizados en el mercado local se pueden mencionar:

e Futuros
e SWAPS
Futuros

Un contrato de futuro es un contrato de compraventa, aplazado en el tiempo,
donde hoy se pacta el activo a intercambiar, la cantidad, el precio y la fecha
futura en que se llevara a cabo la transaccion. Los futuros se negocian

siempre en mercados organizados.

Tanto el comprador como el vendedor de futuros aceptan algunas
obligaciones, frente a las expectativas de mercado que tiene cada uno. El
comprador recibe el activo subyacente, a cambio de pagar el precio pactado
en la fecha de vencimiento. EI comprador espera obtener beneficios cuando
suba el precio del activo subyacente por encima del precio del futuro, al tener
la obligacién de comprar mas barato en el mercado y pérdidas cuando el

precio del activo subyacente se situa por debajo del futuro.
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Mientras que el vendedor al entregar el activo subyacente, a cambio de recibir
el precio pactado en la fecha de vencimiento, espera obtener beneficios

cuando baje el precio del activo subyacente por debajo del precio del futuro.

Comunmente es utilizado el mercado de futuros sobre divisas o tipo de

cambio.
Futuro sobre divisas o tipo de cambio

Posibilitan a los participantes entrar en acuerdos sobre transacciones de tipo de
cambio extranjero para ser efectuadas en momentos especificos en el futuro. El
tamafno y vencimiento de este tipo de contrato a plazo son negociados entre el
comprador y el vendedor y las tasas de cambio son generalmente cotizadas
para 30,60 6 90 dias 6 6,9 o 12 meses desde la fecha en que se suscribe el

contrato.

Generalmente, es utilizado en empresas que proyectan necesidad de comprar
montos importantes de divisas a un futuro, y necesitan de alguna forma
garantizar el tipo de cambio, si las divisas a la fecha pactada estan a un precio
mas alto que el negociado, la entidad debera pagar unicamente el precio
pactado, aqui es donde obtiene el beneficio de haber contratado el mercado de
futuros sobre divisas, caso contrario las divisas estuvieran a un precio mas bajo,
la entidad de igual forma debera pagar el precio pactado s6lo que en este caso
se estarian pagando las divisas a un tipo de cambio mas alto que el mercado
tiene en ese momento, y esto se conoce como el costo de aseguramiento de

tasa.
Swaps

Un swap es un contrato por el cual dos partes se comprometen a intercambiar

una serie de flujos de dinero en una fecha futura. Dichos flujos pueden, en
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principio, ser funcion ya sea de los tipos de interés a corto plazo como del
valor de indice bursatil o cualquier otra variable. Es utilizado para reducir el
costo y el riesgo de financiacion de una empresa o para superar las barreras

de los mercados financieros.
Swaps de divisas

Uno de los SWAPS mas utilizados es el swap de tipos de interés también
conocido como swap de vainilla, el cual es un contrato por el cual una parte de
la transaccion se compromete a pagar a la otra parte un tipo de interés fijado
por adelantado sobre un nominal también fijado por adelantado, y la segunda
parte se compromete a pagar a la primera, un tipo de interés variable sobre el
mismo nominal. EIl unico intercambio que se realiza son los pagos de interés
del capital, al tiempo que los pagos correspondientes a los capitales no

participan en la transaccion.

Es similar al Forward sobre divisas, pues si la tasa de interés pactada en el
contrato SWAP es mas alta que la que se debe pagar segun el mercado, la
entidad debera pagar unicamente la tasa pactada, aqui es donde obtiene el
beneficio de haber contratado el SWAP de tasa de interés. Pero si la tasa de
interés del mercado estuviera mas baja, la entidad de igual forma debera pagar
el precio pactado, s6lo que en este caso se estarian pagando una tasa mas alta
que la que el que el mercado tiene en ese momento, y esto se conoce como el

costo de aseguramiento de tasa de interés.

Existen varios tipos de SWAPS y FORWARDS, pero por no tratarse del tema
principal del trabajo, se abordaron unicamente los dos mas utilizados en el

mercado local.
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CAPITULO IV

CAUSAS QUE PROVOCAN UNA INADECUADA ADMINISTRACION DEL

EFECTIVO

En la hipdtesis planteada en el plan de investigacion que dio origen al presente

trabajo, se plantearon posibles causas desde el punto de vista financiero, por

las cuales durante el ano 2004 no hubo una adecuada administracion del

efectivo a través del flujo de caja en la unidad de analisis, las cuales se

describen a continuacion:

1.

Un plan inadecuado de ingresos por venta de energia: el negocio
relacionado con la distribucion de energia cuenta con regulaciones
legales propias, que restringen el traslado inmediato de los costos por
parte de las Empresas de Distribucion a los consumidores finales.
Este costo es trasladado de una forma diferida; el no tomar en cuenta
estas variables puede provocar que el plan de ingresos no esté
elaborado de una forma correcta.

Un plan inadecuado de egresos de energia: si no se cuenta con un
plan adecuado de compras de energia por parte del Departamento a
cargo, puede ocasionarse que se obtenga tanto la energia como la
potencia a un costo mas alto, que de acuerdo a regulaciones legales
no se podra trasladar a los consumidores finales de una forma
inmediata, lo que provoca que la Empresa financie estos costos por
mas tiempo de lo programado.

Deficiencias en el sistema de recaudaciéon, que impide que se cuente
con los ingresos proyectados: el no contar con una logistica adecuada
de recaudacion, puede provocar que no se perciban las cantidades

proyectadas por concepto de ventas de energia.
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4. Deficiencias en las politicas de crédito: puede ser que el plazo de
crédito otorgado a los clientes sea muy superior al plazo de crédito

que recibimos de nuestros proveedores.

Luego del trabajo de investigacion se establecié que la unica causa hipotética
que fue comprobada fue la descrita en el numeral 1, las otras causas quedaron
desechadas. A continuacion se describe el analisis de cada una de las

hipdtesis.

4.1 Plan inadecuado de ingresos por venta de energia

El negocio de la distribucion de energia cuenta con regulaciones legales
propias, como lo son la Ley General de Electricidad y su reglamento. En dicha
ley se describe la forma en que los costos derivados de la actividad de

distribucion de energia eléctrica deben ser trasladados al consumidor final.

Al evaluar la unidad de analisis se pudo comprobar que al momento de realizar
la proyeccién de ingresos por ventas de energia no se consideraba esta
variable, sin embargo es muy importante tomarla en cuenta, pues la
recuperacion de los costos se hace en un periodo posterior de efectuada la

venta.

Para entender los costos diferidos hay que tomar en cuenta las unidades de

medida de energia siguientes:

Vatio = Unidad de medida de energia
Kilovatio = Mil Vatios
Megavatio = Mil Kilovatios

Gigavatio Mil Megavatios
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Los costos diferidos funcionan de la siguiente forma:

Mensualmente se consideran todos los costos reales incurridos de energia
como lo son generacion, transporte, depreciaciones, planillas, etc. a este valor
se le restan los costos efectivamente facturados, dando como resultado un

valor de ajuste.

El costo efectivamente facturado esta compuesto por la tarifa autorizada que se
actualiza anualmente, mas o menos el ajuste correspondiente al trimestre

anterior.

Los valores de ajuste se suman trimestralmente y el resultado se divide dentro
del valor estimado de Gigavatios de energia a vender en el siguiente trimestre,
esta operacion da como resultado un valor que representa lo que se debe
sumar o restar dependiendo del resultado por cada kilovatio vendido al

consumidor final.

Luego de la investigacidon efectuada, se concluye que el no haber tomado en
cuenta la recuperacion de los costos de forma diferida, al momento de la
elaboracion del flujo de caja, es la principal causa de la inadecuada
administracion de efectivo de la unidad de analisis en el ano 2004. Lo anterior
dado a que no se puede realizar una correcta proyeccion de los ingresos sin
tomar en cuenta estas variables, por lo tanto cualquier proyeccion que se
realice de otra forma no sera razonable y variara considerablemente con lo que

en realidad se realice.
4.2 Plan inadecuado de egresos por compras de energia

Un plan inadecuado de egresos de energia, puede provocar entre otras

situaciones, las siguientes:

¢ No contar con informacién razonable para poder proyectar los montos a

desembolsar de dinero por este rubro, esto puede provocar
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incumplimiento en el pago de obligaciones derivadas de esta
transaccion, por falta de prevision de los recursos financieros

necesarios.

e |La energia podria llegar a obtenerse a un costo mas alto del que se
pudiera obtener si se hubiera previsto una sobre demanda del producto,
informacion que serviria para poder manejar contratos anticipados con
los proveedores y por lo tanto obtener un precio mas competitivo del
producto en el mercado. El obtener un costo mas alto por falta de un
plan inadecuado de compras provoca desventaja competitiva en precio

con el mercado de ofertas de la energia eléctrica.

La Gerencia de Planificacion es la responsable de la proyeccion de las ventas,
la proyeccién se hace con base en los estudios de mercado que reflejan el
crecimiento que se va a obtener en un periodo, tanto a nivel de expansion de
clientes en un mismo territorio, como aumento de clientes por expansion
territorial. Esta informacién sirve como base para proyectar las compras de

energia.

La actividad de proyeccion de compras de energia la realiza la Gerencia de
Gestidn de Ingresos, quien hace los calculos de acuerdo con los contratos de
proveeduria de energia que existen con los generadores, y este resultado es el
que se toma como base para la proyecciéon anual de compras de energia
incluida en del flujo de efectivo. Dado que el plan se hace de una manera
técnica y especializada esto permite anticipar oportunamente cualquier sobre
demanda del producto, lo que permite negociar las mejores condiciones en

cuanto a precio del producto con los proveedores de energia eléctrica.

El Plan inadecuado de egresos por compras de energia fue incluido en la
Hipotesis del presente trabajo, sin embargo dado lo descrito en los parrafos

anteriores y segun lo observado durante el proceso de investigacién, la misma
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queda desechada como causa que haya provocado la inadecuada

administracion de efectivo en el periodo descrito anteriormente.

4.3 Deficiencias en el Sistema de Recaudacion

Las deficiencias en el sistema de recaudaciéon, impide que se cuente con los
ingresos proyectados: el no contar con una logistica adecuada de recaudacion,
puede provocar que no se perciban las cantidades proyectadas por concepto

de ventas de energia.

El sistema de recaudacion evaluado, es uno de los mas completos que existen
actualmente en el mercado, y es el mas utilizado por empresas que por la
naturaleza de sus actividades cuentan con un alto volumen de clientes, por
ejemplo: distribuidoras de energia, empresas de servicio de telefonia,

empresas de distribucion de agua, etc.

El sistema consiste en la utilizacion de bancos, como entes recaudadores, a
cambio de una comision de servicio, esto da a este tipo de empresas multiples
ventajas como lo son: la presencia en todo el territorio del pais, lo que da
facilidad a los clientes de realizar sus pagos; reduccién de costos: pues ya no
se hace necesario el consumo de recursos para crear una logistica de cobros;
seguridad, pues el efectivo recaudado es custodiado por las entidades
bancarias y depositadas directamente a las cuentas bancarias de las

empresas.

Dado que este sistema de recaudacién hace necesaria la apertura de varias
cuentas en los diferentes bancos que le presten este servicio, una opcion para
mantener el control y seguridad del efectivo administrado es hacer un vaciado
periddico de los bancos recaudadores hacia los bancos operativos, es decir,

bancos con que se manejen todos los desembolsos.
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Se debe evaluar que los bancos centralizadores de la disponibilidad del
efectivo, con los cuales se van a manejar los desembolsos y la mayoria de las
operaciones financieras, deben ser los mejores calificados segun reportes
mensuales oficiales de la Junta Monetaria. La Junta Monetaria de Guatemala
emite mensualmente un listado oficial de bancos, con informacién de la
situacion financiera de los mismos. Esto puede servir de base para un mejor
analisis de qué bancos podrian ser los mas recomendados para ser los

centralizadores de la disponibilidad operativa del efectivo.

4.3.1 Conciliacion de Operaciones Bancarias

Para administrar el efectivo es necesario tener el control del mismo, y una
técnica existente para este tipo de control, son las conciliaciones bancarias. Por
lo regular las conciliaciones bancarias las efecttan las empresas
mensualmente. Sin embargo en el caso de las empresas con un alto volumen
de clientes y por ende un alto nivel de recaudacién, es recomendable manejar
una conciliacion elaborada con una periodicidad menor a un mes,
dependiendo de las magnitudes de las operaciones, podria considerarse una
operacion de conciliacion bancaria diaria, esto con el fin de elaborar un cruce
de operaciones entre lo rebajado de las cuentas por cobrar y lo recibido en los
bancos recaudadores, con el fin de evitar que exista alguna rebaja a clientes,
sin haber recibido el respectivo pago, ya sea porque el cliente no lo efectud y

se dio un error de sistema o porque el banco no lo haya acreditado.

Si las conciliaciones bancarias se hacen cada mes, se estaria detectando
cualquier diferencia en un periodo no oportuno, lo que provocaria entre otras
cosas que no se cumpla con los ingresos recaudados segun las proyecciones

efectuadas, por diversas razones como se mencionaron anteriormente.
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La presente investigacién dio como resultado que el sistema de recaudacion
utilizado es eficiente y que se adecua a las necesidades, de este tipo de
empresas, por lo que queda desechado como una posible causa que haya

provocado una inadecuada administracion del efectivo.
4.4 Deficiencias en las Politicas de Crédito

Los periodo de crédito son similares a los del mercado, treinta dias para todos
sus clientes. El porcentaje de recuperacién de las cuentas por cobrar en el
plazo de crédito indicado es alrededor de un noventa y nueve por ciento. Esto
pues es un servicio de vital importancia, y por la falta de pago luego de cierta
cantidad de facturas se suspende dicho servicio, por tal razén su cartera de
cuentas por cobrar es no morosa. Esto permite al area de Tesoreria, realizar la
planificacién del ingreso por ventas, con la certeza de que se van a recibir los

cobros oportunamente.

Lo anterior desecha que existan deficiencias en las politicas de crédito, por lo
tanto no es una causa que haya provocado una inadecuada administracion del

efectivo.
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CAPITULO V
EL CPA COMO ASESOR EN LA ADMINISTRACION DEL EFECTIVO DE UNA
EMPRESA PRIVADA DE DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA A
TRAVES DEL FLUJO DE CAJA (CASH FLOW)

En éste capitulo se desarrolla el caso practico de la presente investigacion.

El objetivo es la elaboraciéon de un cuadro financiero de flujo de caja proyectado
para el afio 2005 para una empresa privada de distribucion de energia eléctrica,
por lo que se contrata a un Contador Publico y Auditor como experto en el
ambito financiero, para que lo elaboré tomando en cuenta todos los elementos
necesarios y sus variables, asi como recomiende la administracion de los
resultados que se obtengan de las proyecciones ya sean excedentes o déficit de
caja.

Para tal efecto, se toma como unidad de analisis EEGSA, sin embargo, se hace
la aclaracién que toda la informaciéon presentada a continuacion, es Unicamente
para ejemplo practico y no reflejan en ningun sentido la situacién financiera de
tal entidad.

ANTECEDENTES

Empresa: Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
Fundacion: 5 de octubre de 1939.

Ubicacion: Ciudad de Guatemala, Guatemala.

Esta empresa se dedica a la distribucidn de energia eléctrica en el area central
de la Republica de Guatemala, con los datos descritos a continuacion se solicita
el flujo de caja proyectado para el afio 2005. El afio 2004 servira como base
para la proyeccion requerida, por lo que se tomaran los datos corregidos de

dicho periodo, tomando en cuenta la variable de recuperacién diferida de costos.
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5.1 Proyeccion de Ingresos

5.1.1 Proyeccion de Ventas

Las ventas en gigavatios en el 2005 se proyecta que creceran mensualmente
1% en relacién con el mes anterior, en el mes de enero de 2005 se proyecta que
las ventas disminuiran en relacién con diciembre de 2004, dado que en el ultimo
mes de cada ano, se observa un alza en el consumo de energia por las fiestas

de fin de ano.

Para tal efecto, se proporciona la informacion de las ventas reales en gigavatios

para el afo 2004 y las ventas en gigavatios proyectadas para el afio 2005

Cuadro de Ventas Reales
Valores en gigavatios

Ano 2004
Mes Cantidad gigavatios vendidos
Enero 6,500
Febrero 6,650
Marzo 6,600
Abril 7,200
Mayo 7,300
Junio 7,400
Julio 7,300
Agosto 7,500
Septiembre 7,700
Octubre 7,900
Noviembre 8,000
Diciembre 8,100

Total 88,150
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Valores en gigavatios

Cuadro de Ventas proyectadas

Afo 2005
Mes Cantidad gigavatios
Enero 8,000
Febrero 8,080
Marzo 8,161
Abril 8,242
Mayo 8,325
Junio 8,408
Julio 8,492
Agosto 8,577
Septiembre 8,663
Octubre 8,749
Noviembre 8,837
Diciembre 8,925
Total 101,460

5.1.1.1 Costos de Ventas Reales Vrs. Costos facturados

Para efecto de la proyeccién de ingresos por ventas para el afio 2005, se debe

partir tal y como se ha explicado en capitulos anteriores, del costo de ventas

real, y el costo de ventas facturado. Debiéndose entender por Costo de Ventas

real, la suma de todos los costos (energia, transporte, gastos de ventas, gastos

de administracién, etc.) en que la empresa incurrié durante determinado mes

para poder distribuir la energia vendida.

El costo de ventas facturado, estd compuesto por el valor de la tarifa autorizada

anualmente +/- el ajuste trimestral tarifario correspondiente. (Ver la formula de

calculo en el Capitulo IV, numeral 4.1.1)
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5.1.1.2 Comportamiento Costos Reales y Costos facturados aifio 2004

Cuadro 1
Costo de Ventas reales por gigavatio
Aro 2004
Cantidad
Gigavatios
Mes vendidos Costo Gigavatio Total Q Clunitario por kw
Enero 6,500 178.00 1,157,000 0.0001780
Febrero 6,650 178.00 1,183,700 0.0001780
Marzo 6,600 178.00 1,174,800 0.0001780
Abril 7,200 180.00 1,296,000 0.0001800
Mayo 7,300 180.00 1,314,000 0.0001800
Junio 7,400 180.00 1,332,000 0.0001800
Julio 7,300 180.00 1,314,000 0.0001800
Agosto 7,500 180.00 1,350,000 0.0001800
Septiembre 7,700 180.00 1,386,000 0.0001800
Octubre 7,900 180.00 1,422,000 0.0001800
Noviembre 8,000 180.00 1,440,000 0.0001800
Diciembre 8,100 180.00 1,458,000 0.0001800
Total 88,150 15,827,500

En este cuadro se pueden observar

los costos efectivamente incurridos

correspondientes a las ventas de cada mes en el afio 2004, asi como el costo de

ventas por Kw. determinado.

Cuadro 2
Costo facturado segun tarifa autorizada
Ano 2004
Cantidad Costo Tarifa Real
Gigavatios | Gigavatio Tarifa base Ajuste a la Cobrada x
Mes vendidos Facturado Total Q actual Tarifa por kw kw
Enero 6,500 161.43 1,049,316 0.00017 -0.0000086| 0.0001614
Febrero 6,650 161.43 1,073,531 0.00017 -0.0000086| 0.0001614
Marzo 6,600 161.43 1,065,459 0.00017 -0.0000086| 0.0001614
Abril 7,200 184.96 1,331,718 0.00017 0.0000150 | 0.0001850
Mayo 7,300 184.96 1,350,214 0.00017 0.0000150 | 0.0001850
Junio 7,400 184.96 1,368,711 0.00017 0.0000150 | 0.0001850
Julio 7,300 165.17 1,205,743 0.00017 -0.0000048 | 0.0001652
Agosto 7,500 165.17 1,238,778 0.00017 -0.0000048 | 0.0001652
Septiembre 7,700 165.17 1,271,812 0.00017 -0.0000048 | 0.0001652
Octubre 7,900 183.89 1,452,750 0.00017 0.0000139| 0.0001839
Noviembre 8,000 183.89 1,471,139 0.00017 0.0000139| 0.0001839
Diciembre 8,100 183.89 1,489,528 0.00017 0.0000139| 0.0001839
Total 15,368,699
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En el Cuadro No. 2 se muestra que los costos facturados para determinar el
precio de venta estan compuestos por la ultima tarifa base autorizada que para
efectos practicos se dice que en el afio 2004 fue por Q. 0.0001700 por Kw. mas
o0 menos los ajustes trimestrales a la tarifa determinados en los cuadros

descritos en la seccion 5.1.1.3 de este capitulo.

Cuadro 3
Proyeccién de Ventas
Afio 2004
Mes Cantidad gigavatios

Enero 6,525
Febrero 6,625
Marzo 6,590
Abril 7,190
Mayo 7,290
Junio 7,390
Julio 7,305
Agosto 7,495
Septiembre 7,695
Octubre 7,895
Noviembre 8,025
Diciembre 8,098

En el cuadro 3 se puede observar la proyeccion de ventas en gigavatios que
habia para el afio 2004. Dicha tabla sirvi6 de base para el ajuste tarifario
trimestral, puesto que la diferencia entre los costos reales del trimestre versus
los costos facturados, se dividen dentro de los gigavatios proyectados a vender

en el siguiente trimestre.

5.1.1.3 Determinacion Valores de Ajuste para el aiio 2004
A continuacion se describen las operaciones para los calculos de los ajustes

trimestrales para el afio 2004.
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Cuadro 1
Ajuste Tarifario
Ao 2003
Cuarto Trimestre
Costos Reales Trimestre 3,515,450
Costos Facturados Trimestre 3,645,280
Diferencia -129,830
Proyeccion gigavatios a vender Primer Trimestre 2004 15,155
Ajuste para el primer trimestre -0.0000086
Cuadro 2
Ajuste Tarifario
Afo 2004
Primer Trimestre
Costos Reales Trimestre 3,515,500
Costos Facturados Trimestre 3,188,306
Diferencia 327,194
Proyeccién gigavatios a vender segundo trimestre 21,870
Ajuste para el segundo trimestre 0.0000150
Cuadro 3
Ajuste Tarifario
ARo 2004
Segundo Trimestre
Costos Reales Trimestre 3,942,000
Costos Facturados Trimestre 4,050,643
Diferencia -108,643
Proyeccién gigavatios a vender tercer trimestre 22,495
Ajuste para el tercer trimestre -0.0000048
Cuadro 4
Ajuste Tarifario
Afio 2004
Tercer Trimestre
Costos Reales Trimestre 4,050,000
Costos Facturados Trimestre 3,716,333
Diferencia 333,667
Proyeccion gigavatios a vender tercer trimestre 24,018
Ajuste para el cuarto trimestre 0.0000139
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5.1.1.4 Costo de Ventas Reales proyectados aino 2005

Segun el plan de ventas realizado, se proyecta el Costo de Ventas Reales

proyectados para el afio 2005.

Cuadro 1

Ano 2005

Costo de Ventas proyectados (gigavatios)

Cantidad Gigavatios

Costo Gigavatio

Mes vendidos Facturado Total Q

Enero 8,000 173.84 1,390,687
Febrero 8,080 173.84 1,404,594
Marzo 8,161 173.84 1,418,640
Abril 8,242 186.46 1,536,872
Mayo 8,325 186.46 1,552,241
Junio 8,408 186.46 1,567,764
Julio 8,492 167.65 1,423,720
Agosto 8,577 167.65 1,437,957
Septiembre 8,663 167.65 1,452,337
Octubre 8,749 188.04 1,645,212
Noviembre 8,837 188.04 1,661,664
Diciembre 8,925 188.04 1,678,281
Total 101,460 18,169,968

Con la anterior

informacion se procede a planificar de acuerdo con la tarifa

establecida para el ano 2005, Q.00018 por Kw. mas o menos el ajuste

proyectado trimestral, el ingreso por las ventas tomando en cuenta el crédito de

treinta dias.
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Cuadro 2

Integracioén costo facturado segun tarifa establecida +/- Ajuste proyectado

Aro 2005

Ajuste a la Tarifa por

Tarifa Real

Costo proyectado
a facturar por

Mes Tarifa base kw Cobrada x kw gigavatio

Enero 0.0001800 -0.0000062 0.0001738 173.84
Febrero 0.0001800 -0.0000062 0.0001738 173.84
Marzo 0.0001800 -0.0000062 0.0001738 173.84
Abril 0.0001800 0.0000065 0.0001865 186.46
Mayo 0.0001800 0.0000065 0.0001865 186.46
Junio 0.0001800 0.0000065 0.0001865 186.46
Julio 0.0001800 -0.0000123 0.0001677 167.65
Agosto 0.0001800 -0.0000123 0.0001677 167.65
Septiembre 0.0001800 -0.0000123 0.0001677 167.65
Octubre 0.0001800 0.0000080 0.0001880 188.04
Noviembre 0.0001800 0.0000080 0.0001880 188.04
Diciembre 0.0001800 0.0000080 0.0001880 188.04

En el Cuadro No. 2 se muestra la integracion de los costos proyectados a

facturar, para determinar el precio de venta. Los mismos estan compuestos por

la tarifa autorizada para el afio 2005 que para efectos practicos se dice que fue

de Q. 0.0001800 por Kw. mas o menos los ajustes trimestrales a la tarifa

determinados en los cuadros descritos en la seccidn 5.1.1.5 de este capitulo.
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5.1.1.5 Determinacion ajustes tarifarios proyectados aino 2005

Cuadro 1
Ajuste tarifario
ARo 2004
Cuarto trimestre
Costos Reales Trimestre 4,320,000
Costos Facturados Trimestre 4,413,417
Diferencia -93,417
Proyeccién gigavatios a vender Primer Trimestre 2005 15,155
Ajuste para el Primer trimestre -0.0000062
Cuadro 2
Ajuste tarifario
Afio 2005
Primer trimestre
Costos Reales Trimestre 4,355,183
Costos Facturados Trimestre 4,213,921
Diferencia 141,262
Proyeccién gigavatios a vender segundo trimestre 21,870
Ajuste para el segundo trimestre 0.0000065
Cuadro 3
Ajuste tarifario
ARo 2005
Segundo trimestre
Costos Reales Trimestre 4,379,089
Costos Facturados Trimestre 4,656,877
Diferencia -277,789
Proyeccién gigavatios a vender tercer trimestre 22,495
Ajuste para el tercer trimestre -0.0000123
Cuadro 4
Ajuste tarifario
Afo 2005
Tercer trimestre
Costos Reales Trimestre 4,507,007
Costos Facturados Trimestre 4,314,014
Diferencia 192,993
Proyeccién gigavatios a vender cuarto trimestre 24,018
Ajuste para el cuarto trimestre 0.0000080
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Los cuadros descritos anteriormente, muestran la forma de proyectar el ajuste

tarifario para el afio 2005, todos estos ajustes varian conforme se ejecuta el

flujo de caja, pues para la formula del ajuste tarifario se utilizan tanto las ventas

reales, como las ventas proyectadas, que para el inicio del ejercicio son las

mismas, pero conforme transcurra el periodo proyectado van a ser cantidades

diferentes.

5.1.1.6 Proyeccién de Ingresos por Ventas afio 2005
Cuadro 1

Proyeccion ventas

Valores en quetzales

Ano 2005

Cantidad Costo VAD 15 %(Valor| IVA12% T. Municipal

Gigavatios | Gigavatio agregado de s/(costo + |10% s/(costo +|  Total
Mes vendidos Facturado Total Q distribucion) VAD) VAD) Facturado
Enero 8,000 173.84] 1,390,687 208,603 191,915 159,929| 1,951,134
Febrero 8,080 173.84] 1,404,594 210,689 193,834 161,528| 1,970,645
Marzo 8,161 173.84| 1,418,640 212,796 195,772 163,144| 1,990,352
Abril 8,242 186.46] 1,536,872 230,531 212,088 176,740| 2,156,232
Mayo 8,325 186.46| 1,552,241 232,836 214,209 178,508| 2,177,794
Junio 8,408 186.46| 1,567,764 235,165 216,351 180,293| 2,199,572
Julio 8,492 167.65| 1,423,720 213,558 196,473 163,728| 1,997,479
| Agosto 8,577 167.65| 1,437,957 215,694 198,438 165,365| 2,017,454
Septiembre 8,663 167.65| 1,452,337 217,851 200,422 167,019| 2,037,629
Octubre 8,749 188.04| 1,645,212 246,782 227,039 189,199| 2,308,232
Noviembre 8,837 188.04] 1,661,664 249,250 229,310 191,091| 2,331,315
Diciembre 8,925 188.04| 1,678,281 251,742 231,603 193,002| 2,354,628
Total 18,169,968 2,725,495 2,507,456 2,089,546 25,492,466
Cuando se cuenta con la proyeccion de las ventas para el ano 2005, la tarifa

proyectada a facturar para el mismo afo, se procede estimar el valor del VAD

(Valor Agregado de Distribucion), que para efectos del presente ejercicio es del

15%, asimismo, se estima el valor del IVA y tasa municipal, para saber cuanto

sera el total facturado por mes.
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Cuadro 2

Proyeccién cobro de Ventas de energia

Valores en quetzales

Ano 2005
Mes de recuperaciéon Total Recuperado
Enero 2005 1,917,687
Febrero 2005 1,791,860
Marzo 2005 1,809,500
Abril 2005 1,827,825
Mayo 2005 1,978,775
Junio 2005 1,998,831
Julio 2005 2,018,192
Agosto 2005 1,834,711
Septiembre 2005 1,852,646
Octubre 2005 1,871,704
Noviembre 2005 2,117,841
Diciembre 2005 2,139,479
Total 23,159,051

El cuadro anterior presenta cual es el total proyectado a cobrar por mes. Para

ver la integracidon de dichos montos ver anexo No. 1

5.1.2 Proyeccion de ingresos por tasa municipal

Existe un convenio por medio del cual las distribuidoras de energia, cobran a sus
clientes, por cuenta de las municipalidades donde prestan el servicio de
distribucion, una tasa municipal la cual es un porcentaje sobre su consumo de
energia, a cambio de una comisién pagadera al momento de la liquidacion
correspondiente. Aunque el porcentaje varia dependiendo de cada
municipalidad, el promedio ponderado de la tasa cobrada en el 2004 fue de un
10%, por lo que se toma este porcentaje para efectos de la proyeccion para el

ano 2005.
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Dado que la tasa recaudada debe liquidarse semanalmente, la diferencia entre

el ingreso y salida mensual por este rubro es relativamente minima, por lo que

para efectos de proyeccion se plantean con los mismos montos.

Cuadro 1

Proyeccidn ingresos por Tasa Municipal

Valores en quetzales

Ano 2005

Mes recuperado (ver anexo

No1) Tasa Recaudada Pagada a la Municipalidad
Enero 171,222 171,222
Febrero 159,987 159,987
Marzo 161,562 161,562
Abril 163,199 163,199
Mayo 176,676 176,676
Junio 178,467 178,467
Julio 180,196 180,196
Agosto 163,813 163,813
Septiembre 165,415 165,415
Octubre 167,116 167,116
Noviembre 189,093 189,093
Diciembre 191,025 191,025

El valor presentado equivale al 10% sobre el total recuperado por ventas / 1.12,

se hace de esta forma pues al realizar un cobro por venta de energia va implicita

una parte de la venta de energia y una parte del IVA correspondiente, el

porcentaje de tasa municipal se aplica solo sobre la base correspondiente a

cobro por venta de energia.
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Cuadro 2

Proyeccién ingresos por Comision tasa Municipal
Valores en quetzales

AnRo 2005
Tasa

Mes Recaudada 1.0% Comisién IVA S/Comisién Comisién Facturada

Enero 171,222 1,712 205 1,918
Febrero 159,987 1,600 192 1,792
Marzo 161,562 1,616 194 1,809
Abril 163,199 1,632 196 1,828
Mayo 176,676 1,767 212 1,979
Junio 178,467 1,785 214 1,999
Julio 180,196 1,802 216 2,018
Agosto 163,813 1,638 197 1,835
Septiembre 165,415 1,654 198 1,853
Octubre 167,116 1,671 201 1,872
Noviembre 189,093 1,891 227 2,118
Diciembre 191,025 1,910 229 2,139

5.1.3 Proyeccion de ingresos por Peajes

De acuerdo con el comportamiento del aino 2004, en el afio 2005 se proyecta

que los ingresos por peajes se mantendran de la misma forma, ya que no hubo

modificacion en el costo del mismo.

Cuadro 1

Proyeccidén ingresos por peajes
Valores en quetzales

Ano 2005
Monto
Mes Monto IVA Facturado Efecto en Caja
Diciembre 14,400 1,728 16,128 | Enero
Enero 14,544 1,745 16,289 | Febrero
Febrero 14,608 1,753 16,361 | Marzo
Marzo 14,424 1,731 16,155 | Abril
Abril 14,568 1,748 16,317 | Mayo
Mayo 14,798 1,776 16,574 | Junio
Junio 15,031 1,804 16,835 | Julio
Julio 15,181 1,822 17,003 [ Agosto
Agosto 14,727 1,767 16,494 | Septiembre
Septiembre 14,874 1,785 16,659 | Octubre
Octubre 15,023 1,803 16,826 | Noviembre
Noviembre 15,173 1,821 16,994 | Diciembre
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5.1.4 Proyeccion de ingresos por Reconexiones

El porcentaje de clientes que incurren en esta penalizacion es relativamente
minimo, comparado con el universo de clientes existentes. Para efectos de
explicacion se plantea que el total de clientes al finalizar el afo 2004 era de
40,000 de los cuales el 0.3% incurren en esta penalizacion mensualmente. El
crecimiento en cantidad de clientes se proyecta a un 0.5% geométrico mensual y

el costo de reconexién es de Q.152.44 IVA incluido y debe ser pagado al

contado.
Cuadro 1
Proyeccion ingresos por reconexion
Valores en quetzales
Ao 2005
% Clientes con Corte y
suspension de | Reconexion Monto Efecto en
Mes Total Clientes | servicio 0.3% Q.152.44 IVA Facturado | caja
Enero 42,000 126 19,207 2,305 21,512 | Enero
Febrero 44,100 132 20,168 2,420 22,588 | Febrero
Marzo 46,305 139 21,176 2,541 23,717 | Marzo
Abril 48,620 146 22,235 2,668 24,903 | Abril
Mayo 51,051 153 23,347 2,802 26,148 | Mayo
Junio 53,604 161 24,514 2,942 27,456 | Junio
Julio 56,284 169 25,740 3,089 28,829 | Julio
Agosto 59,098 177 27,027 3,243 30,270 | Agosto
Septiembre 62,053 186 28,378 3,405 31,784 | Septiembre
Octubre 65,156 195 29,797 3,576 33,373 | Octubre
Noviembre 68,414 205 31,287 3,754 35,041 | Noviembre
Diciembre 71,834 216 32,851 3,942 36,793 | Diciembre
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5.1.5 Proyeccion de ingresos por Mora

El porcentaje proyectado a cobrar de mora es del 1.0% mensual, sobre saldos
mayores a 30 dias. (Ver integracion en Anexo No. 1). El efecto de la
recuperacion de la mora se explica en Anexo No.3

Cuadro 1
Proyeccién ingresos por Mora
Valores en quetzales

Ano 2005
1.0%
mensual
sobre saldo Mora Total Mora
Saldo Moroso moroso IVA Facturada Cobrada Efecto en Caja

9,593 96 12 107 105 | Enero
8,956 90 11 100 107 | Febrero
9,046 90 11 101 105 | Marzo
9,136 91 11 102 101 | Abril
9,897 99 12 111 102 | Mayo
9,996 100 12 112 106 | Junio
10,096 101 12 113 111 | Julio
9,169 92 11 103 112 | Agosto
9,260 93 11 104 109 | Septiembre
9,353 94 11 105 103 | Octubre
10,595 106 13 119 104 | Noviembre
10,701 107 13 120 103 | Diciembre

5.2 Proyeccion de Egresos

5.2.1Proyeccion Compras de Energia

De acuerdo con el plan existente de ventas para el afio 2005, el Departamento
de Gestion de Ingresos, proyecta que los desembolsos por concepto de energia
ascenderan a las cantidades descritas en el cuadro descrito en la pagina

siguiente.
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Cuadro 1
Proyeccion egresos por compra de energia
Ano 2005
Cantidad
Gigavatios Costo Costo
a comprar | Unitario total con
para por Costo IVA Efecto en
Mes distribuir | gigavatio total IVA Incluido caja
Diciembre 8,100 130 1,053,000 126,360] 1,179,360 | Enero
Enero 8,000 130 1,040,000 124,800] 1,164,800 | Febrero
Febrero 8,080 130 1,050,400 126,048]| 1,176,448 | Marzo
Marzo 8,161 130 1,060,904 | 127,308] 1,188,212 | Abril
Abril 8,242 130 1,071,513 | 128,582] 1,200,095 | Mayo
Mayo 8,325 130 1,082,228 | 129,867 | 1,212,096 | Junio
Junio 8,408 130 1,093,050 131,166] 1,224,217 | Julio
Julio 8,492 130 1,103,981 132,478 | 1,236,459 [ Agosto
Agosto 8,577 130 1,115,021 133,802 | 1,248,823 | Septiembre
Septiembre 8,663 130 1,126,171 135,141 1,261,311 [ Octubre
Octubre 8,749 130 1,137,433 | 136,492 | 1,273,925 | Noviembre
Noviembre 8,837 130 1,148,807 | 137,857 | 1,286,664 | Diciembre
5.2.2 Proyeccién pagos a terceros
5.2.2.1 Proyeccion Gastos de Operacion
Mes del
desembolso Total IVA Total Facturado Efecto en Caja
Diciembre 86,600 10,392.00 96,992.00 | Enero
Enero 87,100 10,452.00 97,552.00 | Febrero
Febrero 87,425 10,491.00 97,916.00 | Marzo
Marzo 87,830 10,539.60 98,369.60 | Abril
Abril 88,240 10,588.80 98,828.80 | Mayo
Mayo 88,745 10,649.40 99,394.40 | Junio
Junio 89,150 10,698.00 99,848.00 | Julio
Julio 88,955 10,674.60 99,629.60 | Agosto
Agosto 89,635 10,756.20 100,391.20 | Septiembre
Septiembre 89,970 10,796.40 100,766.40 | Octubre
Octubre 89,980 10,797.60 100,777.60 | Noviembre
Noviembre 90,050 10,806.00 100,856.00 | Diciembre
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En el rubro de Gastos de Operacion se incluye la planeacién de todos los gastos

en que se incurrira en el periodo 2005. (Ver detalle en Anexo No. 2), y su efecto

en caja, considerando la aplicacion de un crédito de 30 dias como promedio.

5.2.2.2 Otros gastos de Administracion

Mes del Honorarios Utiles de Efecto en
desembolso | Telefonia | Profesionales oficina Seguridad | Total Caja
Diciembre 1,500 12,000 3,000 15,000 31,500.00 | Enero
Enero 1,500 12,000 3,000 15,000 31,500.00 | Febrero
Febrero 1,550 12,000 3,000 15,000 31,550.00 | Marzo
Marzo 1,550 12,000 3,000 15,000 31,550.00 | Abril
Abril 1,600 12,000 3,000 15,000 31,600.00 | Mayo
Mayo 1,600 12,000 3,000 15,000 31,600.00 | Junio
Junio 1,600 12,000 3,000 15,000 31,600.00 | Julio
Julio 1,700 12,000 3,000 15,000 31,700.00 | Agosto
Agosto 1,700 12,000 3,000 15,000 31,700.00 | Septiembre
Septiembre 1,700 12,000 3,000 15,000 31,700.00 | Octubre
Octubre 1,700 12,000 3,000 15,000 31,700.00 | Noviembre
Noviembre 1,700 12,000 3,000 15,000 31,700.00 | Diciembre

En el rubro de otros gastos de administracion se incluye la planeacion de todos

los gastos administrativos en que se incurrira en el periodo 2005. (Ver detalle en

Anexo No. 2), y su efecto en caja, considerando la aplicacion de un crédito de 30

dias. En este caso, no se aplica crédito fiscal proyectado, pues como lo indica la

ley del IVA solo procede el crédito fiscal cuando los bienes o servicios sean de

tal naturaleza que sin su

incorporacion sea

imposible la producciéon o

comercializacion de los bienes o la prestacion del servicio.
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5.2.3 Proyeccion Pago de Impuestos
5.2.3.1 Proyeccioén Pago de IVA

Cuadro 1

Proyeccién para pago de IVA para el afio 2005

Aro 2005

Mes generado

Iva Por Pagar

Iva por Cobrar

Neto por Pagar

Efecto en Caja

Diciembre 209,692 151,152 58,540 | Enero
Enero 196,182 176,582 19,600 | Febrero
Febrero 198,210 151,228 46,981 | Marzo
Marzo 200,249 179,470 20,779 | Abril

Abril 216,712 154,155 62,557 | Mayo
Mayo 219,011 171,723 47,288 | Junio
Junio 221,323 210,721 10,602 | Julio

Julio 201,612 158,591 43,021 | Agosto
Agosto 203,656 160,152 43,504 | Septiembre
Septiembre 205,822 161,686 44,136 | Octubre
Octubre 232,629 216,768 15,862 | Noviembre
Noviembre 235,124 212,943 22,182 | Diciembre

El IVA por pagar proyectado, corresponde al 12% de lo estimado a facturar por
venta de energia, peajes, mora, reconexiones y comisiones por recaudacion
tasa municipal. EI IVA por cobrar proyectado, corresponde al 12% de la

facturacion estimada a recibir por concepto de compras de energia, peajes y

gastos operativos.

5.2.3.2 IETAAP

La empresa pagara en el afno 2005 de acuerdo al porcentaje establecido para
este periodo (1.25% trimestral) sobre sus activos netos dado que los mismos

son superiores a sus ingresos.

Se proyecta que el Impuesto quedara de la

siguiente manera. (se muestran los meses en que debe pagarse)
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Enero Q.70,000.00 (afo base 2003)
Abril Q.75,000.00 (afio base 2004)
Julio Q.75,000.00 (afio base 2004)
Octubre Q.75,000.00 (afo base 2004)

Este impuesto determinado lo acreditara a sus pagos de ISR.

5.2.3.3ISR

ISR ANUAL

ISR Anual 2004 Q.714,644.00
(-)Pagos trimestrales 2004 Q.450,000.00
(-) IETAAP pagado enero Q. 70,000.00
Efecto Neto en Caja Marzo 2005 Q.194,644.00
ISR TRIMESTRAL

La formula de determinacion calculo del impuesto trimestral proyectado para el

afo 2005, es el total del impuesto determinado en el afio 2004 dividido 4.

Enero-Marzo Q.178,661.00
(-) IETAAP Enero-Marzo Q. 75,000.00
Efecto en Caja Abril 2005 Q.103,661.00
Abril- Junio Q.178,661.00
(-) IETAAP Abril-Junio Q. 75,000.00
Efecto en Caja Julio 2005 Q.103,661.00
Julio-Septiembre Q.178,661.00
(-) IETAAP Julio Septiembre Q. 75,000.00

Efecto en Caja Octubre 2005 Q.103,661.00
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5.2.4 Proyeccion Pago de Nominas

La unidad de planillas proporciona el dato a proyectar correspondiente a

nominas para el afo 2005 (ver detalle en anexo No. 3).

No se proyectan incrementos salariales para el afio 2005.

Efecto en Cuotas Fondo de
Caja Sueldos | Bonificaciones | Patronales | Bono 14 | Aguinaldo retiro Total
Enero 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Febrero 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Marzo 60,000 10,000 7,200 4998 | 82,198
Abril 60,000 10,000 7,200 4998 | 82,198
Mayo 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Junio 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Julio 60,000 10,000 7,200 60,000 4,998 | 142,198
Agosto 60,000 10,000 7,200 4998 | 82,198
Septiembre | 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Octubre 60,000 10,000 7,200 4,998 | 82,198
Noviembre | 60,000 10,000 7,200 4998 | 82,198
Diciembre 60,000 10,000 7,200 60,000 4,998 | 142,198

La empresa cuenta con un fondo de retiro, al cual aporta mensualmente el

8.33% de los Sueldos. Si el empleado se retira voluntariamente por renuncia

laboral, tiene derecho al porcentaje descrito anteriormente por cada afo

laborado. Si el empleado es despedido no tiene derecho al fondo de retiro,

unicamente a su indemnizacion y demas prestaciones que le correspondan

legalmente, en tal caso el fondo aportado por la empresa durante este periodo lo

utilizara para cubrir el pago de la indemnizacién correspondiente.




5.2.5 Proyeccién Pago de Peajes

Cuadro 1
Proyeccidn egresos por peajes
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Valores en quetzales

Ano 2005
Mes Gigavatios Monto IVA Monto Facturado | Mes de Pago
Diciembre 8,000 120,000 14,400 134,400 | Enero
Enero 8,080 121,200 14,544 135,744 | Febrero
Febrero 8,161 122,412 14,689 137,101 | Marzo
Marzo 8,242 123,636 14,836 138,472 | Abril
Abril 8,325 124,872 14,985 139,857 | Mayo
Mayo 8,408 126,121 15,135 141,256 | Junio
Junio 8,492 127,382 15,286 142,668 | Julio
Julio 8,577 128,656 15,439 144,095 | Agosto
Agosto 8,663 129,943 15,593 145,536 | Septiembre
Septiembre 8,749 131,242 15,749 146,991 | Octubre
Octubre 8,837 132,555 15,907 148,461 | Noviembre
Noviembre 8,925 133,880 16,066 149,946 | Diciembre

5.2.6 Proyectos de Inversién

Se tienen contemplados iniciar tres construcciones de Subestaciones de Energia

Eléctrica, con el fin de buscar un mayor crecimiento en clientes para el afio

2006.

Proyecto A

Costo total Estimado (IVA incluido)

Fecha inicio del proyecto:

Fecha estimada finalizacién primera fase:

Fecha estimada finalizacion proyecto

Q.1,000,000.00
Enero 2007
Junio 2007
Octubre 2007
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Segun los convenios realizados con la empresa encargada del proyecto, se
pagara el 25% de anticipo al inicio del mismo, el 50% cuando finalice la segunda

fase, y el restante 25% en la fecha de entrega del proyecto.

Proyecto B

Costo total Estimado (IVA incluido) Q.500,000.00
Fecha inicio del proyecto: Marzo 2007
Fecha estimada finalizacion proyecto Octubre 2007

Segun los convenios realizados con la empresa encargada del proyecto, se
pagara el 50% de anticipo al inicio del mismo y el restante 50% en la fecha de

entrega del proyecto.

Proyecto C

Costo total Estimado (IVA incluido) Q.600,000.00
Fecha inicio del proyecto: Mayo 2007
Fecha estimada finalizacion proyecto Noviembre 2007

Segun los convenios realizados con la empresa encargada del proyecto, se
pagara el 50% de anticipo al inicio del mismo y el restante 50% en la fecha de

entrega del proyecto.

5.2.7 Amortizacion Deuda e Intereses

Actualmente se tiene un financiamiento con un Banco del exterior por
$.500,000.00 a una tasa fija del 10% anual de interés. Los intereses se pagan
anualmente en el mes de octubre. La Gerencia General tiene planes de cancelar

el financiamiento junto con el pago de intereses.
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5.2.8 Pago de Dividendos

La compania tiene la politica de pago de dividendos regulares, la cual se basa
en el pago de un dividendo fijo en cada periodo. Esta politica proporciona a los
accionistas informacidén generalmente positiva, indicando que la empresa se
desempena correctamente, con lo que se reduce al minimo toda incertidumbre.
El monto regular anual del pago de dividendos es de Q.700,000.00 y se pagan
en Diciembre, para el presente afio el Consejo de Administracion de la
Compaiiia tiene planes de hacer una excepcién a la politica existente por lo que

en su plan anual esta aumentar el monto a Q.1,000,000.00

5.3 Determinacion Excedente o Déficit de Caja

Con la informacion proporcionada anteriormente, se solicita elaborar el cuadro
de Flujo de Caja proyectado para el afio 2005, y el analisis correspondiente,
para determinar el excedente y/ o déficit de caja.

Informacién adicional:

e Para el afio 2005 segun informacion obtenida por entidades de
investigacion econdmica, se proyecta que el tipo de cambio puede sufrir
de una alta fluctuacién. Derivado de lo anterior el tipo de cambio
proyectado para las operaciones en dolares es de Q.8.00 por $USD 1.00

e De acuerdo al comportamiento de las operaciones de la compania el
saldo optimo de caja al inicio de cada mes es de Q.130,000.00, cualquier
saldo superior que indique el flujo de caja se considera excedente

temporal, y cualquier saldo menor un déficit temporal.
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El Contador Publico y Auditor, como asesor en la administracién de efectivo,

luego de la elaboracién del flujo de caja proyectado, el cual fue elaborado

tomando en cuenta todos sus elementos y variables, presenta como

resultado de su analisis lo siguiente:

1.

La proyeccién del flujo de caja indica que no es posible llevar a cabo el
plan del Consejo de administracién, con relacién a aumentar el pago
de dividendos que se ha hecho regularmente de Q.700 mil a Q.1

millon.

El monto que se puede pagar de dividendos es de Q.498 mil para asi
poder cancelar el préstamo existente en délares por $550 mil en el

mes de diciembre.

En los meses de enero a octubre se proyecta que se generaran
excedentes de caja temporal, se proyecta que llegaran a sumar Q.3.8

millones.

De acuerdo a informaciéon recibida de centros de investigacion
economica se proyecta que el tipo de cambio del quetzal con respecto
al dolar, podria no ser estable para el aino 2005. El hecho de que la
tasa de cambio fluctue libremente hace que las empresas que tienen
activos o pasivos denominados en otras monedas, (en este caso la
empresa tiene un pasivo en ddlares), estén expuestas a riesgo
cambiario, puesto que el valor en quetzales de sus saldos esta
afectado por las variaciones en el precio de las divisas. Este riesgo
surge de la suma de dos eventos: La tenencia de activos o pasivos en
una moneda distinta a la moneda de origen, en la que se tiene el resto

de su balance. Cubrir el riesgo cambiario consiste fundamentalmente
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en contrarrestar los efectos negativos que una fluctuacién de tasa de
cambio pueda generar. En este caso la empresa tiene un riesgo pues
tiene un pasivo en moneda extranjera, la manera de cubrirlo es
consiguiendo un activo en la misma moneda, de tal manera que
cuando la tasa de cambio suba, el crecimiento del valor del pasivo en
quetzales, sea compensado con el aumento del valor del activo.

De esta forma cualquier variacion en el tipo de cambio generaria dos

efectos contrarios que se neutralizarian entre si.

Por lo explicado anteriormente en este caso donde se proyecta una
alta fluctuacion en el tipo de cambio, se recomienda aperturar cuentas
de depdsito a plazo fijo en los tres principales bancos del sistema, de
acuerdo a su posicién patrimonial segun informes mensuales emitidos
por la Superintendencia de Bancos, con la siguiente proporcion: 70%
en doélares y 30% en quetzales, esto pues se busca obtener activos
que neutralicen el efecto cambiario del pasivo en dolares. En este
caso no se recomienda una relacion del 100% de depdsitos en
dolares, pues lo ideal es tener segregado nuestro efectivo en
diferentes modalidades (diferentes entidades bancarias, diferentes
monedas, diferentes plazos), con esto reducimos nuestro riesgo. Para
futuro se recomienda a la empresa si va a obtener otro financiamiento,

diversificarlo también de la manera descrita anteriormente.

En periodos no fluctuantes y donde tengamos cubiertos nuestros
pasivos en ddlares con activos en ddlares, se recomienda invertir los
excedentes de caja en plazos fijos en quetzales, pues por lo regular la
tasa de interés que pagan en quetzales es superior a la del ddlar, por
el riesgo de la estabilidad de la moneda, sin embargo si se toma esta

decision no es recomendable hacerlo a plazos mayores a un afio.
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7. Se recomienda aperturar los depésitos a plazo fijo de manera que una
parte tenga vencimiento en octubre 2005 ya que se proyecta
necesidad de efectivo en dicho mes por Q. 365 mil para pagar
intereses sobre el préstamo existente. El resto de plazos fijos se
recomienda aperturarlos con vencimiento diciembre 2005, pues se
proyecta necesitar los fondos en dicho mes para la cancelacién del

financiamiento.

8. El andlisis descrito queda sujeto al movimiento real del flujo de caja, el
cual se debe revisar periddicamente, comparando lo real con lo

proyectado.
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CONCLUSIONES

Como producto de la investigacion realizada en la elaboraciéon de este

trabajo, se llega a las conclusiones siguientes:

1. Se cumplié con el objetivo de dar a conocer las generalidades de
una empresa de distribucion de energia eléctrica y sus
regulaciones legales; en Guatemala, existen pocas empresas
privadas que se dedican a la distribucién de energia eléctrica, entre
las mas importantes esta la Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
que distribuye al area central del pais y la cual fue la unidad de
analisis para el presente trabajo, en dicho trabajo se pudo
confirmar que las empresas de distribucion de energia por ser en la
actualidad un mercado regulado en nuestro pais, cuenta, por lo

tanto, con entes reguladores y leyes especificas.

2. Se alcanzé el objetivo de dar a conocer el papel del CPA en la
administracion del flujo de caja; el papel que juega el Contador
Pdblico y Auditor en cualquier rama de la administracion es
esencial, especificamente cuando hablamos de Administracion

Financiera, su rol es aun mas importante.

3. Se plante6 como objetivo del presente trabajo describir los
elementos a considerar en la elaboracién y administracion del flujo
de caja lograndose alcanzar el mismo; el flujo de caja es una
herramienta financiera esencial para proyectar y controlar las
entradas y salidas de efectivo, por lo que al momento de realizar

una planificacién sobre esta base se debe contar con todos los
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elementos de juicio necesarios para poder determinar escenarios

para ciertos periodos.

De las hipotesis planteadas al inicio del presente trabajo de
investigacion, como causas que provocaron una inadecuada
administracién del efectivo en la unidad de analisis para el afo
2004, se logré comprobar unicamente la hipotesis que indicaba que
se debia a un plan inadecuado de ingresos por venta de energia;
En el caso especifico de EEGSA se cuenta con una regulacion
que no permite recuperar los costos de venta incurridos de forma
inmediata sino de forma diferida, esto es una variable vital que se
conoce al momento de la elaboracion del flujo de caja; el no tomar
en cuenta esta variable provoca realizar una inadecuada

planificacion del flujo de caja.

Al momento de elaborar el cuadro de flujo de caja, éste determina
con suficiente anticipacion si se proyecta un déficit de caja, con la
oportunidad de iniciar con suficiente antelacion las negociaciones
para un medio de financiamiento que permita cubrir dicho déficit.
Caso contrario, si se proyectan flujos de caja positivos, planificar

entre otras cosas, un pago de dividendos u otras obligaciones.
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RECOMENDACIONES

Como resultado del trabajo de investigacion realizado, es necesario

sugerir algunas recomendaciones que van a ser de utilidad para los

Contadores Publicos y Auditores, que tengan interés en profundizar sus

conocimientos en lo relativo al papel del Contador Publico y Auditor como

asesor en la administracién del efectivo, en empresas de Distribucion de

energia eléctrica.

1.

El Contador Publico y Auditor como asesor en la administracion del
efectivo, debe conocer que existen empresas de diversas naturalezas
y que se dedican a diferentes actividades. Aunque a la mayoria de las
empresas las rigen leyes generales como La Ley del Impuesto sobre
la Renta y la Ley del Impuesto al Valor agregado, hay otras que
adicionalmente son regidas por leyes especificas, como lo es La Ley
de Electricidad y su Reglamento, esto es explicado con mas detalle en

el Capitulo | del presente trabajo.

La relacion del CPA como asesor en la administracion de efectivo no
se debe reducir solo al registro contable y utilizaciéon de cuadros de
proyeccion financiera, sino a la aplicacion de técnicas administrativas
y de negocios, las cuales permiten obtener los mejores resultados
para la empresa en la cual el CPA trabaje ya sea como asesor externo

o en relacidon de dependencia.

El Contador Publico y Auditor en su calidad de asesor al momento de
elaborar el flujo de caja, debe tomar en cuenta todas las operaciones y

sus variables que afecten ya sea como una entrada o como una salida



129

de efectivo de la empresa. Adicional a esto, el flujo de caja no se trata
unicamente de elaborar una proyeccidon de operaciones sino es
importante la comparacién periddica de lo real contra lo proyectado
para poder asi determinar las variaciones y lo mas importante, la

razon de las mismas.

Es necesario que el Contador Publico y Auditor, conozca el mercado
financiero en el que se desenvuelve la empresa para la que trabaje,
para asi poder analizar las opciones existentes en su entorno, tanto de
rendimiento y seguridad de su efectivo, como de costo de tasas de
financiamiento para su déficit de efectivo. Otro aspecto importante es
que el CPA conozca de opciones financieras de resguardo que el
mercado ofrece para aseguramiento de los elementos variables de su
flujo de caja, como lo es el mercado de futuros, tal lo explicado en el

Capitulo Il del trabajo de tesis.

Cuando se elabore la proyeccion de las entradas y salidas de caja
durante determinado periodo, se deben tomar todos los elementos
que afecten dicha proyeccién, asi como se deben tomar en cuenta
todas las variables que pudieran afectar considerablemente la
proyeccion, y de esta manera poder plantear distintos escenarios. La
ventaja de los escenarios es que nos permite tener varias opciones
para que al momento que alguna de las variables consideradas se
ejecute, se cuente con un plan de contingencia. Para tal efecto ver lo

expuesto en el Capitulo V.
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