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RESUMEN

El presente informe presenta los resultados de la investigacion realizada sobre el
tema “Analisis de Administracion del Capital de Trabajo en Empresas
Distribuidoras de Productos Plasticos en la Ciudad de Guatemala”, en vista de que
éste sector afronta riesgos que amenazan su subsistencia derivado de la crisis

econdmica mundial y de aspectos inherentes a su administracion financiera.

En este sentido, la administracion del capital de trabajo es esencial para garantizar
la sobrevivencia en los mercados, cada vez mas competitivos. Las empresas
distribuidoras de productos plasticos en Guatemala, deben esforzarse por
presentar resultados financieros que sean atractivos para sus inversionistas

actuales y para inversionistas potenciales.

En vista de lo anterior, a través de la aplicacion del método cientifico de
investigacion, se analizaron las propuestas de politicas para administrar el capital
de trabajo, con base en el andlisis de razones o indicadores financieros, flujo de
efectivo y ciclo de conversion de efectivo. La investigacion se realizé a través del
andlisis de tres empresas del sector y analizando a detalle la propuesta de
politicas en una de las tres empresas (Mercado de Plasticos, S.A.), la cual reflejo

una situacion financiera menos favorable.

Las tres empresas analizadas reflejaron diferente situacion financiera, con niveles
de activos de Q9.5 Q 15.3 y 17.9 millones, respectivamente; sin embargo, fue la
empresa con menor nivel de activos (Q 9.5 millones) la que reflejo el mayor
volumen de ventas (Q36.6 millones). En el andlisis del margen de ganancia sobre
ventas, hubo también diferencias significativas en las tres empresas: 10.48%,

11.78% y 6.72%, respectivamente.

El andlisis del capital de trabajo reflejo los niveles siguientes: Q 1.1, Q 7.7 y Q 8.0,
millones respectivamente, en tanto que la liquidez corriente reflej6 resultados

disimiles (1.32, 2.84 y 2.05, respectivamente).



El analisis a detalle de la empresa Mercado de Plasticos, S. A. reflejé problemas
de nivel alto en los inventarios, de Q11.7 y Q 9.5 millones, respectivamente, en los
ultimos dos afios. El crecimiento en inventarios de los dltimos cinco afios del
186%, fue mas que proporcional al crecimiento de las ventas en el mismo periodo
(114%). En el Uultimo afio analizado, el rubro de clientes mostré6 un nivel de
morosidad del 19.6%, equivalente a Q 805.1 millones; en tanto que las cuentas
por pagar a proveedores alcanzaron un nivel alto de Q 7.7 millones, que equivale
al 42.6% del activo total.

El ciclo de conversion en el Ultimo afio se situd en 66 dias, derivado de un nivel de
dias promedio de inventarios de 123 y clientes de 43 dias, lo cual da un total de

166 dias, en tanto que los dias promedio de pago a proveedores fueron de 100.

Como resultado del trabajo realizado se comprobd que la propuesta de politicas
para la administracion del capital de trabajo en las empresas que se dedican a la
distribucion de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, a travées del
analisis de razones o indicadores financieros, flujo de efectivo y el ciclo de
conversion de efectivo, permitio el incremento en los resultados de operacién
antes de impuestos de 6.72% a 8.63% (Q. 659.3 miles), equivalentes a un
aumento del 28.3%. La ganancia ajustada en los resultados del afio 2011 de Q.
2.985,010.00 permitié un incremento en el margen de ganancia de 1.91 puntos
porcentuales. Por su parte, el flujo operativo de caja subié de 7.27% a 9.29%, en
el mismo afio, es decir que obtuvo un incremento de 2.02 puntos porcentuales,
mejorando la situacion de la administracion del capital de trabajo y los resultados

de operacion.



INTRODUCCION

En Guatemala, las empresas distribuidoras de productos plasticos han crecido
consistentemente a partir del afio 2000%. El inici6 de éste sector se dio en forma
comercial, a través de la distribucion de productos de uso doméstico, tales como

baldes, palanganas, cubetas, entre otros®.

Las empresas distribuidoras de productos plasticos en Guatemala afrontan riesgos
gue amenazan su subsistencia, por lo cual es importante la administracion
financiera eficiente de su capital de trabajo para promover su estabilidad,
crecimiento y garantizar rentabilidad para satisfacer las exigencias de los

inversionistas.

El problema detectado consiste en que, en general, las empresas que se dedican
a la distribucién de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, no tienen
definidas claramente las politicas para la administracion eficiente de su capital de
trabajo, y tampoco utilizan adecuadamente el andlisis a través de indicadores
financieros para determinar el costo de oportunidad de la inversion en inventarios
de mercaderias, clientes y proveedores; asi como la utilizaciéon de herramientas

para la medicion de la contribucidn para maximizar la riqueza de los propietarios.

Para el efecto, el objetivo general planteado en la presente investigacion, es el
siguiente: Desarrollar una propuesta para la administracion del capital de trabajo
en las empresas que se dedican a la distribuciéon de productos plasticos en la
ciudad de Guatemala, a través del analisis de razones o indicadores financieros,
flujo de efectivo y el ciclo de conversion de efectivo, que permita la formulacion de

politicas claras y eficientes, asi como la determinacion de la suficiencia del capital

® The Polyester Packaging Manufacturing Institute, Manual de repaso del proceso de transformacion de
resina plastica

4 Ajcip Monroy, Rodrigo. Leasing Financiero como Alternativa de Financiamiento. Tesis USAC, febrero
2006.



de trabajo, el costo de oportunidad de la inversion en inventarios y cuentas por
cobrar, proveedores, rentabilidad de operaciones y la medicion de la contribucién

a la maximizacién de la riqueza de los propietarios.

Los objetivos especificos relacionados con el trabajo de investigacion, son:
Realizar el andlisis financiero del capital de trabajo a tres empresas que se
dedican a la distribucién de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, a
través del andlisis del Estado de situacion financiera, Estado de resultados,
razones financieras de liquidez, endeudamiento, analisis de flujo de operaciones y
rentabilidad sobre el patrimonio; Analizar el capital de trabajo en la empresa con
resultados menos favorables, a través del analisis de ventas, inventarios,
inventario por ABC, clientes y cuentas por pagar, y comisiones a vendedores;
Analizar el capital de trabajo a través de indicadores financieros y el ciclo de
conversion de efectivo; Analizar los efectos financieros e implementacion de
politicas para la administracion del capital de trabajo y resultados financieros,
relacionadas con el crédito a clientes, inventarios, proveedores, ciclo de
conversion, flujo de efectivo, comisiones a vendedores y margen de ganancia
sobre ventas; Proponer politicas y estrategias financieras para la adecuada
administracion del capital de trabajo en las empresas distribuidoras de productos
plasticos; Establecer y analizar los efectos de las politicas y estrategias financieras
propuestas en la situacion, resultados, flujo de efectivo, capital de trabajo y ciclo

de conversion de efectivo en las empresas distribuidores de productos plésticos.

En relacion con el problema y los objetivos de investigacion planteados, se formulo
la siguiente hipotesis: El desarrollo e implementacion de una propuesta para la
administracion del capital de trabajo en las empresas que se dedican a la
distribucion de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, a través del
analisis de razones o indicadores financieros, flujo de efectivo y el ciclo de
conversion de efectivo, permite la formulacion de politicas claras y eficientes,

determinacion de la suficiencia de capital de trabajo, costo de oportunidad de la



inversion en inventarios y cuentas por cobrar, medicion de rentabilidad, y de la

contribucion a la maximizacién de la riqueza de los propietarios.

El presente trabajo de investigacion esta contenido en cuatro capitulos, los cuales

se describen a continuacion:

El capitulo Uno, contiene los antecedentes de la industria de plastico, en los
cuales se incluye una breve resefa histérica de esta actividad, los procesos de
transformacion, las principales aplicaciones o uso del producto plastico; ademas,
se expone la importancia econOmica de esta industria en Guatemala y el

crecimiento que han tenido sus exportaciones en los ultimos afos

El capitulo Dos, contiene el marco teérico que es la exposicidbn de conceptos y
bases tedricas que sustentan la propuesta de solucion al problema de

investigacion planteado.

En el capitulo Tres, se presenta la metodologia utilizada para el desarrollo de la
investigacion, es decir el método cientifico de investigacion y las técnicas de

investigacion documental y de campo, utilizadas.

El capitulo Cuatro desarrolla el analisis financiero del capital de trabajo en las
empresas distribuidoras de plasticos, a través del andlisis individual de tres
empresas del sector y la aplicacion de las herramientas de analisis, razones
financieras, flujo de efectivo y ciclo de conversion de efectivo para analizar las

politicas propuestas para la administracion del capital de trabajo.

Por dltimo, con base en el analisis realizado se presentan las conclusiones y

recomendaciones de la investigacion realizada.



1 ANTECEDENTES

Los antecedentes de la investigacién acerca de las empresas distribuidoras de
productos plasticos en Guatemala, abarcan el marco referencial tedrico y empirico

en orden légico de lo ocurrido en la practica social.

1.1 Generalidades de la Industria Plastica

La industria plastica en el ambito mundial es una de las industrias con un campo
extenso de aplicacion y que dia a dia avanza en las diferentes areas, por ejemplo,
los adelantos en los estudios realizados acerca de nuevas formas de materiales
sintéticos que se basan en resina plastica, asi como también los adelantos que se

estan dando en el campo del reciclado de este material.

Los plasticos pueden sustituir casi cualquier material tradicional en cuanto a su
funcién; sin embargo, hace treinta afios la situacion no era la misma, ahora se
tiene la capacidad de fabricar los materiales plasticos especificos para cada
aplicacion, inclusive muchos de los usos de los plasticos no pueden ser

reemplazados por ningun otro material.

A partir del afio 1970, se han producido nuevos materiales plasticos con
caracteristicas refinadas y tecnoldgicamente validas. Esto se debe al progreso

cientifico y al incremento de la colaboracion entre la industria y la ciencia.

La industria plastica es una de las industrias mas jévenes de Guatemala.
Comenz6 de un modo comercial, entrando al mercado de consumo con la
fabricacion de productos de uso doméstico y popular. Entre los principales
productos con que inicié esta industria se pueden mencionar: baldes, palanganas,

guacales, botes, entre otros®.

® Ajcip Monroy, Rodrigo. Leasing Financiero como Alternativa de Financiamiento. Tesis USAC, febrero 2006.



Fue hasta el afilo de 1975 cuando empez6 a tener un mayor auge con la
introduccién del plastico en el a&mbito industrial, pues dio inicio su utilizacion a

niveles mas altos y en cantidades muchos mayores.

Guatemala es uno de los paises, en relacion a los paises centroamericanos, con
mayor inversién en la industria del plastico, y ello se debe a que cuenta con una
diversidad de procesos que permiten la produccién de una variedad de productos

para el consumo local y del exterior.

1.2 Procesos para Transformacion del Plastico®
Entre los principales procesos se encuentran los siguientes:

1.2.1 Inyeccion
De este proceso se obtienen canastos, palanganas, cubetas, cajillas industriales,

bafos y botes.

1.2.2 Soplado
De este proceso se obtienen productos tales como botellas, pelotas, garrafones, y

tubos para pasta dental.

1.2.3 Extraccién
De los cuales se produce tubos, pajillas, bolsas plasticas, entre otros.

1.2.4 Rotomoldeo
De este proceso se obtienen tanques para agua, tanques para fosas sépticas,

toneles, entre otros productos.

® Ajcip Monroy, Rodrigo. Leasing Financiero como Alternativa de Financiamiento. Tesis USAC, febrero
2006.



Cabe indicar que en el aflo 1995 una de las grandes industrias guatemaltecas
implement6 y fabrico las siguientes lineas de productos; pilas, lava trastos y
dispensadores de garrafén para agua. Estos productos han tenido éxito en la

region centroamericana y el caribe.

1.2.5 Compresion
Este es un nuevo proceso que se utiliza para fabricar tapas para botellas

destinadas a la industria de bebidas.

1.3 Principales Aplicaciones de los Productos Plasticos

En Guatemala, la industria, comercializacién y uso del plastico ha tomado gran
importancia, encontramos en el mercado una diversidad de productos y

aplicaciones del mismo.

1.3.1 Plasticos para Aplicaciones Industriales y Alimenticias’

Dentro de los productos plasticos producidos con fines industriales y alimenticios
se tienen: platos, vasos, cubiertos desechables, pajillas, mangueras industriales,
bolsas plasticas, envases plasticos para el envasado de agua pura, jugo de
naranja y detergentes liquidos, cajas industriales, cajas de transporte, perchas
para ropa, garrafones. Este tipo de productos puede clasificarse de la manera

siguiente:

1.3.2 Plasticos para el Hogar
Cubetas, palanganas, bafios, guacales, sillas, mesas, bancos, cestas, baferas,
picheles, coladores, gaveteros, tinajas, escobas.

! Ajcip Monroy, Rodrigo. Leasing Financiero como Alternativa de Financiamiento. Tesis USAC, febrero
2006.



1.3.3 Pléasticos para la Diversion
Triciclos, camiones, patinetas, vehiculos, pistolas de agua, arcos, alcancias,
pelotas de diversas medidas.

1.3.4 Plasticos para la Agricultura
Bolsas plasticas para la siembra, pita plastica, tela de lluvia, plastico para
invernadero con proteccion ultravioleta para cobertura de invernaderos, macetas

plasticas, tanques para agua, mangueras, cajas agricolas.

1.3.5 Pléasticos para la Oficina
Clips, basureros, bandejas papeleras, archivadores, cajas para guardar disquetes,

entre otros.

1.3.6 Plasticos para la Construccion
Laminas plasticas, revestimiento plastico, lavamanos, plastico para proteccion de

alfombras, planchas acrilicas, domos, tubos de PVC de diversas medidas.

Las empresas que participan del sector industrial en la linea de plastico en

Guatemala derivado de la inversion y aplicacion de nuevas tecnologias son:

Inyectores de Plastico, S.A.
Megaplast, S.A.

Guateplast, S.A.

Lacoplas, S.A.

Industrias Pepe, S.A.
Plastico Industrial, C.A.,S.A.
Metaloplastica, S.A.
Polindustrias, S.A.

-~ 0o o o0 T p

= «Q

Soluciones Plasticas, S.A.

j. Corporacién de Plasticos, S.A.



k. Amanco, S.A.
. Proveedores de PVC.

m. Durman Esquivel

El desarrollo de la industria de plastico y las nuevas tecnologias han permitido el
surgimiento de nuevas empresas dedicadas al proceso del plastico en Guatemala,
siendo uno de los procesos con mayor auge la fabricacion de botellas como una

alternativa para la sustitucion del vidrio®.

La industria de plastico, estd apoyada por las empresas intermediarias que se
constituyen en el canal para llevar los productos de la empresa fabricante al

consumidor final, entre las de mayor participacion podemos mencionar.

a. Puntos Plasticos, (estos se ubican en los diferentes centros comerciales del
pais)

Distribuidora Panamericana, S.A.

Distribuidora Plastihogar

Distribuidora Reincomer

Cemaco, S.A.

- 0o 2 o T

Hiper Paiz
Casa de Ofertas

= «Q

Distribuidoras ubicadas en la terminal de la zona 4 de la capital

Diversos mercados y distribuidores en toda la republica

El papel que juegan estas empresas intermediarias es muy importante,
principalmente la coordinacion de la cadena de suministro entre el fabricante y el

consumidor final. Las empresas objeto de analisis son empresas intermediarias.

8 Orellana Ayala, Manuel Ernesto. Administracién de la Liquidez en Empresas que se Dedican a la

Industria de Plasticos en Guatemala. Tesis USAC, noviembre 2010.



1.4 Importancia Econdémica de la Industria de Plastico

De acuerdo con los registros de la Asociacion Gremial de Exportadores de
Productos no Tradicionales (Agexport), las empresas del sector suman 200, de
este total, el 20 por ciento estan catalogadas como grandes, 50 por ciento son
medianas y el 30 por ciento restantes son pequefias. Este sector industrial genera
alrededor de 10,000 empleos directos y 20,000 indirectos con aproximadamente

125 mil personas beneficiadas a través de la actividad econdmica relacionada.

Las exportaciones de Guatemala en plasticos, sus manufacturas han sido
bastante estables en alza, siendo los principales productos: tuberia PVC, botellas,
frascos, recipientes para el transporte o envasado, vajillas, demas articulos para el
servicio de mesa, asi también esta industria provee insumos a otras industrias
locales tales como agroindustria (equipo para sistemas de riego, bolsas para
proteccion de cultivo) la industria alimenticia y comercial (envases, cajas para
transporte, articulos para hogar), las industrias quimicas y farmacéuticas (material

de empaque, envases).

Grafica 1
Exportaciones Totales de Productos Plasticos en Guatemala
Periodo 2002 al 2010
Cifras expresados en miles de USD

Importaciones Vs. Exportaciones Principales Mercados de
D.el Sector Plé,stico Exportacion de Guatemala
(Millones de Délares) Productos y Manufacturas
1200 - de Plastico
$810

1000 - Otros

800 El Salvador

600 -

= |mportaciones

Costa Rica kA

400 Exportaciones $255M

200 A /\/

0 T T T T T T T T ) Nicaragua
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14%
Honduras

9%
EE.UU

Fuente: Banco de Guatemala; Plasticos y su manufactura (MINECO)



El cliente méas fuerte de plasticos guatemaltecos es Centroamérica con el 77% del

mercado. El segundo comprador es Estados Unidos con un 9% de participacion.

Se evidencia que a lo largo de los afios 2003 a 2011 las exportaciones de
productos plasticos han tenido un crecimiento consistente. Este resultado genera
un beneficio econdmico importante para el pais; generando empleos y reduccién

de gastos fijos para las empresas.



2. MARCO TEORICO

El marco tedrico expone los conceptos y bases tedricas que fundamentan la
propuesta de solucion al problema planteado en las empresas distribuidoras de

plasticos en Guatemala.

2.1 Informacion Financiera

Los estados financieros son cuadros sistematicos preparados con la finalidad de
presentar en forma racional y coherente los aspectos de la situacién financiera y
econOmica de una empresa. Las normas internacionales de contabilidad indican
que los componentes de los estados financieros son: balance general, estado de
resultados, un estado que muestre los cambios habidos en el patrimonio, estado

de flujos de efectivo, politicas contables utilizadas y demas notas explicativas.

En otras palabras los estados financieros son aquellos necesarios para presentar
una informaciéon completa de los eventos econdmicos de una entidad durante un

periodo determinado y a una fecha dada®.

2.2 Objetivos de los Estados Financieros

El objetivo fundamental de los estados financieros es que los mismos cubran las
necesidades comunes de la mayoria de los usuarios, porque casi todos los
usuarios toman sus decisiones economicas con base en dicha informacién. El
Comité de Normas Internacionales de Contabilidad, IASC, acronimo de
Internacional Accounting Standards Committee, es el ente encargado de
desarrollar el Unico conjunto de normas contables de caracter mundial que sean
de alta calidad, comprensible y de obligado cumplimiento en la elaboracion de los

estados financieros o cualquier informacion financiera, con el fin de apoyar a los

° Gémez Morataya, Edwin Yobany. indice de Desempefio Aplicados al Area Financiera de una Empresa
Industrial. Tesis USAC. Guatemala, afio 2008



participantes en los mercados de capitales de todo el mundo, y a otros usuarios, a

tomar decisiones econdémicas para la continuidad del negocio en marcha.

2.3 Clasificacion de los Estados Financieros Basicos
Los estados financieros que se utilizaran para analizar el capital de trabajo de las

tres empresas objeto de estudio son los 4 siguientes:

a. Estado de Situacién Financiera
Muestra la situaciéon financiera de la entidad a una fecha dada'®. Estado de la
situacién financiera de cualquier unidad econémica que muestra en un momento

determinado el activo, pasivo y capital neto de dicha unidad econémica.

Los elementos relacionados directamente con la medida de la situaciéon financiera

son los activos, los pasivos y el patrimonio neto. Se definen como sigue™*:

a. Un activo es un recurso controlado por la entidad como resultado de
sucesos pasados, del que la entidad espera obtener, en el futuro, beneficios

econdmicos.

b. Un pasivo es una obligacién presente de la empresa, surgida a raiz de
sucesos pasados, al vencimiento de la cual, y para cancelarla, la entidad

espera desprenderse de recursos que incorporan beneficios econdmicos.

c. Patrimonio neto es la parte residual de los activos de la empresa, una vez

deducidos todos sus pasivos.

1 Gomez Morataya, Edwin Yobany indice de Desempefio Aplicados al Area Financiera de una Empresa
Industrial. Tesis USAC. Guatemala, afio 2008

1 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). Normas Internacionales de Contabilidad.
Normas Internacionales de Informacién Financiera, afio 2010
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b. Estado de Resultado Integral
Es el cuadro que muestra los resultados econdmicos de una entidad por un

periodo de tiempo determinado, el cual puede ser de un afio 0 menos.

Es decir, se concibe como un cuadro numérico que presenta los ingresos y gastos
de una empresa mercantil durante determinado espacio de tiempo, y luego da un
resultado final que representa el importe de las utilidades o pérdidas netas del
periodo cubierto, generalmente el periodo econdmico de la empresa de que se
trate. Ademas, es un estado financiero dindmico, por referirse a un periodo de

tiempo determinado, generalmente un afo.

c. Estado de Cambios en el Patrimonio

La empresa debe presentar, como componente separado de sus estados
financieros, un estado que muestre la ganancia o pérdida del periodo, las
operaciones que afectan las cuentas de patrimonio, por ejemplo, distribucion de
utilidades retenidas, incrementos o decrementos en reservas de capital, aumento
o disminucién del capital social. Los cambios en el patrimonio neto de la empresa,
entre dos balances consecutivos, reflejan el incremento o decremento sufrido por

sSus activos netos.

d. Estado de Flujos de Efectivo

La informacion acerca de los flujos de efectivo es util porque suministra a los
usuarios de los estados financieros las bases para evaluar la capacidad que tiene
la entidad para generar efectivo y equivalentes al efectivo, asi como las
necesidades de liquidez que ésta tiene. Para tomar decisiones economicas, los
usuarios deben evaluar la capacidad que la entidad tiene de generar efectivo y
equivalentes al efectivo, asi como las fechas en que se producen y el grado de

certidumbre relativa de su aparicion.
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Un estado de flujos de efectivo, cuando se usa juntamente con el resto de los
estados financieros, suministra informacion que permite a los usuarios evaluar los
cambios en los activos netos de una entidad, su estructura financiera (incluyendo
su liquidez y solvencia) y su capacidad para afectar a los importes y las fechas de
los flujos de efectivo, a fin de adaptarse a la evolucion de las circunstancias y a las
oportunidades. La informacion acerca del flujo de efectivo es util para evaluar la
capacidad que la entidad tiene para generar efectivo y equivalentes al efectivo,
permitiéndoles desarrollar modelos para evaluar y comparar el valor presente de
los flujos netos de efectivo de diferentes entidades. También mejora la
comparabilidad de la informacion sobre el rendimiento de las operaciones de
diferentes entidades, puesto que elimina los efectos de utilizar distintos

tratamientos contables para las mismas transacciones y sucesos econémicos™?

2.4 Analisis Financiero
Es el estudio que se realiza tomando en cuenta los elementos financieros mas
importantes de la empresa, principalmente de los estados financieros para

conocer la rentabilidad y su estructura econémica.

Permite determinar la situacion financiera de un negocio en cuanto a la capacidad
que tiene la empresa de generar liquidez, solvencia y mejores rendimientos a los

accionistas.

El analisis de los estados financieros es el conjunto de técnicas que serviran de

ayuda y soporte en el proceso de toma de decisiones.

El concepto asi definido es sumamente amplio y engloba, por un lado, distintas

técnicas o tipos de analisis y, por otros diferentes tipos de decisiones.

2.5 Capital de Trabajo

12 Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). Normas Internacionales de Contabilidad.
Normas Internacionales de Informacién Financiera, afio 2010
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La administracion de capital de trabajo se refiere al manejo de todas las cuentas
corrientes de la empresa que incluyen todos los activos y pasivos corrientes, este

es un punto esencial para la direccion y el régimen financiero.

Existen varias estrategias para administrar los activos y pasivos corrientes a fin de
reducir la cantidad de financiamiento que se necesita para apoyar este ciclo, de

las cuales se citan algunas durante el desarrollo del presente capitulo.

Una consideracion importante para todas las empresas es la capacidad de
financiar la transicion del efectivo a inventarios, a cuentas por cobrar y
nuevamente a efectivo, o sea la rotacion de los activos corrientes. Por otro lado,
se encuentran los pasivos corrientes o las cuentas por pagar a corto plazo, que
también se le debe de prestar la importancia debida por el impacto que tienen en

el efectivo en un momento dado.

Para una correcta administracion del capital de trabajo frente a la maximizacion de

la utilidad se deben tener en cuenta los siguientes factores.

1. Naturaleza de la empresa: Es necesario ubicar la empresa en un contexto de
desarrollo social y productivo, ya que el desarrollo de la administracion

financiera en cada una es de diferente tratamiento.

2. Capacidad de los activos: Las empresas siempre buscan por naturaleza
depender de sus activos fijos en mayor proporcion que de los corrientes para
generar sus utilidades, ya que los primeros son los que en realidad generan

ganancias operativas.

3. Costos de financiacion: Las empresas obtienen recursos por medio de los
pasivos corrientes y los fondos de largo plazo, en donde los primeros son mas

econdmicos que los segundos.
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En consecuencia, la administracion del capital de trabajo tiene variables muy
importantes, como las mencionadas anteriormente, cada una de ellas son un
punto clave para la administracion que realizan los gerentes, directores y
encargados de la gestion financiera, es recurrente entonces tomar todas las
medidas necesarias para determinar una estructura financiera de capital donde
todos los pasivos corrientes financien de forma eficaz y eficiente los activos
corrientes y la determinaciéon de un financiamiento éptimo para la generacion de

utilidad y minimizacion del riesgo.

Los principales activos corrientes a los que se les debe prestar atencion son;
efectivo disponible en caja y bancos, los valores negociables e inversiones,
cuentas por cobrar y el inventario, ya que estos son los que pueden mantener un
nivel recomendable y eficiente de liquidez sin conservar un alto nimero de
existencias de cada uno, mientras que los pasivos de mayor relevancia son
cuentas por pagar, obligaciones financieras y los pasivos acumulados por ser

estas las fuentes de financiamiento de corto plazo.

2.6 Liquidez

Representa la cualidad de los activos para ser convertidos en dinero efectivo de
forma inmediata sin pérdida significativa de su valor. De tal manera que cuanto
mas facil es convertir un activo en dinero se dice que es mas liquido. Por
definicion, el activo con mayor liquidez es el dinero; es decir, los billetes y
monedas tienen una absoluta liquidez, de igual manera los depdsitos bancarios a
la vista, conocidos como dinero bancario, también gozan de absoluta liquidez v,
por lo tanto, desde el punto de vista macroecondémico también son considerados

dinero.*®

13 Lawrence J. Gitman. Principios de Administracion Financiera. Decima Edicion.
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2.6.1 Efectos Financieros de la Falta de Liquidez'*
La liquidez a corto plazo de una entidad o empresa viene dada por la medida en la
que ésta puede hacer frente a sus obligaciones.

La liquidez implica capacidad de conversion del activo en efectivo o de obtencion
de fondos. Por corto plazo se entiende, generalmente, a un periodo de tiempo
hasta de un afio, aunque a veces suele también definirse como el ciclo normal de
explotacion de una empresa, es decir, como el intervalo de tiempo que dura el

proceso de compra — produccién-venta y cobro de la entidad o empresa.

La importancia de la liquidez a corto plazo queda de manifiesto si se examinan los
efectos que pueden derivarse de la limitacion o incapacidad de hacer frente las

obligaciones a corto plazo.

La liquidez es cuestion esencial, su falta puede significar la imposibilidad de
aprovechar las ventajas derivadas de los descuentos por pronto pago a las
posibles oportunidades comerciales. En este sentido, la falta de liquidez implica

falta de libertad de eleccion de y movimientos por parte de la gerencia.

Por la falta de liquidez, a veces supone también incapacidad de la empresa que
hacer frente al pago de sus obligaciones vencidas, lo que es mas grave lo que
puede conducir a la venta forzosa de las inversiones, del activo a largo plazo, en el

peor de los casos a la insolvencia y la quiebra.

Entre los errores mas comunes de las empresas que provocan que no se tenga un

nivel adecuado de liquidez, se puede exponer los siguientes:

a. No considerar como inversion permanente el capital de trabajo para operar

% Orellana Ayala, Manuel Ernesto. Administracion de la Liquidez en Empresas que se Dedican a la Industria
de Plasticos en Guatemala, Tesis USAC, noviembre 2010
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b. No considerar que las necesidades de capital de trabajo crecen en la
empresa

c. Creer que el capital de trabajo saldra de las mismas ganancias de la
empresa

d. Creer que se cuenta con capital de trabajo cuando se realiza un préstamo al
iniciar un negocio

e. No haber contemplado las pérdidas operativas que generalmente tiene un
negocio en sus inicios

f. Creer que el negocio generara ganancias desde el inicio para cubrir el
presupuesto personal de los socios.

g. Pensar que el negocio da ganancias para cubrir el pago de intereses y el
capital prestado.

h. Pretender financiar operaciones de largo plazo con endeudamiento a corto

plazo.

2.6.2 Efectos Financieros del Exceso de Liquidez™
Existen muchas causas por las que las empresas en un momento determinado
acumulan recursos en forma de dinero, entre las mas importantes se encuentran

las siguientes:

a. Planificacion: Puede darse por la inexistencia de planificacion por parte de
la empresa en la que no se cuenta con un analisis de flujo de recursos, su
utilizacion y frecuencia se realiza de una forma empirica. La otra posibilidad
es que la planificacion de la empresa sea deficiente. Es decir, que la
empresa no realiza los analisis correctos de acuerdo con series histéricas
anteriores ni trata de pronosticar la direccion y el cambio de magnitud

econdmica.

!5 Orellana Ayala, Manuel Ernesto. Administracién de la Liquidez en Empresas que se Dedican a la
Industria de Plasticos en Guatemala, Tesis USAC, noviembre 2010.
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b. Aspectos estacionales: Es importante tomar en cuenta los factores
estacionales cuando se proyecta la actividad de la empresa. Sin embargo,
si este proceso no es estudiado y analizado con cuidado, en algunas
epocas del afio las empresas pueden acumular existencias de dinero.
También puede darse por cambios en actividad econdmica derivado de

factores a corto plazo.

c. Acumulacién de dinero para implementar futuros proyectos: Cuando la
empresa tiene proyectado ampliar su planta productiva o realizar nuevos
proyectos necesita capitalizarse con la finalidad de hacer frente a la futura

inversion, esto le permite acumular recursos relativamente liquidos.

d. Preferencia de liquidez: Dependiendo de la conducta psicologica del
empresario y especialmente por la incertidumbre del futuro, se tiende a los

compromisos de la empresa.

2.6.3 Aprovechamiento de los Excesos de Liquidez'®
Las empresas tienen diferentes opciones para aprovechar los remanentes de
fondos que puedan obtener y evitar que disminuya la rentabilidad de las mismas,

entre las mas importantes se pueden mencionar:

En un banco: Las empresas pueden invertir en una cuenta o titulo a plazo fijo y
devengar cierta cantidad de dinero por concepto de interés, se tendria que evaluar
esta opcion ya que existen restriccion por parte de los bancos si se quieren utilizar

los fondos antes del plazo convenido.

*Orellana Avyala, Manuel Ernesto. Administracion de la Liquidez en Empresas que se Dedican a la Industria
de Plastico en Guatemala, Tesis USAC, noviembre 2010.
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En maquinaria: Para las empresas industriales es de vital importancia tener
maquinas que les permitan cumplir con sus metas de produccion, por lo que,

invertir en maquinaria se convierte en una buena opcion para las empresas.

Innovacion de productos: Las empresas también pueden realizar estudios para
establecer qué nuevos productos puede producir de acuerdo con las necesidades

del mercado.

Bolsa de Valores: El mercado bursatil ofrece una serie de productos de inversion.
Las empresas pueden invertir de acuerdo con diferentes opciones, plazos, tasas
de interés, frecuencia de pago de los mismos, opciones de recompra y otros que
son importantes para la inversion de los excesos de liquidez y aprovechar al

maximo los recursos disponibles.

Es en la Bolsa de Valores donde la empresa puede obtener buenos rendimientos;
sin embargo, por el tipo de mercado que es, se recomienda la contratacion de un

experto para determinar la estrategia a seguir.

2.7 Administracion de Efectivo y Titulos Negociables

El efectivo y los titulos negociables son los activos mas liquidos en una compaiiia.
Siendo el efectivo la suma de dinero del que dispone directamente una compafia,
mas sus fondos depositados en cuenta de cheques bancarias. Es ademas, el
medio de intercambio que permite a la direccion de una empresa dirigir las
funciones de la organizacion. De hecho, la subsistencia de una compafia puede
depender de la disponibilidad de efectivo para cumplir oportunamente con sus

obligaciones financieras.

Los titulos negociables son las inversiones a corto plazo que una compafia realiza
con su efectivo temporalmente ocioso. Estos titulos pueden venderse rapidamente
y convertirse en efectivo cuando sea necesario. Sin embargo, a diferencia del

efectivo los titulos negociables producen a la compaifiia ingresos por intereses.
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Ademas de administrar el efectivo y los titulos negociables en posesion de la
compafia, los administradores financieros también persiguen denodadamente la
agilizacion de la cobranza de efectivo a los clientes y el aplazamiento de pagos a

los proveedores.

La administracion del efectivo es una actividad mucho mas compleja que la simple
liquidacion de cuentas y recepcion de pagos a cambio de bienes y servicios. La

funcion de la administracion de efectivo también consiste en determinar:

1. La magnitud 6ptima del saldo de activos liquidos de una compafia

2. Los métodos mas eficaces para controlar el cobro y gasto de efectivo

3. El'monto y los tipos de inversion a corto plazo que una empresa debe realizar

2.7.1 Disyuntiva entre Rentabilidad y Riesgo para Diferentes Niveles de
Inversién en Capital de Trabajo

Antes de decidir el nivel de inversion adecuado en capital de trabajo, se debe

evaluar la disyuntiva entre la rentabilidad esperada y el riesgo de que en algun

momento le sea imposible cumplir con sus obligaciones financieras. La

rentabilidad se mide de acuerdo con la tasa de rendimiento de operacién sobre

activos totales; es decir EBIT (ganancia antes de intereses e impuestos) dividido

activos totales, tal como se presenta, como ejemplo, en el cuadro 1"

e Moyer, McGuigan, Kretlow. Administracién Financiera Contemporanea, novena edicion, Editorial
Thomson Editores, S.A México 2005. 516p



19

Cuadro 1
Rentabilidad y Riesgo de Diferentes Politicas de Inversion en Capital de
Trabajo
(Millones de Quetzales)
Dinamica | Moderada | Conservadora
Inversion ., -
. Inversion Inversion
Conceptos relativamente )
. moderada en| relativamente
reducida en . ,
. activos grande en activos
activos ) )
. circulantes circulantes
circulantes
Activos corrientes (A/IC) 35.0 40.0 45.0
Activos fijos (A/F) 30.0 30.0 30.0
Activos totales (AIT) 65.0 70.0 75.0
Pasivos corrientes (PIC) 20.0 20.0 20.0
Ventas pronosticadas 100.0 100.0 100.0
EBIT esperadas 10.0 10.0 10.0
Tasade rendimiento esperada sobre activos
0, 0 0,
totales (EBIT / AIT) 15.38% 14.29% 13.33%
Posicion de capital de trabajo neto 15.0 20.0 25.0
(A/IC- PIC)
Razon corriente (A/C/ PIC) 1.8 2.0 2.3

Fuente: Elaboracién propia

La politica dinamica generaria la tasa esperada de rendimiento de los activos

totales mas alta, 15.38%; mientras que la politica conservadora produciria la tasa

de rendimiento mas baja, 13.33%. La politica dinamica también produciria una

posicién de capital de trabajo neto mas baja (15 millones de quetzales) que la

politica conservadora (25 millones de quetzales).

Al utilizar el capital de trabajo neto como indicador de riesgo, la politica dinamica

es la mas riesgosa y la politica conservadora la menos peligrosa. La razén de

circulante es otro indicador de la capacidad de una compafiia para cumplir

oportunamente con sus obligaciones.
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2.7.2 Flujos de Efectivo y Presupuesto de Efectivo*®

Todas las actividades que realiza una compaiiia generan flujos de efectivo. Toda
transaccion que implica una entrada o una salida de efectivo influye en el saldo de
efectivo. Las entradas de efectivo, o0 ingresos, se dan cuando los clientes pagan
sus compras, la empresa obtiene préstamos bancarios, vende nuevas emisiones
de deuda y acciones, y vende o cobra intereses sobre titulos negociables. Las
salidas de efectivos, o egresos, se dan cuando una compafiia paga a sus
proveedores, paga salarios a sus empleados, impuestos al gobierno, intereses y
principal a tenedores de bonos, dividendos en efectivo a sus accionistas y
préstamos bancarios, asi como cuando compra titulos negociables. En
consecuencia, el saldo de efectivo al final de cualquier periodo es resultado de

muchas actividades interrelacionadas.

Los flujos de efectivo difieren entre si en lo que atafie a su grado de certidumbre.
En general, las salidas futuras son mas seguras que las entradas futuras. En su
mayoria, las erogaciones son controlables por la empresa y; por lo tanto, pueden
pronosticarse mas facil; por ejemplo, las salidas por concepto de inventarios,
sueldos, pago de deuda, dividendos y bienes de capital estan determinadas
primordialmente por decisiones de la direccién y; por lo general, se les conoce de
antemano. Las entradas, por el contrario, dependen parcialmente de decisiones
tomadas fuera de la empresa, por lo que resultan mas dificiles de controlar y
pronosticar; por ejemplo, las entradas de efectivo por concepto de ventas
dependen de las decisiones de compra de los clientes y de cuando realicen éstos

sus pagos.

La primera etapa para una administracion del efectivo eficaz es la elaboracién de
un presupuesto de efectivo en que aparezcan los ingresos y egresos de efectivo

pronosticados durante el horizonte de planeacion determinado por la compafia.

18 Welsh, Hilton, Gordon, Rivera. Presupuestos Planificacién y Control. 62. Edicion. Editorial Pearson.
México 2005.
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Un presupuesto de efectivo completo contienen también un prondstico de las
acumulaciones deficitarias o superavitarias de efectivo esperadas para cada uno
de los periodos de presupuestacion, tipo de informacion necesaria para tomas
decisiones de administracion de efectivo. Empresas como Megaplast, S.A.,
Polindustrias, S.A. Inyectores de Resinas, S.A, elaboran toda una serie de
presupuestos de efectivo, relacionado cada uno con un periodo diferente. Por
ejemplo, en una compafiia podrian prepararse presupuestos de efectivo diarios,
para los cinco dias habiles siguientes, presupuestos semanales de efectivo, para
las 10 semanas siguientes y presupuestos mensuales de efectivo, para los

proximos 12 meses.

Los prondsticos diarios y semanales sirven para tomar decisiones a corto plazo,
como determinar la cantidad de titulos negociables que la empresa debe comprar
o vender. Las proyecciones mensuales sirven para la planeacion a mas largo
plazo, como determinar el monto de préstamos bancarios que habran de
necesitarse. En una encuesta realizada entre medianas y grandes compafiias se
descubriéo que mas del 80% de los entrevistados dependian de los presupuestos

de efectivo como técnica de prondstico.

Anticipar un posible déficit de efectivo ofrece a los administradores financieros
amplias oportunidades para investigar otras fuentes de financiamiento y elegir la
menos costosa. Si se mantienen constantes otros factores, las instituciones de
créditos prefieren otorgar préstamos a las empresas que han demostrado ser
capaces de prever sus necesidades de efectivo futuras. Las compaifias con
frecuentes emergencias de efectivo suelen tener mayores dificultades para
obtener créditos. Asimismo, el conocimiento previo de los superavit de efectivo les

permite realizar inversiones en los titulos negociables mas indicados.

2.7.3 Control de Cobro y Gastos de Efectivo
Los procesos de cobro y gastos de efectivo representan dos areas en las que una

empresa puede economizar sus carteras de efectivo.
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Las politicas de cobranza y gasto de efectivo estan disefiados para reducir los
saldos de activos liquidos (efectivo y valores negociables) de una compafia
mediante la explotacion de las imperfecciones del proceso de cobro y pago; su
objetivo es acelerar el cobro y retrasar el pago. Los administradores financieros
deben estar conscientes de que las politicas disefiadas para agilizar los cobros y
retrasar los gastos son sumamente competitivas. Asi, los beneficios incrementales
asociados con los procedimientos disefiados para controlar cobros y gastos

favorecerian Unicamente a las compafiias mas dinamicas y progresivas.

2.7.4 Flotacion®™

El saldo de efectivo de una compafia que aparece en los libros del banco suele
diferir del que figura en los de la empresa. A esta diferencia se le conoce como
flotacion y representa el efecto neto de las demoras en el pago de los cheques
girados por una compairiia y en el cobro de los cheques que recibe. Los cheques
emitidos generan una flotaciobn de gasto, o flotacion positiva; es decir, un
excedente en los saldos cobrados netos registrados por el banco por encima de
los saldos que aparecen en los libros de la compafiia. En comparacion, la flotacion
de cobro, o flotaciébn negativa, es producto del tiempo transcurrido desde el
momento en que un cliente extiende un cheque a un proveedor u otro beneficiario
y el momento en que este recibe los fondos respectivos en calidad de saldo

cobrado.

El rapido progreso de los sistemas electronicos de pago restara cada vez mayor
importancia a la flotacion. Sin embargo, hasta que esos adelantos terminen por
eliminar la flotacion, los administradores financieros deben entender las fuentes de
flotacion para poder emprender acciones legales que les permitan beneficiarse

con ella.

Las principales componentes o fuentes de la flotacion se describen a continuacion:

19Euge F. Brigham. Fundamentos de Administracion Financiera, Editorial McGraw Hill Interamericana
Editores, S.A. de C.A. Delegacion Iztapalapa C.P 09810 México, DF Doceava edicién 2000.
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a. La flotacion postal es el lapso transcurrido desde el envié por correo de un

pago y su llegada a manos del beneficiario.

b. La flotacibn de procesamiento representa el lapso transcurrido entre la

recepcion de un pago y el depdésito de este en la cuenta del beneficiario.

2.8 Administracion de Inventarios

La administracion de los inventarios depende del tipo o naturaleza de la empresa,
no es lo mismo el manejo en una empresa de servicios, una empresa comercial y
una empresa manufacturera; sin embargo, la administracion del inventario, en

general, se centra en 4 aspectos basicos:

1. ¢Cuéantas unidades deberian ordenarse o producirse en un momento dado?
2. ¢En qué momento deberia ordenarse o producirse el inventario?
3. ¢Que articulos del inventario merecen una atencion especial?

4. ¢Puede uno protegerse contra los cambios en los costos de los articulos del

inventario?

Al igual que cualquier otro activo, la posesion de inventarios constituye una
inversion de fondos, por lo que la determinacion del nivel 6ptimo de la inversion
en inventarios exige la medicidbn y comparacion de los beneficios y costos,
incluyendo el costo de oportunidad de los fondos invertidos, asociados con
diferentes niveles. Para hacer esto es necesario determinar los beneficios

especificos asociados con la posesion de diversos tipos de inventarios.

2.8.1 Costos Relacionados con el Inventario
Ademas de considerar los diversos beneficios que se obtienen de la posesion de
inventarios, también es preciso tomar en cuenta varios costos, como los

siguientes:
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a. Costos de pedido
b. Costos implicitos de inventarios
c. Costos por agotamiento de inventarios

Los costos de pedido representan todas las erogaciones relativas a la elaboracion
y recepciéon de un pedido. Cuando las empresas efectian un pedido a una fuente
externa se incluyen los costos de elaboracion de la requisicion de compras,
agilizacion del pedido (llamadas de larga distancia y cartas de seguimiento),

recepcion e inspeccion del embarque y tramitacion del pago.

Los costos implicitos de inventarios constituyen todos los costos resultantes de la
posesion de articulos en inventarios durante cierto periodo. Se les expresa en
moneda por unidad o como porcentaje del valor de los inventarios por periodo.

Entre los componentes de este costo se encuentran:

a. Costos de almacenamiento y manejo
b. Costos por obsolescencia y deterioro
c. Seguro

d. Impuestos
e

Costo de los fondos invertidos en inventarios

Los costos por agotamiento de inventarios, son aquellos en los que una compaiiia
incurre cuando es imposible surtir pedidos debido a que la demanda de un articulo
es mayor a la cantidad de que dispone en existencia. Cuando ocurre, por ejemplo,
un agotamiento de inventarios de mercaderias, los respectivos costos incluyen los
gastos de realizacion y emision de pedidos especiales (pedidos surtidos en forma
parcial), asi como los costos de toda demora resultante. Ademas, un agotamiento
de los inventarios de bienes terminados puede tener como consecuencia la
pérdida inmediata de utilidades si los clientes deciden comprar el producto a un
competidor, asi como posibles pérdidas a largo plazo si en lo sucesivo deciden

hacer sus pedidos a las empresas.
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2.8.2 Diferentes Puntos de Vistas sobre el Nivel de Inventarios

Entre los gerentes de finanzas, de markenting, de manufactura y de compras hay
diversos puntos de vistas acerca de los niveles apropiados de inventarios. Cada
uno ve los niveles de inventarios segun sus propios objetivos. La disposicion
general del gerente de finanzas hacia los niveles de inventarios es mantenerlos
bajos para asegurar que el dinero de la empresa no esté invertido
imprudentemente en recursos excesivos. Por otra parte, el gerente de marketing
quisiera tener grandes inventarios de productos terminados de la empresa. Esto
aseguraria que todos los pedidos se surtieran rapidamente, eliminando la

necesidad de tener pedidos atrasados por falta de producto®.

La principal responsabilidad del gerente de manufactura es implementar el plan de
produccion de manera que se obtenga la cantidad deseada de productos
terminados de calidad aceptable a un costo bajo Para cumplir con este plan, el
gerente de manufactura mantendra altos inventarios de materias primas para
evitar retrasos en la produccion. También favorecera las jornadas de produccion
largas para bajar los costos de produccién unitarios lo que daria como resultado

altos inventarios de productos terminados.

Al gerente de compras le conciernen, por lo regular, los inventarios de materias
primas. Debe tener a la mano, en las cantidades correctas, en los tiempos
deseados y a un precio favorable, cualquier materia prima que produccién
requiera. Sin el control adecuado, a fin de tener descuentos en cantidades o en
anticipacion a la elevacion de precios o0 a la carencia de ciertos materiales, el
gerente de compras puede comprar en el momento grandes cantidades de

recursos que se necesitan realmente.

20 | awrence J. Gitman. Principios de Administracion Financiera, décima edicion Editorial Pearson
Educacion, México, 2003. 492p.
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Normalmente, la responsabilidad de determinar la cantidad correspondiente a
cada uno de los tipos de existencia de una compafia recae en la direccién de
produccion o mercadotecnia. Para desempefar esta funcion, los administradores
financieros deben poseer solidos conocimientos practicos de las técnicas para el

control de inventarios, tales como los siguientes:

2.8.3 Métodos y Técnicas Comunes de Administracién de Inventarios?

En virtud de los beneficios y costos asociados con la posesion de inventarios, es
importante que la empresa controle con eficacia el nivel de sus inversiones en
inventarios. Para ello se dispone de varios métodos y técnicas que pueden ayudar
a determinar el nivel apropiado de inventarios de cada articulo. Estos modelos
van de lo simple a lo complejo. Su grado de complejidad depende de las premisas
gue se establezcan en cuanto a la demanda o el uso de un determinado articulo y

el plazo de espera necesario para obtener existencias adicionales.

En general, se cuentan con varias técnicas para una administracion efectiva de
inventarios. Dentro de las cuales y la que se utiliza en el presente trabajo de

investigacion es el sistema ABC.

2.8.3.1 El sistema de Inventarios ABC

Una empresa que utiliza el sistema de inventarios ABC divide el inventario en tres
grupos: A, By C. El grupo A incluye los articulos de la mayor inversibn monetaria.
Por lo comun, este grupo consta de 20% de articulos de la empresa pero 80% de
su inversion en el inventario. EI grupo B son los que representan la siguiente
mayor inversién en inventario. El grupo C consta de un gran nimero de articulos

que requieren una inversion relativamente pequena.

El grupo de inventario de cada articulo determina su nivel de supervision. Los del

grupo A reciben la supervisibn mas intensa a causa de la alta inversion monetaria,

2L | awrence J. Gitman. Principios de Administracion Financiera, décima edicion Editorial Pearson
Educacion, México, 2003. 492p.
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por lo comun, este grupo de articulos se registran en un sistema de inventario
perpetuo que permite una verificacion diaria del nivel de inventario de cada
articulo. Los articulos del grupo B son controlados mediante chequeos periédicos,

tal vez semanales, quizas realizando inventarios fisicos selectivos por el mismo

2.9 Administracién de Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar consisten en el crédito que una empresa otorga a sus
clientes en la venta de bienes o servicios?®. Las cuentas por cobrar de las
empresas se incluyen dentro de los activos corrientes exigibles y forma parte de
su capital de trabajo. Debido a su importancia, que es el efectivo representado por
documentos de créditos, que por lo general, son factura cambiarias, debe prestarle
mucho control, de no hacerlo se podrian tener problemas de liquidez muy serios.
Se tienen varias técnicas para medir si el monto invertido en cuentas por cobrar es
el adecuado y si para ello se esta llevando un adecuado control. En el capitulo
cuatro del presente informe se utilizara para el andlisis las dos siguientes técnicas;
el porcentaje que representa esta cuenta del activo total y los dias promedio de

cobranza.

Los dias promedio de cobranza, es el segundo componente del ciclo de
conversion de efectivo. Este periodo es el promedio de tiempo que pasa desde
una venta al crédito hasta que la empresa puede utilizar el pago. El periodo
promedio de cobranza tiene dos partes. La primera parte es el tiempo desde la
venta hasta que el cliente envia el pago. La segunda parte es el tiempo que
transcurre desde que se envia el pago hasta que la empresa tiene los fondos en
Su cuenta bancaria. La primera parte del periodo promedio de cobranza implica la
administracion del crédito disponible para los clientes de la empresa y la segunda

parte implica la cobranza y el procesamiento de pagos.

2 Moyer, McGuigan, Kretlow. Administracion Financiera Contemporanea, novena edicion, Editorial
Thomson Editores, S.A México 2005. 516p.
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El objetivo de la administracion de las cuentas por cobrar es cobrar las deudas
durante el menor tiempo posible sin perder ventas por aplicar técnicas de

cobranza de alta presion. Alcanzar este objetivo comprende tres temas:

a. Seleccidén y normas de crédito
b. Términos y condiciones de crédito, y
c. Supervision de crédito

2.9.1 Seleccion y Normas de Crédito

La seleccién de crédito supone la aplicaciéon de técnicas para determinar qué
clientes deben recibir el crédito. Este proceso implica evaluar la capacidad
crediticia del cliente y compararla con las normas de crédito, los requisitos

minimos de la empresa para extenderle crédito a un cliente.

2.9.2 Las Cinco CES del Crédito®

Una técnica muy utilizada de seleccion de crédito es la de las cinco CES del
crédito, que proporciona un esquema para un minucioso analisis de crédito.
Debido al tiempo y el costo que implica, este método de seleccion de crédito se
usa para solicitudes de crédito de mucho dinero. Las cinco CES son:

1. Caracter (reputacion y/o historial crediticio): El registro del cumplimiento de
obligaciones anteriores del solicitante.

2. Capacidad: La capacidad del solicitante para rembolsar el crédito solicitado,
juzgado en términos del analisis de estados financiero enfocado en los flujos
de efectivo disponibles para liquidar obligaciones de deuda.

3. Capital: La deuda relacionada con el capital del solicitante.

2 Lawrence J. Gitman. Principios de Administracién Financiera, décima edicion Editorial Pearson

Educacion, México, 2003. 492p.
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4. Colateral: La cantidad de activos de que dispone el solicitante para asegurar el
reembolso de crédito. Cuanto mayor es la cantidad disponible de activos,
mayor es la probabilidad de que una empresa recupere los fondos si el

solicitante se atrasa en los pagos.

5. Condiciones: Las condiciones econdémicas actuales en general y de una
industria especifica, y todas las condiciones Unicas en torno a una transaccion

especifica.

El analisis a través de las cinco CES del crédito no proporciona una decision
especifica de aceptacibn o rechazo, por lo que su uso requiere un analista
experimentado en revisar y otorgar solicitudes de crédito. La aplicacion de este
sistema tiende a asegurar que los clientes a crédito de la empresa pagaran, sin

presionarlo, dentro de los términos establecidos de crédito.

2.9.3 Calificacion de Credito

La calificacion de crédito es un método de seleccién que se utiliza con solicitudes
de mucho volumen y poco dinero. La calificacion de crédito aplica ponderaciones
derivadas a caracteristicas financieras y de crédito clave para predecir si un
solicitante pagara puntualmente. El procedimiento da como resultado una
calificacion que mide el poder crediticio global del solicitante, y la calificacién se
usa para tomar la decisibn de aceptar o rechazar el crédito al solicitante. La
calificacion de crédito se utiliza mas en operaciones de tarjeta de crédito, por parte
de los bancos, compafias petroleras y tiendas departamentales. El propésito de la
calificacion de crédito es tomar una decision de crédito relativamente informada,
rapida y sin costo, reconociendo que el costo de una sola mala decisién de
calificacion es pequefio. Sin embargo, si las deudas incobrables por calificaciones
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de crédito errbneas se incrementan, entonces se debe revaluar el sistema de

calificacion®”.

2.9.4 Cambios en Normas de Créditos

En ocasiones, la empresa contemplara cambiar sus normas de crédito a fin de
mejorar sus rendimientos y crear un valor mayor para sus propietarios. Como
muestra, considere los siguientes cambios y efectos sobre las ganancias que se

espera que resulten de la relajacion de las normas de crédito.

Cuadro 2
Efectos de la Relajacion de las Normas de Crédito

_ . » _ Efecto Sobre
Variable Direccion del Cambio »
Utilidades
Volumen de ventas Incremento Positivo
Inversion en cuentas por cobrar Incremento Negativo
Gastos de deudas incobrables Incremento Negativo

Fuente: Elaboracion propia.

Si las normas de créditos fueran mas rigurosas, se esperarian los efectos

contrarios.

2.9.5 Términos y Condiciones de Crédito

Las condiciones de crédito son los términos de venta para clientes a los que la
empresa ha extendido un crédito. Las condiciones de 30 dias netos significa que
el cliente tiene 30 dias a partir del inicio de periodo de crédito (por lo comun al final
del mes o de la fecha de expedicion de la factura) para pagar la cantidad total de

la factura. Algunas empresas ofrecen descuentos por pronto pago, deducciones

2 Lawrence J. Gitman. Principios de Administracion Financiera, décima edicion Editorial Pearson

Educacion, México, 2003. 492p.
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de un porcentaje del precio de compra pagar dentro de un tiempo especificado.
Por ejemplo, condiciones de 2/10 a 30 netos significa que el cliente toma un 2% de
descuento sobre el total de la factura si hace el pago dentro de los 10 primeros
dias del periodo de crédito o puede pagar la cantidad total de la factura dentro de

los 30 dias.

Las condiciones regulares de crédito de una empresa estan influenciadas por el
negocio de la empresa. Por ejemplo, si vende productos perecederos tendra
créditos a muy corto plazos porque sus articulos tienen un valor colateral pequefio
a largo plazo; una empresa cuyo negocio es estacional puede ajustar sus
condiciones para adaptarse a los ciclos de la industria. Una empresa desea que
sus condiciones regulares de crédito concuerden con las normas de su industria.
Si sus condiciones son mAas restrictivas que las de sus competidores atraeran
clientes de baja calidad que probablemente no podrian pagar bajo las normas de

la industria.

En general, una empresa debe competir con base en la calidad y el precio de sus
ofertas de bienes y servicios, no de sus condiciones de crédito. Por consiguiente,
las condiciones regulares de crédito de la empresa deben concordar con las
normas de la industria, pero las condiciones individuales del cliente deben reflejar

gue tan riesgoso es el cliente.

2.9.6 Periodo de Crédito

Los cambios en el periodo de crédito, el nimero de dias después del inicio del
periodo de crédito hasta que se vence el pago total de la cuenta, también afectan
la rentabilidad de una empresa. Por ejemplo, incrementar el periodo de crédito de
una empresa de 30 a 45 dias netos debe incrementar las ventas, lo que afectaria
positivamente las utilidades. Pero también se incrementaria tanto la inversion en
cuentas por cobrar como los gastos de deudas incobrables, afectando las
utilidades. El incremento en la inversion en las cuentas por cobrar resultaria del

incremento en las ventas y de pago mas lento, en promedio, que son el resultado
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del periodo de créditos mas largo. El incremento en los gastos de deuda
incobrables resulta del hecho de que cuanto mas largo es el periodo de crédito,
mas tiempo tiene una empresa para quebrar, pues seria incapaz de pagar sus

deudas.

2.9.7 Supervisiéon de Creditos

El ultimo aspecto que una empresa debe considerar en su administracion de
cuentas por cobrar es la supervision de crédito. La supervision de crédito es una
revision constante de las cuentas por cobrar de una empresa para determinar si
los clientes estan pagando de acuerdo con las condiciones establecidas del
crédito. Si no estdn pagando puntualmente, la supervision de crédito alertara a la
empresa sobre el problema. Los pagos lentos son costosos para una empresa
porque alargan el periodo promedio de cobranza, incrementando asi la inversion
de la empresa en las cuentas por cobrar. Dos técnicas que se citan
frecuentemente para la supervision de crédito son el periodo promedio de
cobranza y la determinacion de la antigiiedad de las cuentas por cobrar. Ademas

las empresas utilizan varias técnicas populares de cobranza.

2.9.7.1 Técnicas Populares de Cobranza
Se emplea una gran cantidad de técnicas de cobranza, que van desde cartas
hasta accion legal. Conforme una cuenta se hace mas morosa, el esfuerzo de

cobranza se hace mas personal e intenso.

2.9.7.2 Determinacion de la Antigiedad de las Cuentas por Cobrar

La determinacion de la antigiiedad de las cuentas por cobrar requiere que las
cuentas por cobrar de la empresa se dividan en grupos con base en el tiempo de
origen. Por lo comun, la divisién se hace mensualmente durante 3 6 4 meses. El
resultado es una tabla que indica los porcentajes del balance de cuentas por
cobrar totales que han estado en circulacion durante periodos especificados. Su

propédsito es permitir que la empresa localice con precision los problemas.
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Si una empresa con condiciones de 30 dias netos tiene un periodo promedio de
cobranza de 50 dias, menos tiempo de recepcion, procesamiento y cobranza,
necesitara determinar la antigledad de sus cuentas por cobrar. Si la mayoria de
las cuentas tienen 2 meses, entonces la empresa tiene un problema general y
debe revisar sus operaciones de cuentas por cobrar. Si la antigliedad muestra que
la mayoria de las cuentas se cobran alrededor de 35 dias y algunas estan muy
atrasadas, entonces la empresa debe analizar y tratar de cobrar esas cuentas

atrasadas especificas®.

2.10 Cuentas por Pagar a Proveedores

Los documentos y cuentas representan obligaciones presentes provenientes de
operaciones pasadas conocidos como proveedores quienes nos ofrecen
financiamiento a través del crédito. Estas cuentas por pagar constituyen en la
gran mayoria de las empresas el monto principal de las obligaciones a corto plazo,
debido a que se incluyen los adeudos por mercancias, materias primas, repuestos,
servicios necesarios para las operaciones de produccion y ventas, ademas de otro
adeudos por gastos y servicios que no afectan la produccion o inventarios si no se

consideran como gasto.

La buena o mala administracion de las cuentas por pagar a proveedores afecta la

liquidez de las empresas y el flujo de efectivo.

En la practica comercial se refieren a operaciones realizadas por la empresa por la
compra de bienes destinados a la venta y que el uso de servicios en la que se

sefala un plazo para su pago.

Una medida importante es conocer el financiamiento que se recibe de los

Proveedores

| awrence J. Gitman. Principios de Administraciéon Financiera, décima edicion Editorial Pearson
Educacion, México, 2003. 492p.
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Pasivo a Favor de Proveedores Q. 7,658,959 81%
Inventarios Q. 9,451,316

Fuente. Elaboracion propia con base al balance general al cierre del afio 2011 de la empresa Mercado de Plasticos, S.A.

El resultado 81% representa el financiamiento sin costo que se ha recibido de los

proveedores sobre la inversion en inventarios.

Se tiene que considerar el giro de la empresa ya que el financiamiento varia. En el
caso de tiendas de autoservicio el financiamiento tienda a ser mayor y en

consecuencia el capital de trabajo es financiado por fuentes de largo plazo.

2.11 Razones Financieras

Son coeficientes o razones que proporcionan unidades contables y financieras de
medida y comparacion, a través de las cuales, la relacién (por division) entre si de
dos datos financieros directos, permiten analizar el estado actual o pasado de una

organizacion, en funcion a niveles 6ptimos definidos para ella.

Las razones financieras constituyen una parte de los indices financieros de una
empresa y consisten en analizar hechos relevantes acerca de las operaciones y la
situacién financiera de un negocio. Para que el método sea efectivo, las razones
financieras deben ser evaluadas conjuntamente y no en forma individual.

Asimismo, debera tomarse en cuenta la tendencia que han mostrado en el tiempo.

Analizar las razones financieras es de vital importancia en el conocimiento de la
situacién financiera real de una empresa, ya que miden la interdependencia que
existe entre diferentes partidas del balance de situacion y del estado de

resultados.

Aunqgue el numero de razones financieras que se pueden calcular es muy amplio,
es conveniente determinar aquellas que tienen un significado practico y que

ayudan a definir los aspectos relevantes que sean necesarios para tomar
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decisiones fiables y oportunas. Una razon financiera por si misma puede ser poco
significativa, si esta no puede ser comparada con razones financieras diferentes

de otras empresas.

Para hacer mas accesible su comprension se han clasificado las razones
financieras en cuatro categorias:

a. Razones de liquidez

b. Razones de endeudamiento

c. Razones que miden la eficiencia y operacion

d

Razones de rentabilidad

2.11.1 Razones de Liquidez
Los indicadores que se obtienen de estas razones miden la capacidad que posee
la empresa para cubrir sus obligaciones de corto plazo, es decir, aquellas con

vencimientos menores a un afio®
Las razones que miden la liquidez de la empresa son las siguientes

2.11.1.1 Razédn Corriente

El activo corriente se puede clasificar en: efectivo en caja, efectivo en bancos,
inversiones en valores de inmediata realizacion, cuentas por cobrar, inventarios de
materias primas, productos en proceso, producto terminado y otros activos

corrientes.

El pasivo corriente se clasifica en: proveedores, impuestos por pagar, acreedores

diversos, documentos por pagar a corto plazo y créditos bancarios a corto plazo.

%% Javier Duarte Schlageter. Finanzas Operativas un Coloquio. México, afio 2007
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Este indice permite conocer con cuanto de activos corrientes se dispone para

cubrir los pasivos corrientes y se calcula de acuerdo a la siguiente férmula:

Razon de Liquidez Corriente = activo corriente / pasivo corriente

2.11.1.2 Prueba del Acido
Esta es una razdn mas rigorista que la anterior, elimina de los activos corrientes
los inventarios; lo anterior en virtud de que se requiere de mayor tiempo para

convertirlos en efectivo. Se calcula a través de la siguiente formula:

Prueba del Acido = activo corriente —inventarios / pasivo corriente

2.11.1.3 Capital de Trabajo

El capital de trabajo debe tener relacion directa con las actividades operacionales
de una empresa; a mayor nivel de operaciones, requerira un capital de trabajo
superior, y viceversa, a un menor nivel de operaciones, sus requerimientos de

capital de trabajo seran proporcionalmente menores.

Cuando el capital de trabajo es negativo significa que la empresa no cuenta con
recursos suficientes para cubrir necesidades de operacion y de no solucionarse en
corto plazo, puede ocasionar falta de liquidez y requerira acudir a fuentes de

financiamiento.

El capital de trabajo se obtiene de la siguiente formula:

Capital de Trabajo = activo corriente — pasivo corriente
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2.11.2 Razones de Endeudamiento
La forma en que se encuentran financiados los activos de una empresa, se

determina mediante la aplicacién de las siguientes razones
2.11.2.1 Relacién Pasivo - Activo
Este resultado muestra la proporcion de recursos ajenos o0 de terceros que se

encuentran financiando los activos de la empresa

Se calcula con la siguiente férmula:

Pasivo Total / Activo Total

2.11.2.2 Relacién Capital - Activo Total

Indica la propiedad de los accionistas sobre el total de los activos, es decir, los
activos que han sido financiados con el capital de los accionistas. Cada negocio
debe guardar equilibrio entre los recursos aportados por los accionistas y los
pasivos 0 “apalancamiento” que se tiene de terceros. La proporcién de recursos
aportados por los accionistas debe ser superior a los pasivos, ya que de otra
manera, los accionistas corren el riesgo de perder, financieramente, la propiedad

de la empresa

La férmula es la siguiente:

Capital Contable / Activo Total

2.11.3 Razones de Eficienciay Operacién
Las razones que conforman este grupo tienen como objetivo medir el

aprovechamiento de los activos de la empresa y comprenden:
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2.11.3.1 Razones del Activo Total

Este indicador refleja la eficiencia con la que se estan utilizando los activos de la
empresa en la generacion de las ventas. En términos absolutos indica las ventas
gue genera cada quetzal que se encuentra invertido en activos. Hay que tratar de

maximizar las ventas para que se haya mejor aprovechamiento de los activos.

Se calcula de la siguiente forma:

Rotacion del Activo Total = ventas netas / activo total.

2.11.3.2 Rotacion de Inventarios
Este indicativo muestra el nimero de veces que, en promedio, el inventario

permanece en la empresa; se calcula mediante la siguiente férmula:

Rotacion de Inventarios = costo de ventas / inventarios

La rotacion de inventarios se puede determinar para cada tipo de inventarios:
materia prima, produccién en proceso y productos terminados. En la medida en
que la empresa minimice el nUmero de veces que tiene de inventarios en sus
bodegas, mejorara la utilizacion de sus flujos de efectivo, sin poner en riesgo la
produccion o distribucion de sus productos. Por esta razén es importante

determinar el punto exacto de abastecimiento de inventarios.

2.11.3.3 Periodo Promedio de Cobranza
Es el numero promedio de dias en que las ventas a crédito estan vigentes. El

periodo promedio de cobranza tiene dos componentes:

a. Eltiempo desde las ventas hasta que el cliente coloca el pago en el correo
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b. El tiempo para recibir, procesar y cobrar el pago una vez que el cliente lo

ha enviado

La formula es la siguiente:

Rotaciéon de Cuentas por Cobrar = cuentas por cobrar / (ventas anuales/360)

Suponiendo que el tiempo de recepcién, procesamiento y cobranza es constante,
el periodo promedio de cobranza indica a la empresa, en promedio, cuando paga

sus cuentas el cliente.

Conocer su periodo promedio de cobranza permite a la empresa determinar si hay
un problema general con las cuentas por cobrar. Por ejemplo, una empresa que
tiene condiciones de crédito a 30 dias netos esperaria que su periodo promedio de
cobranza, menos el tiempo de recepcion, procesamiento y cobranza, sea igual a
alrededor de 30 dias. Si el periodo real de cobranza rebasa con mucho los 30
dias, la empresa debe revisar sus operaciones de crédito. Si el periodo promedio
de cobranza de la empresa incrementa con el tiempo, tiene razén para
preocuparse respecto de la administracion de las cuentas por cobrar. Un primer
paso en el andlisis del problema de las cuentas por cobrar es determinar la
antigiiedad de las cuentas por cobrar. Mediante este proceso, la empresa puede
determinar si el problema existe en sus cuentas por cobrar en general o si es

atribuible a algunas cuentas especificas®’.

2.11.3.4 Dias Pendientes de Pago a Proveedores
El resultado que se obtiene de esta razdn financiera, indica el plazo de crédito
promedio que los proveedores conceden a la empresa para que liquide sus

cuentas, por concepto de compra de materia prima e insumos.

% Galladher, Timothy J. Administracién Financiera, Segunda Edicién, Editorial Pearson, México 2003. 570p.
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Se calcula de la siguiente forma:

Dias pendientes de pagos a | Saldo de proveedores / (costo de ventas

proveedores = /360)

Se debe aprovechar el plazo maximo de crédito que otorgan los proveedores, ya
gue es un apoyo operativo que tedricamente no genera carga financiera por

concepto de intereses.

2.11.4 Razones de Rentabilidad

Las razones que se incluyen en este segmento permiten medir la capacidad de
una empresa para generar utilidades, ya que posibilitan el desarrollo de una
empresa. Puede afirmarse que las razones de rentabilidad son una medida del

éxito o fracaso de la administracion del negocio.

La rentabilidad es el rendimiento, ganancia que produce una empresa. Se llama
gestién rentable de una empresa la que no solo evita las pérdidas, sino que,
ademas, permite obtener una ganancia, un excedente por encima del conjunto de
gastos de la empresa. La rentabilidad caracteriza la eficiencia econdmica del

trabajo que la empresa realiza.

2.11.4.1 Margen de Utilidad Neta
También se le conoce como indice de productividad porque mide la relacién entre
las utilidades netas e ingresos por venta. La formula para calcular este indicador

es la siguiente:
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Utilidad Neta / Ventas Netas

Debido a que la rentabilidad de un negocio (utilidades) se ve impactada por la
utilizacion de recursos de terceros (pasivos), la forma alterna de medir
larentabilidad de la empresa consiste en analizar la razon siguiente: utilidad de

operacién / ventas netas.?®

2.11.4.2 Rentabilidad Sobre Activos (ROA, por sus siglas en inglés)

Este indicador permite conocer las ganancias que se obtienen con relacién a la
inversion en activos, es decir, las utilidades que generan los recursos totales que
tiene el negocio.

La formula es la siguiente:

Rentabilidad Sobre Activos = utilidad neta / activo total

2.11.4.3 Rentabilidad Sobre el Capital (ROE, por su siglas en inglés)
Este indicativo mide la rentabilidad de la inversion de los accionistas del negocio.

La férmula es la siguiente:

Rentabilidad Sobre el Capital = utilidad neta / capital contable

La utilizacion del apoyo a través de los pasivos permite incrementar la rentabilidad
de los recursos aportados por accionistas. En tal circunstancia, se puede pensar
que una forma de maximizar la rentabilidad del capital contable consistiria en
contratar tantos pasivos como sea posible. Sin embargo, debe reconocerse que a

medida que la empresa contrae mas obligaciones, existen mayores posibilidades

*% Javier Duarte Schlageter. Finanzas Operativas un Coloquio. México, afio 2007.
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de gue no genere recursos suficientes para cubrir sus deudas, situacién que

puede llevarla a la quiebra o insolvencia.

2.11.4.4 Ciclo de Conversion de Efectivo
El ciclo de conversion de efectivo representa la cantidad de tiempo que se

invierten los recursos de una empresa. Tiene tres componentes:

a. Dias promedio de inventarios
b. Periodo promedio de cobranza

c. Periodo promedio de pago

La duracion del ciclo de conversion de efectivo determina cuanto tiempo se
invierten los recursos en las operaciones cotidianas de la empresa. Con
frecuencia, la inversion de la empresa en activos a corto plazo consta de
requerimientos permanentes y estacionales de financiamiento. Los requerimientos
estacionales se pueden financiar utilizando ya sea una estrategia de
financiamiento agresiva de bajo costo y alto riesgo, 0 una estrategia conservadora
de alto costo y bajo riesgo. A fin de cuentas, la decision de la empresa acerca de
su ciclo de conversion de efectivo depende de la disposicion de la administracion
al riesgo y la fuerza de las relaciones bancarias de la empresa. Para minimizar su

dependencia de los pasivos negociados, el administrador financiero busca:

Rotar inventarios tan pronto como sea posible.
Cobrar las cuentas por cobrar lo antes posible.

Administrar el tiempo de envio, procesamiento y compensacion.

o o o

Pagar las cuentas por pagar lo mas lento posible.

Esta razon de medicién es también conocida como Cicla de Caja y se calcula

empleando la siguiente formula:



ICCE= PCI + PCC-PCP|

Donde la simbologia es la siguiente:
PCIl= Periodo conversion de inventario.

PCC= Periodo de cobranza de las cuentas por cobrar.

PCP= Periodo en que se difieren las cuentas por pagar.

43
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3. METODOLOGIA

La metodologia comprende el detalle del procedimiento utilizado en el desarrollo
de la investigacion: Especificacion del problema, justificacién, objetivos de
investigacion, hipotesis y métodos y técnicas de investigacion aplicados.

3.1 Especificacion de Problema

Las empresas distribuidoras de productos plasticos en Guatemala afrontan riesgos
gue amenazan su subsistencia, por lo que es importante actuar con diligencia y
proponer alternativas de administracion financiera que promuevan su estabilidad,

crecimiento y rentabilidad para satisfacer las exigencias de los inversionistas.

Uno de estas alternativas es la propuesta de administracion del capital de trabajo
en las empresas distribuidoras de productos plasticos en Guatemala, lo cual
constituye una medida de desempefio basada en la generacion de efectivo para
cubrir los egresos de operacién y para la obtencion de beneficios financieros a

corto y mediano plazo, asi como para la mejora en la rentabilidad empresarial.

Las empresas distribuidoras de productos plasticos ubicadas en la ciudad de
Guatemala no tienen definidas claramente las politicas de administracion del
capital de trabajo y tampoco utilizan adecuadamente el andlisis a través de
indicadores financieros para determinar el costo de oportunidad de la inversion en
inventarios de mercaderias y cuentas por cobrar; asi como la medicion de la

contribucion a la maximizacién de la riqueza de los propietarios.
3.1.1 Delimitacion del Problema

a. Unidad de Anélisis
Empresas que se dedican a la distribucion de productos plasticos. Para

efecto del andlisis se eligieron tres empresas representativas del sector.
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b. Periodo Historico
Informacién financiera de tres afios. Para el andlisis financiero detallado se
eligid a la empresa que presentd los resultados financieros menos

favorables.

c. Ambito Geogréfico

Ciudad de Guatemala.

3.2 Justificaciéon del Problema

El principal objetivo de las empresas lucrativas es maximizar su riqueza. Un
elemento esencial para el efecto, es la administracion de los flujos de efectivo;
asimismo, la rentabilidad es fundamental para garantizar la sobrevivencia en el

mercado tan competitivo.

Las organizaciones con bajos o nulos beneficios no son atractivas para los
inversionistas potenciales, los cuales, ademas de tener aversion al riesgo, andan

en busca de rendimientos altos.

En vista de lo anterior, es necesario proponer alternativas para la administracion
financiera eficiente de las empresas que se dedican a la distribucion de productos
plasticos en Guatemala, en vista de la importancia que esto tiene para la solvencia

y rentabilidad de las empresas objeto de estudio.
3.3 Objetivo General

Desarrollar una propuesta para la administracion del capital de trabajo en las
empresas que se dedican a la distribucion de productos plasticos en la ciudad de
Guatemala, a través del analisis de razones o indicadores financieros, flujo de
efectivo y el ciclo de conversion de efectivo, que permita la formulacion de

politicas claras y eficientes, asi como la determinacion de la suficiencia del capital
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de trabajo, el costo de oportunidad de la inversion en inventarios y cuentas por
cobrar, proveedores, rentabilidad de operaciones y la medicion de la contribucién

a la maximizacién de la riqueza de los propietarios.
3.4 Objetivos Especificos

a. Realizar el andlisis financiero del capital de trabajo a tres empresas que se
dedican a la distribucion de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, a
través del analisis del Estado de situacion financiera, Estado de resultados,
razones financieras de liquidez, endeudamiento, andlisis de flujo de

operaciones y rentabilidad sobre el patrimonio.

b. Analizar el capital de trabajo en la empresa con resultados menos favorables, a
través del andlisis de ventas, inventarios, inventario por ABC, clientes y

cuentas por pagar, y comisiones a vendedores.

c. Analizar el capital de trabajo a través de indicadores financieros y el ciclo de

conversion de efectivo.

d. Analizar los efectos financieros e implementacion de politicas para la
administracion del capital de trabajo y resultados financieros, relacionadas con
el crédito a clientes, inventarios, proveedores, ciclo de conversion, flujo de

efectivo, comisiones a vendedores y margen de ganancia sobre ventas.

e. Proponer politicas y estrategias financieras para la adecuada administracion

del capital de trabajo en las empresas distribuidoras de productos plasticos.

f. Establecer y analizar los efectos de las politicas y estrategias financieras
propuestas en la situacion, resultados, flujo de efectivo, capital de trabajo y
ciclo de conversion de efectivo en las empresas distribuidores de productos

plasticos.
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3.5 Hipotesis

El desarrollo e implementacion de una propuesta para la administracién del capital
de trabajo en las empresas que se dedican a la distribucion de productos plasticos
en la ciudad de Guatemala, a través del analisis de razones o indicadores
financieros, flujo de efectivo y el ciclo de conversion de efectivo, permite la
formulacion de politicas claras y eficientes, determinacion de la suficiencia de
capital de trabajo, costo de oportunidad de la inversidn en inventarios y cuentas
por cobrar, medicion de rentabilidad, y de la contribucién a la maximizacion de la

riqueza de los propietarios.
3.6 Variables de la Hipo6tesis

Derivado de la hipétesis formulada, se determinaron las siguientes variables de

investigacion:

Variable Independiente
Desarrollo e implementacion de una propuesta para la administracion del capital
de trabajo a traves del analisis de razones financieras, flujo de efectivo y ciclo de

conversion de efectivo.

Variables Dependientes

a. Formulacion de Politicas relacionadas con la administracion del capital de

trabajo.

b. Determinacion de la suficiencia de capital de trabajo en funcion de las politicas
gue se sugieren y de las herramientas de analisis: razones financieras, flujo de

efectivo y ciclo de conversion de efectivo.

c. Costo de oportunidad de la inversion en inventarios y cuentas por cobrar.
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d. Medicion de rentabilidad y de la contribucion para la maximizacion de la

rigueza de los propietarios.
3.7 Método

Para el desarrollo de esta investigacion se aplicé el Método Cientifico, en sus
fases indagatoria demostrativa y expositiva. La fase indagatoria inicio con la
definicion del problema, objetivos e hipoétesis, asi como la determinacion de las
técnicas de investigacion documental y de campo a utilizar para recopilar la
informacion necesaria para el desarrollo del estudio; En la fase demostrativa se
procesd y analizé la informacion recopilada para cumplir con los objetivos de
investigacion cientificos y comprobacion de la hipotesis formulada; Finalmente, la
fase demostrativa, sirvi6 de base para divulgar los resultados obtenidos,

incluyendo la presente tesis de investigacion.
3.8 Técnicas
En el proceso de investigacion se utilizaron las técnicas siguientes:

3.8.1 Técnicas de Investigacion documental
Se realizé la consulta de libros, revistas, tesis, paginas de Internet, y periédicos de
diversos autores relacionados con el tema. La investigacion documental se

desarroll6 a través de los siguientes pasos:

» Definicion del tema-problema de investigacion.
» Elaboracion del plan de trabajo.
» Definicion de las fuentes primarias y secundarias de informacion.

» Proceso de captacion y analisis de la informacion que sirvio de base para
realizar la investigacion.
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» Organizacion y analisis de la informacion financiera obtenida a través de las
herramientas de analisis..

» Redaccion y presentacion del informe final de investigacion.

3.8.2 Técnicas de Investigacion de campo

Para tales efectos, se utilizaron las siguientes técnicas:

» Observacion directa e indirecta en la unidad de analisis, de los procesos

financieros relacionados con el capital de trabajo.

» Andlisis de informacion cualitativa obtenida de expertos vinculados al tema

financiero en el sector objeto de estudio.

» Aplicacion de herramientas financieras de analisis del capital de trabajo, con
base en la informacién obtenida de tres empresas del sector objeto de

estudio.

» Andlisis, interpretacion y diagndstico de los resultados financieros objetivos

en la investigacion, para la comprobacion de la hipotesis.
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4. ANALISIS FINANCIERO DEL CAPITAL DE TRABAJO EN EMPRESAS
DISTRIBUIDORAS DE PRODUCTOS PLASTICOS

En analisis financiero del sector objeto de estudio se realiza, principalmente, a
través del andlisis del estado de situacidn financiera, estado de resultados,
razones financieras de liquidez, endeudamiento, analisis de flujo de operaciones y

rentabilidad sobre el patrimonio, en tres empresas representativas del sector.

A continuacién se presenta una breve descripcibn de cada una de las tres

empresas objeto de estudio:

4.1 Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

Esta empresa inici6 operaciones en el afio 1995 y se dedica a la distribucién de
palanganas, cubetas, tambos viales, entre otros. Sus ventas las realiza
principalmente a nivel local, aunque ha tenido una oportunidad limitada de
exportar sus productos al mercado centroamericano. En el afo 2011, las

exportaciones representaron el 5% de sus ventas.

La empresa tiene sucursales en la ciudad de Guatemala y las ventas en el interior
del pais las canaliza por medio de empresas distribuidoras a quienes les da

precios especiales y exclusividad.

Otro aspecto importante de esta empresa es que cuenta con camiones grandes
para entregar sus productos en el interior del pais; asi como camiones pequefios
para la distribucion en la ciudad capital. Las dos opciones le dan beneficios; con
los camiones grandes reduce costos por los despachos de grandes volimenes y
con los pequefios se le hace facil y practico los despachos y no tiene problemas
con la restriccion de horarios de circulacién de transporte pesado que ha

impuesto la municipalidad de Guatemala.
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En los cuadros 3 y 4 se presenta la situacion financiera y el resultado operativo

obtenido por esta empresa durante los afios 2009, 2010 y 2011.

Cuadro 3
Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.
Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras en Quetzales)

) ANOS
DESCRIPCION
2009 2010 2011

ACTIVO

Fondos Disponibles 463,590 710,530 806,753
Cuentas por Cobrar a Clientes 3,451,170 3,127,369 2,386,317
Inventario 2,266,440 1,555,905 1,357,642
Otros Activos a Corto Plazo 154,530 191,895 224,533
Gastos Anticipados a Corto Plazo 190,587 342,299 365,519
Activos Fijos 3,783,410 4,151,673 4,400,327
SUMA ACTIVO 10,309,727 10,079,671 9,541,090
PASIVO Y PATRIMONIO

Proveedores Locales y del Exterior 3,171,471 3,638,225 3,460,107
Otras Cuentas por Pagar 2,317,950 2,364,976 2,313,213
Patrimonio de los Accionistas 4,820,306 4,076,471 3,767,770
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 10,309,727 10,079,671 9,541,090

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién de Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

En el Estado de Situacion Financiera que se presenta en el cuadro 3 se observa
entre el afio 2009 y 2011 una disminucién en el activo de Q.768,637.00 (baj6é de
Q. 10,309,727.00 a Q. 9,541,090.00). Los rubros afectados fueron las cuentas por
cobrar e inventarios. Los activos no corrientes (fijos), incrementaron su saldo en
Q. 616,917.00. Por su parte, los proveedores han tenido un comportamiento

estable durante los anos indicados.



Cuadro 4

Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

Estado de Resultados

Del 1 de enero al 31 de diciembre de cada Afio
(Cifras en Quetzales)
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) ANOS
DESCRIPCION
2009 2010 2011
INGRESOS ORDINARIOS 35,905,500 36,259,000 36,562,000
(-) Costos Directos 28,006,290 28,463,315 28,518,360
GANANCIA MARGINAL 7,899,210 7,795,685 8,043,640
%GANANCIA MARGINAL 22.00% 21.50% 22.00%
(-) GASTOS OPERATIVOS
Gastos de Distribucion y Ventas 1,941,725 1,871,530 1,908,900
Depreciacion Ventas 202,000 202,000 202,000
Gastos de Administracion 1,830,120 2,022,626 1,939,907
Depreciacion Administracion 151,500 151,500 151,500
Gastos de Publicidad 457,025 479,851 475,306
GANANCIA EN OPERACION ====> 3,316,840 3,068,178 3,366,027
(+) PRODUCTOS FINANCIEROS 626,456 662,159 692,762
(-) GASTOS FINANCIEROS 151,500 185,739 227,250
GANANCIA ANTES DEIL.S.R. 3,791,796 3,544,598 3,831,539
MARGEN DE GANANCIA SOBRE VENTAS 10.56% 9.78% 10.48%
FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 4,145,296 3,898,098 4,185,039
% DE FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 11.55% 10.75% 11.45%

Fuente: Elaboracién propia con base en informacién de Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

En el estado de resultados que se presenta en el cuadro 4 se puede observar que
la empresa durante los afios 2009 al 2011 ha generado ventas suficientes para
generar margenes de ganancia de 10.56%, 9.78% y 10.48%, respectivamente. En
tanto que el flujo operativo neto de caja se mantuvo en alrededor de 11.5 puntos

porcentuales.
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4.1.2 Razones Financieras de la Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

Cuadro 5

Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

Razon Corriente
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

Descripcion 2009 2010 2011
Total Activo Corriente 6,181,200 5,393,804| 4,550,712
Total Pasivo Corriente 3171471 3,638,225 3,460,107
Capital de Trabajo 3,009,729| 1,755,579 1,090,605
Razon Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 1.95 148 132
Prueba Acido (Activo Corriente-Inventario / Pasivo Corriente 1.23 1.05 0.92

Fuente: Elaboracion propia con base en Balance General de Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

La empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A., segun el cuadro 5, cerr6 el
afio 2011 con un capital de trabajo de Q. 1,090,604.00, reflejando una baja
significativa con respecto a afios anteriores derivado de bajas sucesivas en

clientes e inventarios y un aumento en activos no corrientes; sin embargo, los

niveles de liquidez aun se mantienen en valores razonables.
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Cuadro 6
Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.
Razdén de Endeudamiento
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

Descripcion 2009 2010 2011
Total Pasivo 5,489,421 | 6,003,200 | 5,773,320
Total Activo 10,309,727 | 10,079,671 | 9,541,090
indice de Endeudamiento (Pasivo / Activo) 53% 60% 61%

Fuente: Elaboracion propia con base en Balance General de Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

La empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A. se encuentra con un nivel alto
de endeudamiento (61% en 2011); sin embargo, al respecto es importante
considerar que la actividad de operacion de la empresa esta generando flujos de
efectivo positivos que soportan adecuadamente el servicio de la deuda, tal como

se muestra en el cuadro siguiente:

Cuadro 7
Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.
Flujo Operativo de Caja
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

CONCEPTO 2009 2010 2011
Ganancia Antes de Impuesto 3,791,796 3,544,598 3,831,539
(+) Depreciacion Ventas 202,000 202,000 202,000
(+) Depreciacion Administracion 151,500 151,500 151,500
FLUJO OPERATIVO DE CAJA 4,145,296 3,898,098 4,185,039

Fuente: Elaboracion propia con base en Estado de Resultados de Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

El cuadro 7 indica que la empresa genero flujos positivos de caja durante los tres

aflos para garantizar el

principalmente con sus proveedores.

cumplimiento de

las obligaciones contraidas,
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4.2 Empresa Plasticos, S.A.

Inicio sus operaciones durante el afio 2005 y se dedica a la distribucion de
productos para el hogar, sus ventas en gran parte son al crédito; ademas, realiza

exportaciones a nivel de Centroamérica.

La situacién financiera de la empresa se muestra a continuacion:

Cuadro 8
Empresa Plasticos, S.A.
Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras en Quetzales)

. ANOS
DESCRIFCION 2009 2010 2011

ACTIVO

Fondos Disponibles 252,500 396,829 213,716
Cuentas por Cobrar a Clientes 4,887,491 6,050,708 4,918,801
Inventario 5,084,441 7,447 841 6,732,054
Gastos Anticipados a Corto Plazo 282,800 293,304 281,891
Activos Fijos 2,314,718 2,667,107 2,600,952
Inversiones 494,900 544,390 573,680
SUMA ACTIVO 13,316,850 17,400,179 15,321,094
PASIVO Y PATRIMONIO

Proveedores Locales ydel Exterior 5,201,500 5,444,001 4,182,612
Otras Cuentas por Pagar 3,139,080 3,265,229 3,274,218
Patrimonio de los Accionistas 4,976,270 8,690,949 7,864,264
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 13,316,850 17,400,179 15,321,094

Fuente: Elaboracién propia con base en Estado de Situacién Financiera de Plasticos, S.A.
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Las cuentas por cobrar a clientes y los inventarios tienen la participacion mas
relevante en el negocio (76% al afio 2011). Por otro lado, el efectivo disponible y

su nivel de deuda con los Proveedores decrecio en los ultimos anos.

Es importante mencionar que una de las politicas de esta empresa es mantener
niveles bajos de efectivo. Los excedentes de efectivo se utilizan tanto para el pago

de dividendos, como para la inversion en activos no corrientes (fijos).

Cuadro 9
Empresa Plasticos, S.A.
Estado de Resultados
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras en Quetzales)

) ANOS
DESCRIPCION
2009 2010 2011
INGRESOS ORDINARIOS 30,027,906 31,529,301 32,790,473
(-) Costos Directos 23,692,018 24,939,677 25,888,079
GANANCIA MARGINAL 6,335,888 6,589,624 6,902,395
% GANANCIA MARGINAL 21.10% 20.90% 21.05%
(-) GASTOS OPERATIVOS
Gastos de Distribucion y Ventas 1,133,119 1,178,444 1,213,797
Depreciacion Ventas 208,000 214,240 220,667
Gastos de Administracion 1,323,100 1,389,255 1,458,718
Depreciacién Administracion 80,800 80,800 80,800
Gastos de Publicidad 214,625 225,356 223,210
GANANCIA EN OPERACION ====> 3,376,244 3,501,529 3,705,203
(+) Productos Financieros 32,819 184,459 311,838
(-) Gastos Financieros 71,850 93,783 152,735
GANANCIA ANTES DEI.S.R. 3,337,213 3,592,205 3,864,305
MARGEN DE GANANCIA SOBRE VENTAS 11.11% 11.39% 11.78%
FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 3,626,013 3,887,245 4,165,773
% DE FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 12.08% 12.33% 12.70%

Fuente: Elaboracién propia con base en Estado de Resultados de Plasticos, S.A.
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La empresa ha generado ingresos por ventas con crecimientos constantes durante
los tres afos, los cuales se reflejan en el margen de ganancia sobre ventas, en

tanto que los costos se han mantenido constantes.

Lo anterior ha provocado un flujo positivo de caja, que en el nivel operativo subio
de 12.08% a 12.70% en el mismo periodo.

La ganancia antes de impuesto de ésta Empresa Plasticos, S.A. de acuerdo al
cuadro 9, estd por encima de la que tiene la empresa Distribuidora de Plasticos
Popular, S.A., analizada anteriormente, en vista de que, proporcionalmente sus
gastos operativos son menores en relacion con sus ventas, tal como se muestra

en el cuadro siguiente:

Cuadro 10
Comparativo de Gastos Operativos
(Cifras en Quetzales)

Ingresos Ordinarios 36,562,000 | 100.0% 32,790,473 | 100.0%
Gastos Operativos

Gastos de Distribucion y Ventas 1,908,900 5.2% 1,213,797 3.7%
Depreciacion Ventas 202,000 0.6% 220,667 0.7%
Gastos de Administracion 1,939,907 5.3% 1,458,718 4.4%
Depreciacién Administracion 151,500 0.4% 80,800 0.2%
Gastos de Publicidad 475,306 1.3% 223,210 0.7%
Total Gastos Operativos 4,677,613 3,197,192

Gastos Operativos / Ventas 12.8% 9.8%

Fuente: Elaboracién propia con base en Estado de Resultados de Plasticos, S.A.

En efecto, los gastos operativos de la empresa Plasticos, S. A., representaron un
9.8% en 2011, en tanto que en la empresa analizada anteriormente, Distribuidora
de Plasticos, S. A. el gasto operativo fue de 12.8%, es decir, superior en 3 puntos

porcentuales.
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El analisis a detalle refleja que los gastos de distribucion y ventas de la Empresa
Plasticos, S.A., en el afio 2011 representaron 3.7% sobre las ventas mientras que
en la empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A., en el mismo afio,

representaron 5.2%.

En general, la Empresa Plasticos, S.A. registrd, mejores niveles de gastos en

administracion y publicidad.

En vista de lo anterior se puede afirmar que la Empresa Plasticos, S.A. opera con

mayor eficiencia que Distribuidora de Productos Plasticos, S.A.

4.2.1 Razones Financieras de la Empresa Plasticos, S.A.

Cuadro 11
Empresa Plasticos, S.A.
Razén Corriente
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

Descripcion 2009 2010 2011
Total Activo Corriente 10,224,432 13,895378| 11,864,571
Total Pasivo Corriente 5201500 5444001 4,182,612
Capital de Trabajo 5022,932| 8451377 7,681,959
Razon Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 1.97 2.55 2.84
Prueha Acido (Activo Corriente-Inventario / Pasivo Corriente 0.99 118 123

Fuente: Elaboracion propia con base en balance general de Empresa de Plasticos, S.A.

La Empresa Plasticos, S.A., cerré el afio 2011 con un capital de trabajo de
Q. 7,681,959 y una razon corriente de Q. 2.84, reflejando nuevamente mejores
resultados que la empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A. (Q 1,090,605 y

1.32, respectivamente).
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Cuadro 12
Empresa Plasticos, S.A.
Razon de Endeudamiento
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

Descripcion 2009 2010 2011
Total Pasivo 8,340,580 | 8,709,230 | 7,456,830
Total Activo 13,316,850 | 17,400,179 | 15,321,094
indice de Endeudamiento (Pasivo / Activo) 63% 50% 49%

Fuente: Elaboracién propia con base en balance general de la Empresa Plasticos, S.A.

La Empresa Plasticos, S.A., bajo su nivel de endeudamiento de un 63% a 49%.
Este resultado es favorable para la empresa para acceder a nuevas fuentes de
financiamiento productivo; ademas, la empresa ha generado flujos incrementales

de caja, los cuales minimizan el riesgo de liquidez.

Cuadro 13

Empresa Plasticos, S.A.
Flujo Operativo de Caja
Periodo 2009-2011

iCifras en Qu etzalesi

Ganancia Antes de Impuesto 3,337,213 3,592,205 3,864,305
(+) Depreciacion Ventas 208,000 214,240 220,667
(+) Depreciacion Administracion 80,800 80,800 80,800
FLUJO OPERATIVO DE CAJA 3,626,013 3,887,245 4,165,773

Fuente: Elaboracion propia con base en Estado de Resultados de Empresa Plasticos, S.A.

El cuadro anterior, nuevamente presenta los flujos incrementales de caja, los

cuales garantizan el cumplimiento de las obligaciones contraidas.
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4.3 Empresa Mercado de Plasticos, S.A.

Inicio sus operaciones en el afio 1995, para comercializar y distribuir productos
plasticos para el hogar, comercio y oficina. En la linea de hogar se cuenta con una
amplia gama de productos populares como baldes, palanganas, tarros, cubetas de
10 y 20 litros, botes marca Tayuyo y otros productos de gran utilidad, asimismo,
ofrece soluciones para los clientes de los segmentos del comercio y la oficina,
como cajas para archivar documentos marca Multibox, modulos, organizadores y

cajas ordenadoras.

En la actualidad cuenta con 40 colaboradores con aproximadamente 200 clientes,
entre ellas estan: Cemaco, Operadora de Tiendas S.A., Envases de Plasticos de
Costa Rica, Honduras, Nicaragua y el Salvador y una gama de clientes ubicados
dentro de los diferentes departamentos y municipios de la Republica de
Guatemala.

Debido a los resultados en ventas y a la necesidad de continuar ampliando la linea
de productos, en 1999 complementa su oferta mediante la importacion directa de
productos plasticos de fabricantes de solido prestigio de México y la region

centroamericana.

En el afio 2002 lanza la linea agroindustrial en el mercado centroamericano. Esta
linea de negocio se enfoca en la distribucion de cajas agricolas para el transporte
de frutas y verduras, canastos para la recoleccion de café, bandejas de
germinacion, mallas y saran para invernadero. Este enfoque se conoce como
plasticultura y es una divisibn que promete coadyuvar al desarrollo de tan

importante sector de la produccion en nuestro pais.

Una de las ventajas competitivas que tiene la empresa es que cuenta con salas de
ventas y sucursales en puntos estratégicos a nivel nacional y centroamericano. A

nivel nacional, se tienen sucursales en la ciudad de Guatemala, Quetzaltenango,
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Huehuetenango, Cobéan; asimismo, en la regién centroamericana, se cuenta con
sucursales en el Salvador, Nicaragua, Costa Rica, y en el afio 2012 la apertura de

una sucursal en Panama.

En la empresa Mercado de Plasticos, S.A., se tiene el compromiso de introducir
permanentemente nuevos productos que permitan satisfacer las necesidades de
los clientes, como los productos implementados a partir del afio 1995 fabricados

por una empresa guatemalteca.

Durante los afios 2006 al 2011 las ventas crecieron 114% crecimiento logrado por
la amplia gama de productos que se ofrece en el mercado. Aunado al crecimiento
en los niveles de ventas, también crecieron los niveles de inventarios de

mercaderias, cuentas por cobrar a clientes y deuda con los proveedores.

El crecimiento de los rubros descritos ha puesto a la empresa en situaciones
preocupantes. Desde el afio 2009 ha tenido problemas para solventar sus
compromisos con sus proveedores por falta de liquidez, su nivel de deudas con los
proveedores se incrementd del afio 2010 al 2011 en 26.3%. No se repartieron
dividendos en el afio 2010 y en el afio 2011 Unicamente se repartieron el 50% del

valor que correspondia.

El porcentaje de utilidad antes de impuesto se mantiene entre el 5% y 6%
interanual, lo cual no permite mejorar la liquidez por el bajo nivel de efectivo que
se genera. Ademas, ese bajo nivel de efectivo que genera la operacion del
negocio, por la falta de politicas claras de administracion de capital de trabajo, se
invierte en inventarios de mercaderias y cuentas por cobrar de clientes, donde la

suma de ambas cuentas representan el 75.39% del total de activos de la empresa.

La empresa actualmente, con base en los estados financieros basicos, elabora
algunos indicadores tales como; el porcentaje de utilidad sobre ventas, porcentaje

que representa cada una de las cuentas contables dentro del activo total,
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porcentaje de gastos dentro del total de ventas, entre otros indicadores generales.
Estos indicadores, que si bien es cierto son Uutiles para conocer la posicion
financiera del negocio, no son suficientes para determinar si la liquidez de la

empresa es la mas adecuada.

Siendo Mercado de Plasticos, S.A., una empresa que se dedica a distribuir
mercaderias, su nivel de activos fijos es bajo. Entre los activos fijos de la empresa
se encuentran 4 camiones de reparto, equipos menores de oficina, estanterias,
montacargas, entre otros. Dado que esos activos se utilizan casi a su maxima
capacidad, la gerencia de la empresa estaria dispuesta a asumir que el
incremento de la cifra de los activos fijos netos en el balance aumente de manera

paralela al incremento en las ventas.

A continuacién se presentan el balance general y el estado de resultados de la

empresa Mercado de Plasticos, S. A., para el analisis correspondiente.



Cuadro 14

Mercado de Plasticos, S.A.

Balance General

Al 31 de Diciembre de Cada Afio

(Cifras en Quetzales)

, ANOS
DESCRIPCION
2009 2010 2011

ACTIVO

Fondos Disponibles 2,030,250 1,828,384 2,120,147
Cuentas por Cobrar a Clientes 6,061,137 4,194 537 4,108,208
Inventario 6,924,534 11,764,160 9,451,316
Otros Activos a Corto Plazo 1,748,772 1,123,732 1,450,627
Gastos Anticipados a Corto Plazo 27512 14,020 10,471
Activos Fijos 671,958 584,663 505,884
Gastos Anticipados a Largo Plazo 704,958 409,832 338,021
SUMA ACTIVO 18,169,121 19,919,328 17,984,675
PASIVO Y PATRIMONIO

Proveedores Locales y del Exterior 11,897,568 9,671,792 7,658,959
Otras Cuentas por Pagar 289,351 369,634 539,409
Créditos Diferidos 25,859 10,991 4,857
Patrimonio de los Accionistas 5,956,343 9,866,910 9,781,450
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 18,169,121 19,919,328 17,984,675

Fuente: Elaboracion propia, con base en Balance General de Mercado de Plasticos, S.A.

Los rubros relevantes del activo lo constituyen clientes e inventarios, en tanto que
en el pasivo, los proveedores sobresalen. El nivel de efectivo disponible al ultimo
afio representa el 11.79% del total del activo, en tanto que los proveedores

representan el 42.59% del pasivo.

Asimismo, el saldo de las cuentas por cobrar a clientes mas el saldo de la cuenta
de inventario al cierre fiscal del afio 2011 ascienden a Q. 13,559,524.41 con una
participacion del 75.39% del total de activos. El resultado anterior de clientes e
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inventarios es levemente superior a la Empresa Plasticos, S.A. y muy superior al

de la empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A.

Cuadro 15
Mercado de Plasticos, S.A.
Estado de Resultados
Del 1 de enero al 31 de diciembre de cada Afio
(Cifras en Quetzales)

. ANOS
DESCRIPCION
2009 2010 2011

INGRESOS ORDINARIOS 31,823,032 33,977,830 34,607,807
(-) Costos Directos 25,163,589 27,082,264 27,702,637
GANANCIA MARGINAL 6,659,444 6,895,566 6,905,170

% GANANCIA MARGINAL 20.93% 20.29% 19.95%

(-) GASTOS OPERATIVOS

Gastos de Distribucidn y Ventas 4,244 525 3,232,192 3,331,424
Depreciacion Ventas 199,950 293,157 142,926
Gastos de Administracion 549,158 640,284 731,333
Depreciacion Administracién 83,078 58,696 48,305
Gastos de Publicidad 248,214 191,073 119,557
GANANCIA EN OPERACION ====> 1,334,519 2,480,164 2,531,625
(+) Productos Financieros 624,953 2,458 2,325
(-) Gastos Financieros 255,780 1,268 957
(-) Indemnizaciones 61,128 153,576 207,282
GANANCIA ANTES DEI.S.R. 1,642,564 2,327,778 2,325,712

MARGEN DE GANANCIA SOBRE VENTAS 5.16% 6.85% 6.72%
FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 1,925,592 2,679,631 2,516,943

% DE FLUJO OPERATIVO NETO DE CAJA 6.05% 7.89% 7.27%

Fuente: Elaboracion propia, con base en Estado de Resultados de Mercado de Plasticos, S.A.

De acuerdo al cuadro 15, la empresa Mercado de Plasticos, S.A. obtiene el menor
nivel de margen de ganancia sobre ventas de las tres empresas analizadas,
aunque su nivel de activos es superior. ElI impacto adverso de los niveles de
costos directos, y gastos de distribucion y ventas es determinante para reflejar los

niveles bajos de margen de ganancia.
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Los gastos de distribucion y ventas son las que influyen en dicho resultado (9.63%
sobre las ventas en el afio 2011), en vista de que en las otras dos empresas el
porcentaje fue significativamente menor: Empresa de Plasticos, S.A. 3.7% y
Distribuidora de Plasticos Popular, S.A. 5.2%

En general, los resultados financieros de la empresa Mercado de Plasticos, S.A.
durante los afios sefialados en el cuadro 15 estan por debajo de los resultados
esperados de acuerdo con el plan estratégico del negocio, elaborado a finales del

afio 2010. Los resultados minimos esperados por los socios fueron:

Margen de Ganancia sobre Ventas: 8%, y
Flujo Operativo Neto de Caja (Sobre Ventas): 10%

4.3.1 Razones Financieras de la Empresa Mercado de Plasticos, S.A.

Cuadro 16
Mercado de Plasticos, S.A.
Razon Corriente
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)

Descripcion 2009 2010 2011
Total Activo Corriente 15,015,921 17,787,080 15,679,671
Total Pasivo Corriente 11,897,568 9,671,792| 7,658,959
Capital de Trabajo 3,118,354| 8,115288| 8,020,712
Razon Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 1.26 1.84 2.05
Prueba Acido (Activo Corriente-Inventario / Pasivo Corriente 0.68 0.62 0.81

Fuente: Elaboracion propia con base en balance general de Mercado de Plasticos, S.A.

Los niveles de liquidez corriente han ido mejorando a través de los dltimos tres
afos. Por su parte, la prueba del acido refleja problemas de alto nivel en el rubro

de inventarios, lo cual perjudica la eficiencia del capital de trabajo.



Cuadro 17

Mercado de Plasticos, S.A.

Razon de Endeudamiento
Periodo 2009-2011
(Cifras en Quetzales)
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Descripcion 2009 2010 2011
Total Pasivo 12,186,919 | 10,041,427 | 8,198,368
Total Activo 18,169,121 | 19,919,328 | 17,984,675
indice de Endeudamiento (Pasivo / Activo) 67% 50% 46%

Fuente: Elaboracion propia con base en balance general de Mercado de Plasticos, S.A.

En el cuadro 17 se puede observar que esta empresa, Mercado de Plasticos, S.A.,

ha bajado su nivel de endeudamiento, principalmente en el rubro de proveedores;

ademas hubo un incremento en el aporte de capital de los socios.

4.4 Andlisis Financiero Co

mparativo

El andlisis financiero comparativo de las tres empresas objeto de estudio, referido

al afo 2011, refleja los siguientes resultados:

Cuadro 18
Analisis Financiero Comparativo
Afo 2011
(Cifras en Quetzales)
ComeEm 'Di.stribuidora de ,Err_1presa N!erpado de
Plastico Popular, S.A. Plasticos, S.A. Plasticos, S.A.

Total Activo 9,541,090 15,321,094 17,984,675
Total Pasivo 5,773,320 7,456,830 8,198,368
Patrimonio Accionistas 3,767,770 7,864,264 9,781,450
Ventas del Afio 36,562,000 32,790,473 34,607,807
Margen de Ganancia Sobre Ventas 10.48% 11.78% 6.72%
Capital de Trabajo 1,090,605 7,681,959 8,020,712
Qtz Venta por Qtz Activo 3.83 2.14 1.92
Razon Corriente 1.32 2.84 2.05
Prueba Acido 0.92 1.23 0.81
Indice de Deuda 61% 49% 46%
Patrimonio S/Activo 39% 51% 54%

Fuente: Elaboracion propia con base en balance general de Mercado de Plasticos, S.A.
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De acuerdo con el cuadro 18, comparativo, los resultados de la empresa Mercado
de Plasticos, S.A. son los menos favorables con relacion a las otras dos empresas
analizadas, en vista de que su margen de ganancia sobre ventas es el menor y se
encuentra por debajo de las expectativas de los accionistas. Vendié solamente
Q.1.92 por cada quetzal de activos, lo cual indica que no esta utilizando
adecuadamente su capacidad operativa. Su nivel de liquidez tampoco es el mejor,
en vista del problema que tiene derivado de la magnitud de sus inventarios; sin
embargo, en los aspectos de nivel de endeudamiento y situacion patrimonial la

empresa Mercado de Plasticos muestra solidez.

El analisis de la rentabilidad patrimonial se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 19
Célculo del ROE Correspondiente al Ao 2011
Cifras en Quetzales

Distribuidora de Plasticos Popular, S.A. 3,767,770 3,831,539 102%
Empresa Plasticos, S.A. 7,864,264 3,864,305 49%
Mercado de Plasticos, S.A. 9,781,450 2,325,712 24%

Fuente: Elaboracion propia con base a la situacion financiera de las empresas objeto de estudio.

Nuevamente en el andlisis de rentabilidad la empresa Mercado de Plasticos, S.A.
es la que presente los resultados menos favorables (24%); no obstante, en este
caso el analisis de costo de oportunidad de la inversion podria reflejar que un 24%
es aceptable, en vista de la situacion econdémica nacional, afectada por la crisis
econdémica mundial; asimismo, llama la atencién el excelente resultado de la
empresa Distribuidora de Plasticos Popular, S.A. (102%), lo cual hace dudar de la

razonabilidad de las cifras financieras.



68

A continuacion se presenta el analisis financiero del capital de trabajo, de la
empresa Mercado de Plasticos, S.A., en vista de que es la que presenta los
resultados financieros menos favorables, lo cual ha provocado que no haya

cumplido con las expectativas de los inversionistas.

4.5 Analisis del Capital de Trabajo de la Empresa Mercado de Plasticos, S.A
En principio se realiza el andlisis del comportamiento de las ventas, siguiendo con
el andlisis de los rubros principales del capital de trabajo en activos y pasivos
corrientes.

45.1 Ventas

Como se puede observar en la grafica 2, el crecimiento de las ventas ha sido de
crecimiento constante, excepto en el afio 2008.



Mercado de Plasticos, S.A.
Ventas del Afio 2006 al 2011

Gréafica 2
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Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

El crecimiento mayor lo obtuvo en el afio 2008 (27%) y el menor crecimiento fue

en el aflo 2011, en el que tan solo hubo un crecimiento del 2%.

4.5.2 Inventarios

El comportamiento del rubro de inventarios ha sido regular, excepto en el afio

2010 en el que hubo un crecimiento fuerte (70%) y en el 2011 en el que decrecid

20%, pero aun asi mantuvo niveles altos.
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Gréfica 3
Mercado de Plasticos, S.A.
Inventarios del Ao 2006 al 2011
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Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

Los inventarios de la empresa crecieron 186% entre los afios 2006 al afio 2011, en
tanto que el crecimiento de las ventas, durante el mismo periodo, fue de 114%.
En el cuadro 20 se presenta en detalle el nivel de inventarios de la empresa, por

sucursales:



Nivel de Inventarios por Sucursal al Cierre de Cada Aio

Cuadro 20

Mercado de Plasticos, S.A.

(Cifras en Quetzales)
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Incremento
Sucursal afio 2007 afio 2008 afio 2009 afio 2010 afio 2011 2007-2011
A Q 2,718817.46 | 03,354,884.34 | Q 4,546,932.85 | Q 7,619,270.91 | Q 5,967,186.90 119%
B Q 41493890(Q 49510769 |Q 459,401.05|Q 539,367.33 | Q 418,424.10 1%
C Q 11438832(Q 10757490(Q 98806.68|Q 1,565,150.35|Q 994,336.39 169%
D Q 1,655,086.27 | 02,131,910.45| Q 1,819,393.71 | Q 2,040,371.06 | Q 2,071,368.67 25%
Total Q 4,903,230.95 | 06,089,477.38 | Q 6,924,534.29 | Q 11,764,159.65 | Q 9,451,316.06 93%

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

De acuerdo al cuadro 20, las sucursales A y C son las que mas incremento han

tenido en sus inventarios durante los ultimos 5 afios. Se hace importante resaltar

que la participacion del inventario de la sucursal A, al cierre del afio 2011,

representd 63% dentro del total de la empresa. En esta sucursal es donde se

realizado una fuerte inversion en inventarios.

Utilizando el sistema ABC de inventarios sobre la informacién del afno 2011, los

inventarios clasificados quedarian de la forma siguiente:



Cuadro 21
Mercado de Plasticos, S.A.
Clasificacion de Inventario por ABC
(Cifras en Quetzales)
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Vent Costo de Nimero
DESCRIPCION PRODUCTO ~en 4 Participa| Inventario al | Participa| Itemsen el | Participa| Clasificacion
Afo 2,011 :
31-12-11 Inventario
0
Productos que generaronel LI 0 cocrs g esTests 6% 200 96% A
de ventas durante al afio 2011
0,
Procuctos que generaion el 10%de 451 0y gay g0y sew 1800 7% B
ventas durante el afio 2011
Productos que generaron el 9.6% de
HC10S GUe g NO 3117472 90% 2060234  218% 19000  82.6% C
ventas restantes durante el afio 2011
TOTALES 34,607,807 " 100.0% 9,451,316 T1000% 23000 1000%

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

De acuerdo con la informacién presentada en el cuadro 21, se observa que el

21.8% del inventario esta clasificado como C. Este tipo de inventarios tiene una

participacion en el total de ventas de solamente un 9.0%; sin embargo, en numero

de articulos el inventario C representa el 82.6%, lo cual es excesivo en vista de su

baja rotacion. En vista de lo anterior, es importante analizar el costo operativo de

administrar éste cuantioso inventario clasificacion C, considerando aspectos tales

como: costo de inventarios fisicos, costos de almacenaje, seguros, fletes, entre

otros.

Otro aspecto importante a considerar en los inventarios clasificacion C, es la baja

rotacion de los mismos, o incluso la falta de movimiento de los mismos, lo cual

repercute negativamente en los resultados de la empresa.
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4.5.3 Cuentas por Cobrar a Clientes

La cartera de clientes represento al cierre del afio 2011, 22.84% del activo total,
con un valor total de Q. 4,108,208.35. El andlisis de antigiiedad de la cartera
reflej6 vencimientos por arriba de los 31 dias de un 19.6%, que equivalen a
Q.805,147.18 (Ver cuadro 21):

Cuadro 22
Mercado de Plasticos, S.A.
Analisis de Antigiiedad de la Cartera de Clientes con Saldos al 31-12-2011
(Cifras en Quetzales)

DIAS VENCIDOS
SR VGENTE 0a3) 31a60  61a%  MASDEY 1O

TOTAL SUCURSAL A 151106976 78743221 7667998 20721774 29739119 2,889,850.54
TOTAL SUCURSALB 16246723 9129861 541259 626275 3144363 20688481
TOTAL SUCURSALC 9435230 3840664 - 3HIBE - 16867289
TOTAL SUCURSAL D 3260091 27543345 8275708 4455000  TAS867  7o2800.11
TOTAL GENERAL 211049020 119257097 16484925 30400444 33629349 4,108,208.35

% 51.37% 2908  400%  740%  819%  100.00%

277
80.40% 19.60%

Fuente: Elaboracién propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

La morosidad de la cartera de clientes repercute directamente en el flujo de
liquidez de la empresa, lo cual puede ser afectar negativamente el servicio de la
deuda con los proveedores, por lo que es importante la depuracién del rubro de

clientes para reflejar su verdadera situacion financiera.

El crecimiento en la cartera de clientes se dio principalmente entre los afios 2007
al 2009, en tanto que en los afios 2010 y 2011 se ha mantenido en alrededor de
los cuatro millones de quetzales, con la salvedad de que existe alta morosidad en
dicho rubro (Ver grafica 4).



Mercado de Plasticos, S.A.

Gréafica 4

Cuentas por Cobrar a Clientes del Afio 2006 al 2011

74

7,000,000

Q6,061,137.26

6,000,000

Q5,302,485.85

Q5,068,988.76

5,000,000

+44.7%

+19.6%

Q4,194,536.94

Q4,108,211.35

4,000,000
Q3,663,808.48

Quetzales

-4.4%

3,000,000

-30.8%

+14.5%

2,000,000

1,000,000

2006

2007

2008

Afios

2009

2010

2011

Fuente: Elaboracién propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

Con respecto al analisis de morosidad de los clientes, se tuvo acceso a la

integracion de las cuentas incobrables, las cuales ascienden a Q 142,185.18; sin

embargo, es importante un analisis exhaustivo de las cuentas vencidas e incluso

de las cuentas vigentes para determinar la verdadera situacion financiera de la

cartera de clientes y su impacto en los resultados de la empresa (Ver cuadro 23).
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Cuadro 23
Mercado de Plasticos, S.A.
Integracion de cuentas incobrables al 31-12-2011
(Cifras en Quetzales)
DIAS SALDO
31a60 61a9% 912120 masde 120 TOTAL
- - 4,037.13 4,037.13

NOMBRE DEL CLIENTE

AURA MARINA NOVA / FERRETERIA DON MACO

CENTRO PLASTICO DON MACO - - - 3,111.93 3,111.93
DISTRIBUIDORA ELVIS / CELEDONIO CISNEROS BARILLAS - - - 43,031.79 43,031.79
GUSTAVO ADOLFO SIRIN - - - 26,765.15 26,765.15
SUPER FERRETERIA MACO |l - - - 2,272.13 2,272.13
DISTRIBUIDORA LA UNIVERSAL - - - 5,004.06 5,004.06
CODISMA - - - 27,814.76 27,814.76
AL PLASTICOS - - - 30,148.23 30,148.23
TOTAL 142,185.18 142,185.18

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

También se tuvo acceso a informacion que evidencia que se contindan haciendo
ventas al crédito a clientes morosos, lo cual deberia ser objeto de revision en las

politicas de la empresa. Se detallan algunos casos.

Cuadro 24
Mercado de Plasticos, S.A.
Ventas a Clientes con Saldos Vencidos
(Cifras en Quetzales)

DIAS DIAS VENCIDOS
NOMBRE DEL CLIENTE CREDITO VIGENTE 0a 30 31 a60 61 a90 MAS DE 91 TOTAL

CLIENTE 1 30 80,769.67 107,913.14 - 75,309.80 188,256.82 452,249.43
CLIENTE 2 30 110,685.00 412.50 2,688.00 - 7 11378550
CLIENTE 3 45 90,485.17 16,309.53 1,700.00 - ¥ 108,494.70
CLIENTE 4 30 - 14,781.00 27,170.00 - - ¥ 4195100
CLIENTE 5 30 5,954.10 - 2,975.15 6,262.75 ¥ 15,192.00
CLIENTE 6 30 7,811.36 . 54,679.52 . - ¥ 62490.88

295,705.30 139,416.17 89,212.67 81,572.55 188,256.82 794,163.51

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

La empresa tiene una gran oportunidad de mejorar su cartera de clientes, dejando
de despachar a clientes morosos.
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4.5.4 Cuentas por Pagar a Proveedores
A continuacién se describe el procedimiento de compras:

1. Compras menores a Q. 1,500.00 requieren Unicamente la autorizacion unica

del Jefe de bodega.

2. Compras mayores a Q 1,500 requieren la emisién de orden de compra, firmado
por la gerencia. Entre sus principales proveedores se encuentran los

siguientes:

Megaplast, S.A.

Neoplast, S.A.

Plastico Industrial, C.A., S.A.
Industrias Pepe, S.A.
Industrias Kawaki

Mendis, S.A.

Plasticos Uchosa, S.A.
ABAS global

Se@~oa0oTp

De acuerdo al andlisis realizado al proceso de compras, se detectd que no se
utilizan técnicas adecuadas para la evaluacion del mercado y la demanda de los
clientes. La base para determinar las compras son los datos estadisticos de las

ventas del ultimo trimestre.
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Gréfica b
Mercado de Plasticos, S.A.
Deuda con los Proveedores al Cierre de Cada Afio 2006 al 2011
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Fuente: Elaboracién propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

De acuerdo a la grafica 5, el nivel de proveedores ha ido en ascenso constante
hasta el afio 2009 en que ascendié a Q 11.9 millones. El alto nivel alcanzado en el
afio 2009 requiri6 de aportes adicionales de capital y negociacion con los
proveedores para evitar la cancelacion de las lineas de crédito. A partir del afio
2010, la tendencia fue decreciente, quedando en el afio 2011 en un nivel de Q 7.7

millones equivalente al 42.6% del activo total.

4.5.4 Pago de Comisiones a Vendedores
Otro aspecto identificado en el andlisis de las cobranzas es el pago de comisiones
a los vendedores, el cual se realiza sobre la base de una comision del 3% sobre



78

cobranzas, lo cual tiene el inconveniente de que no considera la antigiiedad de los
saldos. Por lo tanto, para mejorar la eficiencia de las cobranzas se propone

modificar la politica de comisiones a vendedores de la siguiente forma:

Comisiones sobre ventas cobradas de 0 a 30 dias 3%
Comisiones sobre ventas cobradas de 31 a 60 dias 2%
Comisiones sobre ventas cobradas de 61 a 90 dias 1%

Comisiones sobre ventas cobradas en mas de 90 dias 0%

No obstante, al respecto también es importante considerar el riesgo del
desincentivo de cobro de las cuentas antiguas, por lo que es importante el control

exhaustivo de la gestion de cobranza.

4.6 Calculo de Indicadores Financieros de Mercado de Plasticos, S.A.
A continuacion, se presenta calculos de indicadores financieros mas importantes

relacionados con el capital de trabajo de la empresa Mercado de Plasticos, S.A..

4.6.1 Dias Promedio de Inventario

El analisis de la rotacion de inventarios refleja niveles inadecuados de 156 y 123
dias promedio en los afios 2010 y 2011, respectivamente, lo cual no es ldgico, en
vista de que la mayor parte del inventario es proveido por el mercado local (Ver
cuadro 25).



(Cifras en Quetzales)

Cuadro 25
Mercado de Plasticos, S.A.
Dias Promedio de Inventarios
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. : : .| Ventasal Costo | Dias Promedio
Afio Nivel Inventarios [Costo de ventas| Dias o :
Promedio Diario | de Inventario
Al cierre 2007 4903,230.95| 20,659,067.53| 360 57,386.30 85
Al cierre 2008 6,089.477.38 | 18,780,202.47 | 360 52,167.23 117
Al cierre 2009 6,924534.29 | 25,163,588.87 | 360 69,898.86 99
Al cierre 2010 11,764,159.65 | 27,082,264.38 | 360 75,228.51 156
Al cierre 2011 9451,316.06 | 27,702,637.00| 360 76,951.77 123

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

4.6.2 Dias Promedio de Cuentas por Cobrar a Clientes

La composicion de la cartera de clientes es de un 90% de clientes minoristas y

10% de clientes industriales, lo cual complica la gestion de cobro. El periodo de

cobranza ha mejorado sustancialmente, pues de 75 dias promedio en 2008, baj6 a

43 dias promedio en 2011; sin embargo, aun esta por encima de los 30 dias

establecidos en la politica de cobro (Ver cuadro 26).
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Cuadro 26
Mercado de Plasticos, S.A.
Dias Promedio de Cobranza

(Cifras en Quetzales)

. Cuenta por Cobrar , Ventas Promedio | Dias Promedio de
Afio : VentasTotales | Dias .
Clientes Diarias Cobranzas Total
Al ciere 2007 5,262,930.80 |  25,869,114.69 360 71,858.65 74
Al cierre 2008 5,068,988.76 |  24,312,559.03 360 67,534.89 7
Al cierre 2000 6,061,137.26 | 30,823,032.43 360 85,619.53 i
Al cierre 2010 4,104536.94 | 33977,830.48 360 94,382.86 4
Al ciere 2011 4,108211.35|  34,607,807.00 360 96,132.80 3

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

4.6.3 Dias Promedio de Cuentas por Pagar a Proveedores

El comportamiento del pago a proveedores ha sido inadecuado; sin embargo, ha
mejorado sustancialmente, en vista de que de 207 dias promedio en el afio 2008,
baj6é a 100 dias en el afio 2011 (Ver cuadro 27).

Cuadro 27
Mercado de Plasticos, S.A.
Dias Promedio de Cuentas por Pagar a Proveedores
(Cifras en Quetzales)

» Cuenta por Pagar a ._|Pagos Promedio| Dias Promedio de
Ailo Costo de Ventas|Dias .

Proveedores Diarios Cuentas por Pagar

Al cierre 2007 10,226,980.86 | 20,659,067.53 | 360 57,386.30 178
Al cierre 2008 10,803,267.92 | 18,780,202.47 | 360 52,167.23 207
Al cierre 2009 11,897,567.67 | 25,163,588.87 | 360 69,898.86 170
Al cierre 2010 9,671,792.48 | 27,082,264.38 | 360 75,228.51 129
Al cierre 2011 7,658,959.32 |  27,702,637.00 | 360 76,95L.77 100

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

Hasta cierto punto el alto nivel de dias promedio de pago a proveedores favorece

a la empresa; sin embargo, existe el riesgo de perder las lineas de crédito de sus
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proveedores y de un incremento en los precios de dichos proveedores. De
acuerdo con la politica de pago a proveedores, el resultado deberia ser de

alrededor de 60 dias promedio.

En el afio 2010, hubo un aporte de los accionistas de Q 3.47 millones, para aliviar

la presién de los proveedores.

4.6.4 Analisis del Ciclo de Conversion de Efectivo

Con base en el analisis de rotacion de clientes, inventarios y proveedores, se
realiza el calculo y andlisis del ciclo de conversion de efectivo. El calculo se realiza
de la siguiente forma: Dias promedio de inventario (+) dias promedio de cobranza

(-) dias promedio de pago.

Cuadro 28
Mercado de Plasticos, S.A.
Ciclo de Conversioén de Efectivo
(Datos en Dias)

Concepto aflo 2007 afo 2008 afo 2009 afo 2010  afio 2011
Dias Promedio de Inventarios 85 117 99 156 123
Dias Promedio de Cuenta por Cobrar a Clientes 2 - 7 u 3
Dias Promedio de Pago a Proveedores 178 207 170 129 100
CICLO DE CONVERSION DEL EFECTIVO (19 (15) 0) 2 66

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

El resultado obtenido refleja resultados favorables en los afios 2007 y 2008, en
vista del alto nivel de los dias promedio de pago a proveedores; en tanto que en el
afo 2009 el resultado fue inusualmente neutro. En los afios 2010 y 2011, el
resultado ha reflejado un ciclo adverso de 72 y 66 dias respectivamente, lo cual
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implica problemas en la rotacion de los inventarios y clientes, y complicaciones

serias en el cumplimiento de las obligaciones con los proveedores.

El ciclo operativo de caja de 201 y 166 dias en 2010 y 2011, contrasta con los dias
promedio de pago a proveedores de 129 y 100 dias respectivamente, lo cual

perjudica el ciclo de conversién de efectivo.

Cuadro 29
Mercado de Plasticos, S.A.
Ciclo Operativo de Efectivo

(Datos en Dias)

Concepto afo 2007 a0 2008 afo2009 afo 2010 afio 2011
Dias Promedio de Inventarios 85 17 99 156 123
Dias Promedio de Cuentas por Cobrar a
Clientes £ 1 1 i 13
CICLO OPERATIVO DE CAJA 159 192 170 201 166

Fuente: Elaboracién propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

4.7 Andlisis de Efectos Financieros de las Politicas Propuestas para la

Administracion del Capital de Trabajo

A continuacion se presenta la propuesta de politicas para la adecuada

administracion del capital de trabajo y el andlisis de sus efectos financieros:
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Cuadro 30
Mercado de Plasticos, S.A.
Principales Politicas que se Sugieren

DESCRIPCION
Clientes 30 dias
Inventarios 4 rotaciones en el afio 6 90 dias promedio
Proveedores 60 dias
Ciclo de conversion del efectivo 60 dias
Efectivo 15 dias ventas
Pago de comisiones a vendedores 3%, 2%, y 1% S‘.’bfe ventas cobradas de
acuerdo a la antigiiedad de saldos.
Margen de ganancia sobre ventas | 8%

Fuente: Elaboracion propia.

4.7.1 Analisis Financiero de la Politica Propuesta de Clientes

La politica 30 dias para los clientes, no ha sido cumplida durante los afios
analizados, teniendo efectos adversos en la liquidez y capital de trabajo.

El cumplimiento de dicha politica requeriria ajustar los saldos de clientes de la

siguiente manera:




Cuadro 31
Mercado de Plasticos, S.A.

Andlisis de la Politica de Clientes

(Cifras en Quetzales)

84

Saldo de la Cuenta de Clientes

Anos

Real Segun Politica Variacion (Efecto)
2009 6,061,137.26 2,651,919.37 3,409,217.89
2010 4,194,536.94 2,831,485.87 1,363,051.07
2011 4,108,208.35 2,883,983.92 1,224,224 .43

Fuente: Elaboracion propia.

El incumplimiento de la politica de clientes hizo incurrir a la empresa en un mayor
requerimiento de capital, sin embargo, de cumplirse la politica de 30 dias

promedio de cobro se obtendria un valioso flujo de efectivo para el fortalecimiento

del capital de trabajo, en el Ultimo afio analizado, 2011, equivale a Q1.2 millones.

4.7.2 Analisis de la Politica de Pago de Comisiones a Vendedores

El cambio en la politica de pago de comisiones a vendedores tiene el objetivo de
mejorar la gestion de cobro, asi como ajustar el pago de comisiones para motivar
el cobro oportuno de las cuentas de los clientes. Considerando la informacion de
cobros historicos y la aplicacion de la nueva politica el pago trimestral de

comisiones seria de Q. 108,600.50 con una variacion a favor de la empresa de

Q. 63,795.78, desglosados en el siguiente cuadro:




32

Mercado de Plasticos, S.A.
Andlisis de la Politica de Pago de Comisiones a Vendedores

(Cifras en Quetzales)
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Cobros Comisién Segln L
Vendedor Oct.-Dic. Actual Politica Variacion
Vendedor A 1,209,101.08 36,273.03 26,233.43 10,039.60
Vendedor B 2,006,418.32 60,192.55 37,046.04 23,146.51
Vendedor C 1,164,030.20 34,920.91 21,899.41 13,021.50
Vendedor D 1,366,993.32 41,009.80 23,421.62 17,588.18
Total
. 5,746,542.92 172,396.29 108,600.50 63,795.78
Trimestre

Fuente: Elaboracién propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

En un afo, la reduccion del gasto por pago de comisiones a vendedores

ascenderia a Q.255,183.14, lo cual representa el 0.74% sobre las ventas (Ver

cuadro 33).

Cuadro 33

Mercado de Plasticos, S.A.
Reduccion Trimestral y Anual de Pago de Comisiones a Vendedores
(Cifras en Quetzales)

Vendedor Estimado Trimestral Estimado Anual
Vendedor A 10,039.60 40,158.41
Vendedor B 23,146.51 92,586.03
Vendedor C 13,021.50 52,085.99
Vendedor D 17,588.18 70,352.71
Totales 63,795.78 255,183.14

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.
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4.7.3 Andlisis de la Politica de Rotacién de Inventarios

En inventarios, la politica de 90 dias promedio no ha sido cumplida eficientemente.
En los afios 2009, 2010 y 2011, el resultado fue de 99, 156, y 123 dias,

respectivamente, tal como se muestra en el cuadro 25.

La rotacion de inventarios, provoco la existencia de inventarios excesivos, con los
consecuentes efectos adversos en costo de almacenaje y riesgo de deterioro de
mercaderias; en tanto que al aplicar la propuesta de politica de 90 dias promedio,

los resultados serian los siguientes:

Cuadro 34
Mercado de Plasticos, S.A.
Andlisis de la Politica de Inventarios

(Cifras en Quetzales)

Saldo de Cuenta de Inventarios
ARNOS . -
Real Politica Variacion (efecto)
2009 6,924,534.29 6,290,897.22 633,637.07
2010 11,764,159.65 6,770,566.10 4,993,593.55
2011 9,451,316.06 6,925,659.25 2,525,656.76

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

Los beneficios que se obtendrian son evidentes, pues en el afio 2011, la politica
de 90 dias promedio favoreceria la liquidez en Q 2.5 millones; ademas, es
importante destacar que la empresa alquila 6,695 metros cuadrados de bodega,
por lo que al reducir sus niveles de inventarios, podria prescindir de 1,400 metros
cuadrados de almacenaje, obteniendo una reduccion en costos de Q 141.6 miles
al afio (Q. 11,802.00 x 12 meses).
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4.7.4 Analisis de la Politica Propuesta de Pago a Proveedores

De acuerdo con el cuadro 27, el pago promedio a proveedores fue de 170, 129 y
100 dias promedio, lo cual denota un incumplimiento a la politica de 60 dias para

el pago a proveedores.

El incumplimiento de sus obligaciones con los proveedores ha provocado serios

problemas con los mismos y ha incrementado el riesgo de desabastecimiento.

Al aplicar la politica propuesta de 60 dias para el pago a proveedores se

obtendrian los siguientes resultados:

Cuadro 35
Mercado de Plasticos, S.A.
Analisis de la Politica de Pago a Proveedores

(Cifras en Quetzales)

. Saldo de la Cuenta de Proveedores
ANOS Real Politica Variacion (efecto)
2009 11,897,567.67 | 4,193,931.48 7,703,636.19
2010 9,671,792.48 4,513,710.73 5,158,081.75
2011 7,658,959.32 4,617,106.17 3,041,853.15

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

El andlisis de la politica de pago a proveedores refleja mayores exigencias de
efectivo para cumplir con el pago oportuno de las obligaciones; sin embargo, se
espera que el flujo de efectivo proveniente de la mejora en la rotacion de clientes e

inventarios sea suficiente para cubrir dicha demanda de efectivo.
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la

Implementacion de las Politicas Propuestas para la Administracién del
Capital de Trabajo

Inicialmente se presenta un resumen del efecto positivo en el flujo de efectivo

derivado de las variaciones esperadas en clientes e inventarios.

Mercado de Plasticos, S.A.

Cuadro 36

Variacién del Capital de Trabajo con Aplicacion de Politicas
(Cifras en Quetzales)

Afos Clientes Inventarios Variacion

2009 3,409,217.89 633,637.07 4,042,854.96
2010 1,363,051.07 4,993,593.55 6,356,644.62
2011 1,224,224.43 2,525,656.76 3,749,881.19

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién financiera de Mercado de Plasticos, S.A.

Adicionalmente al efecto en resultados de las politicas propuestas, los cambios en

la rotacion de inventarios, clientes, pago de comisiones a vendedores, costos de

almacenaje, es importante también considerar la opcién de inversién de

excedentes de efectivo a una tasa de alrededor del 8% anual. Todo lo anterior

impacta de manera determinante en los resultados esperados. Para efecto del

analisis, se incorporan dichos cambios esperados en la informacién financiera

histérica, de lo cual se presenta el siguiente detalle:




Cuadro 37

Mercado de Plasticos, S.A.
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Anélisis del Impacto en el Estado de Resultados Derivado de la Aplicacién

de las Politicas Propuestas

(Cifras en Quetzales)

+/- Concepto Ao 2009 | Afno 2010 | Ano 2011
Ventas 31,823,032| 33,977,830| 34,607,807
Ganancia Antes de ISR Original 1,642,564 2,327,778 2.325,712
Ma}rgen de Ganancia Sobre Ventas 5.16% 6.85% 6.7204
Original
5 , , ,

%o _dg Flujo Operativo Neto de Caja 6.05% 7 89% 7 2704
Original
8% de Intereses por Inversion de

(+) [Excedentes de Efectivo Generado 321,028 508,532 299,991
por las Nuevas Politicas

(+) |Reduccion Estimada en Gastos por
Cambio de Politica de Pago de 227,436 250,180 255,183
Comisiones

(+) |Reduccion en el Gasto por Alquiler 0.00 141,624 141.624
de Bodegas
Ganancia Antes de ISR Despues | 5 191 gog| 3228113| 2,985,010
de Aplicar Politicas
Marger] de Gangnua Sgpre Ventas 6.88% 9.5% 8.63%
Después de Aplicar Politicas
5 , , ,
% de Flujo Operativo Neto de Caja | 7 744, 10.54% 9.29%
Después de Aplicar Politicas

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion financiera de Mercado de

Plasticos, S.A.

Manteniendo constantes las ventas, el analisis del cuadro anterior refleja cambios

positivos en los resultados de los afios 2009 al 2011, derivado de la aplicacién de

nuevas politicas, tales como la disminucién de costos en los rubros de comisiones

y almacenaje.

En el aflo 2011 la ganancia antes de impuesto se incrementa en Q 659.3 miles,

equivalente a 28.3%; en tanto que el margen de ganancia sobre ventas se
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incrementa 1.91 puntos porcentajes, quedando en 8.63%.%, luego de la aplicacion
de las politicas propuestas. El margen de ganancia sobre ventas, esperado,

cumple con la politica sugerida de 8% anual.

Por su parte el flujo operativo neto de caja mejora en 2.02 puntos porcentuales,

quedando en 9.29%, luego de la aplicacion de las politicas propuestas.

Otro beneficio para la empresa derivado de la mejora en sus finanzas lo constituye
la presentacion de estados financieros sanos ante sus accionistas, instituciones

bancarias y proveedores.

Adicionalmente, la mejora en los resultados de la empresa incrementa el atractivo
de inversion, lo cual puede redundar en el fortalecimiento del patrimonio y en el

crecimiento de la empresa.
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5. POLITICAS Y ESTRATEGIAS FINANCIERAS QUE SE PROPONEN PARA
MANTENER UN NIVEL ADECUADO DE CAPITAL DE TRABAJO

Con el objetivo de proponer politicas y /o estrategias financieras para mantener
un adecuado nivel de capital de trabajo y mejorar el margen de ganancia antes de
impuesto de la empresa Mercado de Plasticos, S.A., a continuacion se presenta

un detalle de la propuesta de politicas:
5.1 Estados Financieros Proyectados

Para realizar la proyeccion de los estados financieros proyectados se utiliz6 como
base a los estados financieros histéricos de la empresa, a los cuales se les

incorporo los efectos de las estrategias que se proponen a continuacion:
5.1.1 Administracion de Cuentas por Cobrar

a. Cumplir con la politica de crédito establecido por los Accionistas, los cuales

se encuentran en el cuadro 34 del presente informe.

b. Utilizar las técnicas de cobranzas para cobrar las deudas durante el menor

tiempo posible, los cuales se citan en el capitulo 2 del presente informe.

c. Supervisar constantemente las cuentas por cobrar para determinar si los

clientes estan pagando de acuerdo con las condiciones establecidas.

d. Utilizar las técnicas populares de cobranza, tales como:
e Proceso de cobro Administrativo: Enviarle cartas al cliente
recordandole el vencimiento de su saldo.
e Llamadas telefonicas.

e Visitas personales al cliente
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e Accion Legal, que seria el paso mas severo. Esta accion implica
hacer uso de la via juridica para recuperar la cuenta, aunque

tampoco se garantiza la recuperacion de la deuda.

e. Enviar semanalmente el reporte de cuentas por cobrar a los departamentos

involucrados; Contabilidad, Gerencia, Comercializacion.

5.1.2 Administracion de Inventario

a. Cumplir con la politica de rotacion de inventario establecido por los

Accionistas, la cual se encuentra en el cuadro 30 del presente informe.

b. Clasificar el inventario en ABC para facilitar su analisis y determinar el de

baja rotacion.

c. Revisar constantemente si la cantidad de metros cuadrados de bodegas
alquiladas son las que se necesitan para almacenar el inventario para

optimizar el costo de almacenaje.

5.1.3 Cuenta por Pagar a Proveedores

a. Cumplir con la politica establecida por los accionistas, qué consiste en
pagar en 60 dias promedio.

b. Renegociar la deuda con los proveedores para mantener una buena

relacion con los mismos en materia de negocios.

c. Buscar descuentos por pronto pago para mejorar la contribucion marginal.
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5.1.4 Otras Estrategias.

a. Incrementar los niveles de ventas introduciendo productos nuevos.

b. Realizar peridodicamente estudios de mercado, con el objetivo de establecer

en gqué posicidn se encuentra la empresa.

c. Modificar la forma de calculo de comisiones sobre ventas en el sentido de
incentivar la recuperacion de la cartera y mejorar la rentabilidad de la

empresa.

d. Trasladarle al cliente cualquier cambio en los precios de las mercaderias

que se compran.

e. Utilizar el sistema de previsado de cheques que ofrecen los bancos para la

venta al contado o ventas a clientes sin crédito.

f. Para satisfacer las necesidades de rutina; es decir, cancelacion de compras
varias, cuentas por pagar, pago de ndémina, obligaciones legales, y/o
afrontar necesidades o situaciones imprevistas u ocasionales como por
ejemplo; problemas de escasez de mercaderias con sus proveedores o
aprovechar cualquier oportunidad de una baja de ciertos valores,
aprovechar descuentos sobre compras, se hace importante mantener un
nivel optimo de efectivo en caja. Para tal situacion se sugiere, como
politica, enviar a través de un reporte el nivel optimo de efectivo que se
debe de mantener en caja y la disponibilidad actual. Se sugiere, buscar
como meta, mantener en caja efectivo equivalente a los pagos criticos de la

empresa.
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Cuadro 38
Mercado de Plasticos, S.A.
Pagos Criticos
(Cifras en Quetzales)

Consumo de agua 3,400
Servicio digital 6,150
Energia eléctrica 6,500
Intereses sobre préstamo 6,667
Pago de teléfono 8,100
Compras por cajas chicas 18,000
Viaticos a vendedores 22,973
Otros pagos imprevistos 24,245
Combustibles y lubricantes 26,800
Impuestos 42,000
Pago de alquileres 117,265
Pago de ndmina 367,900
Pago a proveedores (quincenales) 750,000

Fuente: Elaboracion propia con base a los estados financieros correspondiente al afio 2011 de
Mercado de Plasticos, S.A.

De acuerdo a la informacion del cuadro 38, los pagos criticos de la empresa,
ascienden a la candad de Q. 1,4 millones. Ese seria el monto a buscar para
cumplir con esta politica, para evitar riesgos de incumplimiento de pagos

inmediatos o0 exceso de efectivo en las cuentas bancarias.



Cuadro 39
Mercado de Plasticos, S.A.
Reporte de Saldo y Movimiento de Efectivo Semanal
(Cifras en Quetzales)
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Diciembre 2011
al 04 Dic. al 11 Dic. al 18 Dic. al 25 Dic. al 31 Dic
Saldo Anterior 1943541.35 | 2,432,44750| 2471,523.70| 2457,614.61| 1,348,616.71
(+) Ingresos 064,007.37 |  949,966.63 | 1,098,353.54| 44241329 |  771,530.00
(-) Egresos 47510122 910,800.43| 1112,262.63| 155141119
Saldo delaSemana| 243244750 247152370 2,457,614.61| 1348,616.71| 2,120,146.71

Fuente: Elaboracion propia con base al reporte de movimiento de fondos de la empresa Mercado de Plastico, S.A

En el cuadro 39 se presentan los movimientos de efectivos semanales, el

propésito de la informacion es dar a conocer los niveles de ingresos y egresos de

efectivo y mostrar la disponibilidad con que se cuenta a una fecha dada.
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Grafica 6
Mercado de Plasticos, S.A.
Saldo, Movimiento y Nivel Optimo de Efectivo
Correspondiente al Mes de Diciembre-11
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Fuente: Elaboracién propia con base al reporte de movimiento de fondos de la empresa Mercado de Plastico, S.A.

Se puede apreciar en el cuadro 39 y grafica 6 que durante el mes de diciembre-11

el efectivo de la empresa estuvo por encima del nivel optimo y esta medida no es

conveniente para la empresa por el nivel de deuda con sus proveedores. Solo la

semana al 25 de Dic-11 estuvo cerca del nivel buscado pero el saldo volvio a

subir.

5.2 Estados de Situacion Financiera Proyectado



Cuadro 40
Mercado de Plasticos, S.A.
Estado de Situacién Financiera Proyectado
Del afio 2012 al 2016
(Cifras en Quetzales)
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DESCRIPCION 2012 2013 2014 2015 2016
ACTIVO
Fondos Disponibles 1,398,719 1,543,983 1,561,634 1,858,416 2,329,383
Cuentas por Cobrar a Clientes 3,966,023 4,045,344 4,166,704 4,291,705 4,416,931
Inventario 8,978,750 8,529,813 8,359,216 8,526,401 8,735,707
Otros Activos a Corto Plazo 1,450,627 1,378,096 1,309,191 1,243,732 1,181,545
Gastos Anticipados a Corto Plazo 5,236 5,498 4123 4,247 4,034
Activos Fijos 510,943 1,271,161 | 2,271,161.49 3,306,584 4,342,717
Gastos Anticipados a Largo Plazo 304,219 270,417 236,615 202,813 169,010
SUMA ACTIVO 16,614,517 17,044,311 17,908,645 19,433,897 21,179,328
PASIVO Y PATRIMONIO
Proveedores Locales y del Exterior 6,158,959 6,035,780 5,915,065 5,796,763 5,987,395
Otras Cuentas por Pagar 1,000,000 700,000 400,000 100,000 -
Créditos Diferidos 4,857 10,991 12,639 6,320 11,059
Patrimonio de los Accionistas 9,450,701 10,297 541 11,580,941 13,530,814 15,180,874
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 16,614517 | 17,044,312 17,908,645 19,433,897 | 21,179,328

Fuente: Elaboracion propia.

Segun el estado de situacién financiera de la empresa Mercado de Plasticos, S.A.

el rubro de cuentas por cobrar a clientes va a tener un incremento gradual hasta

alcanzar un 11% al finalizar el afio 2016. El crecimiento de esta cuenta va muy de

la mano con el crecimiento de las ventas.

La cuenta de inventario, a pesar de un incremento estimado interanual del 5% en

el nivel de ventas va a tener una disminucion en virtud de darle mas rotaciéon al

mismo.

El efectivo disponible tendria una disminucién en los primeros afios 2012 y 2013
debido a que se utilizaria para bajar el nivel de deuda de la empresa con sus

proveedores, a partir del 2014 se empieza a elevar gradualmente. Ademas, la
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empresa estima invertir durante los afios 2013 al 2016 por concepto de bienes

inmuebles la cantidad de Q. 3,750,000.00.

El rubro de cuentas por pagar se espera que disminuya en forma gradual en los

préximos cinco afios en un 22%.

5.3 Estados de Resultados Proyectado
Cuadro 41
Mercado de Plasticos, S.A.
Estado de Resultados Proyectado
Del afio 2012 al 2016
(Cifras en Quetzales)
DESCRIPCION 2012 2013 2014 2015 2016
INGRESOS ORDINARIOS 36,338,197 | 38,155,107 | 40,062,863 | 42,066,006 | 44,169,306
(-) Costos Directos 29,070,558 30,524,086 32,050,290 33,652,805 35,335,445
GANANCIA MARGINAL 7,267,639 7,631,021 8,012,573 8,413,201 8,833,861
%GANANCIA MARGINAL 20.00% 20.00% 20.00% 20.00% 20.00%
(-) GASTOS OPERATIVOS
Gastos de Distribucion y Ventas 3,497,996 | 3,532,975.47 3,568,305 3,746,720 3,934,057
Depreciacion Ventas 142,926 150,072 157,576 165,454 173,727
Gastos de Administracion 767,900 806,294 846,609 888,940 933,387
Depreciacion Administracion 50,720 53,256 55,919 58,715 61,651
Gastos de Publicidad 125,535 131,811 138,402 145,322 152,588
GANANCIA EN OPERACION ====> 2,682,564 2,956,612 3,245,761 3,408,049 3,578,452
(+) Productos Financieros 2,442 2,564 2,692 2,826 2,968
(-) Gastos Financieros 120,000 84,000 43,000 12,000 -
GANANCIA ANTES DE IMPUESTO 2,565,005 2,875,175 3,200,453 3,398,876 3,581,420
MARGEN DE GANANCIA ANTES DE IMPUESTO 7.1% 7.5%) 8.0%) 8.1%) 8.1%
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 795,152 891,304 992,140 1,053,651 1,110,240
GANANCIA NETA DEL PERIODO 1,769,854 1,983,871 2,208,313 2,345,224 2,471,180

Fuente: Elaboracion propia

Derivado de que la empresa Mercado de Plasticos, S.A. se propone implementar
las estrategias de ventas y de mercadeo estima incrementar sus ventas en un 5%
interanualmente. Se estima que el costo directo de ventas tendra el mismo

incremento dado a que los cambios se le trasladaran a los clientes.
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Los gastos operativos se incrementardn en funcion del incremento en ventas y

contribuirdn a que se disminuyan las existencias de inventarios.

Como resultado de la aplicacion de las politicas y estrategias propuestas, las
ganancias de la empresa aumentaran y alcanzaran a partir del afio 2014 el

margen de ganancia que esperan los socios.
5.4 Estados de Flujo de Efectivo Proyectado

Cuadro 42
Mercado de Plasticos, S.A.

Estado de Flujo de Efectivo Proyectado
Del afio 2012 al 2016
(Cifras en Quetzales)

DESCRIPCION 2012 2013 2014 2015 2016
EFECTIVO ACTIVIDADES DE OPERACION
Ingresos Recibidos de Clientes 36,338,197 | 38,155,107 | 40,062,863 | 42,066,006 | 44,169,306
Ingresos Financieros 2,442 2,564 2,692 2,826 2,968
Total Ingresos 36,340,639 | 38,157,671 40,065,554 [ 42,068,832 | 44,172,274
Pagos a Proveedores 30,570,558 | 30,524,086 [ 32,050,290 | 33,652,805 | 35,335,445
Pago de Gastos de Operacion 4,301,430 4,471,081 4553316| 4,780,982 5,020,031
Pago Intereses 120,000 84,000 48,000 12,000 -
Impuesto Sobre la Renta 795,152 891,304 992,140 | 1,053,651 | 1,110,240
Total Egresos 35,877,139 | 35,970,472 | 37,643,747 | 39,499,438 | 41,465,716
Efectivo Neto Provisto en Actividades de Operacion 463,500 2,187,199 | 2421,807| 2,569,394 | 2,706,557
FLUJO DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE INVERSION
Compra de Activos Fijos 750,000 1,000,000 1,000,000 [ 1,000,000
Efectivo Neto Provisto en Actividades de Inversion 750,000 | 1,000,000 | 1,000,000 [ 1,000,000
FLUJO DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago de Préstamo Bancario 300,000 300,000 300,000 100,000
Pago Dividendos a Accionistas 884,927 991,935 1,104,156 | 1,172,612| 1,235,590
Efectivo Neto Provisto en Actividades de Financiamie| 1,184,927 1,291,935| 1,404,156 | 1,272,612 1,235590
Flujo de Caja Neto (721,427) 145,264 17,651 296,782 470,968
Saldo Inicial de Caja 2,120,147 1,398,719 1543983 | 1,561,634| 1,858,416
Saldo Final de Caja 1,398,719 1543983 | 1561,634| 1,858416| 2,329,383

Fuente: Elaboracion propia.
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De conformidad con el andlisis realizado del flujo de efectivo proyectado se estima
gue los flujos de caja, optimizando el nivel de capital de trabajo, van a ser
positivos en los cinco afios, derivado de la informacién de las estrategias y
politicas que se proponen, en cuanto a elevar el nivel de ventas, recuperar la
cartera vencida y mejorar la rotacion del inventario; esto es de beneficio para la
empresa ya que contribuye a que tenga disponibilidad para cumplir con sus

obligaciones y alcanzar la rentabilidad deseada por los socios.

5.5 Capital de Trabajo Proyectado
Cuadro 43
Mercado de Plasticos, S.A.
Capital de Trabajo Proyectado
Del afio 2012 al 2016
Cifras en Quetzales)
DESCRIPCION 2012 2013 2014 2015 2016

Activo Corriente 14,343,493 | 14,119,139 | 14,087,554 | 14,676,521 | 15,482,021
Pasiw Corriente 6,158,959 | 6,035,780 | 5,915,065| 5,796,763 | 5,987,395
Capital de Trabajo 8,184,533 | 8,083,359 | 8,172,490 | 8,879,758 | 9,494,626

Fuente: Elaboracion propia con base a los estados financieros proyectados

El capital de trabajo de la empresa Mercado de Plasticos, S.A. se estima que al
cierre del afio 2016 va a tener un saldo de Q. 9,494,626.00, 18% mas que el saldo
al cierre del afio 2011. Este incremento estimado incluye el crecimiento de la

operacion de la empresa.

5.6 Ciclo de Conversion del Efectivo Proyectado
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Cuadro 44
Mercado de Plasticos, S.A.
Ciclo de Conversién del Efectivo Proyectado
Del afio 2012 al 2016
(Cifras en Dias)

(+) Dias Promedio de Cobranza 39 38 37 3r 36
(+) Dias Promedio de Inventarios m 101 94 91 89
(-) Dias Promedio de Pago 76 71 66 62 61
Ciclo Conversion Efectivo 74 68 65 66 64

Fuente: Elaboracion propia con base a los estados financieros proyectados.

De acuerdo a la informacion que se presenta en el cuadro 44, la empresa Mercado
de Pléasticos, S.A. va a disminuir su necesidad de financiamiento en dias para los
proximos 5 afios empezando en el 2012 con 74 dias hasta llegar a 64 dias para

requerir financiamiento a corto plazo y cumplir con sus obligaciones.
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CONCLUSIONES

De acuerdo con el trabajo de investigacién realizado se comprobo la
hipétesis formulada, en vista de que se demostr0 que la propuesta de
politicas para la administracion del capital de trabajo en las empresas que se
dedican a la distribucién de productos plasticos en la ciudad de Guatemala, a
través del andlisis de razones o indicadores financieros, flujo de efectivo y el
ciclo de conversion de efectivo, permitié el incremento en los resultados de
operacion antes de impuestos de 6.72% a 8.63% (Q. 659.3 miles),
equivalentes a un aumento del 28.3%. La ganancia ajustada en los
resultados del afio 2011 de Q. 2.985,010.00 permitié un incremento en el
margen de ganancia de 1.91 puntos porcentuales. Por su parte, el flujo
operativo de caja subié de 7.27% a 9.29%, en el mismo afio, es decir que
obtuvo un incremento de 2.02 puntos porcentuales, mejorando la situacion

de la administracién del capital de trabajo y los resultados de operacién.

Se realizd el analisis financiero comparativo de tres empresas que se
dedican a la distribucion de productos plasticos, con niveles de activos de
Q9.5 Q 15.3 y 17.9 millones, respectivamente. No obstante, lo anterior, la
empresa con menor nivel de activos (Q9.5 millones) es la que refleja el
mayor volumen de ventas (Q36.6 millones), en vista de que el resto

alcanzaron niveles de ventas de Q32.8 y Q34.6 millones, respectivamente.

El andlisis de las tres empresas también reflejo diferencias significativas en
los margenes de ganancia sobre ventas (10.48%, 11.78% y 6.72%,
respectivamente); Asimismo, en el andlisis del capital de trabajo también se
obtuvieron diferentes resultados (Q 1.1, Q 7.7 y Q 8.0, millones
respectivamente). Los resultados del analisis de liquidez corriente,

igualmente reflejan resultados disimiles (1.32, 2.84 y 2.05, respectivamente).
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El analisis a detalle de la situacion financiera y capital de trabajo de la
empresa elegida para tal efecto, Mercado de Plasticos, S.A., reflejé niveles
significativamente altos en el rubro de inventarios, principalmente en los
altimos dos afos (Q11.7 y Q 9.5 millones, respectivamente). El incremento
en el nivel de los inventarios del 186% entre los afios 2006 al 2011 fue mas

que proporcional al crecimiento de las ventas en el mismo periodo (114%).

El andlisis de inventarios a través del método ABC reflejo que existe una
gran concentracion de inventarios con baja rotacion y que por ende tienen
poca participacion en la generacion de ventas, lo cual incrementa el costo
operativo, costo de almacenaje, seguros y fletes, entre otros, en detrimento
de los resultados de operacion.

En las cuentas por cobrar (clientes), se analiz6 la antigiiedad de saldos,
determinandose un nivel de morosidad del 19.6%, equivalente a Q 805.1
millones, lo cual repercute negativamente en el flujo de fondos y limita el

adecuado servicio de la deuda con los proveedores.

El andlisis de las cuentas por pagar a proveedores reflejé niveles alarmantes
de crecimiento, principalmente en el afio 2009 en el que alcanzé Q11.9
millones; y aunque en el afio 2011 quedd con un nivel de Q 7.7 millones, se

considera un nivel alto, en vista de que equivale al 42.6% del activo total.

El analisis del ciclo de conversion de efectivo en los afos analizados del
2007 al 2011 reflejé resultados irregulares para Mercado de Plasticos, S.A.
En el afio 2011 el ciclo de conversion se situé en 66 dias, derivado de un
nivel de dias promedio de inventarios de 123 y clientes de 43 dias, lo cual da
un total de 166 dias, en tanto que los dias promedio de pago a proveedores
fueron de 100. La baja rotacion de inventarios y clientes fue favorecida con

una baja rotacién de proveedores; sin embargo, el incumplimiento en el pago



104

a proveedores representa un riesgo alto de incremento en precios de compra

e incluso de perder las lineas de crédito de dichos proveedores.

La propuesta de politicas para administrar el capital de trabajo y resultados
de las empresas de distribucion de productos plasticos se establecio en:
clientes 30 dias; inventarios 90 dias; Proveedores 60 dias; ciclo de
conversion 60 dias; y, margen de ganancia sobre ventas de 8%. En la
primera conclusion se presentaron los resultados del andlisis financiero
realizado a las politicas propuestas para la administracion del capital de

trabajo.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda implementar las politicas propuestas para administrar el
capital de trabajo y resultados de las empresas de distribucion de productos
plasticos, siguiente: clientes 30 dias; inventarios 90 dias; Proveedores 60
dias; ciclo de conversién 60 dias; y, margen de ganancia sobre ventas de

8%, en vista de que se comprobo la eficiencia de su aplicacion.

La administracion del capital de trabajo a través del andlisis de razones o
indicadores financieros, flujo de efectivo y el ciclo de conversién de efectivo,
constituye una base importante para la formulacion de politicas para la
determinacion del capital de trabajo, nivel de inventarios, clientes y
proveedores, margen de ganancia sobre ventas y para administrar la

generacion de utilidades.

La adecuada administracion del capital de trabajo constituye un elemento
fundamental para garantizar la buena marcha de las empresas distribuidoras
de productos plasticos y para favorecer la buena relacion con los
proveedores a través de un adecuado servicio de la deuda, y para maximizar

la riqueza de los accionistas.

El analisis de inventarios a través del método ABC, constituye un elemento
atil para la administracion financiera en vista de que permite evaluar
diferentes categorias de inventarios y su grado de participacion en las

ventas.

El analisis de clientes a través del analisis de antigledad de saldos permite
determinar la calidad de la cartera e identificar y dirigir los esfuerzos de la
gestion de cobro para mejorar el flujo de efectivo y para favorecer el pago

oportuno de las obligaciones con los proveedores.
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GLOSARIO DE TERMINOS

. CONTRIBUCION MARGINAL. Es el exceso de ventas sobre los gastos
variables incluyendo las categorias variables de produccion, venta y
administracion. Cuando se expresa como un porcentaje de las ventas, el
margen de contribucion se conoce como indice de contribucién o indice

marginal.

. DENODADAMENTE. Intrépido, esforzado, atrevido.

. EBIT. Siglas en inglés de “Earnings Before Interest and Taxes”. Ganancias
antes de intereses e impuestos, también llamado beneficio operativo o
Resultado de operativo. Es clave para el analisis de los resultados de una
empresa y nos muestra el beneficio obtenido en el puro desarrollo del
negocio correspondiente, al ser la diferencia entre los ingresos de
explotacion u operativos y los gastos de explotacibn u operativos del
periodo, independientemente de cdémo se han financiado los activos
necesarios para su desarrollo y del impuesto sobre beneficios aplicable. Es
muy util para comparar la evolucion de los resultados de un afio a otro y

entre empresas del mismo.

. IMPUESTO SOBRE LA RENTA, I.S.R. Este impuesto graba las rentas y

ganancias de capital obtenidas en el territorio nacional.

. PYMES. Pequefias y medianas empresas.





