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RESUMEN EJECUTIVO
El capital de trabajo hace referencia al valor monetario invertido por las empresas para
desarrollar sus funciones del dia a dia, y es un indicador de la capacidad que posee para afrontar
sus compromisos en el corto plazo, como lo puede ser el pago por arrendamiento, pago de salarios,

adquisicion de materia prima, entre otros.

La Administracion del Capital de Trabajo es una herramienta que complementa
oportunamente el andlisis financiero empresarial, puesto que mide directamente el manejo del
efectivo en un periodo de tiempo denominado Ciclo Operativo, permitiendo prondsticos que toman
en cuenta factores internos y externos relacionados con todo tipo de situaciones sociales,

economicas o de otra indole que afectan la estabilidad financiera de la entidad.

El Capital de Trabajo es de mucha importancia en la vida econdémica de cualquier empresa,
las PYMES manejan una gran cantidad de recursos financieros, humanos y tecnolégicos que se
encuentran representados en activos y pasivos sean estos de corto y largo plazo que se utilizan
como una fuente de maniobra para lograr una mayor rentabilidad o una mejor liquidez en su ciclo
operativo. Pero muchas de las PYMES en el pais atn no realizan una buena administracion de su
capital de trabajo y por ello no obtienen el mayor provecho de todos sus recursos en el corto plazo
que les permita generar valor agregado, para asi tomar las mejores decisiones financiera para el

futuro de la empresa.

De lo anterior surge la realizacion de un estudio sobre la Administracion del Capital de
Trabajo y su incidencia en la generacion de flujos de efectivo en las PYMES del sector de imprenta
y artes gréficas, dividido en tres areas fundamentales en el analisis del Capital de Trabajo:

Inventarios, Cuentas por Cobrar y Cuentas por pagar; dirigiendo cada punto especificamente a



crear un control de las asignaciones y usos de los recursos que hacen posible el mantenimiento del

giro normal de la empresa.

Para el caso se cuenta con el apoyo de Imprint & Desing, S.A. de C.V. empresa industrial
dedicada a las artes gréficas en el municipio de San Salvador, que esta en toda la disposicién de

colaborar en la realizacién de la actividad.

Uno de los objetivos trazados para ello es la obtencion de informacion financiera de las
PYME del sector en el municipio de San Salvador asi como informacion de carécter financiero de
Imprint & Desing, S.A. de C.V. empresa industrial dedicada a las artes graficas en el municipio de
San Salvador, que esta en toda la disposicion de colaborar en la realizacion de la actividad para
conocer la situacion financiera actual de esta y orientar esfuerzos en pro de mejorar las condiciones
en cada area estudiada a través del desarrollo de propuestas dirigidas a la optimizacion del uso del

capital de trabajo para mejorar la condicion financiera de corto plazo.

De esta manera es posible crear documentacion que fundamente la toma de decisiones de
cada entidad, estableciendo la importancia de desarrollar politicas 0 mecanismos que ayuden a
mejorar la situacién financiera enfocada en la administracion del capital de trabajo para cada uno

de los usuarios.
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INTRODUCCION
El capital de trabajo hace referencia al valor monetario invertido por las empresas para
desarrollar sus funciones del dia a dia, y es un indicador de la capacidad que posee para afrontar

sus compromisos en el corto plazo, como lo puede ser el pago por arrendamiento, pago de salarios,

adquisicion de materia prima, entre otros.

El capital de trabajo depende de una adecuada administracion, para que la empresa no
llegue a caer en insolvencia. Dada la importancia, se ha tomado a bien elaborar este proyecto de

investigacion.

La investigacion se dividira en tres partes fundamentales:

En el Capitulo I se desarrollara un marco tedrico que sustente las generalidades de las
PYMES del sector de imprenta y artes graficas, e informacion bibliografica del capital de trabajo,

los flujos de efectivo y su adecuada administracion.

En el Capitulo Il se describiran los métodos y las técnicas financieras a utilizar en la
investigacion, con los cuales se analizara la situacion actual de la administraciéon de capital de
trabajo de las PYMES del sector de imprenta y artes graficas tomando como caso préactico la

empresa Imprint & Desing.

En el Capitulo Ill, se realizara un caso préactico que demuestre la incidencia en la
generacion de flujos de efectivo que aporta una buena administracion del capital de trabajo para

las PYMES del sector de imprenta y artes gréaficas.



CAPITULO |: GENERALIDADES Y MARCO TEORICO SOBRE CAPITAL DE
TRABAJO Y FLUJOS DE EFECTIVO.

1.1. Planteamiento del problema.

1.1.1. Antecedentes del problema.

La administracién del capital del trabajo es considerada una de las actividades mas
relevantes dentro del &rea financiera de las empresas, puesto que mide directamente el manejo del
efectivo en un periodo de tiempo denominado Ciclo Operativo. Su importancia radica en
administrar cada uno de los activos y pasivos corrientes, para lograr un equilibrio entre la

rentabilidad y el riesgo que contribuya a aumentar el valor de la compafiia.

El Capital de Trabajo es de mucha importancia en la vida econdémica de cualquier empresa,
las PYMES manejan una gran cantidad de recursos financieros, humanos y tecnolégicos que se
encuentran representados en activos y pasivos sean estos de corto y largo plazo que se utilizan
como una fuente de maniobra para lograr una mayor rentabilidad o una mejor liquidez en su ciclo
operativo. Pero muchas de las PYMES en el pais atn no realizan una buena administracion de su
capital de trabajo y por ello no obtienen el mayor provecho de todos sus recursos en el corto plazo
que les permita generar valor agregado, para asi tomar las mejores decisiones financiera para el

futuro de la empresa.

De lo anterior surge la realizacion de un estudio sobre la Administracion del Capital de
Trabajo y su incidencia en la generacion de flujos de efectivo en las PYMES del sector de imprenta
y artes gréficas, dividido en tres areas fundamentales en el analisis del Capital de Trabajo:
Inventarios, Cuentas por Cobrar y Cuentas por pagar; dirigiendo cada punto especificamente a
crear un control de las asignaciones y usos de los recursos que hacen posible el mantenimiento del

giro normal de la empresa.



1.1.2. Caracterizacion del problema.

La administracion del Capital del trabajo es la actividad que consiste en tomar decisiones
sobre el activo y el pasivo corriente, en las operaciones del dia a dia de la empresa, con la finalidad
de buscar oportunidades para aumentar los activos a corto plazo y reducir los pasivos a corto plazo.
Esto puede ayudar a poner a la empresa en una posicion financiera mas sélida, que le permita

realizar inversiones que fomenten un crecimiento continuo.

Sin embargo, al no contar con el conocimiento de como gestionar estas cuentas del activo
corriente y pasivo corriente, tienden a cometer errores los cuales puede llevar a una posicion de

insolvencia y en un momento determinado, no poder hacer frente a sus obligaciones de corto plazo.

A continuacion, se mencionan algunos de los principales indicios de una mala

administracion de capital de trabajo:

e Las politicas de recuperacion de cuentas por cobrar, son muy amplias y esto influye
a que el ciclo de conversion del efectivo sea mas extenso.

e Desconocen los beneficios que pueden lograr al mantener un buen récord de pagos
con sus proveedores.

e No cuentan con un método para administrar inventarios adecuadamente.

e Las empresas no elaboran flujos de caja periddicamente, que les permitan

evidenciar si habra déficit o excedentes de efectivo.

Pero para poder superar lo antes mencionado, la administracion del capital de trabajo tiene

grandes retos, entre algunos de ellos tenemos:

e El incremento de las ventas al contado, para incrementar el activo corriente a corto

plazo y disminuir los pasivos



e Politicas de cuentas por cobrar que permitan minimizar el tiempo entre la venta de
un producto y el momento de su cobro.

e Mitigar el riesgo asumido en las ventas al crédito.

e Lograr la rotacion de inventarios lo mas rapido posible sin caer en un
desabastecimiento.

e Ampliar al maximo el plazo de pago de las compras realizadas a los proveedores.

Es importante mencionar los puntos anteriores, para identificar irregularidades que
puedan llegar a afectar el buen funcionamiento de las PYMES del sector de imprenta y artes
graficas, y como estas deberian administrar sus finanzas en el corto plaza, y asi poder superar estos
grandes retos que se plantean en la administracion del capital de trabajo, no solo para evitar las
insolvencias sino también para poder generar flujos de efectivo que les permitan invertir y asi

crecer como empresas y poder aportar mas al desarrollo social y econdémico del pais.

1.1.3. Formulacién del problema.
Es indispensable para todas las empresas contar con efectivo, para poder cumplir con
aquellas actividades y obligaciones a corto plazo, que permiten las operaciones ordinarias de la

empresa.

Sin embargo, puede haber circunstancias en las cuales, este efectivo puede no estar

disponible para cumplir con estas obligaciones.

Es por ello que la administracion del capital de trabajo, se vuelve una herramienta clave

para poder recuperar esa liquidez que las empresas necesitan para su giro normal.



La administracion financiera de las PYMES del sector de imprenta y artes graficas, debe
estar preparada para poder gestionar estas cuentas de capital de trabajo, de manera adecuada, y asi

poder generar un flujo de caja éptimo.
Esto ha llevado a la determinacion del problema de la investigacion:

¢En qué medida incide la administracion de capital de trabajo en la generacion de flujos de

efectivo en las PYMES del sector de imprenta y artes graficas?

1.2. Objetivos de la investigacion.

1.2.1. Objetivo general:

Realizar un analisis sobre la administracion del capital de trabajo y su incidencia en la
generacion de flujos de efectivo que permita generar propuestas de mejora para de las PYMES del

sector de imprenta y artes graficas.

1.2.2. Objetivos especificos:

1. Analizar la base tedrica que servira de guia para realizar la investigacion de la
administracion del capital de trabajo y su incidencia en la generacion de flujos de efectivo en
las PYMES del sector de imprenta y artes gréaficas.

2. Realizar una investigacion que permita recopilar la informacién necesaria para
conocer la situacién actual de la administracién del capital de trabajo en las PYMES del sector
de imprenta y artes graficas.

3. Desarrollar propuestas de mejora sobre la administracion del capital de trabajo y su
incidencia en la generacién de flujos de efectivo en las PYMES del sector de imprenta y artes

gréaficas.



1.3. Marco tedrico.

1.3.1. Antecedentes.

Las PYMES del sector de imprenta y las artes graficas.

Al hablar de la mediana empresa, de la industria de la imprenta y las artes graficas, se debe
hacer referencia a la Imprenta que fue lo que dio origen a todo este negocio de impresiones,
histéricamente la mayor parte de la obra impresa se ha producido con métodos totalmente
mecanicos, sin embargo, las técnicas modernas de impresion cada vez se basan en procesos de tipo
fotomecanico y quimico. La evolucion de la imprenta desde el método sencillo hasta el proceso de
imprimir en prensa, se produjo de forma independiente en diferentes épocas y en distintos lugares

del mundo.

Durante siglos, los dibujantes trabajaban en libros ilustrados a mano; con la llegada de la
imprenta, los artistas grababan sus creaciones en madera o metal, lo cual permitia a los impresores
renacentistas reproducir en sus imprentas tanto imagenes como textos. En la década de los
cincuenta aparecieron las primeras maquinas de fotocomposicion, que producian imagenes
fotograficas de los tipos en vez de fundirlos en plomo. Estas imagenes se fotografian con una
camara de artes graficas a fin de producir unos negativos en pelicula que sirven para obtener las
planchas litograficas. Los avances en la tecnologia de planchas en los afios cincuenta y sesenta,
junto con la fotocomposicidn, pusieron fin a un reinado de 500 afios de la tipografia como principal
proceso de impresion. La composicion tipografica con tipos de fundicion practicamente ha
desaparecido, pero el huecograbado sigue utilizandose de forma habitual. La mayoria de las
planchas en relieve se fabrican en la actualidad por procesos fotomecanicos directos. (Luna,

Ramirez, 2009, p.1)

La Industria Gréfica en El Salvador.



La imprenta es una empresa industrial que pertenece a la Industria Gréafica su giro es
economico y desempefia actividades relacionadas a fijar sobre papel o materiales similares textos,
dibujos y graficos. Mediante los procedimientos adecuados y con la maquinaria idonea. La
imprenta Nacional fue creada, como una dependencia del poder Ejecutivo, destinada
primordialmente a la impresion y publicacion conocida como el 6rgano de divulgacion escrita del
Estado, actualmente se llama DIARIO OFICIAL. También presta servicios de impresion y
encuadernacion que le son solicitados por el sector publico y por personas juridicas y naturales.
En El Salvador la mediana empresa tiene una division significativa ya que tiene varias
ramificaciones en la actividad de impresion y realiza trabajos para personas naturales y juridicas,
organizaciones no gubernamentales, entidades autdnomas, colegios, bancos entre otros. (Gobierno
de El Salvador Imprenta Nacional, (2021, junio 1), Ministerio de Gobernacion y Desarrollo

Territorial. https://imprentanacional.gob.sv/historia/)

Generalmente la Mediana Empresa es de caracter familiar, en la mayoria de sus casos son
menos industrializadas que las grandes empresas, pero son capaces de desarrollar las mismas
cantidades de trabajo y las mismas actividades que rodean a una gran empresa, en un tiempo

prudencial y cuentan con un personal adecuado y suficiente para su manejo apropiado.

En la actualidad segun datos del ministerio de economia (MINEC), para el afio 2020 el
municipio de San Salvador cuenta con un total de 70 PYMES que se dedican a este rubro de la
imprenta y artes graficas, estas con un total de 1,042 empleados, y al estar en constante crecimiento
estas empresas son una fuente de generacion de empleos e ingresos a la poblacion salvadorefia, asi

como un gran aporte a la sociedad y la economia del pais.

Un 94% de PYMES estan categorizadas como pequefias 0 micro empresas y muchas de

estas no cuentan con los conocimientos técnicos para poder aplicar una optima administracion



financiera. Por ello esta investigacion sera de vital importancia, ya que dara la pauta para que

puedan adquirir los conocimientos de como administrar las finanzas a corto plazo, como lo es el

capital de trabajo y administrar sus diferentes cuentas que conforman el ciclo de conversion del

efectivo como inventario, cuentas por cobrar y las cuentas por pagar, que les permitan mantener

sus operaciones ordinarias y a su vez generar flujos de efectivo favorables que faciliten el poder

realizar inversiones que ayuden a crecer a estas empresas.

Graficol. PYMES dedicadas a laimprenta y artes graficas en el municipio de San Salvador.
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Fuente. Elaboracidn propia con informacién otorgada por el MINEC

1.3.2. Conceptos.

Imprenta

Es un método de reproduccion de textos e imagenes sobre papel o materiales similares, que

consiste en aplicar una tinta, generalmente oleosa, sobre unas piezas metélicas, llamadas tipos,

para transferirla al papel por presion.



Artes graficas
Hace referencia a la elaboracién de todo tipo de elementos visuales fundamentalmente a
técnicas de grabado y dibujo, aunque suele restringirse el término a las técnicas relacionadas con
la imprenta.
Es importante hacer una diferencia entre imprenta y Artes graficas, aunque parezca que es
lo mismo hay que aclarar que una depende de la otra, estan intimamente relacionadas, resultando

necesario conocer estas diferencias.

Capital de trabajo.

“Se define como la diferencia entre los activos corrientes de la empresa y sus pasivos
corrientes.” (Gitman, Zutter,2012, p.544)

El capital de trabajo es la sumatoria de las cuentas que permiten la continuidad del negocio,
generalmente se hace referencia a las cuentas del activo y el pasivo corriente, que surgen de las
operaciones ordinarias de la empresa.

Administracion del capital de trabajo.

Es la administracion de las cuentas que surgen de los activos y pasivos corrientes de las
operaciones ordinarias de la empresa, entre las mas importantes se encontrar las cuentas por cobrar,
inventarios y cuentas por pagar, su objetivo es encontrar un balance entre estas cuentas para asi
tener un mayor control en el riesgo y rentabilidad de la empresa.

Ciclo de conversion del efectivo.
“Es el tiempo transcurrido desde el inicio del proceso productivo, hasta la venta del

producto terminado y su cobro en efectivo.” (Gitman, Zutter,2012, p.547)



El ciclo de conversion de efectivo (CCE) es un indicador de liquidez y eficiencia operativa.
Conforme maés debas esperar para obtener efectivo, es mas probable que se retrase tu capacidad de
invertir en algo mas o cubrir tus necesidad y obligaciones para operar.

Al evaluar constantemente tu manejo financiero a través de este tipo de métricas, se vuelve
indispensable conocer las &reas de oportunidad que tu empresa tiene para ser mas eficiente y
utilizar sus recursos de manera mas inteligente.

1.3.3. Generalidades.

1.3.3.1. Administracion del capital de trabajo.
La administracion del capital del trabajo es considerada una de las actividades mas

relevantes dentro del area financiera de las empresas, como lo afirman Gitman Y Zutter (2012):

La importancia de una administracion eficiente del capital de trabajo es incuestionable, que
las operaciones de la empresa se conviertan viables dependerd de la capacidad del gerente
financiero. Su importancia radica en administrar cada uno de los activos y pasivos corrientes, para
lograr un equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo que contribuya a aumentar el valor de la

compaiiia. (Gitman, Zutter,2012, p.543).

Grafico 2.  Clasificacion de los elementos del capital de trabajo
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Fuente. Elaboracion propia con informacion de (Gitman, Zutter, 2012)

1.3.3.2. Liquidez y ciclo de conversion del efectivo.
Una de las principales preocupaciones de la administracion de las finanzas a corto plazo,
es que estas estan directamente relacionada a las actividades de operacion y financiamiento. En

cualquier empresa, estas actividades crean pautas de entradas y salidas de efectivo.

Estos flujos de efectivo no se sincronizan y son inciertos. No estan sincronizados porque
las ventas y costos futuros no pueden pronosticarse con precision, por ejemplo, el pago al contado

de materias primas no sucede al mismo tiempo que el ingreso de efectivo por la venta del producto.

Las empresas para poder generar valor de manera sostenida, deben de equilibrar el
crecimiento de las ventas, la rentabilidad generada y la generacién de flujo de efectivo. El balance
de estas tres variables la representa el capital de trabajo, desatender una de ellas puede generar
consecuencias negativas en el largo plazo, y eventualmente poner en peligro la sostenibilidad y

continuidad de la empresa.

Es importante comprender el ciclo de efectivo de la empresa para obtener una buena

administracion del capital de trabajo que permita la sostenibilidad y continuidad de la empresa.

El ciclo de conversién del efectivo mide el tiempo en el que una empresa convierte su

inversion en efectivo como resultado de sus operaciones. (Gitman, Zutter, 2012, p.546)

El ciclo del efectivo depende de los periodos de inventario, las cuentas por cobrar y las
cuentas por pagar, pues este se alarga a medida que los periodos de inventario y cuentas por cobrar
se hacen mas largos y disminuye si la empresa logra diferir el pago de las cuentas por pagar y asi

prolongar el periodo de cuentas por pagar. (Ross, 2010, pag. 587)



11

Por ello es importante comprender el ciclo de conversion del efectivo de la empresa para
obtener una buena administracion del capital de trabajo que permita la sostenibilidad y continuidad
de la empresa y el poder obtener liquidez inmediata ante cualquier circunstancia que se presente y

asi no se vean afectadas las operaciones ordinarias de la empresa.

Asi, cuantos menos dias demore la empresa en recuperar el efectivo invertido, mayor sera

su liquidez disponible en el corto plazo.

1.3.3.3. Elementos del ciclo de conversién del efectivo.

A. Administracion de cuentas por cobrar.

La administracion de las cuentas por cobrar es un elemento del ciclo de conversion del
efectivo y es una parte importante del capital de trabajo. Es una herramienta fundamental en la
optimizacion del capital de trabajo para maximizar la liquidez y valor de la empresa. Una
administracion eficiente de las cuentas por cobrar, permite que estas cuentas se recuperen tan
rapido como sea posible, sin disminuir las ventas debido a politicas de cuentas por cobrar muy
agresivas.

Segln Gitman las cuentas por cobrar son: “La duracion promedio de tiempo que transcurre

desde la venta a crédito hasta que el pago se convierte en fondos utiles para la empresa.” (Gitman,

Zutter, 2012, p.558)
a) El objetivoy la importancia de las cuentas por cobrar.

Dentro de los flujos de efectivo de una compafiia, las cuentas por cobrar ocupan un lugar
importante, siempre y cuando su ciclo de recuperacion sea el adecuado, lo cual permitiria a la
empresa contar con los fondos necesario para poder darle continuidad al negocio.

Esto debido a que la cuentas por cobrar tienen como principal objetivo, registrar todas las

operaciones originadas por adeudos de clientes, de terceros o de funcionarios y empleados de la
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compaiiia, es estimular las ventas y ganar clientes, se tiende a considerarlas como un medio para
vender productos y superar la competencia mediante el ofrecimiento de facilidades de crédito

como parte de los servicios de la empresa para favorecer a sus clientes.

Estas cuentas son un instrumento muy utilizado por la mercadotecnia para promover las
ventas de la compafiia. Desde esta perspectiva, las empresas buscan proteger su posicion en el
mercado otorgando créditos al igual que su competencia, tomando politicas de concesion liberales
o0 conservadoras segun la entidad, con el Unico objetivo de favorecer sus ventas. Estas cuentas se

clasifican por su plazo, origen y naturaleza Como se muestra en la siguiente tabla:



Grafico 3.  Clasificacion de las cuentas por cobrar
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Son aquellas cuya disponibilidad es inmediata, en un plazo no
mayor a un afio, presentandote en el balance general del activo
corriente.

Son aquellas cuyas disponibilidad es mayor a un aflo, estas
presentindose en el activo no corriente.

Son aquellas cuyo origen es la venta a crédito de bienes y servicios
y que, generalmente estan respaldadas por la aceptacion de un
documento co0mo una factura por parte del cliente.

Son aquellos derechos por cobrar que 1a empresa posee originados
por transacciones diferentes a ventas de bienes y servicios a
crédito. Estas deberian aparecer clasificadas en el balance general
dentro del activo corriente, siempre y cuando sean cobradas en el
ciclo normal de operaciones.

Son aquellos derechos que seran cobrados en efectivo, el origen de
estas cuentas por cobrar puede ser muy variado.

Son aquellos derechos por cobrar que al ser cobrados, éste se
producira por medio de cualquier bien o servicio diferente al
efectivo.

Fuente. Elaboracion propia con informacién de material de especializacion en finanzas.

b) Politica y clasificacion del crédito.

En muchos casos si no se ofreciera crédito las ventas fueran muy dificiles de realizarse. El

hecho es que, al otorgar crédito, la empresa asume un riesgo por la posibilidad de impago por parte

del cliente y es ahi donde la correcta gestion del crédito hace la diferencia entre una empresa que

genera valor y una que no, por ello las ventas al crédito son las que generan un aumento bastante

significativo a las ventas de la empresa.
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Una correcta asignacion de créditos por parte de la empresa, debe ser fundamentada con
aspectos técnicos, dando lugar a politicas de crédito que logren incrementar de manera
significativas las ventas, sin que ello implique un desequilibrio en el funcionamiento de la empresa.
Esto debido a que si una politica es muy restrictiva terminara por detener el crecimiento de las

ventas, y si es muy flexible generara a un nivel de riesgo de impago muy alto para la empresa.

Es necesario comparar los costos y los riesgos de la politica de crédito con las utilidades y
flujos de efectivo que se esperan generar, y a su vez cuidar que se realice un analisis previo a la
concesion para evitar establecer relaciones comerciales con clientes que probablemente tendran
dificultades para pagar o que inmovilizaran los recursos de la empresa al demorarse en el pago por

largo tiempo y tener que caer en cuentas incobrables.

Por lo cual es imprescindible el conocer que, al asumir el riesgo de otorgar un crédito, este
se mitigue desde el inicio, obteniendo la mayor cantidad de informacion de a quien se le esta
otorgando el crédito, que permitan conocer el comportamiento financiero del cliente, su capacidad

de pago y por ende la probabilidad de recuperacion.

Para evitar caer en estas cuentas incobrables, Gitman propone la calificacion de crédito
como un método de seleccién para el otorgamiento de crédito que es usado comunmente en las
solicitudes de crédito de alto volumen. Esta calificacion de crédito aplica ponderaciones obtenidas
estadisticamente a los puntajes de las caracteristicas financieras y crediticias clave de un solicitante

de crédito, para predecir si pagara a tiempo el crédito solicitado. (Gitman, Zutter,2012, p.559)

En pocas palabras, esta calificacién mide la fortaleza crediticia general del cliente, y da la

pauta para tomar la decisién de aceptar o rechazar el otorgamiento del crédito al cliente.
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Por ello se sugiere tomar en cuenta los siguientes elementos al momento del otorgar un

crédito:

a) Perfil del cliente: Con ello se pretende conocer de forma general al solicitante,

recogiendo toda la informacion importante; esto mediante un formulario de datos que permitan

abrir expediente para la posible venta al crédito, este debe contener:

i. Politicas se contemplan requisitos especificos que establece la entidad como minimo de

la compra, y plazos para el pago).

ii. Datos generales del cliente: nombre, direccién, teléefono, persona de contacto, e- mail,

entre otros

b) Situacion del negocio o cliente: Dentro de los aspectos de la situacion del cliente se debe

considerar elementos tales como la capacidad de pago, ya que es de suma importancia conocer y
medir la disposiciéon del solicitante de solventar el crédito solicitado, pudiendo determinarse
mediante la examinacion de la informacion financiera que permita determinar situaciones tales

como: tendencias en ventas, utilidades, asi como la capacidad de generar flujos de efectivo.

c) Referencias crediticias: Es importante conocer el comportamiento histérico del cliente

para con otros proveedores, de modo que se debe solicitar referencias crediticias de los
proveedores mas relevantes y de los cuales ha recibido crédito, y sera aplicable cuando el cliente

solicite financiamiento en compras iguales 0 mayores a cierta cantidad establecida por la empresa.

Para Gitman por lo general las politicas de crédito de una empresa debe contestar las

siguientes interrogantes:

1. (A quién otorgar el crédito?
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2. ¢Cuales seran los términos del crédito?

Para la primera interrogante no hay un consenso preciso del perfil de cliente que debe tener
cualquier empresa, ya que como se menciond frenar el crecimiento de las ventas. Pero en general

es deseable que un cliente cumpla las cinco “C”: (Gitman, Zutter,2012, p.558)

o Caracteristicas del solicitante: Se refiere al historial del solicitante para cumplir con
obligaciones pasadas.

e Capacidad: La capacidad del solicitante para reembolsar el crédito solicitado,
determinada por medio de un analisis de estados financieros centrado en los flujos
de efectivo disponibles para enfrentar las obligaciones de deuda.

e Capital: La deuda del solicitante en relacion con su capital patrimonial.

e Colateral: EI monto de activos que el solicitante tiene disponible para garantizar el
crédito. Cuanto mayor sea el monto de activos disponibles, mayor sera la
probabilidad de que una compairiia recupere sus fondos si el solicitante no cumple
con el pago.

e Condiciones: Esto es, las condiciones econdémicas existentes generales y
especificas de la industria y cualquier condicién peculiar en torno a una transaccién

especifica.

A partir de la informacion recopilada por la técnica de las 5C, se genera un marco de
referencia para evaluar adecuadamente al cliente, siendo la decisién final responsabilidad del
departamento de crédito de la empresa. Por otro lado, la flexibilizacidn de las politicas de crédito
puede ser beneficioso para la empresa, siempre y cuando los beneficios esperados superen los

costos asociados de asumir un mayor riesgo por la expansion del crédito, de esto se deriva la
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interconexion que existe entre el departamento de ventas, crédito y finanzas. La armonizacion de

esos tres rubros en la empresa es un eje fundamental en la creacion de valor.

B. Inversion en cuentas por cobrar

Luego de definir los elementos y conocimientos necesario para saber a quienes otorgar el

crédito es necesario medir cual seria la inversion en cuentas por cobrar.

Para Ross La inversion en cuentas por cobrar de una empresa depende de las ventas a
crédito y el periodo en que estas se recuperen. De este modo, la inversion que una empresa realice
en sus cuentas por cobrar dependera de los factores que influyan en las ventas a crédito y la

cobranza. (Ross, 2010, p.646)

Algunos de los métodos que sugiere Ross para medir la inversién en cuentas por cobrar

son los siguientes:

— Una de las medidas para conocer la inversion que se tiene en cuentas por cobrar es la
relacién de la inversion al capital neto de trabajo y se obtienen a través de la siguiente

razon:

Cuentas por cobrar a capital de trabajo neto = Cuentas por cobrar netas/ capital neto

de trabajo.

Esta razon es importante porque mide la capacidad crediticia ya que representa el margen
de seguridad para los acreedores o bien la capacidad de pagar de la empresa para cubrir sus deudas
a corto plazo, es decir es el dinero con que la empresa cuenta para realizar sus operaciones

normales.
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— Otra de las medidas para conocer la relevancia de la inversion en cuentas por cobrar es la

proporcion que guarda dentro del activo circulante, a través de la siguiente razén:
Cuentas por cobrar a activo circulante = Cuentas por cobrar netas/ Activo circulante.

La inversion de las cuentas por cobrar se determina por el volumen de las ventas al crédito

y por el plazo promedio en dias que transcurre entre la fecha de venta y la fecha de cobranza.

Conocer el activo circulante o cuenta de activo corriente hace referencia a los bienes y
derechos liquidos de una empresa, es decir, el efectivo y otros recursos que se pueden emplear,
vender o consumir en cualquier momento durante el corto plazo, generalmente entendido como el

ciclo normal de operaciones de la empresa.

— Se calcula generalmente la relacion que existe entre las cuentas por cobrar y las ventas,

como sigue:
Cuentas por cobrar = Cuentas por cobrar/ Ventas netas

El promedio de cobranzas

Se obtiene tomando como base el resultado de la razén anterior “cuentas por cobrar a
ventas” multiplicado por los dias del afio (365) para obtener los dias de crédito, o por 12 para

obtener los meses. (Plazo promedio de cuentas por cobrar).
Promedio de cobranzas (dias) = Cuentas por cobrar*365

Promedio de cobranzas (Meses) = Cuentas por cobrar*12
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C. Administracion de inventarios.
Segun Gitman el objetivo de administrar el inventario, es lograr la rotacién del inventario
lo mas rapido posible, sin perder ventas que se deban al desabastecimiento. (Gitman, Zutter, 2012,

p.551)

Los inventarios son todos aquellos bienes de la empresa que estan destinados a la venta o
produccion para ser vendidos, tales como: materias primas, produccién en proceso, articulos

terminados y otros materiales.

A pesar de la inversién que una empresa debe hacer normalmente en sus inventarios, el
administrador financiero no es el principal responsable de la administracion de los inventarios. Los
departamentos de compras, produccidon y marketing, deben compartir esta responsabilidad en
cuanto a la toma de decisiones sobre los inventarios. La administracion de los inventarios se ha
convertido en una especialidad cada vez méas importante por derecho propio, y la administracion

financiera a menudo s6lo hace algunas contribuciones a la decision. (Ross, 2010, p.660)

Los dos grandes beneficios de tener inventario son:

e El inventario minimiza el riesgo que la empresa no sea capaz de obtener los
insumos que necesita para la produccion.

e Las empresas tienen inventarios porque factores tales como la estacionalidad de la
demanda significan que las compras de los clientes no se ajustan a la perfeccion

con el ciclo de produccion mas eficiente.

Una buena administracion de los inventarios para la empresa, es que esta pueda cubrir la
demanda de sus clientes en el momento sin tener que generar grandes costos de mantenimiento de

y almacenamiento. Para ello es necesario considerar el nivel 6ptimo requerido. Esto quiere decir
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que es necesario el saber determinar el nivel indicado de insumos o producto terminado que debe

de mantener o adquirir empresa en relacion a la demanda y el costo.

Una vez mencionados los costos de los inventarios es importante conocerlos, estos son:

precio de compra (adquisicion), Sistema contable (valuacion), Forma de distribucion de costo.

También es importante comprender y conocer los diferentes costos que traen consigo los
inventarios: costo financiero, costo de mantenimiento, costo de gestion, costo de riesgo o costos

de oportunidad (No registrables).

Para el manejo 6ptimo de los inventarios se requiere conocer informacion con respecto a
los siguiente: estado actual de los inventarios, localizacién, antigliedad, existencias actuales,

consumo o venta anual, lote éptimo de compra, maximos y minimos, costos actuales, etc.

Los objetivos que tiene la administracion de Inventarios son los siguientes:

e Determinar la inversion Optima de inventarios de acuerdo a las posibilidades
financieras de la empresa.

e Rotar adecuadamente las existencias para evitar deterioros, obsolescencia, mermas
0 desperdicios.

e Contar con suficientes existencias para hacer frente a las demandas de los clientes.

e Evitar al maximo posible el dejar de realizar ventas por falta de mercancia.

e Eliminar la posibilidad de detener la produccion por falta de materia prima, con los

consiguientes costos al desaprovechar la capacidad instalada.

Algunos indicadores para medir la eficiencia de la administracion de inventarios son las

razones de inventarios, algunas de ellas se pueden apreciar en la siguiente tabla.



Tabla 1. Razones financieras de inventarios.

Razon Definicion Formula
Periodo de Analiza el nimero de dias de inventarios (365) /Rotacion de
existencia de disponibles para la venta, o también inventarios
inventarios significa el periodo de realizacién. Entre

menor sea el resultado del periodo de

inventario en existencias sera mayor su

eficiencia y se puede deducir una buena

administracion.
Rotacion de Los inventarios en empresas productoras Costo de
inventarios corresponden inicialmente a las materias venta/Inventarios

primas y materiales que son sometidos a las
etapas del proceso productivo, en segundo
lugar, a los productos en proceso que estan
constituidos por las materias utilizadas en el
proceso justo con la mano de obray los
costos de fabricacion aplicados; y
finalmente los productos terminados o
articulos en existencias completamente

elaborados.
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Rotacién de
inventario de

materia prima

La rotacion de inventarios en las empresas
de produccion tiene que ser consistente, esto
quiere decir que si existe buena rotacion de
materia prima utilizada debe corresponder
también con una alta rotacion en los
inventarios de productos en proceso y
terminados. Solamente es aceptable una baja
rotacion cuando el producto no dependa de
la materia prima para su elaboracion y sus
componentes de costo mayor sea la mano de
obra. Esta razén se puede interpretar como
las veces que se utiliza la materia prima en
la produccion y estd acompafiada del
periodo que se puede atender con los
inventarios de materias primas en

existencias.

Costo de materia
prima
utilizada/Inventario
promedio de materia

prima

Periodo de
existencia de

materia prima

Es importante calcular para cuantos dias se
tiene materia prima para la produccion, por
gue pude haber eficiencia en la rotacién e
ineficiencia en la existencia de materias

primas

365 dias/Rotacién
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Rotacién de
inventario de
productos en

proceso

La rotacion de los productos en proceso
depende del ciclo de produccion y de la
naturaleza de la empresa, pues en la medida
que los ciclos sean cortos la rotacion es
mayor y esta demostrado también la
utilizacion de la maquinaria y equipo. Un
buen parametro para comparar la rotacion de
los productos en proceso, son los estandares
de elaboracion o ingenieria del producto,
pues ésta dara la pauta para saber si el

proceso esta bien o regular.

Costo de
produccion/Inventario

promedio de p.p.

Periodo de
existencia de
productos en

proceso

El periodo de existencia esta asociado al
inventario en existencia de productos en
proceso Y significa en cuantos dias la

empresa rota sus inventarios en proceso.

365 dias/ Rotacién de

productos en proceso

Rotacién de
inventario de
productos

terminados

La rotacion de inventario de productos
terminados muestra cuantas veces se vende

los inventarios en un periodo.

Costo de venta/ Inv.
promedio de P.

terminado
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Periodo de
existencia de
productos

terminados

La existencia de productos terminados
también se mide en dias, esto quiere decir,
para cuantos dias se tienen inventarios
disponibles para la venta o los dias que se

tardan para realizar la venta.

365 dias/rotacién de

productos terminados
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Fuente: Elaboracién propia con informacion de material de especializacion en finanzas

(Gitman, Zutter, 2012, p.68) (Ross, 2010, p.59)

Segun el material de la especializacién en finanzas uno de los principales problemas en

la administracién de inventarios es la baja rotacion de inventarios, esta implica varios aspectos:

No hay demanda de ese producto en el mercado.
La naturaleza de los inventarios es obsoleta.
La recesion econdmica estd afectando la actividad.

Existen falsas expectativas sobre el mercado.

Es rentable la inversion en inventarios por alzas en la inflacion.

Existe una politica desacertada en la acumulacion de inventarios.

El costo de oportunidad de mantener inventarios ociosos en alta.

Por ello entre las razones para invertir en inventarios se encuentran:

Entregas oportunas: La produccion y la entrega no son instantaneas, deben ser

planificadas buscando con ello que el cliente espere 1o menos posible la entrega de

su producto y/o servicio.
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e Por aspectos de competencia: Al cliente no le gusta esperar y si la empresa no
satisface su necesidad en forma oportuna, entonces buscara a la competencia para
obtener lo que quiere, lo cual representaria pérdidas para la empresa que incumple.

e Costos: Cualquier cambio que se realice en la produccién implicaria un incremento
en los costos del inventario, por el solo hecho de crear un nuevo producto.

e Por especulacion: Se pretende salvaguardar a la empresa de los incrementos a los

precios o simplemente para evitar una escasez de materiales.

Entre algunas de las técnicas mas comunes de administracion de inventarios y sugeridas

tanto por Gitman como Ross son:

e Modelo de cantidad econdmica de pedido.

e Sistema ABC.

a) El modelo de cantidad econémica de pedido (EOQ)
Este determina el tamafio 6ptimo del inventario, considerando los costos de pedido y los

costos de mantenimiento del inventario, sin tomar en cuenta el precio del bien.

Es el enfoque méas conocido para establecer explicitamente un nivel de inventario 6ptimo,

tomando en cuenta todos los costos asociados a mantener y pedir.

Formula:

—Costo de pedido= O*S/Q

—Costo de mantenimiento= C*Q/2

—Costo Total= O*S/Q+ C*Q/2

Sintaxis
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—S= Uso de unidades por periodo

—O= Costo de pedido por pedido

—C= Costo de mantenimiento por unidad de pedido

—Q = cantidad de pedido en unidades

e Costo de mantenimiento.

Este corresponde a todos los costos asociados al mantenimiento de los inventarios.

Formula:

Costo de Mantener = Inventario Promedio x Costo unitario de mantencion

Costo de Mantener (CM) = x/2xc C o bien (Q/2xCC)

Sintaxis:

» X =Cantidad en Inv. Que la empresa solicita(Q)
» X/2 = Inventario promedio

» C = Costo unitario del articulo

» Cm = Costo de mantener como % anual

e Costo de pedir.

Corresponden a los costos asociados a un pedido determinado, es decir cotizar, preparar la

orden de compra, papeleo, recepcion de facturas

Formula:

Costo de pedir = Costo por cada pedido x N° de pedidos
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Costo de pedir (CP) = z/x por Cr

Sintaxis:

» X =Cantidad en Inventarios que la empresa solicita
» Z = Ventas totales anuales en unidad eso demanda anual (T)
» Cr= Costo por cada pedido (F)
e Punto de reorden.
» Es la sefial de alerta al departamento encargado de colocar los pedidos.
» Indicando que las existencias de determinado material han llegado a cierto nivel y
que debe hacerse un nuevo pedido.
» El punto al que debe hacerse el nuevo pedido debe ser aquel que permita, mientras

llega el nuevo pedido, seguir produciendo o vendiendo las existencias.

Para determinar el punto de reorden debe tomarse en cuenta el consumo diario, el tiempo
de envio del pedido, el surtido del pedido, el tiempo de transportacion y entrega, el tiempo de

recepcion y revision de calidad y almacenaje.

b) Método ABC para el control de los inventarios.
Ross sugiere el método ABC como un enfoque simple de la administracion de inventarios
en el que idea basica consiste en dividir el inventario en tres 0 méas grupos y su logica radica en
que “una pequefia parte del inventario en funcion de cantidad podria representar una parte grande

en funcion del valor del inventario”. (Ross, 2010, p.661)

La figura 4 muestra como se sugiere utilizar esta metodologia ABC para el control de

inventarios.
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> Nivel A: articulos con mayor valor monetario dentro del inventario. Los mas

importantes para efectos de control.

> Nivel B: articulos con valor econdmico medio que tienen una importancia

secundaria dentro de la organizacion. Control normal.

> Nivel C: articulos de menor cuantia monetaria poseen una importancia reducida,

requieren un esquema de control basico.

Grafico4. Método ABC
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D. Cuentas por pagar.

Segun Gitman las cuentas por pagar son la fuente de financiamiento méas importante en el

corto plazo, pues esta no requiere ninguna firma de documento formal ni garantia. Las condiciones

son acordadas entre comprador y proveedor segun las condiciones de crédito establecidas

normalmente en la factura. (Gitman, Zutter, 2012, p.583)
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Las cuentas por pagar dentro de la administracion del capital de trabajo, se puede
interpretar como la cantidad de tiempo que la empresa puede retrasar el pago de la compra de

mercancias necesarias para mantener en funcionamiento sus operaciones.

Por ello el objetivo idoneo de las politicas de las Cuentas por Pagar, debe de ser el de
ampliar al maximo el plazo de pago de las compras realizadas a los proveedores, para lograr que

los proveedores financien las operaciones de la empresa.

Las cuentas por pagar dentro del capital de trabajo y del ciclo de conversion del efectivo,
también es conocido como financiamiento a corto plazo y por lo general surge de las deudas o

cuentas por pagar a proveedores y deudas acumuladas como salarios, impuestos, etc.

a) Crédito comercial
El crédito comercial, es un tipo de deuda a corto plazo y su naturaleza es informal, ya que,
entre proveedor y comprador, no se firma ningin documento o contrato donde se establezcan los
términos de la adquisicion ni las responsabilidades que cada uno posee. Simplemente es un
acuerdo, donde el comprador se compromete a cancelar el monto segun las condiciones de crédito

establecidas.
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Tabla 2. Ventajas y desventajas del crédito comercial o financiamiento a corto plazo a
proveedores.
Ventajas Desventajas.

e El proveedor gana una mejor imagen que | e EIl proveedor asume un riesgo por posible

la competencia. impago.

e El cliente no soporta un costo real. e El proveedor tiene un costo de

e El cliente se beneficia del financiamiento oportunidad por la péerdida de liquidez al
inmediato. otorgar el crédito.

e Puede aplazar el pago si las politicas de o Si el proveedor le falta liquidez por no
crédito del proveedor son mas o menos recuperar las cuentas por cobrar, debe
flexibles. financiarse de alguna fuente que

probablemente le genero costo.

Fuente. Elaboracidn propia

Cuando el proveedor no cobra interés es ni ofrece descuento por pronto pago, entonces, el

objetivo del cliente es pagar la deuda en el plazo mas largo posible sin afectar su récord crediticio.

En ocasiones, los proveedores ofrecen descuento por pronto pago o pagar de contado las
mercancias. En estos casos, el comprador debe analizar las condiciones de crédito para determinar
si le es mas conveniente el gozar ese descuento por pronto pago o dejarlo pasar, porque gozar este
beneficio haria incurrir a la empresa en gastos mayores. Es por ello que el analisis que realiza la

gerencia financiera, debe enfocarse en buscar el mejor momento para pagar al proveedor.

b) EIl descuento por pronto pago.
Es un incentivo concedido por realizar los pagos antes del vencimiento del plazo

establecido. El cliente recibe un porcentaje de descuento sobre el valor nominal de la compra. De
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no aprovechar este descuento por pronto pago, es sobreentendido que las condiciones pactadas al

inicio de la compra, en cuanto a plazo y tasa de interés se mantendran hasta el final del periodo.

1.3.3.4. Administracion del capital de trabajo y su incidencia en la generacion

de flujos de efectivo

A. Flujo de efectivo
Gitman en su libro de principios de administracion financiera menciona un viejo refran de

finanzas que afirma: “El efectivo es el rey”. Pues considera que el efectivo es la parte vital de la
empresa, el ingrediente principal en cualquier modelo de valuacion financiera. El calculo del flujo

efectivo siempre serd indispensable en el proceso de valuacion. (Gitman, Zutter, 2012, p.108)

En la administracién financiera cuando se habla de flujos de efectivo, hace referencia a
todos los movimientos o variaciones, que se hacen presentes en el registro de efectivo de una
empresa, durante un periodo de tiempo determinado o durante el proceso de operaciones o el ya

conocido ciclo de conversion del efectivo.

Es de suma importancia cuidar los flujos de efectivo y analizarlos periédicamente, ya que
esto nos puede ayudar a determinar el nivel de liquidez optimo, necesario para la operacion normal

de la empresa y garantizar su buen funcionamiento.

Por otro lado, es valiosa para los administradores, inversionistas y acreedores de la
empresa, pues determinar los volimenes de efectivo que la empresa estd en la capacidad de
generar, para asi invertir en nuevas oportunidades de negocios, como, por ejemplo, la apertura de

una nueva sala de ventas o la adquisicion de nueva maquinaria que incrementaria la produccion.
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También permite garantizar que la Empresa pueda cumplir con sus obligaciones de corto
plazo, como el pago a proveedores o en largo plazo para saldar las deudas bancarias. Esta

evaluacion puede realizarse mediante el analisis de razones financieras.

Las principales razones financieras utilizados en el andlisis de flujos de efectivo son:

Liquidez: cuando se habla de liquidez en administracion financiera, se refiere a la

capacidad de una empresa para convertir sus activos en efectivo.

Su importancia radica en que las empresas, para poder definir su capital de trabajo optimo
necesitan de esta transformacion de sus activos a su forma mas liquida y de esta manera dar

continuidad al negocio.

El no contar con liquidez, puede significar para la empresa, desaprovechar oportunidades

de negocios importantes, como descuentos por pronto pago.

Liquidez corriente: Esta razon nos permite determinar con cuanto dispone la empresa

para poder hacer frente a sus obligaciones con vencimiento en el corto plazo.

Se debe resaltar esta razon, pues al no tener claridad de la capacidad para cumplir con las
obligaciones de corto plazo en su vencimiento, podria significar que una falta de liquidez corriente

lleve a la empresa a incumplimiento con sus obligaciones y afectar la relacidén con sus proveedores.



Tabla 3. Razones financieras de liquidez
Razon Definicion Formula
Liquidez: Capacidad de una empresa para
cumplir con sus obligaciones de (365)/Rotacion de
corto plazo a medida que estas inventarios

vencen.

Liquidez corriente:

Medida de liquidez que se calcula al

dividir los activos corrientes de la

empresa entre sus pasivos corrientes.

Liquidez Corriente = Total
de activos liquido /Total

de adeudos corriente

Razon rapida

(prueba del acido):

Medida de liquidez que se calcula al
dividir los activos corrientes de la
empresa menos el inventario, entre

sus pasivos corrientes.

Razon rapida= Activos
corrientes- Inventario /

Pasivos corrientes

Fuente. Elaboracidn propia con informacion de (Gitman, Zutter, 2012 p.65,67)
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B. ¢Cdmo afectan los cambios del capital de trabajo en el flujo de caja?

El capital de trabajo se puede definir como una demanda de efectivo por parte de las

operaciones de la compafiia. Es por eso que cualquier aumento en el capital de trabajo, disminuira

el flujo de caja de la empresa, ya que, al estar invertido en el capital de trabajo, no puede ser

utilizado para otros fines.

Un incremento significativo en las necesidades de capital de trabajo en periodos cortos de

tiempo, lleva a generar flujos de caja negativos.
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Por otra parte, la disminucién en las necesidades de capital de trabajo, representa una
liberacion de fondos que aumenta el flujo de efectivo de la empresa. Son recursos que estaran

disponibles para nuevos fines de inversion, financiacion de operaciones o reparto de dividendos.

Es por eso que se debe prestar especial atencidn a estos incrementos o disminuciones en
las necesidades de capital de trabajo de las empresas, pues limitaran o incrementaran la disposicion

de fondos de estas.

1.3.3.5. Ciclo de caja

Segun Higuerey el ciclo de flujo de efectivo o ciclo de caja, son las diferentes etapas que
debe recorrer desde el momento en que se adquieren los inventarios, la transformacion del
producto terminado, el proceso de venta y distribucion hasta el momento que se genera el efectivo

producto de la venta. (Higuerey, 2007, p.3)

Plazo Promedio Inventario Plazo Promedio Ctas Cobrar
|< ------------------ | ---------------------- > ‘ D i i »‘
| | | 4 |
A 15 30 60
lgebra
icame L R L L LR Pl = == e e e - —»
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5 por Pagar 5
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Todas las acciones que afecten al periodo de conversion de inventario, al periodo de
conversion de cuentas por cobrar y al periodo de pago de cuentas por pagar, van a afectar el ciclo

de conversion del efectivo e influyen sobre las necesidades de capital de la empresa.

EL anélisis del ciclo de caja se realiza sobre los siguientes supuestos:

e No toma en cuenta las Utilidades.

e Todos los desembolsos ocurren simultdneamente al pago de las materias primas.

e Las compras, la produccion y las ventas ocurren a una tasa constante durante todo
el afo.

e El grado de incertidumbre de los requerimientos de dinero afectaria seguramente el

nivel minimo de caja para operaciones.



1.3.4. Base técnica.
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Tabla 4. Normas Internacionales de informacion financiera para PYMES.
NIIF para las PYMES

Seccion 3 Presentaran razonablemente, la situacién financiera, | Esta seccion es aplicable para todas las empresas,

Presentacion de el rendimiento financiero y los flujos de efectivo incluidas las PYMES que presentan su
estados de una entidad. contabilidad formal.
financieros

Seccion 11 Es un contrato que da lugar a un activo financiero de | Esta seccion es aplicable al trabajo de investigacion,
Instrumentos una entidad y a un pasivo financiero o a un ya que en la administracion financiera es comun
financieros instrumento de patrimonio de otra auxiliarse de instrumentos para poder desarrollar
basicos las siguientes operaciones: las ventas al crédito a

corto plazo, prestamos recibidas por un banco,
compras al crédito a los proveedores entre otros,
con la finalidad de financiar sus actividades.

Seccion 13 Establece los principios para el reconocimiento y Esta seccidn es de vital importancia para las PYMES
Inventarios medicion de los inventarios: (a) mantenidos para reconocer e identificar la mejor herramienta para

la venta en el curso normal de las operaciones; medir sus inventarios, ya que esto permitira que
(b) en proceso de produccion; o (c) en forma de al término del afio pueda determinar un
materiales o suministros, para ser consumidos en inventario fisico y su deterioro.

el proceso de produccion.

Seccion 17 Son activos tangibles que son: (a) se mantienen para | Se ha determinado que la gran mayoria de las
Propiedad, su uso en la produccion o suministro de bienes o PYMES adquieren tanto inmuebles, como
Plantay servicios, para arrendarlos a terceros o con equipo para desarrollar sus operaciones. Esta
Equipo. propdsitos administrativos, y (b) se esperan usar seccion es aplicable por las respectivas

durante mas de un periodo

depreciaciones que deben realizarse a dichos
bienes, de acuerdo a las normativas.
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Seccion 23 Ingresos
de actividades
ordinarias

Se aplicara al contabilizar ingresos de actividades
ordinarias procedentes de las siguientes
transacciones y sucesos: (a) La venta de bienes
(b) La prestacion de servicios. (c) Los contratos
de construccién en los que la entidad es el
contratista. (d) El uso, por parte de terceros, de
activos de la entidad que produzcan intereses,
regalias o dividendos.

Esta seccidn es aplicable al trabajo de investigacion,

pues las ventas que generen las empresas deben
estar relacionadas al giro econémico de las
mismas y los flujos de efectivo generados, deben
ser reportados adecuadamente.

Seccion 25 Costos
por préstamos

Son los intereses y otros costos en los que una
entidad incurre, que estan relacionados con los
fondos que ha tomado prestados

La seccidn de costos por préstamo, representa mucha

relevancia para el apalancamiento financiero de
las PYMES, es por ello que, a la hora de
negociar las condiciones de financiamientos
adquiridos, es indispensable evaluar cuél de las
instituciones financieras brinda las mejores
condiciones.

Seccion 29
Impuesto a las
ganancias

Una entidad contabilizara el impuesto a las
ganancias, siguiendo las fases: Reconocera el
impuesto corriente, medido a un importe que
incluya el efecto de los posibles resultados de
una revision por parte de las autoridades fiscales;
Determinara la base fiscal, al final del periodo
sobre el que se informa.

En este tipo de negocios se determina el impuesto a

las ganancias de forma fiscal a modo que no
haya diferencias temporarias.

Fuente: elaboracion propia del grupo de investigacion.



1.3.5. Base legal

Tabla 5.

Legislacion salvadorefia.
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Legislacion Salvadorefa

Cddigo de Comercio

Rige a los comerciantes y las

Art. 18.- Las sociedades se dividen

Estos negocios se constituyen de

actividades  mercantiles en sociedades de personas y dos formas como personas
que realizan sociedades de capitales; ambas juridicas o personas naturales,
clases pueden ser de capital también llevan contabilidad
variable. formal cumpliendo el Cddigo
de Comercio
Ley del Registro de Proporciona seguridad | Art. 13 Debe registrar la matriculade | Los entes a investigacion deben

Comercio

juridica a las actividades
comerciales 'y a los
derechos de la propiedad
industrial y literaria

comercio, la escritura de
constitucion, asi como también
los estados financieros, sus
anexos y su respectivo dictamen
del auditor.

depositar el pacto social,
matricular 'y  anualmente
renovar la matricula de
comercio, también registran
compras de bienes inmuebles

entre otros

Cddigo de Trabajo

Regula las relaciones entre
patronos y empleado, asi
como los derechos vy
obligaciones que tienen
cada una de las partes
mencionadas

Art. 22 El patrono esta obligado a
otorgar al trabajador  su
respectivo contrato individual de
trabajo dentro de los ocho dias
siguientes al dia en que comienza
a prestar sus servicios.

En dichas entidades la gran
mayoria no posee contrato de
trabajo, pero se presume de
contrato segun el art.20 de
dicha ley cuando se presta el
servicio como trabajador por

maés de dos dias consecutivos.

Ley de Impuesto a la
Transferencia de
Bienes Muebles y

Regula el impuesto que se
debe aplicar a la
transferencia de bienes

Art. 58 Al trasladar bienes del
inventario al activo fijo, no debe

emitirse comprobante de credito

Las ferreterias estan obligadas a
pagar un impuesto por la
comercializacion de bienesy la
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la Prestacion de muebles corporales y a la fiscal, ni nota de débito, sino que prestacion de servicios, el cual
Servicios prestacion de servicios debe ser respaldada por una es aplicado a cada una de las
factura de consumidor final o un ventas realizadas
documento equivalente
autorizado por la administracién
tributaria.
Ley de Impuesto Establece el impuesto que se | Art. 41 Si los ingresos gravados para | Las ferreterias estan obligadas a
Sobre la Renta debe aplicar a la renta las ferreterias no exceden a pagar el impuesto sobre la
obtenida  durante  un $150,000.00 anuales, la tasa renta, por las utilidades
ejercicio fiscal, calculado aplicable es del 25% vy si percibidas en cada ejercicio
a través de una tasa. sobrepasa ese monto, debe fiscal segun art. 41 de dicha ley

calcularse con el 30%.

Ley de Marcas y Regular los derechos de | Art. 5 Pueden adquirir el derecho | Todo negocio posee logo como
Otros Signos adquisicion, sobre una marca mediante su distintivo y las ferreterias no
Distintivos mantenimiento, registro, y de conformidad con son la excepcion lo cual llama

modificacion y licencias las disposiciones de esta ley. a sus clientes por su calidad o
de  marcas, nombres variedad de productos que
comerciales, distintivos o comercializa.

sefiales de publicidad,

emblemas.

Fuente: elaboracion propia del grupo de investigacion
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1.4. Formulacién de hipdtesis.
1.4.1. Hipotesis de trabajo.
Luego de todo expuesto anteriormente sobre el capital de trabajo, las cuentas del ciclo de
conversion del efectivo y de como estos influyen en la generacion de flujos de efectivo se puede

llegar a la siguiente hipotesis:

“La administracion del capital de trabajo incide y facilita el establecer mecanismos que
permitan la generacion de flujos de efectivo en las PYMES del sector de la imprenta y artes

graficas”.

1.4.2. Determinacion de las variables.
Variable independiente: La administracion del capital de trabajo.

Variable dependiente: Incide y facilita el establecer mecanismos que permitan la

generacion de flujos de efectivo en las PYMES del sector de la imprenta y artes graficas.

1.4.3. Operacionalizacion de las variables.

Tabla 6. Operacionalizacion de las variables

Hipotesis general Variable independiente Indicadores

La administracion del capital | La administracion del capital de | Razones financieras

de trabajo incide y facilita el | trabajo. Ciclo conversion del efectivo
establecer mecanismos que Capital de trabajo
permitan la generacion de [\/ariable dependiente. Indicadores

flujos de efectivo en las [ side v facilita el establecer | Rentabilidad (ROE)

PYMES del sector de la
imprenta y artes graficas.

mecanismos que permitan la | Politicas de capital de trabajo

generacion de flujos de efectivo

Liquidez
en las PYMES del sector de la

imprenta y artes graficas.
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CAPITULO I1I: DISENO METODOLOGICO

2.1. Tipo de estudio.

Para el desarrollo de la investigacion propuesta se requirié de métodos y técnicas, que
ayudaron y facilitaron la realizacion del estudio. A continuacién, se presenta el método y las
técnicas utilizados en la investigacion:

2.1.1. Método cuantitativo.

Para la realizacién del trabajo de investigacion se implement6 una serie de pasos de forma
ordenada con la finalidad de poder comprobar su viabilidad.

Se tomo en consideracion el uso del método cuantitativo, debido a los céalculos y las
férmulas matematicas empleadas en el proceso, que comprueban las hipétesis de la informacion
cuantificable de las PYMES del sector de imprenta y artes graficas.

2.1.2.  Analitico.

“El método analitico es un método de investigacion que se desprende del método cientifico
y es utilizado en las ciencias naturales y sociales para el diagnostico de problemas y la generacion
de hipotesis que permiten resolverlos”. (Orellana,2021)

Fue necesario implementar el método analitico en el desarrollo del trabajo de investigacion.
Este método permitié observar y analizar cada una de las variables o indicadores, de forma
separada para comprobar las hipotesis, a su vez la relacion que tienen entre si.

2.1.3. Sintético.
“El método sintético es una forma de razonamiento cientifico. EI cual tiene como objetivo

principal resumir los aspectos mas relevantes de un proceso”. (Rus,2021)


https://economipedia.com/definiciones/investigacion-cientifica.html
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El método sintético fue aplicado en la investigacion, brindando un valioso aporte, ya que
con este método se consiguio identificar los aspectos basicos y capturar la esencia de la

informacion recopilada.

2.2. Tipo de investigacion.

Segln Hernandez la investigacion correlacional tiene, en alguna medida, un valor
explicativo, aunque parcial. Al saber que dos conceptos o variables estan relacionadas se aporta
cierta informacion explicativa. (Hernandez, Fernandez, Baptista,1997, p.74)

El tipo de investigacion desarrollado fue el correlacional, ya que se busco conocer la
relacion que existe entre variables dependientes e independientes, pues la utilidad de este tipo de
estudio se centra precisamente en conocer el comportamiento de las variables ante un posible

cambio en cualquiera de ellas.

2.3. Unidad de andlisis.

"La unidad de analisis indica quiénes van a ser medidos, es decir, los participantes o casos
a quienes en ultima instancia vamos a aplicar el instrumento de medicion.” (Hernandez, Fernandez,
Baptista,2014, p. 183)

Las unidades de analisis son los elementos menores y no divisibles que componen el
universo de estudio de una investigacion. Sobre dichos elementos se estudiara el comportamiento
de las variables. El sujeto en estudio fueron las PYMES del sector de imprenta y artes graficas
ubicadas en San Salvador, que son el universo de la investigacion y las unidades de analisis de la
investigacion fueron contadores generales y encargados de la administracion financiera de las

PYMES del sector de imprenta y artes graficas, determinados como muestra.
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2.4. Determinacion del universo y muestra

Segun Baca, el muestreo es la seleccion de una pequefia parte estadisticamente
determinada, para inferir el valor de una o varias caracteristicas del conjunto, y explica que existen
dos tipos generales de muestreo: el probabilistico y el no probabilistico.

En el primero, cada uno de los elementos de la muestra tiene la misma probabilidad de ser
entrevistado, y en el muestreo no probabilistico, la probabilidad no es igual para todos los
elementos del espacio muestral. (Baca,2013, p.39)

En el trabajo de investigacion fue utilizado el muestreo no probabilistico, ya que se realizé
una estratificacion de las PYMES al sector de imprenta y artes graficas.

La formula para calcular el nimero de encuestas es la siguiente:

NZzpq
EXN=1) + Z%pq

n —=

donde:

N = poblacidn total

Z = distribucién normalizada. Si Z = 1.96 el porcentaje de confiabilidad es de 95%
p = proporcidn de aceptacion deseada para el producto

g = proporcién de rechazo

E = porcentaje deseado de error. (Baca,2013, p. 41)

Desarrollo:

Se ha considerado un nivel de confianza del 95% y el margen de error es del 5%

N=70

Z = 1.96 (segun tabla de distribucion normal para un nivel de confiabilidad de 95%)
p=0.50

q=0.50

E=0.05

n= (70) (1.96 )*(0.50) (0.50)

(0.05)%(70 — 1) + (1.96)%(0.50) (0.50)

n= 59.34
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La muestra a considerar es de 60 PYMES del sector de imprenta y artes gréaficas.
e Limitantes
Debido a tema de bioseguridad que muchas empresas han implementado, existen
trabajadores que estan laborando en jornadas flexibles, o desde casa, razén por la cual no se pudo
tener acceso a toda la muestra calculada. De las 60 empresas que se consultaron, unicamente 40
aportaron la informacion solicitada en la encuesta. Estas 40 empresas encuestadas, representan un
57.14% de la poblacion total, por lo cual se procedi6 a continuar con la investigacion.
2.5. Técnicas e instrumentos de recopilacion de la informacion.
La técnica hace referencia a como se implementd el disefio de investigacion y los
instrumentos son los recursos utilizados para poder recolectar la informacion.
2.5.1. Técnicas de recoleccion de informacion.
2.5.1.1. Encuesta.
Segun Baca el disefio de una encuesta que realmente ayude a probar la hipdtesis es un
procedimiento muy elaborado que implica no solo el tipo de preguntas, sino también encuestar al

namero y a las personas adecuadas. (Baca,2013, p. 26)

Es por ello que se definié como unidades de analisis a contadores generales y encargados
de la administracién financiera, ya que son considerados el personal idéneo para enfocar la

encuesta de la investigacion.

2.5.2.  Instrumentos de recoleccion de informacion.
2.5.2.1. Cuestionario.
La herramienta utilizada para la recopilacion de datos fue un cuestionario, que consta de

13 preguntas, las cuales se disefiaron para identificar como se estan administrando las cuentas de
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inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y los flujos de efectivo, que forman parte del
capital de trabajo.
El cuestionario consta de preguntas cerradas, con el objetivo de obtener la mayor cantidad

de informacion posible como insumo principal de la investigacion.

2.6. Fuentes de informacion.
Las fuentes de informacion constituyen el pilar fundamental de la investigacion, ya que
son el canal que condujo a alimentar las bases tedricas para el desarrollo del trabajo de graduacion.
Con el objetivo de poder determinar el origen de la diversidad de informacion recopilada,
fue necesario clasificarla como fuentes primarias y fuentes secundarias.
2.6.1. Fuente primaria.
“Constituyen el objetivo de la investigacion bibliografica o revision de la literatura y
proporcionan datos de primera mano” (Hernandez, et A1.1997, p. 26).
La fuente primaria del presente trabajo de investigacion fue el duefio y representante legal
de la empresa Imprint & Desing, que muy cordialmente brindaron estados financieros e
informacion adicional a la empresa indispensable para desarrollar el caso préctico.
2.6.2. Fuente secundaria.
“Consisten en compilaciones, resumenes y listados de referencias publicadas en un area de
conocimiento en particular.” (Hernandez, et Al.1997, p. 28).
Diferentes libros, trabajos de graduacion, sitios web oficiales, revistas entre otros sirvieron

de guia y sustento a la base teorica de la investigacién, generando gran valor para dicho estudio.



2.7. Ambito de la investigacion.

La investigacion se desarroll6 en el municipio de San Salvador departamento de San

Salvador, y para determinar la poblacién total de la investigacion se considerara las PYMES del

sector de imprenta y artes graficas de este Municipio.

2.8. Procesamiento de la informacion.

Debido a que en el contexto de la pandemia por Covid-19, hay mayores restricciones por
las medidas de bioseguridad implementadas por el gobierno, se hizo uso de la plataforma digital

Google Drive, y fue enviado a las PYMES del sector de imprentas y artes graficas via correo

electronico.

Luego de recolectar la informacion se procedié a la adecuada presentacion de la

informacién mediante graficos y tablas que proporciona el programa Excel, donde se apreciaran y

analizaran los resultados de una mejor manera.

TABULACION Y ANALISIS.

Pregunta No 1 ¢;Qué metodologia utilizan para costear los inventarios?

Tabla 7. Metodologia para costear inventarios.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Método de primeras entradas 23 57.50%
primeras salidas (PEPS)
b) Costo promedio 10 25.00%
c) Método de inventarios 7 17.50%
ultimas  entradas primeras
salidas (UEPS).
Total general 40 100.00%




Grafico5.  Metodologia para costear inventarios.

17,50%

<
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= 3) Método de primeras entradas
primeras salidas (PEPS)

m b) Costo promedio

= ¢) Método de inventarios ultimas
entradas primeras salidas (UEPS).

El 57% de las PYMES encuestadas indico que utiliza el método PEPS para administrar sus

inventarios, el 25% de las empresas encuestadas utilizan Costo promedio y el 17.5% utilizan el

método UEPS. Es de gran importancia para que se realice una adecuada administracion de los

inventarios, utilizar el método que mas se adecue a las necesidades del sector.

Pregunta No 2. En promedio ¢ Cuantos dias tarda la empresa en rotar su inventario?

Tabla 8. Rotacion de inventarios en dias.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) De 1 a 15 dias. 16 40.00%
b) De 16 a 30 dias 17 42.50%
c) De 31 a 45 dias. 7 17.50%
Total general 40 100.00%

Gréafico 6.  Rotacion de inventarios en dias.

® a) De 1 a 15 dias.
m b) De 16 a 30 dias
u ¢) De 31 a 45 dias.
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El 40% las PYMES del sector de imprenta y artes graficas encuestadas respondieron que
tarda de 1 a 15 dias para rotar el inventario, el 42.5% de empresas rota el inventario de 16 a 30
dias y el 17.50% indico que toman de 31 a 45 dias en rotar sus inventarios. Hay que recordar que,
gracias a la rotacion de inventarios, se puede determinar cuanto tiempo tarda la empresa en
convertir su producto terminado en efectivo (ciclo de conversion del efectivo), valioso para la
generacion de flujos de efectivo.

Pregunta No 3. ¢ Qué Politicas utilizan la empresa con los inventarios obsoletos?

Tabla 9. Politicas para inventarios obsoletos.
Descripcion Frecuencia Frecuencia Relativa
Absoluta
a) Mantener el precio de venta 9 22.50%
b) Venderlo al costo. 18 45.00%
c) Venderlo a precio menor del 13 32.50%
costo.
Total general 40 100.00%

Grafico 7.  Politicas para inventarios obsoletos.

= a) Mantener el precio de venta
= b) Venderlo al costo.

c) Venderlo a precio menor del costo.

El 45% de las PYMES encuestadas indico que optan por vender sus inventarios obsoletos
al costo, el 33.3% buscan venderlo a precio menor del costo y el 22.50% manifestaron que
mantienen los precios en sus inventarios obsoletos. Dependiendo de qué tan representativos sean

los inventarios obsoletos, asi sera el tipo de acciones a tomar, ya que mantener niveles altos de
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mercaderia que ha perdido su valor comercial, significa mantener activos estaticos que afecta la
generacion de flujos de efectivo.

Pregunta No 4. ¢ Cuél es el periodo promedio de recuperacion de las ventas otorgado al credito?

Tabla 10. Promedio de recuperacion de ventas otorgado al crédito.
Descripcion Frecuencia Frecuencia Relativa
Absoluta
a) De 1 a 15 dias 6 15.00%
b) De 16 a 30 dias 28 70.00%
c) De 31 a 45 dias 6 15.00%
Total general 40 100.00%

Grafico8.  Promedio de recuperacion de ventas otorgado al crédito.

® 3) De 1 a15dias
= b) De 16 a 30 dias

= c) De 31 a 45 dias

El 70% de las PYMES encuestadas presentaron que su periodo promedio de recuperacion
de las ventas al crédito es de 16 a 30 dias, el 15% de empresas recuperan la inversion de 1 a 15
dias y el 15% lo recuperan en un promedio de 31 a 45 dias. Las ventas al crédito, son una
herramienta eficaz para la generacion de flujos de efectivo, ya que permiten un incremento en las
ventas, sin embargo, es indispensable regular las politicas de cuentas por cobrar como

complemento a esta estrategia de ventas.
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Pregunta No 5. ¢{Qué Politicas ha tomado la empresa para el manejo de cuentas morosas?

Tabla 11. Politicas para el manejo de cuentas morosas.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Descuento por pronto pago. 13 32.50%
b) Plan de pagos. 15 37.50%
c¢) Mejorar la Gestion de 12 30.00%
cobros.
Total general 40 100.00%

Grafico 9.  Politicas para el manejo de cuentas morosas.

= 3) Descuento por pronto pago.
= b) Plan de pagos.

= c) Mejorar la Gestién de cobros.

El 37.5% de las PYMES encuestadas mostraron que gestionan las cuentas morosas por

medio de planes de pago a sus clientes., el 32.50% indicaron que gestionan sus cuentas morosas

por medio de descuentos por pronto pago y el 30% prefiere mejorar la gestion de cobros. La

creacion de politicas para cuentas por cobrar se debe enfocar en conseguir un flujo de cobros que

le permita funcionar sin comprometer la liquidez del capital de trabajo, ni sufrir pérdidas por

insolvencias de sus deudores.
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Pregunta No 6. ¢Cada cuanto elaboran un flujo de caja que les permita evidenciar si habra

excedentes o déficit de efectivo?

Tabla 12. Periodos de elaboracion de flujos de caja.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
b) Trimestral 11 27.50%
c) Anual 24 60.00%
d) Nunca 5 12.50%
Total general 40 100.00%

Grafico 10.  Periodos de elaboracion de flujos de caja.

® b) Trimestral
= ¢) Anual

= d) Nunca

El 60% de las PYMES encuestadas mencionaron que realizan un flujo de caja que les
permitira saber si tiene capacidad para afrontar pagos de manera anual, el 27% reflejaron que
elaboran flujos de manera trimestral y el 12.50% manifiestan no elaborar flujos de caja. Realizar

flujos de caja de manera constante permite a las PYMES contar con informacion oportuna, esto
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faculta a la gerencia financiera a tomar el control en todo momento y poder gestionar las cuentas

del activo corriente de manera eficaz.

Pregunta No 7. ;Qué técnicas de administracion de inventarios utilizan actualmente?

Tabla 13. Técnicas de administracion de inventarios actuales.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Sistema ABC. 9 22.50%
b) Justo a tiempo 11 27.50%
c) Sistema de planeacion de 17 42.50%
requerimiento de materiales
e) Ninguno. 3 7.50%
Total general 40 100.00%

Gréfico 11.  Técnicas de administracion de inventarios actuales.

= 3) Sistema ABC.
= b) Justo a tiempo
= c) Sistema de planeacion de

requerimiento de materiales

e) Ninguno.

El 42.50% de las PYMES encuestadas utilizan el sistema de planeacion de requerimiento

de materiales, el 27.50% utilizan la técnica justo a tiempo, el 22.50% prefieren el sistema ABC y

el 7.5% manifestaron no utilizar ningan sistema de administracion de los inventarios. Es primordial

alcanzar un balance adecuado en el control de los inventarios, para evitar desabastecimientos,
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excesos de materiales y productos que generen altos costos de almacenamiento o incluso mantener
inventarios obsoletos.

Pregunta No 8. ¢ Cual es la politica de la empresa con los excedentes de efectivo?

Tabla 14. Politica sobre el excedente de efectivo.
Descripcion Frecuencia Frecuencia Relativa
Absoluta
a) Inversion. 8 20.00%
b) Pago de pasivos de la 13 32.50%
empresa.
c) Se utiliza en las operaciones 15 37.50%
de la empresa
d) Repartir dividendos. 4 10.00%
Total general 40 100.00%

Grafico 12.  Politica sobre el excedente de efectivo.

10,00% = 3) Inversion.

= b) Pago de pasivos de la empresa.

= c) Se utiliza en las operaciones de la
empresa

d) Repartir dividendos.

El 37.5% de las PYMES encuestadas tienen como politica utilizar sus excedentes de
efectivo en las operaciones de la empresa. EI 32.50% prefieren utilizarlo en pago de pasivos de la
empresa. Solo el 20% de las PYMES se inclina a invertir sus excedentes de efectivo y el 10% de

las PYMES encuestadas deciden repartir dividendos. Adicionalmente a la generacion de flujos de
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efectivo, hay que identificar cual es la opcion que lleve a la empresa a un crecimiento continuo y
le permita generar mayor rentabilidad.

Pregunta No 9. ;Como se afrontan el capital de trabajo cundo hay déficit en los flujos de

efectivo?
Tabla 15. Formas de afrontar déficit en flujos de efectivo.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Adquisicién de deuda a largo plazo. 6 15.00%
¢) Financiado por los socios. 13 32.50%
d) Solicitar a proveedores ampliacién 18 45.00%

de plazos de pagos

e) Acelerar cobro de la cartera de 3 7.50%
cuentas por cobrar.

Total general 40 100.00%

Grafico 13.  Formas de afrontar déficit en flujos de efectivo.
7,50%
® a) Adquisicion de deuda a largo plazo.

= c) Financiado por los socios.

d) Solicitar a proveedores ampliacion

0,
45,00% de plazos de pagos

e) Acelerar cobro de la cartera de
cuentas por cobrar.

El 45% de las PYMES encuestadas afronta el déficit de en los flujos de efectivo solicitando
a proveedores ampliacion de plazos de pago, un 32.50% de las PYMES afrontan ese déficit con

financiamiento de los socios, el 15% opta por adquirir deuda a largo plazo y el 7.50% acelera el
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cobro de las cuentas por cobrar. Hay que considerar que, para las operaciones normales de cada
empresa, el financiamiento no puede convertirse en una solucion permanente al presentarse déficit
en los flujos de efectivo. El poder gestionar las cuentas del capital de trabajo y manejar un control
del efectivo mediante flujos de caja mejoraria las finanzas de corto plazo.

Pregunta No. 10. En promedio ¢ Cuantos dias tarda la empresa en cancelar a sus proveedores?

Tabla 16. Periodo de pago a proveedores.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) De 1 a 15 dias. 5 12.50%
b) De 16 a 30 dias. 14 35.00%
c) De 31 a 45 dias. 19 47.50%
d) Mas de 45 dias. 2 5.00%
Total general 40 100.00%

Grafico 14.  Periodo de pago a proveedores.

5,00%

= 3) De 1 a 15 dias.

= b) De 16 a 30 dias.

u c) De 31 a 45 dias.
d) Mas de 45 dias.

EL 47.50% de las PYMES encuestadas coincide con cancelar a sus proveedores en el lapso
de 31 a 45 dias, el 35% cancela a sus proveedores en el lapso de 16 a 30 dias, el 12.50% cancela a

sus proveedores de 1 al5 dias y Unicamente el 7% busca ampliar su plazo de pago a mas de 45
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dias. Como dato relevante es bueno recalcar, que para la administracion de cuentas por pagar se

debe buscar alargar el plazo lo méximo posible sin afectar las relaciones comerciales con los

proveedores.

Pregunta No 11. ;Como suele la empresa negociar los pagos con los proveedores?

Tabla 17. Negociacion en pagos de proveedores.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Pago a 15 o 30 dias credito. 16 40.00%
b) Pagar cierto porcentaje al 7 17.50%
contado y demas al crédito.
c) Esperar al dltimo dia (DE 13 32.50%
CREDITO) para realizar el
pago.
d) Realizar el pago después del 4 10.00%
ultimo dia plazo.
Total general 40 100.00%

Grafico 15.  Negociacion en pagos de proveedores.

10,00%

32,50%

= 3) Pago a 15 o 30 dias crédito.

= b) Pagar cierto porcentaje al contado y
demas al crédito.

c) Esperar al ultimo dia (DE CREDITO)
para realizar el pago.

d) Realizar el pago después del tltimo
dia plazo.

El 40% de las empresas encuestadas, mencionaron que negocian de 15 a 30 dias el pago

con sus proveedores, el 17.5% manifestd que paga cierto porcentaje al contado y lo demas al



S7

crédito, el 32.5% esperan al ultimo dia para realizar el pago y un 10% comento que realizan el

pago después del dia del plazo. Para la gestion de cuentas por pagar, existen diversas politicas que

pueden adoptarse, para lograr una buena negociacion, y que tanto proveedores como compradores

queden satisfechos.

Pregunta No 12. ;/Qué politicas se han adoptado para la administracion de las cuentas por

pagar?

Tabla 18. Politicas para administrar cuentas por pagar.
Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Descuentos por pronto pago. 13 32.50%
b) Lineas de crédito con los 16 40.00%
bancos.
c¢) Saldos de compensacion. 11 27.50%
Total general 40 100.00%

Grafico 16.  Politicas para administrar cuentas por pagar.

27,50%

= a) Descuentos por pronto pago.
m b) Lineas de crédito con los bancos.

c) Saldos de compensacién.

El 40% de las PYMES encuestadas utiliza politicas de lineas de crédito con los bancos para

la administracion por cuentas por pagar, y un 32.5% utiliza la politica de los descuentos por pronto

pago y un 27.50% utilizan saldos de compensacion para administrar sus cuentas por pagar. Para la
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administracion de cuentas por pagar es bueno considerar diferentes politicas, sin embargo, dentro

de estas opciones hay que evaluar cual de ellas aporta el mayor beneficio financiero.

Pregunta No 13. Cuando el flujo de caja muestra un déficit de efectivo ¢ Cémo se gestiona este

déficit?

Tabla 19. Gestion del déficit en flujo de caja.

Descripcion Frecuencia Absoluta Frecuencia Relativa
a) Mejorar la rotacion de 9 22.50%
inventarios.

b) Venta de carteras no 21 52.50%
morosas.

c) Negociar lineas de pago con 10 25.00%

los proveedores.

Total general 40 100.00%

Grafico 17.  Gestion del déficit en flujo de caja.

= a) Mejorar la rotacién de
inventarios.

= b) Venta de carteras no morosas.

= c) Negociar lineas de pago con los
proveedores.

El 52.5% de las PYMES encuestadas utilizan la venta de carteas no morosas para gestionar

el deficit, el 25.00% negocian lineas de pago con sus proveedores y el 22.50% opta por la gestion

en su rotacion de inventarios. El contar con politicas bien establecidas de recuperacion de cuentas
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por cobrar, se vuelve la mejor herramienta para poder sobrellevar el déficit de efectivo en cierto
periodo, dependera de una buena administracion el poder gestionar sus politicas adecuadamente.
CAPITULO I11: ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO EN EMPRESA.

En este capitulo se presenta un caso practico donde se ejemplifica el impacto que tiene el
Capital de Trabajo en la generacion de flujos de una empresa, para lo cual se obtuvo informacion
histdrica real de los estados financieros de una empresa salvadorefia, cabe aclarar que para efectos
de mantener la confidencialidad de dicha informacion se ha utilizado un nombre ficticio “Imprint

& Desing, S.A. de C.V.”

3.1. Algunas de las generalidades de la empresa imprint & desing, S.A. de C.V.

Mision: Proveer servicios publicitarios integrales a nuestros clientes incorporando

creatividad y funcionalidad por medio de nuestros productos y servicios.

Vision: Ser reconocidos a nivel local y regional como una empresa de servicios
publicitarios innovadores, con las mejores soluciones, precisas y adecuadas para cubrir las

necesidades de nuestros clientes.

Valores:

e Honestidad: Ser Honestos a la hora de competir

e Calidad: La mejor calidad en nuestros productos y servicios

e Profesionalismo: Ser Profesionales en todo lo que hacemos

e Tecnologia: Utilizamos las mejores herramientas tecnoldgicas que se adapten al

servicio que el cliente necesita.
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Con la informacién de los estados financieros de la empresa, se ha hecho el ejercicio de

calcular los ciclos de efectivo para el periodo comprendido entre 2017 al 2019, con el propdsito

de conocer como se desempefio la empresa en cuanto al Capital de Trabajo, y también se ha

calculado una perpetuidad para ver el efecto de las cuentas del Capital de Trabajo en el futuro y la

generacion de flujos de efectivo de la empresa con base a un analisis de un escenario donde se

aplique una correcta administracion de las cuentas del Capital de Trabajo.

3.2. Estados financieros
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Tabla 20. balance general.
Imprint & Desing
Balance General del 1 de enero al 31 de Diciembre de 2019, 2018 y 2017
En Doélares EE.UU
ACTIVO 2019 2018 2017
Activos Corrientes $66,141.33 $67,297.52 $40,842.27
Efectivo y Equivalente
Caja $1,721.77 $717.48 $1,885.13
Caja Chica $200.00 $200.00 $200.00
Bancos $11,171.44 $19,670.48 $10,471.43
Deudores Comerciales $6,482.50 $5,870.97 $2,641.53
Inventarios $43,026.20 $37,410.21 $23,961.88
Pagos Anticipados $1,000.00 $1,000.00 $1,000.00
Anticipo de Pago a Cuenta $2,512.15 $1,321.85 $682.30
Cuenta Transitoria $27.27 $1,106.53
Activos No Corrientes $1,897.87 $1,897.87 $1,897.87
Propiedad Planta y Equipo
Mobiliario y Equipo de Oficina Neto $367.26 $367.26 $367.26
Equipo de Transporte $1,530.61 $1,530.61 $1,530.61
TOTAL ACTIVO $68,039.20 $69,195.39 $42,740.14
PASIVO
Pasivo corriente $57,985.16 $62,010.27 $36,994.53
Cuentas por pagar proveedores $39,385.33 $35,821.98 $21,451.78
Otras cuentas por pagar $16,879.43 $23,881.32 $14,301.18
Acreedores Varios $ - _$
Impuestos por pagar $1,512.24 $2,151.61 $1,241.57
Retenciones por pagar $208.16 $155.36
Pasivos no corrientes
Deudas Financieras LP (-) (-)
CAPITAL $2,400.00 $2,400.00 $2,341.81
Capital Social $2,000.00 $2,000.00 $2,000.00
Reserva Legal $400.00 $400.00 $341.81
Utilidades $7,654.04 $4,785.12 $3,403.80
Utilidad del Presente Ejercicio $2,868.92 $1,381.32 $3,162.76
Utilidades Acumuladas $4,785.12 $3,403.80 $241.04
TOTAL PASIVO+CAPITAL $68,039.20 $69,195.39 $42,740.14
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Tabla 21. Estado de resultado.
Imprint & Desing
Balance General del 1 de enero al 31 de Diciembre de 2019, 2018 y 2017
En Dolares EE. UU $

Cuentas 2019 2018 2017
Ventas $97,671.09 $72,256.23 $80,424.91
Costo de Ventas $62,623.04 $35,010.54 $41,963.35
Utilidad Bruta $35,048.05 $37,245.69 $38,461.56
Gastos de operacion $31,222.68 $35,095.79 $33,919.10
Gastos de Venta $5,272.74 $6,747.01 $11,563.25
Gastos de Administracion $25,949.94 $28,348.78 $22,355.85
Utilidad de operacion $3,825.37 $2,149.90 $4,542.46
Otros productos -
Otros gastos -
Gastos Financieros $5.07
Utilidad antes de la reserva $3,825.37 $2,149.90 $4,537.39
Reserva Legal $58.19 $317.62
Utilidad antes del Impuesto s/ la Renta $3,825.37 $2,091.71 $4,219.77
Impuesto s/ la renta $956.34 $522.93 $1,054.94
Utilidad después del imp. s/ la renta $2,869.03 $1,568.78 $3,164.83
Ganancias en Liquidacién de Activos i
Gastos no deducibles $0.11 $187.46 $2.07
Utilidad Neta del Ejercicio $2,868.92 $1,381.32 $3,162.76

3.3. Generacion de capital de trabajo

Desde la perspectiva financiera del capital de trabajo Unicamente se enfoca aquellos activos

que se relacionan directamente en la generacion de recursos menos las cuentas por pagar.
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Tabla 22. Generacion de capital de trabajo

Cuentas 2017 2018 2019

Deudores Comerciales $ 264153 $ 5,870.97 $ 6,482.50
Inventarios $23,961.88 $37,410.21 $43,026.20
Total Activos Corrientes $26,603.41  $43,281.18 $49,508.70
Cuentas por pagar $37,752.96 $61,703.30  $58,264.76
Total Pasivos Corrientes $37,752.96 $61,703.30  $58,264.76
Generacion de capital de trabajo  $11,14955 $18,422.12 $ 8,756.06
Cambios del capital de trabajo $ 727257  $(9,666.06)

El capital de trabajo es un indicador que determina los recursos financieros que estan

disponibles en la empresa para operar dia con dia.

En el periodo comprendido del 2017 al 2019 la empresa Imprint & Desing para el afio 2018
obtuvo un aumento en la generacién de capital de trabajo mientras que para el afio 2019 se obtuvo
una disminucién bastante significativa, esto debido al comportamiento de las cuentas de inventario
que cada afo han ido en aumento acumulando inventario cada afio, que puede derivarse de una
falta de control en la administracion de sus inventarios, asi como también el acumular la deuda
con sus proveedores, a partir del afio 2018 se tuvo un aumento demasiado grande de acumulacion

de deuda lo cual también influye en la disminucion de generacién de capital de trabajo.

3.4. Anélisis vertical.

Para este caso practico, con el objetivo de sintetizar la informacidn relevante, se ha tomado
a bien someter al andlisis vertical las cuentas de activo que intervienen directamente en la

generacion de efectivo, para brindar un enfoque financiero al estudio.
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Tabla 23. Analisis vertical del capital de trabajo.

Imprint & Desing
En Délares EE.UU.

2019 2018 2017
Deudores Comerciales $ 6,48250 953% $ 5,870.97 8.48% $ 2,641.53 6.05%
Inventarios $ 43,026.20 63.24% $ 37,410.21 54.06% $23,961.88 54.88%
proveedores $ 3938533 67.92% $ 3582198 57.76% $21,451.78 57.98%

Como se puede observar, la cuenta mas representativa del capital de trabajo para la empresa
Imprint & Desing, son los inventarios con 54.88% para el afio 2017, 54.06% en el afio 2018 y un
63.24% en el afio 2019 del total de los activos corrientes, esto nos indica que la empresa debe
enfocar sus esfuerzos en gestionarlos de manera adecuada, creando politicas que le permitan
incrementar la rotacion de los mismos y optimizar este recurso para la generacion de flujos de

efectivo.

La cuenta proveedores también es un porcentaje bastante significativo de los pasivos de la
empresa representando para el afio 2017 un 57.89 %, para el 2018 representa un 57.76% y para el
2019 un 67.92% del total de sus pasivos. Estos porcentajes nos demuestra que la cuenta de
proveedores es de alta relevancia para la administracion de capital de trabajo, por lo cual debe
prestarle la atencidon necesaria, pues al gestionarla de manera correcta puede contribuir a la

generacion de flujos de efectivo en gran medida.

3.5. Analisis horizontal.

Con el objeto de conocer los cambios en la estructura financiera de la empresa en los

periodos establecidos, se aplicé el estudio del analisis horizontal.
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Tabla 24. Analisis horizontal del capital de trabajo.
Imprint & Desing
En Dolares EE.UU
2019-2018 2018-2017
ACTIVO 2019 2018 2017 VARABS VARREL VARABS VARREL
Deudores

Comerciales $ 6,48250 ¢ 587097 $ 264153 $ 611.53 10.42% $ 3,229.44 122.26%
Inventarios  $43,026.20 $37,410.21 $23961.88 $5,61599 15.01% $13,448.33 56.12%

proveedores $39,385.33 $35,821.98 $21451.78 $3,563.35  9.95% $14,370.20  66.99%

Las variaciones que se pueden observar en las cuentas del capital de trabajo, afio con afio
solo ha aumentado su valor. A pesar que en el periodo de 2018 al 2019 es notorio que el incremento
no ha sido tan sobresaliente como en el periodo del 2017 al 2018, es importante sefialar que no es
conveniente que estas cuentas sigan aumentando descontroladamente, pues esto a largo plazo se
puede transformar en un sobreendeudamiento y que la empresa no sea capaz de cumplir con sus

obligaciones.

3.6. Razones financieras.

3.6.1. Razones de liquidez:

Tabla 25. Formula de razon circulante.
Razon Financiera Férmula 2019 2018 2017
o Activo circulante
Razon circulante Pasivo circulante 114 109 110

La razon de liquidez mide la relacién entre el activo circulante y el pasivo circulante para

determinar cuanto dispone la empresa para cubrir su deuda de corto plazo.

Al aplicar razones financieras a las cuentas de la empresa Imprint & Desing, La relacion

de liquidez deja en evidencia que la empresa tiene problemas de liquidez, ya que por cada ddlar
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que posee en deuda a corto plazo cuenta Unicamente con un parametro de $0.09 a $0.14 centavos

para responder a estas obligaciones.

Tabla 26. Férmula de razon rapida.
Razén Financiera Férmula 2019 2018 2017
Razon répida Activo circulante - Inventario 0.40 0.48 0.46

Pasivo circulante

La razon rapida brinda la liquidez que posee la empresa excluyendo el inventario, pues es
la cuenta menos liquida de los activos corrientes. Esto le permite a esta razon calcular con mayor

determinacion la capacidad de pago que esta tiene ante sus compromisos a corto plazo.

Se puede visualizar al aplicar la razon rapida en la empresa Imprint & Desing, que los
inventarios representan un porcentaje mayor al 50% de la liquidez total que genera la empresa,
esto le podria afectar en casos de necesidad de efectivo, ya que no estaria en la capacidad de cubrir

sus compromisos de corto plazo sin vender sus inventarios.

3.6.2. Razones de deuda / apalancamiento:

Tabla 27. Formula de razén de deuda total.

Razon Financiera Férmula 2019 2018 2017

] Activos totales- Capital total
Razon de Deuda Total Activos Totales 85.22% 89.62% 86.56%

Refleja el monto que la empresa utiliza de otras entidades, para generar ganancias.

Al aplicar la Razon de deuda, es evidente en cada uno de sus afios que la empresa Imprint

& Desing tiene un alto grado de endeudamiento con relacion a los aportes de los duefios de la
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empresa, siendo para el afio 2017 un 86.56% del monto total que proviene de otras entidades,
mientras que unicamente el 13.44% provienen de fondos propios; para el afio 2018 se utiliz6 un
89.62% de fondos de otras entidades contra un 10.38% de fondos propios y en el 2019 un 85.22%
de fondos de otras entidades contra un 14.78% de fondos propios. Se puede afirmar que al
mantener este nivel de financiamiento la empresa esta corriendo riesgos altos que la convierten en
una empresa sin bases sélidas, ya que, si sus proveedores tomaran la decision de finalizar las

relaciones comerciales, sus operaciones no podrian continuar.

Tabla 28. Formula de razén de deuda a capital.

Razon Financiera Formula 2019 2018 2017

Deuda total
Capital total

Razon de Deuda a Capital 576 863 6.43

Con larazon de deuda a capital, se puede determinar el nivel de apalancamiento financiero

que posee la empresa.

Al aplicar esta razon en la empresa Imprint & Desing, se puede determinar que en el 2017
por cada dolar que la empresa tenia en capital, estaba financiando sus activos con $6.43; para el
afio 2018 financiaba sus activos con $8.63 y para el 2019 financiaba sus activos con $6.43. Se
concluye que es una empresa altamente apalancada pues la proporcion del total de activos esta

siendo financiada en gran medida por parte de los acreedores.

3.7. Ciclo de conversion del efectivo.

Razones financieras relacionadas al ciclo de conversion del efectivo y al capital de trabajo

son:
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Tabla 29. Formula de rotacion del inventario.
Razon Financiera Formula 2019 2018 2017
Rotacion de inventario Costo de los bienes vendidos 1.45 0.93 1.75

Inventario

Aplicando la razon de Rotacion de inventarios, se determind cuantas veces se rotaron los
inventarios para la empresa Imprint & Desing, para el afio 2019 se roto 1.45 veces; para el afio
2018 se rot6 0.93 veces y para el afio 2017 se rot6 1.75 veces. Esto deja en evidencia una rotacion
de inventarios muy baja para cada afio en estudio, tomando en cuenta que los inventarios segun el

analisis vertical conforman mas del 50% de las cuentas de capital de trabajo.

Tabla 30. formula de dias de venta en inventario.

Razén Financiera Férmula 2019 2018 2017
Dias de venta en _365dias 25078 390.02 208.42
inventario Rotacién de inventario

Aplicando la razén de dias de ventas en el inventario en la empresa Imprint & Desing, los
dias de inventario son 251 dias para el afio 2019, 391 dias para el afio 2018 y 209 dias para el afio
2017. Mientras mayor sea el nimero de dias que permanezcan en almacenamiento el producto
terminado o la materia prima para su elaboracion, mayor sera el tiempo que tardaran para lograr

transformarlo en su forma mas liquida, que es el efectivo.
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Tabla 31. Formula de rotacién de cuentas por cobrar
Razon Financiera Formula 2019 2018 2017
Rotacion de Cuentas por Ventas al crédito 1506 1230  30.44
Cobrar Cuentas por cobrar

Segun las razones financieras aplicadas en la empresa Imprint & Desing, las veces que roto
la cartera de sus cuentas por cobrar fueron 15.06 veces para el afio 2019, 12.30 veces para el afio
2018y 30.44 veces para el afio 2017. Se considera que la empresa ha realizado un buen manejo de

las cuentas por cobrar y esto le permite reflejar buenos resultados en su rotacion.

Tabla 32. Formula de dias en cuentas por cobrar.

Razon Financiera Formula 2019 2018 2017

365 dias
Rotacion de cuentas por cobrar

Dias de cuentas por cobrar 24.23 29.66 11.99

Segun las razones financieras aplicadas en la empresa Imprint & Desing, los dias que tardo
en recuperar sus cuentas por cobrar fueron 25 dias para el afio 2019, 30 dias para el afio 2018 y 12
dias para el afio 2017. EIl objetivo principal de este indicador es la transformacion de las cuentas
por cobrar en dinero. Se puede afirmar que la empresa Imprint & Desing, se encuentra dentro de
los parametros de recuperacion aceptables segun los resultados obtenidos, al reducir los dias de
recuperacion de cuentas por cobrar, beneficia a la gestion de cobros ya que cuando los pagos son
generados de manera oportuna, vuelve mas sencilla la tarea de identificar en futuras ocasiones,

cuentas en riesgo de impagos.



70

Tabla 33. Formula de rotacion de cuentas por pagar.
Razon Financiera Formula 2019 2018 2017
Rotacion de cuentas por Costo de ventas 111 0.58 117
pagar Cuentas por pagar

Esta razdn financiera ayuda a determinar la eficiencia con la que las empresas pagan sus

cuentas pendientes.

La rotacion de cuentas por pagar para el afio 2017 fue de 1.17 veces al afio, y bajo
drasticamente a 0.58 veces en el afio 2018, y volvid a una rotacion 1.11 en el afio 2019, Se puede
interpretar que en el afio 2018 la empresa Imprint & Desing, tuvo mayores dificultades para

cumplir a sus proveedores, sin embargo, en el afio 2019 logré estabilizar sus cuentas por pagar

nuevamente.
Tabla 34. Formula de dias en cuentas por pagar.
Razon Financiera Formula 2019 2018 2017

365 dias
Rotacion de cuentas por pagar

Dias de cuentas por pagar 237.72  385.97 197.03

Segun la razon financiera dias en cuentas por pagar, la empresa Imprint & Desing logro un
aproximado de 198 dias para el afio 2017, 386 dias para el afio 2018 y 238 dias para el afio 2019.
Este indicador también se ve afectado por la venta de maquinaria para elaboracion de serigrafia,
ya que el proveedor da un plazo mayor para poder cubrir estas responsabilidades y esto provoca

que los dias de cuentas por pagar se incrementen.
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Luego de aplicar las razones financieras, se procede al calculo del ciclo de efectivo de la

empresa Imprint & Desing, con la cual utilizaremos la siguiente formula:

CE = Dias cuentas por cobrar + Dias de inventario — Dias de cuentas por pagar

Tabla 35. Ciclo de efectivo.
Razon financiera 2019 2018 2017
Dias cuentas por cobrar 24.23 29.66 11.99
Dias de Inventario 250.78 390.02 208.42
Dias de cuentas por pagar 237.72 385.97 197.03
Ciclo de conversion del efectivo 37.29 33.70 23.38

El ciclo de conversion del efectivo de la empresa Imprint & Desing indica que, en los afios

estudiados, no tiene la capacidad de pagar a sus proveedores antes de convertir sus productos en

efectivo liquido. Para el afio 2019 puede pagar a sus proveedores hasta aproximadamente 37 dias

después de recuperar sus cuentas por cobrar. Esto induce a la empresa a utilizar pasivos de corto

plazo para cubrir sus operaciones ordinarias, es por ello la importancia de poder gestionar las

cuentas del capital de trabajo. Para que el flujo de efectivo generado sea el necesario para cubrir

con estas operaciones ordinarias, y no tener que optar a préstamos bancarios.

3.8. Necesidad del inventario de efectivo.

Tabla 36. Formula de rotacion de caja
Razon Financiera Formula 2019 2018 2017
Rotacion de Caja .365 d'as. 9.79 10.83 15.61
Ciclo de caja
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Este indicador financiero nos ayuda a determinar el nimero de veces que la cuenta de caja

rota en un afio.

El flujo de caja o efectivo que la empresa genera es el encargado de mantener o de
incrementar el capital de trabajo, por ello es importante saber el nimero de veces que la caja rota
en el afo. Para la empresa Imprint & Desing, los ciclos de caja han ido a la baja en cada afio, del
2017 al 2018 bajo de 15.61 veces a 10.83 veces que rotd en el afio, mientras que el periodo del
2019 bajo a 9.79 veces. Esto es el resultado del incremento en su ciclo de conversion del efectivo
como se observo anteriormente este también ha aumentado los dias en que la empresa tarda en
convertir sus recursos operativos en flujos de efectivo, donde las principales cuentas que afectan
estas bajas en la rotacion de caja, son las cuentas de inventarios que cada afio se sigue acumulando

y las cuentas por pagar que también afio con afio se acumula deuda con sus proveedores.

Tabla 37. Formula de inventario de caja
Razén Financiera Férmula 2019 2018 2017
Desembolsos anual totales
Inventario de Caja Rotacién de $64,199.02 | $24,182.29 | $44,081.24
caja

El inventario de caja es la cantidad de efectivo que la empresa requiere para realizar sus
transacciones minimas durante su ciclo de conversion del efectivo, de tal manera que no afecté su
operatividad, para el periodo de 2017 el inventario de caja fue por $44,081.24 ; en el 2018 se redujo
a $24,182.29 y para el afio 2019 se obtuvo un incremento a $64,199.02, se puede observar que
para el final del periodo en estudio se dio un incremento bastante significativo, el cual deriva de la

disminucion en las rotaciones de inventario y cuentas por pagar, esto también se puede observar
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en el impacto de estas cuentas en los dias de conversion de efectivo y la rotacion de caja que al

final del periodo en estudio han aumentado en comparacion al afio 2018.

3.9. Propuesta.

Una vez expuestos y analizados los datos financieros correspondientes a la administracion
del capital de trabajo de la empresa Imprint & Desing y comparandolo con los resultados del
estudio de campo que se realizd, se puede observar que los resultados de las cuentas que componen
el ciclo de conversién de efectivo, especificamente la rotacion de inventarios y cuentas por pagar,
difieren mucho con el sector, es por ello que se ha desarrollado una propuesta para optimizar las
cuentas del ciclo de conversion del efectivo que son el inventario, cuentas por cobrar y cuentas por
pagar, de manera que se vuelvan mas competitivos ante las deméas empresas del mismo sector y de
esta manera también poder minimizar las necesidades de efectivo para que no afecte las
operaciones normales de las PYME del sector de imprenta y artes graficas en futuros afios

comerciales.

Al comparar los resultados en las cuentas por cobrar la empresa Imprint & Desing con las
del sector de imprenta y artes gréficas, la empresa se ha mantenido dentro del estandar del sector
en lo que respecta a sus cuentas por cobrar, ya que en promedio la mayoria de PYMES en este
sector estan tardando entre los 16 a 45 dias en recuperar sus cuentas por cobrar, mientras que la
empresa Imprint & Desing en el Gltimo afo en estudio le ha tomado 24 dias el poder recuperar sus

ventas al crédito.

Establecer politicas para cuentas por cobrar permitira la generacién de un flujo continuo
de cobros incrementando el flujo de efectivo y mitigando el riesgo de sufrir pérdidas por

insolvencias de sus deudores. Siempre se debe de buscar una mejora en las politicas que puedan
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ayudar en la recuperacion de cuentas por cobrar tales como: descuento por pronto pago, plan de
pagos, mejorar la gestion de cobros, clasificacion de clientes segun liquidez o credibilidad

crediticia, entre otras politicas.

En el caso de la recuperacion de cuentas por cobrar se sugiere mantener un periodo de 24
dias, ya que, comparado con otras empresas del sector, se encuentra muy bien posicionado con

respecto a este punto.

Tabla 38. Propuesta - rotacion de cuentas por cobrar
Razon Financiera Formula 20XX
Rotacion de Cuentas por Ventas al crédito
15 veces
Cobrar Cuentas por cobrar
Tabla 39. Propuesta — dias de cuentas por cobrar
Razo6n Financiera Formula 20XX
365 dias
Dias de cuentas por cobrar Rotacion de cuentas por cobrar 24 dias

En las dos razones se mantendria el resultado del afio anterior.

Al analizar los dias de rotacion de inventarios, comparando los resultados con los del
estudio del sector de imprenta y artes graficas, los dias en que la empresa Imprint & Desing rota
sus inventarios se encuentra por encima de lo que refleja los datos del sector, teniendo una rotacién
en el tltimo afio de 250 dias mientras que el promedio de las otras empresas en el sector esta entre

los 15 a 45 dias.
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Esto representa una desventaja significativa, ya que el inventario de Imprint & Desing corre

el riesgo de obsolescencia al permanecer tiempo prolongados en almacén.

Por ello es importante el que se pueda realizar mejoras o establecer nuevas politicas de
inventario, aunque es muy dificil el que una empresa pueda manejar una cifra “ideal”, eso no
impide que se pueda optimizar lo mas posible el manejo de los inventarios, como forma de ejemplo

para el caso practico, se ve a bien el que se pueda manejar una rotacion de dias en inventario.

Se recomienda mantener la rotacion de dias de inventario de 30 a 45 dias al igual que el
sector, para ello seria necesario el poder adoptar politicas que ayuden a mejorar la rotacién de los

inventarios tales como:

e Un mejor control de los tiempos para que los productos puedan ser vendidos o
colocados en los puntos de venta.

e Establece el nivel éptimo de inventario mediante la implementacion de la técnica
de sistema de planeacién de requerimiento de materiales.

e Unamejor precision en la estimacion de la demanda de los productos a vender. Esto
con el fin de, que no se genere un exceso de oferta que repercuta en la perdida de

los inventarios.

Tabla 40. Propuesta — rotacion de inventarios
Razon Financiera Formula 20XX
Rotacidén de inventario Costo de los bienes vendidos 9 veces

Inventario
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Tabla 41. Propuesta — dias de venta en inventario

Razon Financiera Formula 20X X

365 dias
Rotacién de inventario

Dias de venta en inventario 40 dias

Al adoptar las politicas de rotacion de inventarios se espera:

e Que la empresa no incurra en pérdidas inventario obsoleto.
e Disminuir los gastos por almacenamiento.

e Mantener un nivel 6ptimo en existencias sin problemas de abastecimiento.

Para las cuentas por pagar al igual que la rotacion de inventarios la empresa Imprint &
Desing maneja un nimero de dias bastante alto al compararlo con los que maneja el sector de la
imprenta y artes gréficas, siendo este de 237 dias, mientras que el promedio del sector es de 16 a
45 dias segun los resultados de la investigacion de campo, aunque hay algunas empresas que

mencionaron tener una rotacion de inventarios mayor a 45 dias.

A pesar de es muy recomendado el extender el pago a los proveedores lo maximo posible,
para el caso de la empresa Imprint & Desing el reducir los dias en que se paga a sus proveedores,

puede generar ciertos beneficios que podrian considerarse como ventaja comercial.

Para reducir los dias de rotacion de cuentas por pagar a 70 dias, se recomienda implementar

las siguientes politicas para agilizar el pago a sus proveedores:

e Automatizar y estandarizar el manejo de las cuentas por pagar.
e Buscar negociar con proveedores la obtencién de descuentos por pago anticipado.

e Establecer mecanismos de control que ayuden al pago oportuno a proveedores.
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Tabla 42. Propuesta - rotacion de cuentas por pagar
Razon Financiera Formula 20XX
Rotacion de cuentas por Costo de ventas
5 veces
pagar Cuentas por pagar
Tabla 43. Propuesta - dias de cuentas por pagar
Razo6n Financiera Formula 20X X
Dias de cuentas por pagar 365 dias 70 dias

Rotacion de cuentas por pagar

Al lograr reducir el plazo de las cuentas por pagar a 70 dias, implementando las politicas
recomendadas, se considera que la empresa Imprint & Desing podria obtener de sus proveedores

los siguientes beneficios:

e Descuentos por pronto pago
e Conseguir las mejores condiciones del proveedor
e Evitar cargos por morosidad.

e Mantener buenas relaciones comerciales con los proveedores

Tomando en cuenta la mejora o implementacion de las politicas propuestas o planteadas
anteriormente para optimizar la rotacion de las cuentas del ciclo de conversion del efectivo,
enfocandose mayormente en los inventarios y cuentas por pagar, esto generaria el siguiente cambio

en los dias de conversion del efectivo:

CE = Dias cuentas por cobrar + Dias de inventario — Dias de cuentas por pagar



Tabla 44. Resumen cambios en ratios
Razon financiera 20XX
Dias cuentas por cobrar 24 dias
Dias de Inventario 40 dias
Dias de cuentas por pagar 70 dias
Ciclo de conversion del efectivo -6 dias
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El ciclo de conversion de efectivo tiene una relacién directa con la capacidad que tiene la

empresa de generar flujo de caja, por ello es muy importante el poder reducir las rotaciones tanto

de inventario como de cuentas por pagar que eran la principal causa por la cual la empresa
presentaba un aumento considerable en sus dias de conversién de efectivo entre el 2017 al 2019,
y comparando con el Gltimo afio en estudio se obtuvo un ciclo de conversion del efectivo de 37.29

dias. Con los cambios propuestos se obtiene un ciclo de conversion de efectivo de -6 dias, esto

permite que la empresa cuente con disponibilidad de recursos para sus operaciones ordinarias, ya

que no tiene que pagar a sus proveedores sino hasta aproximadamente 6 dias después de recuperar

sus cuentas por cobrar, y de esta manera optimizar el manejo tanto de inventarios como de las

cuentas por pagar, sentando bases para poder obtener una mejor administracion del capital de

trabajo en las empresas del sector de la imprenta y artes gréficas.

Tabla 45. Rotacion de caja - modificada
Razo6n Financiera Formula 20XX
Rotacion de Caja 365 dias n/a

Ciclo de caja
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Al obtener un negativo en el ciclo de conversion del efectivo, las necesidades de
disponibilidad en caja se reducen debido a que las cuentas por cobrar se recuperan 6 dias antes de

finalizar el ciclo de conversion del efectivo.

Tabla 46. Inventario de caja - modificado

Razon Financiera Formula 20XX

Desembolsos anual totales
Rotacion de caja

Inventario de Caja $1,721.77

Al recuperarse las cuentas por cobrar 6 dias antes de que se finalice el ciclo de conversion
de efectivo, no requiere efectivo adicional a los desembolsos que se realizan en sus operaciones
normales .Es en este ratio financiero donde mejor se puede observar los resultados de una mejor
administracion de cada una de las cuentas del capital de trabajo, ya que como se observo en los
indicadores anteriores como el ciclo de conversion de efectivo y la rotacion de caja, con los
cambios en las cuentas de capital de trabajo las cuentas por cobrar se recuperan 6 dias antes de
finalizar el ciclo de conversion de efectivo, en lo que corresponde a las necesidades de efectivo
que la empresa requiere para realizar sus actividades cotidianas se obtiene una reduccion bastante
grande debido a que con los cambios realizados la empresa ya no ve la necesidad de mas efectivo
para poder llevar sus operaciones cotidianas, con lo cual se puede evidenciar que una eficiente
administracion del capital de trabajo esta relacionada directamente en la generacion de flujos de
efectivo que permitan a la empresa garantizar la solvencia de la para poder asumir los compromisos
actuales y aun mas importante poder proyectar futuras inversiones sin necesidad de recurrir a

financiamiento de los socios o de terceros.
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Se puede concluir que, al aplicar las politicas sugeridas para la gestion de las cuentas por
cobrar, cuentas por pagar e inventarios, que conforman el capital de trabajo, hay una reduccion en
las necesidades de efectivo, para las operaciones cotidianas de la empresa, por lo cual se considera
que implementar dichas politicas en las PYMES del sector de imprenta y artes graficas, optimizaria
la administracion de sus cuentas de capital de trabajo. Esto por consiguiente contribuiria a la

generacion de flujos de efectivo para las PYMES del sector de imprenta y artes graficas.
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CONCLUSIONES

1.

Las PYMES del sector de imprenta y artes graficas en su mayoria, utilizan métodos
de administracion de inventarios, sin embargo, se logra detectar que no tienen
claridad del alcance ni los beneficios que pueden obtener al implementar el método
gue mas se adecue a las necesidades del sector.

En la administracion de cuentas por cobrar, las PYMES del sector de imprenta y
artes graficas, poseen un ciclo de cobranza bastante regular, pero no todas utilizan
politicas que permitan facilitar la recuperacion de estas cuentas.

Las PYMES del Sector de imprenta y artes graficas, en su mayoria, carecen del
conocimiento de elaboracidn de politicas para flujos de caja. Esto no les permite el
poder evidenciar si habra excedentes o déficit de efectivo durante el transcurso del
afno.

En la administracion de cuentas por pagar, se pudo determinar que, para el sector
de imprenta y artes graficas, solamente un pequefio porcentaje busca ampliar sus
plazos a méas de 45 dias. Se presume que los encargados de las finanzas de las
PYMES de este sector no optimizan este recurso por falta de conocimiento.

Todas las operaciones que tengan un efecto sobre el periodo de conversion de
inventario, cuentas por cobrar y cuentas por pagar, van a afectar el ciclo de
conversion del efectivo, por ende, influyen en la generacion de flujos de efectivo

de las PYMES.
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RECOMENDACIONES

1.

Se recomienda identificar cual es el método de administracion de inventarios que
mas se adecue a las necesidades de las empresas del sector de imprenta y artes
gréficas ya que esto ayudara en la optimizacion de la gestion de los inventarios
permitiendo incrementar su rotacion.

Se recomienda que se puedan implementar mejoras en la politica de cuentas por
cobrar, ya que permitira reducir los dias de cobranza, esto con el fin de incrementar
la rotacion de este indicador y brindar un aporte significativo en la generacion de
flujos de efectivo.

Se recomienda la elaboracion de los flujos de caja de manera mensual o trimestral.
Esto permitira poder evidenciar de manera mas inmediata si hay déficit o
excedentes de efectivo, y poder gestionar las demas cuentas de capital de trabajo
de manera oportuna para cumplir con las necesidades de efectivo demandadas por
las empresas del sector para su capital de trabajo.

Se sugiere a las PYMES una mejor negociacién con los proveedores para poder
extender el periodo en el que cancelan sus compromisos de corto plazo, y poder
contar con ese recurso podria disminuir las necesidades efectivo que la empresa
demanda para su capital de trabajo.

Se recomienda que se acelere el periodo de recuperacion de cuentas por cobrar,
incrementar la rotacion de los inventarios y postergar el cumplimiento de las
cuentas por pagar sin afectar el récord con los proveedores son condiciones

indispensables para la generacién de flujos de efectivo.
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ANEXO 1

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE ADMINISTRACION DE

EMPRESAS

CUESTIONARIO SOBRE “ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO Y SU
INCIDENCIA EN LA GENERACION DE FLUJOS DE EFECTIVO EN LAS PYMES DEL
SECTOR DE IMPRENTA Y ARTES GRAFICAS, CASO PRACTICO”.

OBJETIVO: Determinar como las PYMES del sector de imprenta y artes gréaficas
administran su capital de trabajo y en qué manera influencia la generacién de flujos de

efectivo.

INDICACIONES: Lea detenidamente cada pregunta y responda con claridad y
sinceridad.
No hay respuestas correctas o0 incorrectas. Sus respuestas son anénimas, valiosas e

importantes.

1. ¢Qué metodologia utilizan para costear los inventarios?
a) Método de primeras entradas primeras salidas (PEPS)
b) Costo promedio.

c) Método de inventarios ultimas entradas primeras salidas (UEPS).

2. En promedio ¢ Cuéantos dias tarda la empresa en rotar su inventario?

a) De 1 al5dias.

b) De 16 a 30 dias.
c) De 31 a 45 dias.
d) Mas de 45 dias.

3. ¢Qué Politicas utilizan la empresa con los inventarios obsoletos?



a) Mantener el precio de venta.
b) Venderlo al costo.

c) Venderlo a precio menor del costo.

. ¢, Cual es el periodo promedio de recuperacion de las ventas otorgado al crédito?
a) De 1 a 15 dias

b) De 16 a 30 dias

c) De 31 a 45 dias

d) Mayor a 45 dias.

. ¢ Qué Politicas ha tomado la empresa para el manejo de cuentas morosas?
a) Descuento por pronto pago.

b) Plan de pagos.

c) Mejorar la Gestidén de cobros.

d) Trasladar las cuentas morosas a despachos juridicos.

. ¢Cada cuanto elaboran un flujo de caja que les permita evidenciar si habra
excedentes o déficit de efectivo?

a) Mensual

b) Trimestral

c) Anual

d) Nunca

. ¢ Qué técnicas de administracion de inventarios utilizan actualmente?
a) Sistema ABC.

b) Justo a tiempo.

c) Sistema de planeacién de requerimiento de materiales.

d) Modelo de cantidad econdmica de pedido.

e) Ninguno.



8. ¢Cual es la politica de la empresa con los excedentes de efectivo?
a) Inversion.
b) Pago de pasivos de la empresa.
c) Se utiliza en las operaciones de la empresa.

d) Repartir dividendos.

9. ¢Como se afrontan el capital de trabajo cuando hay déficit en los flujos de
efectivo?
a) Adquisicion de deuda a largo plazo.
b) Con lineas de crédito rotativas.
c) Financiado por los socios.
d) Solicitar a proveedores ampliacion de plazos de pagos.

e) Acelerar cobro de la cartera de cuentas por cobrar.

10.En promedio ¢ Cuantos dias tarda la empresa en cancelar a sus proveedores?
e) De 1 a 15 dias.
f) De 16 a 30 dias.
g) De 31 a 45 dias.
h) Mas de 45 dias.

11.¢Como suele la empresa negociar los pagos con los proveedores?
a) Pago a 15 o 30 dias crédito.
b) Pagar cierto porcentaje al contado y demas al crédito.
c) Esperar al tltimo dia (DE CREDITO) para realizar el pago.

d) Realizar el pago después del ultimo dia plazo.

12.¢Qué politicas se han adoptado para la administracién de las cuentas por pagar?
a) Descuentos por pronto pago.
b) Lineas de crédito con los bancos.
c) Saldos de compensacion.



13.Cuando el flujo de caja muestra un déficit de efectivo ¢ Como se gestiona este
déficit?
a) Mejorar la rotacion de inventarios.
b) Venta de carteras no morosas.
¢) Negociar lineas de pago con los proveedores.
d) Adquirir una linea de crédito de instituciones financieras.

iMuchas gracias por su atencion brindada!



