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RESUMEN EJECUTIVO

Las panaderias en El Salvador han tenido un desarrollo creciente y dicha condicion hace que las
operaciones diarias que realiza les generen problemas de liquidez, ya que se les dificulta
mantener efectivo en caja para hacer efectivas las obligaciones a corto plazo originando en
muchas ocasiones el retraso de pedidos por falta de materia prima, pérdida de clientes y a la vez
pérdida de ingresos, razén por la cual se considera primordial tomar el flujo de caja como
herramienta importante para la toma de decisiones porque permite analizar con anticipacion
cuanto dinero necesita para cubrir sus obligaciones y cuanto es el ingreso que espera obtener

para suplir esas obligaciones.

El flujo de Caja es util para que la administracién del negocio vaya por el rumbo acertado, pues
en la mayoria de empresas no manejan su efectivo con cuidado, como manejan los ingresos,
gastos y utilidades y fracasan por falta de efectivo y no por la falta de utilidades. Actualmente
existe bastante informacion bibliografica la cual se tomo de base para dar continuidad a la

investigacion.

Se tiene como fin fortalecer el proceso de toma de decisiones financieras en las empresas
industriales productoras de pan atreves del analisis de Flujos de Caja, Efectuando un estudio
que determine si la causa de tomar decisiones incorrectas es por falta de aplicacién de Flujos de
Caja, a través del conocimiento que tienen las personas encargadas del area financiera en las
empresas industriales; disefiando un instrumento de consulta que muestre la importancia de los

flujos de caja y el tipo de decisiones que se pueden tomar a través de ellos.

La investigacion se realizé en base al tipo de estudio explicativo, partiendo del analisis de la
causa principal que da origen al problema en estudio que sirvid de argumento de solucién a la
problematica. El fin que se persiguié es el analisis de la aplicacion de los flujos de caja y los
aportes a la toma de decisiones.

Los resultados de la investigacion muestran que la mayoria de empresas industriales productoras
de pan tienen problemas de liquidez aunque sus ingresos sean altos no alcanzan a cubrir las

obligaciones contraidas viéndose en la necesidad de recurrir a los préstamos bancarios, esto se



debe a que la mayoria de sus operaciones las realiza al crédito 30 dias las cuales no son
recuperadas en el tiempo estimado pues segun el indice de rotacion de cuentas por cobrar se
determind que la empresa tarda un promedio de 60 dias para hacer efectivo los cobros y como
consecuencia genera demora en los pagos a los proveedores los cuales toman medidas de
presion para el cobro de sus facturas como por ejemplo la suspensién temporal de 6rdenes de

compra, Reduccion de los dias de crédito por incumplimiento etc.

De esta manera, se concluye que en el complejo mundo de los negocios, hoy en dia
caracterizado por el proceso de globalizacién en las empresas, la informacién financiera cumple
un rol muy importante al producir datos indispensables para la administracion y la toma de
decisiones. Es esencial el uso del flujo de caja en las empresas industriales productoras de pan,
porque ofrece a la gerencia la posibilidad de conocer y resumir los resultados de las actividades
operativa en un periodo determinado y poder inferir las razones de los cambios en su situacién
financiera, constituyendo una importante ayuda en la administracion del efectivo, el control del

capital y en la utilizacion eficiente de los recursos en el futuro.



INTRODUCCION

La informacién dada por los flujos de caja reduce la incertidumbre y respalda el proceso de toma
de decisiones en una empresa; es por ello que la informacién que brinda se caracteriza por ser

estructurada, oportuna y completa.

El valor de la informacién dada por la ganancia econémica que se puede lograr por valerse de
dicha informacion, no depende de que tanta informacién contenga el mensaje, sino de su relacién

con la cantidad de conocimientos previamente recopilada y almacenada.

Permitiendo continuar en la busqueda de los objetivos trazados, prever situaciones y enfrentar

problemas que puedan presentarse a pesar de que todo esté perfectamente calculado.

La utilidad y comparabilidad de la informacion contenida en el flujo de caja depende, de la

aplicacién correcta y uniforme de los lineamientos que sirvan de base para su elaboracién

Con el proposito de contribuir al desarrollo y crecimiento de las empresas industriales
productoras de pan, se realiz6 el presente trabajo de investigacidn titulado: “Los Flujos de Caja
como herramienta importante para la toma de decisiones en las empresas industriales del
Municipio de antiguo Cuscatlan Departamento de La libertad”, el cual estd dividido en dos

capitulos como sigue:

El primero contiene el marco teorico, en el cual se abordan los antecedentes generalidades del
Flujos de Caja, caracteristicas, objetivos, importancia asi como también las ventajas de utilizar
Flujos de Caja en las empresas industriales. Se considerd importante dar a conocer como
aumentar los Flujos Caja; ya que esto es la esencia de una administracion eficiente y exitosa,
presentando al final de este capitulo una serie de estrategias para el manejo eficiente del

efectivo.

El segundo capitulo comprende el caso practico, abordando las generalidades de la Empresa La
Fortuna del Pan, S.A. de C.V., asi como también el presupuesto de ventas, presupuesto de
compras, presupuesto de materias primas, presupuesto de costos indirectos de fabricacién que

son Uutiles para elaborar el flujo de caja proyectado. Luego se presenta el desarrollo del caso



practico realizando el andlisis e interpretacion de los resultados obtenidos para la toma de

decisiones.

El capitulo dos finaliza con las recomendaciones hechas a las empresas industriales productoras
de pan las conclusiones a que se lleg6 después de recopilar, procesar y analizar la informacién

obtenida, tanto en la investigacion bibliografica como en la de campo.

Posteriormente se presenta la bibliografia consultada para la sustentacion teorica de la

investigacion.

Asimismo también se muestra un apartado con los anexos que comprende la metodologia
empleada para llevar a cabo la investigacion, detallando el tipo de estudio realizado, la poblacién
en la que se basé el estudio ya que no se utilizO muestra por ser la poblacién muy pequefia, las
unidades objeto de anélisis las técnicas e instrumentos utilizados, luego se presenta la tabulacion
de la informacion en tablas de Excel 2007, con su respectivo gréfico y al final el analisis

correspondiente a cada pregunta.






CAPITULO |
1. MARCO TEORICO
1.1 FLUJO DE CAJA
1.1.1 ANTECEDENTES

Por varios afos se han utilizado los flujos de caja como herramienta para la planeacion,
administracion y utilizacién de los recursos financieros de las empresas. El término flujo de caja
se origind como tal en una época en que la mayor parte de las industrias estaba estrechamente
ligada a la agricultura; los procesadores compraban las cosechas y luego vendian el producto
terminado finalizando antes de la nueva cosecha con inventarios bajos. Se usaban préstamos
bancarios con vencimientos maximos de un afio para financiar los costos. Tanto el origen como la
necesidad del capital de trabajo residen en el entorno de los flujos de caja de la empresa, los que
pueden ser predecibles; también se fundamentan ambas en el conocimiento del vencimiento de
las obligaciones aunque lo realmente esencial y complicado es la prediccion de las futuras
entradas a caja. Se han realizado muchos estudios con respecto a los flujos pero en la actualidad
son muy pocas las empresas las que se valen de esta herramienta muy importante para la toma

de decisiones.!

1.1.2 DEFINICIONES

Con el proposito de familiarizase con el Flujo de Caja se presentan algunos conceptos que a lo
largo del desarrollo de este trabajo seran utilizados y que son importantes para comprender

mejor los términos empleados en cada parrafo. .

1 Lawrence D. Shall / Charles W. Heley Administracion Financiera. Editorial: Mc Graw - Hill. James C. Van Horne/
John M. Wachowicz. Jr..Fundacién de Administracion Financiera. Octava Edicion.Editorial: Mc Graw - Hill



FLUJO DE CAJA.
Instrumento basico de analisis financiero donde se reflejan los ingresos y egresos generados por
una empresa en un periodo determinado indicando la posicion de liquidez, para la toma de

decisiones.2 Muestra la disponibilidad de efectivo al momento de utilizarlo.

FLUJO DE CAJA FINANCIERO.
Balance mediante el cual se identifica de donde proviene el efectivo que conforma el flujo de caja

libre disponible para los inversionistas.

FLUJO DE CAJA LIBRE.

Saldo disponible para pagar a los accionistas y para cubrir el servicio de la deuda (intereses de la
deuda + principal de la deuda) de la empresa, después de descontar las inversiones realizadas

en activos fijos y en necesidades operativas de fondos.3

FLUJO DE CAJA ECONOMICO.

Herramienta para proyectar los ingresos y egresos de dinero durante el tiempo de vida del
proyecto.

INGRESOS.

Recursos que tienen los negocios que incrementan su patrimonio. Todo dinero que ingresa a la
empresa producto de la actividad productiva, de la prestacion de servicios o producto de la venta

de activos.

2 Alvarez Gainza, Fidel. El flujo de Caja su importancia, Programa de capacitacion en Centroamérica, Lic. En Economia Universidad de la
Habana, Cuba. http//es.wikipedia.org/wiki/flujo_de_caja..

3 Cardoza Pulido Alvaro, Guia para elaborar flujo de caja libr. Disponible en www./gerencia.com



EGRESOS.

Erogaciones o salidas de recursos financieros, motivada por el compromiso de liquidacién de
algun bien o servicio recibido o por algun otro concepto. Desembolso a salida de dinero aun
cuando no constituyan gastos que afecten las pérdidas o ganancias.

COSTO.

Suma de erogaciones en que se incurre para la adquisicion de un bien o de un servicio, con la
intencién de que genere un ingreso 0 beneficio en el futuro. Desde el punto de vista

administrativo)

COSTO.

Representan los recursos que se entregan o prometen entregar (sacrificios econémicos) a

cambio de un bien o un servicio. (Punto de vista Contable)

RENTABILIDAD.

Es un indice que mide la relacién entre utilidades o beneficios, y la inversién o los recursos que

se utilizaron para obtenerlos.

LA LIQUIDEZ.

Es el grado en que una empresa puede hacer frente a sus obligaciones corrientes es la medida
de su liquidez a corto plazo. La liquidez implica, por tanto, la capacidad puntual de convertir los

activos en liquidos o de obtener disponible para hacer frente a los vencimientos a corto plazo.

SALDO DISPONIBLE.

Es la diferencia entre el saldo inicial y el saldo minimo de efectivo exigido para cumplir las

obligaciones del periodo.



SALDO FINAL.

Muestra el excedente de efectivo del periodo o de las necesidades de financiamiento del negocio

para mantenerlo en marcha que al sumarle el saldo minimo se obtiene la situacion real o del

balance de la cuenta efectivo.4

1.1.3 CARACTERISTICAS DEL FLUJO DE CAJA

Entre las caracteristicas mas importantes del flujo de caja se encuentran las siguientes:

1)

Por lo general se hace para un periodo de tiempo igual a un afo, aunque esto no
significa que no se pueda realizarse para periodos mas largos, como sucede en los
proyectos de inversion en el caso de las empresas se pueden trabajar incluso
diariamente.

En la medida en que el plazo de tiempo para el que se elabore en flujo de caja sea mas
largo, el nivel de confiabilidad del resultado es menor, asociado a la incertidumbre vy al
factor tiempo.

Esta relacionado con el nivel de liquidez de una empresa y permite estimular el
comportamiento que tendréd este indicador en un momento determinado, pudiendo
plantear acciones alternativas ante la posible falta de liquidez.

Establece relacion con la rentabilidad, al convertirse esta en una fuente de informacion
para flujos de caja.

Sera rentable en la medida en que se mantenga continuamente actualizado.

Es combinacién de datos reales y estimados cuanto existen acciones realizadas por la
empresa que derivan en una obligacion concreta de pago ( Sueldos, alquileres, leasing y
compras) mientras que otras solo pueden ser estimados, como lo son los cobros por

ventas futuras.

4 Garcia Rivera, Raquel Yamilet, Saravia Torres Néstor Emesto. Flujo de Caja su Andlisis e interpretacion en las empresas
dedicadas a la venta de equipos médicos en el area Metropolitana de San Salvador. Tesis para optar al grado de Licenciado en
Contaduria Publica. San Salvador. El Salvador. Universidad de El Salvador, Facultad de Ciencias Econdmicas. Escuela de
Contaduria Publica, 2009 Pag. 1,2,4



7) El movimiento financiero de una empresa estara influenciado positiva 0 negativamente
por el comportamiento de los ciclos de cobros y pagos. En la medida en que el ciclo de
pago sea mayor al ciclo de cobro, la empresa puede disfrutar de una posicién financiera
favorable, pues tendra la posibilidad de utilizar los recursos de los proveedores para

financiar una parte de sus actividades.
1.1.4 OBJETIVOS DEL FLUJO DE CAJA

Los objetivos del flujo de caja son los siguientes:

1. Evaluar la capacidad de la empresa para generar futuros flujos de caja.

2. Mostrar la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones, pagar
dividendos y devolver las deudas y los intereses de las fuentes de financiacién
negociadas.

3. Saber tomar medidas correctivas con anticipacion para que las empresa no caiga en
problemas de liquidez

4. Conocer los efectos que en la posicion financiera de la empresa tienen las actividades

de inversion y las actividades financieras.
1.1.5 IMPORTANCIA DEL FLUJO DE CAJA

La importancia del flujo de caja es que permite mostrar la liquidez de la empresa, y ver el
comportamiento diario del movimiento de caja tanto de entradas como salidas en un lapso de
tiempo determinado, conocer con cuanto dinero en efectivo se cuenta, de modo que, con dicha

informacién se puedan tomar decisiones tales como:

o Compras de mercaderia.

o Comprar al contado o solicitar crédito.

« Cobrar al contado o es posible otorgar créditos.

o Pagar deudas a su fecha de vencimiento o si es preciso pedir un refinanciamiento o un

nuevo financiamiento.



1.1.6

Si se tiene un excedente de dinero suficiente como para poder invertirlo, por ejemplo,
comprar nueva maquinaria.

Si es necesario aumentar el disponible.

Anticiparnos a futuros déficit de efectivo y, de ese forma, tomar la decision de buscar
financiamiento oportunamente.

Establecer una base sdlida para respaldar el requerimiento de créditos.

PROPOSITO Y VENTAJAS DE UTILIZAR FLUJOS DE CAJA EN LAS
EMPRESAS

El propdsito del flujo de caja es mostrar de donde provendran los ingresos y como se usaran

esos fondos. Indicando si la empresa genera suficiente dinero en efectivo para hacer frente a

todas las necesidades de efectivo de la actividad empresarial buscando un equilibrio entre el

nivel de exactitud y la utilidad para la toma de decisiones.

El flujo de caja presupuestado es una herramienta de trabajo muy util para la toma de decisiones

del empresario porque:

Lo hace pensar sobre el plan de actividades a desarrollar durante el afio.

Permite analizar el plan pensado y efectuar ajustes en lo planeado.

Provee un estimado de las necesidades de crédito y de la capacidad de pago de la
empresa

Indica cuando el crédito es necesario y cuando hay suficiente liquidez para ser pagado
Permite controlar la situacién financiera de la empresa durante la ejecucion de las
actividades por comparacion entre el flujo de caja presupuestado, con los fondos
recibidos.

Puede facilitar la obtencién de crédito mostrando lo que se piensa hacer, el monto de
crédito necesario y el momento esperado en que habra suficientes fondos para pagar.

La cantidad de informacion que provee el flujo de caja lo constituye en la herramienta de control

mas util, junto con la experiencia del empresario, para la toma de decisiones empresariales.



1.1.7 ESTRUCTURA DEL FLUJO DE CAJA.

Existen dos tipos de flujo de caja, un flujo de caja de un proyecto para una empresa, y el flujo de
caja desde el punto de vista del inversionista. A continuacion explicaremos la estructura de

ambos flujos:
1.1.7.1 FLUJO DE CAJA DE UN PROYECTO PARA UNA EMPRESA

Permite medir la rentabilidad de toda la inversion.

EMPRESA XXX, S.A. DE C.V.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO PARA EL ANO XXX

1 2 3 4 5 6 7 8 9. 10 1 12

+ Ingresos sujetos a Impuesto

(Egresos Sujetos a
impuesto)

(Gastos no
Desembolsables)

= Utilidad antes de impuestos

Impuestos

Utilidad después de
= impuesto

Ajuste por gasto no
+ desembolsable.

(Egresos no sujetos a
impuesto)

Beneficios no sujetos a
+ impuestos

= Flujo de Caja




Ingresos sujetos a impuestos

Estan compuestos por los ingresos que aumentan la utilidad contable de la empresa.

Egresos sujetos a impuestos

Son todos aquellos egresos que hacen disminuir la utilidad contable de la empresa y
corresponden a los costos variables resultantes del costo de fabricacién unitario por las unidades
producidas, el costo anual fijo de fabricacion, la comision de ventas y los gastos fijos de

administracion y ventas.

Gastos no desembolsables

Son los gastos que para fines de pago de impuesto son deducibles, pero que no ocasionan
salidas de cajas, como la depreciacion, la amortizacion de los activos intangibles o el valor en

libros de un activo disponible para la venta.

Impuestos

Se determina calculando el 25% de las utilidades antes de impuesto.

Ajustes por gastos no desembolsables

Para anular el efecto de haber incluido gastos que no constituian egresos de caja, se suman la
depreciacion, la amortizacién de intangibles y el valor libro. La razon de incluirlos primero y
eliminarlos después obedece a la importancia de incorporar el efecto tributario que estas cuentas

ocasionan a favor del proyecto.

Egresos no sujetos a impuesto

Estan compuestos por todos aquellos desembolsos que no son incorporados en el estado de

resultado en el momento en que ocurren y que deben ser incluidos por ser movimientos de caja.



Beneficios no sujetos a impuestos

Lo constituye el valor de desecho y la recuperacion del capital de trabajo si el valor de desecho
se calculo por el mecanismo de valoracion de activos, ya sea contable o comercial, en lo que se
refiere a la recuperacion del capital de trabajo no debe incluirse como beneficio cuando el valor
de desecho se calcula por el método econdmico ya que representa el valor del negocio

funcionando.



1.1.7.2 FLUJO DE CAJA PARA UN INVERSIONISTA

Este Flujo de caja permite medir la rentabilidad de los recursos propios, y para lograrlo debera

agregarse el efecto de financiamiento para incorporar el impacto del apalancamiento de la deuda.

Como los intereses del préstamo son un gasto sujeto a impuesto, debera diferenciarse qué parte
de la cuota que se le paga a la Institucion que otorgo el préstamo es interés y que parte es la
amortizacion de la deuda, porque el interés se incorporara antes de impuesto mientras que la
amortizacion, al no constituir cambios en el capital de la empresa, no esta sujeta a impuestos y

debe compararse al flujo después de calculado los impuestos.

Y posteriormente, se tiene que incorporar el efecto del préstamo para que, por diferencia, resulte

el monto que debe invertir el inversionista®.

EMPRESA XXX, S.A. DE C.V.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO PARA EL ANO XXX

+ Ingresos Sujetos a Impuesto 1] 23| als|e|7 8|10 1|12

- (Egresos sujetos a impuesto)

- (Gastos no Desembolsables)

- (Intereses del préstamo)

= Utilidad antes de impuesto

- (Impuestos)

= Utilidad despues de impuesto

+  Ajuste por gasto no desembolsable

- (Egresos no sujetos a impuesto)

+  Beneficios no sujetos a impuestos

+  Préstamo

- (Amortizacion de la Deuda)

= Flujo de Caja

5 Camara Para La Pequefa Industria de Guayas, Division de Proyectos Diciembre 2003, El flujo de caja para la

empresa disponible en: www.Capig.org.ec/ [Consulta: en fecha 18/04/2010]
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1.1.8 PROCEDIMIENTO PARA ELABORAR UN FLUJO DE CAJA

Las buenas oportunidades de negocios, pueden dafarse irreparablemente, con una mala
administracion de los activos y pasivos de corto plazo de las empresas. Es por ello que todo

empresario debe tener un control minucioso de su flujo de caja.

El objetivo clave de la administracion del capital del trabajo, es evitar quedarse sin efectivo.
Comprender como manejar adecuadamente el dinero, requiere un conocimiento del ciclo del
capital de trabajo, el cual se debe tener claro desde el primer dia de funcionamiento de la

empresa.

Para elaborar un flujo de caja se debe contar con la informacién sobre ingresos y egresos de
efectivo que haya realizado la empresa, esta informacion la obtenemos de la contabilidad de la

empresa.

Pasos a seguir para elaborar un flujo de caja.
1.1.8.1 DETERMINAR LOS INGRESOS
a) Efectivo Disponible

El efectivo al final del primer periodo se convierte en el efectivo inicial al principio del segundo

periodo.
b) Recibos de caja

Registro de las ventas al contado, las ventas con tarjeta de crédito, los cobros de las cuentas
por cobrar y los ingresos por intereses; registrando los recibos en los meses en los que se

espera obtener el dinero.
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c¢) Cuentas por cobrar

Registrar los valores de las ventas al crédito en los meses en que se espera que el cobro se

haga efectivo.
1.1.8.2 INGRESOS VARIOS DE EFECTIVO

Incluir los ingresos previstos de efectivo, tales como nuevos préstamos de los bancos y otras
instituciones financieras como las Cajas de Crédito, Cooperativas, Asociaciones de Ahorro y

Préstamo entre ofras.
1.1.8.3 DETERMINAR LOS EGRESOS
a) Efectivo Pagado

Registro de los costos de funcionamiento de la empresa y gastos de operacién en el mes que

seran pagados y no en el que se originaron.

b) Determinar los gastos no desembolsables

)

c) Calcular el impuesto.

d) Ajuste por gastos no desembolsables.
€)

Costos y beneficios no sujetos de impuestos

1.1.8.4 ELABORACION DEL FLUJO DE CAJA

Conocer los flujos de caja que genera una empresa es un aspecto esencial en la gestion directiva
dado que normalmente los problemas financieros se presentan cuando aparecen tensiones en la

liquidez.

Puede ocurrir que una empresa muestre beneficio contable y esté generando flujos de caja
negativos. Poder prever y gestionar con anticipacion las necesidades de financiamiento de la
empresa es una practica muy recomendable que evita, en caso de no hacerlo, que una vez tenga

que salir a buscar los fondos de forma tarde y mal.
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Hay que tener en mente que la liquidez no significa exactamente lo mismo que ganar dinero. Es

posible obtener beneficios y quedar en bancarrota por falta de efectivo.

1.1.9 EL PRESUPUESTO DE VENTAS Y SU TRANSCENDENCIA EN LOS FLUJOS
DE CAJA

El presupuesto de ventas es el origen de donde se parte para la realizacién del flujo de caja. A
partir de él, se establece cuanto y cuando se espera recibir de dinero de las ventas, en efectivo.
Es decir, cual es la proporcion de ventas al contado, cuanto a crédito, y en qué tiempo se recibe
el pago del crédito. El valor que se establece en ese presupuesto, es el total que se lleva al flujo

de caja.

1.1.10 EL FLUJO DE CAJA Y SU DIFERENCIA CON EL ESTADO DE RESULTADOS

El flujo de caja puede confundirse con el Estado de Resultados pero una de las principales
diferencias entre ellas, es que el Estado de Resultados se rige por el principio del devengado;
es decir, los ingresos, costos y gastos se reconocen a medida que se ganan o se incurre en ellos,
independientemente de si se han cobrado o pagado, en cambio en el Flujo de Caja se registran

las operaciones en efectivo, las que ya fueron recibidas en caja.

Se entiende por registro de operaciones a base de efectivo o a base de caja, aquel sistema que
reconoce Unicamente los ingresos al momento de recibirlos efectivamente en caja y los gastos al
momento que efectivamente son desembolsados. Contrario al sistema de contabilidad por
apropiacion, devengado, causado o acumulado, que da reconocimiento a los ingresos y gastos
en la medida que se ganan o se incurren en los mismos y no cuando se cobran y pagan y se

registran en los periodos financieros a los cuales se relacionan.

Este sistema de efectivo es utilizado mayormente por personas naturales porque consideran que
el mismo es un escudo fiscal al no obligarlos declarar los ingresos mientras éstos no han entrado
efectivamente en caja. Al momento de adoptar el sistema de registro a base de efectivo hemos

de tener en consideracion los siguientes aspectos fiscales.
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a)

La Administracién Tributaria, no acepta un sistema puro de contabilidad sobre efectivo, sino
un sistema de contabilidad a base de efectivo modificado, ya que no permite imputar a un
gasto al momento de la adquisicion de un activo depreciable, bajo el precepto de que existe
una consideracion fiscal para que los activos fijos sean depreciados en un término de tiempo.
Tampoco permite el cargo a gastos por la adquisicién de bienes no depreciables (terreno) ni el
pago de otros rubros tales como depésito de garantia, depésito de clientes y otros que en una
contabilidad estrictamente a base de efectivo se considerarian gastos o ingresos, cual fuera el
caso.

Es importante saber que la Administracién Tributaria, si permite que el contribuyente utilice
un sistema de contabilidad a base de devengado, pero que para los efectos del
reconocimiento de la renta gravable se presenta por el sistema a base de efectivo, siempre y
cuando mantenga una conciliacion de ambas cifras y la homogeneidad con los afios
anteriores. Es importante conocer esta posibilidad, aquellos que consideran, por un lado, la
posible ventaja fiscal y por el otro lado, quieren mantenerse dentro de los principios de

contabilidad generalmente aceptados.

El sistema de contabilidad a base de efectivo no es un sistema aceptado dentro de los principios

de contabilidad generalmente aceptados porque los resultados que este sistema de contabilidad

arroja no indican la realidad financiera de una persona o entidad y por lo tanto éstos,

generalmente, no pueden ser auditados en forma estandar. Los profesionales generalmente no

requieren estados financieros auditados.

Se conoce como base acumulativa: la base contable en que los ingresos se asignan al periodo

contable en que se ganan, independientemente de que se reciba o no el efectivo; segun este

criterio, los gastos en que se incurre para ganar los ingresos se deducen de dichos ingresos, sin

importar si el efecto fue desembolsado o no para su pago.

Base de registro acumulativa; también conocida como criterio de devengo. Mediante su

utilizacién es posible proporcionar a los usuarios de la informacién los valores totales de los
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recursos financieros, activos fisicos o de capital y pasivos financieros, incluyendo las provisiones;

asi mismo, se presentan todos los costos y gastos relacionados con los riesgos reportados.

La contabilidad sobre una base de devengado no sélo capta transacciones, transformaciones
internas y eventos pasados que representaron cobros o pagos de efectivo, sino también,
obligaciones de pago en el futuro y recursos que representan efectivo a cobrar en el futuro, la
contabilizacion del gasto se haré conforme a la fecha de su realizacion, independientemente de la

de su pago,

Otra diferencia importante esta en la utilidad neta resultante del Estado de Resultados, la cual
incluye el efecto de la depreciacién o de la amortizacion de los activos. Sin embargo, dado que
éstas no representan salidas efectivas de dinero, sdlo se consideran en el flujo de caja de
manera indirecta a través del impuesto a la renta, es decir, se aplican porque afectan la salida de
efectivo por impuestos, de modo que si alteran la caja neta. Pero estos costos no desembolsados
deben recuperarse como efectivo posterior al resultado neto, debido al efecto que han generado
en los impuestos, de modo que no alteramos la generacion de resultados. Si bien algunas
cuentas de ambos estados pueden ser similares, se tiene algunas particularidades, por ejemplo
en el Estado de Resultados se consideran operaciones al crédito y al contado, es decir basta que
incurran, aun cuando no se hayan pagado. En el flujo de caja todas las operaciones son al

contado o en efectivo.

El Estado de Resultados considera las operaciones tanto financieras como no financieras de la
empresa, el saldo neto de todas estas operaciones se lo que se denomina renta imponible sobre
esta se aplican los impuestos, como parte previa para obtener los resultados del ejercicio o la
utilidad neta.

A diferencia del Estado de Resultados, el Flujo de Caja muestra lo que realmente sale o ingresa
en efectivo a caja como, por ejemplo, los cobros de una venta que realmente se hicieron

efectivos. En el Flujo de Caja, el término ganancia o pérdida no se utiliza.
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1.1.11 ESTRATEGIAS PARA AUMENTAR EL FLUJO DE CAJA DE UNA EMPRESA

La esencia de una administracion exitosa del flujo de caja es controlar el flujo de dinero dentro y
fuera de la empresa. El aumento del flujo de caja reduce el monto de capital fijo que se requiere
para mantener el equilibrio de la empresa. Un flujo de caja mayor y constante también genera un
patron comercial predecible, lo que facilita la planificacion y fijacion del presupuesto necesario
para el crecimiento futuro. Todo propietario de una empresa sabe que para mantener un flujo de
caja equilibrado hace falta estar involucrado en casi todos los aspectos del negocio, desde

supervisar las cuentas por cobrar y prorrogar lineas de crédito hasta administrar el inventario.
1. Organizacion del programa de facturacion:

Cuanto mas répida sea la rotacién de sus cuentas por cobrar, mayor seré el capital que
podra invertir en el crecimiento de su empresa. Mantener un seguimiento de la antigliedad de

saldos para emprender acciones inmediatas ante el vencimiento de las cuentas por cobrar.

2. Pago a proveedores hasta la fecha maxima:

Haga uso del plazo maximo que le conceden sus proveedores para pagar sus facturas,
estos plazos equivalen a una linea de crédito sin intereses que otorgan los proveedores. De
esta manera, contara con suficiente tiempo para obtener el dinero de sus cuentas por cobrar

sin necesidad de incurrir en el gasto que involucran las lineas de crédito de corto plazo.

3. Incentivos por pronto pago o adelantados:

Si los proveedores ofrecen un descuento por pago adelantado (generalmente, por el pago
dentro de las dos semanas después de recibir la factura), no dejar pasar esa oportunidad.
Hay que analizarlo de esta forma: un 2% sobre una factura a 30 dias equivale a una
ganancia de un 24% anual, si se invirtiera esa cantidad. A veces los proveedores no ofrecen
ningun tipo de incentivo, solicitelo usted. Es posible que estén dispuestos a otorgarle un

descuento a cambio de un pago mas rapido de sus facturas.
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4. Revisar la estructura de fijacion de precios:

¢ Cuando reajustd sus precios por ultima vez? Muchas empresas pequefias se rehusan a
aumentar sus precios por temor a perder clientes. Sin embargo, los clientes de hecho
esperan que sus proveedores introduzcan pequefias alzas periddicas en los precios.
Asimismo, asegurese de verificar los precios de la competencia con cierta regularidad. Si

sus rivales cobran precios mas altos, usted debe hacer lo mismo.

5. No operar con un Unico proveedor:

Puede ahorrar dinero si opera con varios proveedores, es decir que al comprar a varios
proveedores tiene la ventaja de mantener precios mas estables pues si alguno de ellos
decide aumentar precios puede optar por comprar mas al otro, también le permite no
depender de un solo proveedor y que hayan atrasos por incumplimientos en la entrega de

pedidos.

6. Establecer una cooperativa de compras:

Ahorre en insumos al agruparse con otros colegas de su rubro para comprar articulos, luego

distribuya la cuenta en forma proporcional a la cantidad comprada por cada uno.

7. Renegociar pdlizas de seguro:

Revise cada una de sus pélizas de seguros, para asegurarse que esta obteniendo el mejor

producto por su dinero.

8. Reducir Inventarios:

Mantener un inventario excesivamente grande puede implicar un enorme capital ocioso.
Ajuste periédicamente la rotacion del inventario puede hacerlo al calcular su indice de
rotacién de inventario Evite comprar més de lo necesario ya que esto podria inmovilizar su

capital.
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9. Equilibrar la base de cliente:

Es importante mejorar la relacion con los clientes, identificando sus nuevas necesidades, su
nivel de satisfaccion con sus productos o servicios, etc. Mantener un alto nivel de calidad en
la atencidn a las 6rdenes de compra, la calidad del producto y la prontitud en el despacho,

constituyen un estimulo positivo en el cliente en su relacion con la empresa.
10. Considerar arrendar en lugar de comprar:

El arrendamiento por lo general tiene un costo més alto que la compra, sin embargo, estos

costos mayores con frecuencia se ven justificados por beneficios en el flujo de caja.

1.1.12 PROBLEMAS DE FLUJO DE CAJA EN LAS EMPRESAS

Uno de los problemas financieros mas usuales que enfrentan las empresas hoy en dia es la falta
de fondos para financiar sus actividades corrientes. La recesion econdmica que vive el pais no
solo golpea la demanda de los productos o servicios de las empresas, sino que también hace

mas dificil la gestion de cobro de las cuentas por cobrar comerciales.

Esto dltimo, ademas, tiene un fuerte efecto multiplicador, ya que el retraso por parte de una empresa en el
pago de sus deudas, afecta en su capacidad de pago a sus acreedoras, quienes a su vez se retrasan con
sus proveedores y asi sucesivamente. De esa forma se genera una cadena que puede poner en serios

aprietos financieros sobre todo a los mas débiles.

Los problemas de flujo de caja pueden persistir pocos dias o convertirse en una dificultad de
mayor plazo. Normalmente son dificiles de pronosticar y, en consecuencia, se debe estar
prevenido para actuar de forma répida y decisiva para abordarlos. Las entidades no precisamente
quiebran por tener pérdidas pero si pueden desaparecer por no poder afrontar sus pagos

corrientes.
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1.1.13 MANEJO DEL FLUJO DE CAJA

En la estrategia de manejo del flujo de caja hay que tomar en cuenta los siguientes pasos:

a)

b)

d)

Posponga el desarrollo de nuevos productos.

Concentre sus esfuerzos en los productos que actualmente ofrece. Estudie nuevos
mercados para los productos existentes o adéptelos de forma tal que satisfagan de mejor

forma las necesidades de los clientes.

Concéntrese en sus clientes actuales.

Los clientes que tiene la empresa demandan menos esfuerzo y tiempo para llegar a ellos y
realizar una venta. Un nuevo cliente implica su identificacion, contacto y negociacion,
mientras que con los clientes actuales buena parte de ese camino estd recorrido. Es
trascendental perfeccionar la relacion con los clientes, identificando sus nuevas necesidades,

su nivel de satisfaccion con sus productos.
Manténgase atento al inventario.

El adecuado manejo de los inventarios es decisivo en el nivel de efectivo de la empresa. Una
practica buena es revisar los movimientos del inventario con bastante frecuencia. Eliminando
aquellos productos que tienen poco movimiento 0 que representan muy poco margen de
utilidad. Lo que ayuda a disminuir los costos de mantener inventarios que no generan
ingresos. Para los productos con una alta rotaciéon deben comprarse por cantidades mas

altas para negociar descuentos con los proveedores.
Aumente la productividad de la fuerza laboral.

Un mejor rendimiento de la fuerza de trabajo se traduce en una reduccién del costo laboral y

en una mejora de la calidad de las actividades de la empresa. Mantenga un sistema de
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f)

evaluacion del trabajo y establezca metas que permitan alcanzar un mayor nivel de ventas,

estableciendo incentivos para aquellos que consigan superar las metas establecidas.

Es fundamental, siempre que sea posible, eliminar todos aquellos cargos que no son
definitivamente necesarios o cuyas actividades pueden ser asignadas a otros empleados sin

afectar el desenvolvimiento de estos.

Es necesario que toda la entidad comprenda el gran riesgo que representa el no presentar
los datos reales del numero de empleados y las consecuencias que podria acarrear para

todos el no eliminar un pequefio nimero de cargos no necesarios.
Impuesto a la Transferencia de bienes muebles y la prestacion de servicios (IVA).

El IVA debe ser enterado a la administracion tributaria ain sin que haya sido efectivamente
cobrado pues se toma como base la realizacion de la operacién, la emision de la factura o el

cobro de la misma, (lo que ocurra primero).

En consecuencia, se debe tener en cuenta el potencial problema que se genera si se otorga
un crédito a los clientes y no se tienen los fondos para cancelar este impuesto producto de

esas cuentas por cobrar.
Optimice el manejo de las cuentas por cobrar.

El punto de partida fundamental radica en fijar estandares de crédito razonables que sean
utilizados de forma consistente y el andlisis de la capacidad crédito para los clientes. Es una

tarea esencial en el manejo de la cuentas por cobrar.

En muchos casos, ante la necesidad de realizar ventas, se otorgan facilidades de pago a los
clientes, creando asi un potencial problema de incobrabilidad que podria generar pérdidas a

la empresa.
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g)

En cuanto a la actividad de cobranzas, debemos recordar que mientras mayor es el
vencimiento del crédito, mas dificil es cobrarlas. La cobranza debe ser realizada de forma
constante y actuar tan répido como sea posible. Si existe alguna disputa con el cliente que
esté obstaculizando la cobranza, encuentre rapidamente la razon y origen y resuélvala de

forma inmediata.

Si bien parece un simple trdmite administrativo, es importante emitir los documentos que
respalden el crédito de tal forma que tengan validez legal, esto representa un aspecto

primordial a la hora de tener que tomar medidas extremas en la cobranza.

Controle las salidas de efectivo.

Identifique y elimine los gastos no necesarios, aproveche las ventajas de crédito que puedan
ofrecer los proveedores y trate de armonizar los pagos con los cobros, utilice los
instrumentos financieros que ofrece la banca para hacer rendir lo maximo posible el efectivo
en bancos, utilice la figura del arrendamiento de equipos en lugar de comprarlos, revise
cuidadosamente los pagos realizados por concepto de comisiones, reembolso de gastos y
viaticos.

Mantenga un control exhaustivo de las compras de materiales antes de realizar los pagos

correspondientes en concreto esté atento a:

» El producto fue recibido en perfecto estado.
» La factura esta elaborada en forma correcta.
» Se han aplicado los descuentos correctos.

» Elimpuesto es aplicable y se ha calculado adecuadamente.
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h) Mantener una planificacion constante de las operaciones

Elabore un presupuesto de efectivo en el cual se prevean los futuros ingresos y egresos de
efectivo de la empresa. Con esta informacion se puede conocer qué cantidad de efectivo es
probable que tenga la empresa, cuando y durante cuanto tiempo, el presupuesto sirve como

base para la planeacion y control del efectivo.

El célculo del saldo éptimo de caja debe tomar en consideracion un monto para cubrir las
operaciones corrientes, posibles imprevistos y un porcentaje del total de deuda a corto
plazo.Tomar una actitud previsiva en lugar de reactiva ayudara a que la empresa lleve
adelante sus actividades sin tener la presion de no contar con los recursos liquidos
necesarios. Todos los pasos que se puedan tomar, por asperos que puedan parecer,

beneficiaran a larga a la empresa y sus empleados.
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CAPITULOII

2.1 ELABORACION DEL FLUJO DE CAJA, APLICACION EN LA TOMA DE
DECISIONES CASO PRACTICO.

Los Flujos de caja constituyen una herramienta indispensable para la administracion de las
empresas, las decisiones de indole gerencial no se toman unicamente sobre una base de
resultados historicos, si no que se debe realizar sobre proyecciones efectivas que permita

anticiparse a corregir imprevistos que perjudique el buen funcionamiento de la empresa

Es necesario que se lleve un seguimiento constante del desarrollo del flujo de caja, mediante la
presentacion de informes periddicos de ejecucidn, haciendo comparacion contra las estimaciones
para evaluar cualquier desviacion a favor o en contra de los resultados esperados esto con el
propdsito de analizar y disefiar la accién correctiva. Un flujo de caja es bueno en la medida en
que los resultados y efectos se controlen, analicen y se tomen las medidas necesarias para

corregir las desviaciones.

Los problemas de generacion de dinero suelen tomar por sorpresa a los propietarios de las
empresas. La elaboracion del Flujo de Caja ayuda a prever el monto de dinero que la empresa

espera recibir y pagar en un periodo de tiempo determinado.
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2.1.1 GENERALIDADES DE LA EMPRESA

Nombre de la Empresa

Ubicacion

Giro o Actividad Econdmica
Tamafio de la Empresa
NUmero de Empleados
NUmero de Registro Fiscal
NIT

Propietario

2.1.2 ANTECEDENTES

. Panaderia la Fortuna del Pan, S.Ade C.V.

: Colonia Jardines de Cuscatlan, avenida L-E poligono N

Antiguo Cuscatlan Departamento de la Libertad.

. Elaboracién y Comercializacion de Pan.

. Mediana

25

. 32550-3

. 0210-291280-002-8

. Adelmo Rivera

La empresa inicio operaciones en 1980, naciendo como una empresa informal fabricando

quesadillas. En sus inicios las quesadillas se fabricaban por encargos, a partir de 2001 la

empresa evoluciona adquiriendo mas equipo para produccion, siendo en este momento una

empresa legalmente establecida adquiriendo el nombre de Panaderia La Fortuna del Pan; en

dicho afio comienza a distribuir pan en la zona de Santa Tecla y zonas aledafias, incrementando

sus productos a pan francés, pan especial y reposteria.
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2.1.3 ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Junta Directiva

Auditor Externo

Gerente
| | | |
Departamento de Departamento de Venta Departamento de
Administracion produccion
[ | | | | |
Cajera Contador Vendedores Repartidores Panificadores Torneadores

25



2.1.4 PRINCIPALES CLIENTES
» LiYinYi
» Fusal
» Global Food Servicie
» Sadosa
» Universidad Evangélica
» Julisa Ramirez
» Universidad Matias Delgado
» Pollo Real

» Banco Agricola Comercial

2.1.5 PRINCIPALES PROVEEDORES
» Berta Alicia Palacios ( Gas propano)
» Carlos Alberto Tijiboy ( Huevos)

» Weil Hermanos

» Pimi, S.Ade C.V.

» Comercializadora Interamericana
» Codipa

» Levaduras Universales

» Ipaca, S Ade C.V.

» Molsa

» Agora, S.AAdeC.V.

» Hazles Industrias

» NCH, El Salvador, S.A. de C.V
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2 1.6 PRODUCTOS Y SERVICIOS

La empresa en estudio elabora pan de diferentes tipos que se detallan a continuacion.

GRANDE

» Torta de Yema especial

= Torta de Yema corriente

= Torta Seca
= Alemanas
= Donas

= Coffee Cake

» Quesadillas de queso
= Budin especial

= Budin corriente

= Maria Luisa especial

= Maria Luisa corriente
» Torta de Mani

= Torta de Coco

= Marquesotes

» Brazo Gitano

= Pastelon

= Semita Especial
= Semita pacha

= Semita alta

= Semita Integral

= Pastel
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Pan francés Variedad
= Corriente
= De Papa
MENUDO VARIEDAD

Canastas
Suspiros
Espumilla = Panguineo
Salpor de = Hojas
Almidén = Pan coco
Margaritas = Salpor de Arroz
Novias = Salpor largo
Peperechas = Pannaranja
Pariuelos * Almendra
Orejas = Sandino
Herradura = Celoso
Pastelon = Cachos
Pastel de = Flores
Carne = Chonga
Guarachas = Pegados
Picardeen = Biscochos
Polvorén = Galleta chocolate
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2.1.7 CASO PRACTICO

a) La Fortuna, S.A. de C.V. inicia el afio 2010 con un saldo en Efectivo y Equivalentes de

$3,217.14

b) El flujo de caja debe adaptarse a la situacion actual de la empresa y al medio en que

esta se desenvuelve diariamente para obtener resultados éptimos, para la elaboracion
del flujo de caja se toma de base la recopilacion de informacion contable histérica 2008 y
2009, la cual comprende Balance General, Estado de Resultados, Estado de Flujo de
Efectivo, Estado de Cambios en el Patrimonio, con sus respectivos anexos, y todo lo
relacionado con las entradas y salidas de efectivo, detalle de distribucion de costos y
gastos fijos, presupuesto de ventas, politicas de compras y de ventas, esta informacién
se solicitd a la administracion de la empresa quienes autorizaron para que todas las
partes involucradas la proporcionaran. Debido a que la empresa no elaboran flujos de
caja fue necesario establecer y analizar los cambios significativos que ha tenido la

empresa en ese lapso de tiempo.

Una vez que se ha obtenido un conocimiento de las operaciones de la empresa se
procedera a elaborar el presupuesto de ventas que es la base para la realizacion del flujo
de caja. A partir de este se establece cuanto y cuando se espera recibir de dinero de las
ventas, en efectivo. Es decir, cual es la proporcion de ventas al contado, cuanto a
crédito, y en qué tiempo se recibe el pago de las ventas al crédito. El valor que se
establece en ese presupuesto, es el total que se lleva al Flujo de caja. Para esta
proyeccion se considera que las ventas superan al afio 2009. En proporcion igual al

crecimiento que tuvieron las ventas en el afio 2008.
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.

VENTAS PROYECTADAS
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

PERIODOS VARIACION VENTAS VENTAS

2008 2009 2008 - 2009 CRECIMIENTO | PROYECTADAS
Enero 1574854 | $ 16,699.92 $ 951.38 6.0% | $ 17,708.77
Febrero 1482377 | $ 15,622.93 $ 799.16 54% | $ 16,465.17
Marzo 1581579 | $ 19,104.59 $ 3,288.80 20.8% | $ 23,077.28
Abril 1596053 | $ 23,964.24 $ 8,003.71 50.1% | $ 35,981.56
Mayo 1998330 | $ 25,640.52 $ 5,657.22 28.3% | $ 32,899.28
Junio 1749356 | $ 38,784.08 $ 21,290.52 121.7% | $ 85,986.21
Julio 20,857.22 | $ 41,162.51 $ 20,305.29 97.4% | $ 81,235.77
Agosto 1864186 | $ 33,754.72 $ 15,112.86 81.1% | $ 61,119.50
Septiembre 1443336 | $ 33,858.42 $ 19,425.06 134.6% | $ 79,426.59
Octubre 1791660 | $ 38,144.33 $ 20,227.73 112.9% | $ 81,209.04
Noviembre 1780165 | $ 34,597.80 $ 16,796.15 94.4% | $ 67,241.39
Diciembre 20,05242 | $ 30,379.21 $ 10,326.79 515% | $ 46,024.19
Total 20952860 | § 351,713.27 | $ 142,184.67 679% | $  628,374.76

CUADRO A-1




Considerando las ordenes de produccidén que se tienen y el presupuesto de ventas se procede a

elaborar el presupuesto de cuentas por cobrar.

LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
PRESUPUESTO DE CUENTAS POR COBRAR
MESES CANTIDAD
Enero $ 10,940.48
Febrero $ 10,172.18
Marzo $ 14,257.14
Abril $ 22,229.41
Mayo $ 20,325.18
Junio $ 53,122.28
Julio $ 50,187.46
Agosto $ 37,759.63
Septiembre $ 49,069.75
Octubre $ 50,170.95
Noviembre $ 41541.73
Diciembre $ 28,433.74
TOTAL $ 388,209.93
CUADRO A-2

Una vez que se tienen las ordenes de produccién se elabora el presupuesto de compras de materias
primas estableciendo la cantidad de insumos necesarios para producir los pedidos de los clientes En

este punto es necesario recordar el crédito otorgado por los proveedores el cual es de 30 dias.

También se elabora un presupuesto de los costos indirectos de fabricacién y la mano de obra directa.
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE CV.
COMPRAS DE MATERIA PRIMA  PROYECTADAS
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

PERIODOS
VARIACION
PERIODOS 2008 - COMPRAS DE MATERIA
MATERIAS PRIMAS 2008 2009 2009 PRIMA ANUAL ENERO FEBRERO MARZO ABRIL
Harinas $ 22,953.55 $ 38,459.16 $ 15,505.61 $ 53,964.78 $ 2,855.32 $ 283782 | § 325258 | § 4,042.94
Azicar $ 27,892.11 $ 46,733.83 $ 18,841.72 | § 65,575.54 $ 3,469.66 $ 344839 | § 395239 | § 4,912.80
Grasas $ 6,284.86 $ 10,530.42 $ 4,245.56 $ 14,775.97 $ 781.81 $ 77702 | § 890.58 $ 1,106.99
Sal $ 388.48 $ 650.91 $ 26243 $ 913.33 $ 48.33 $ 48.03 $ 55.05 $ 68.43
Levaduras y otros $ 3,793.71 $ 6,356.44 $ 2,562.73 $ 8,919.17 $ 471.92 $ 469.03 | § 537.58 $ 668.21
Lacteos $ 3,308.89 $ 5,544.12 $ 2,235.23 $ 7,179.34 $ 411.61 $ 409.09 | § 468.88 $ 582.81
Jamon $ 1,135.41 $ 1,902.40 $ 766.99 $ 2,669.40 $ 141.24 $ 14037 | § 160.89 $ 199.99
Huevos $ 4,053.67 $ 6,792.01 $ 2,738.34 $ 9,530.35 $ 504.26 $ 50117 | § 57442 $ 714.00
Materias primas diversas $ 15,043.74 $ 25,206.11 $ 10,162.37 | § 35,368.48 $ 1,871.38 $ 185991 | § 213174 | § 2,649.74
Café $ 296.91 $ 497.48 $ 200.57 $ 698.05 $ 36.93 $ 36.71 $ 42.07 $ 52.30
Gas $ 4,207.19 $ 7,049.24 $ 2,842.05 $ 9,891.28 $ 523.36 $ 52015 | § 596.17 $ 741.04
atados de dulce $ 333.50 $ 558.79 $ 225.29 $ 784.07 $ 41.49 $ 41.23 $ 47.26 $ 58.74
agua $ 62.00 $ 103.88 $ 41.88 $ 145.76 $ 7.71 $ 7.67 $ 8.79 $ 10.92
Bébidas $ 7,252.89 $ 12,152.37 $ 4,899.48 $ 17,051.85 $ 902.23 $ 896.70 | § 1,027.75 | § 1,277.49
TOTALES $ 97,006.91 $ 162,537.15 $ 65,530.24 | §$ 228,067.39 $ 12,067.24 | $ 1199327 | $§ 13,746.14 | § 17,086.39
CUADRO A-3
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
COMPRAS DE MATERIA PRIMA  PROYECTADAS
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

MATERIAS PRIMAS MAYO JUNIO JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE

Harinas $ 3,454.94 $ 5,969.75 $ 5,314.06 $ 4,875.58 $ 6,316.56 $ 5,732.65 $ 5,233.22 $ 4,079.35
Azicar $ 4,198.29 $ 7,254.17 $ 6,457.40 $ 5,924.58 $ 7,675.59 $ 6,966.06 $ 6,359.18 $ 4,957.04
Grasas $ 945.99 $ 1,634.56 $ 1,455.03 $ 1,334.97 $ 1,729.52 $ 1,569.64 $ 1,432.90 $ 1,116.96
Sal $ 58.47 $ 101.04 $ 89.94 $ 82.52 $ 106.91 $ 97.02 $ 88.57 $ 69.04
Levaduras y otros $ 571.02 $ 986.67 $ 878.30 $ 805.82 $ 1,043.99 $ 947.48 $ 864.94 $ 674.23
Lacteos $ 498.05 $ 860.58 $ 766.05 $ 702.84 $ 910.57 $ 826.40 $ 754.40 $ 588.06
Jamon $ 170.90 $ 295.30 $ 262.86 $ 24117 $ 31245 $ 283.57 $ 258.86 $ 201.79
Huevos $ 610.15 $ 1,054.28 $ 938.48 $ 861.04 $ 1,115.52 $ 1,012.40 $ 924.20 $ 72043
Materias primas diversas $ 2,264.37 $ 3,912.57 $ 3,482.83 $ 3,195.45 $ 4,139.87 $ 3,757.17 $ 3,429.85 $ 2,673.60
Café $ 44.69 $ 77.22 $ 68.74 $ 63.07 $ 81.71 $ 74.15 $ 67.69 $ 52.77
Gas $ 633.26 $ 1,094.20 $ 974.02 $ 893.65 $ 1,1567.77 $ 1,050.75 $ 959.21 $ 741.71
atados de dulce $ 50.20 $ 86.74 $ 77.21 $ 70.84 $ 91.78 $ 83.29 $ 76.04 $ 59.27
agua $ 9.33 $ 16.12 $ 14.35 $ 1317 $ 17.06 $ 15.48 $ 14.14 $ 11.02
bébidas $ 1,091.70 $ 1,886.33 $ 1,679.14 $ 1,540.59 $ 1,995.91 $ 1,811.41 $ 1,653.60 $ 1,289.00
TOTALES $ 14,601.37 $ 25,229.53 $ 22,458.42 $ 20,605.31 $ 26,695.20 $ 24,227.48 $ 22,116.79 $ 17,240.25

CUADRO A-4
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
COSTOS INDIRECTOS DE FABRICACION
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

GERIIDOS VARIACION
PERIODOS 2008 - TOTAL CIF
CIF 2008 2009 2009 ANUAL PORCENTAJE ENERO FEBRERO MARZO ABRIL
Mano de obra indirecta $ 2,360.21 $ 887419 | § 6,513.98 $ 15,388.17 209% | § 81420 | $§ 80921 | § 92748 | $1,152.85
Herramientas y consumibles $ 85576 | § 101446 | § 158.70 $ 117316 16% | $ 6207 | § 6169 | § 7071 | $ 87.89
Combustibles y lubricantes $ $ 960.60 $ 960.60 $ 1,921.20 26% | $§ 101.65 $ 101.03 § 11580 | § 143.93
transporte flete y acarreo $ $ 310.00 $ 310.00 $§  620.00 08% | § 3280 | $ 3260 | § 3737 | § 4645
Mantenimiento de maquinaria y equipo $ 2,000.76 $ 3,211.26 $ 1,210.50 $ 442176 6.0% | § 23396 | § 23252 | $§ 26651 | $§ 331.27
Mantenimiento de local $ 1,099.66 $ 3,350.18 $ 2,250.52 $ 5,600.70 76% | § 296.34 $ 294.52 § 33757 | § 419.59
Cuota Patronal ISSS $ $ 1,768.19 $ 1,768.19 $ 3,536.38 48% | § 18711 $ 185.97 § 21315 | § 264.94
Pensiones AFP $ $ 605.97 $ 605.97 $ 1211.94 16% | $ 6412 | § 63.73 $§ 7305 | $ 90.80
Impuesto Fovial $ $ 28.29 $ 28.29 $ 56.58 01% | $ 2.99 $ 2.98 $ 341 $ 424
Agua $ 78.97 $ 65.12 $ (13.85) $ 51.27 01% | $ 2.71 $ 2.70 $ 3.09 $ 384
Limpieza y ornato $ 728.43 $ 3,400.27 $ 2,671.84 $ 6,072.11 82% | § 321.28 $ 319.31 § 36598 | $ 454.91
Platos, vasos, Bolsas y otros $ 2,296.04 $ 6,641.75 $ 4,345.71 $ 10,987.46 149% | § 581.36 $ 577.79 § 66224 | § 823.16
Gas Propano $ 99.71 $ 5,220.14 $ 512043 $ 10,340.57 140% | § 54713 $ 543.77 $ 62325 | $ 774.70
Vacaciones $ 1,165.80 $ 1,062.00 $ (103.80) $ 958.20 13% | $ 5070 | $ 50.39 § 5775 | § 7179
Aguinaldos $ 1,044.00 $ 1,088.13 $ 4413 $ 1132.26 15% | § 59.91 $ 59.54 $ 6824 | § 8483
Indemnizaciones $ 70090 | § 32550 | $ (37540) | $  (49.90) 01% | § (@264 | $ (262 (2.01) $ (374)
Atencién a empleados $ 61.95 $ 657.22 $ 595.27 $  1,252.49 1.7% | $ 66.27 | $ 65.86 § 7549 | § 9383
otros Gastos Indirectos $ $ 449207 | § 4,492.07 $ 898414 122% | § 47536 | $ 47244 | $ 54149 | $ 673.07
TOTAL $ 12,492.19 $ 43,075.34 $ 30,583.15 $ 73,658.49 100% | $ 3,897.33 $ 3,873.44 $ 4,439.56 | $5,518.36
CUADRO A-5
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
COSTOS INDIRECTOS DE FABRICACION
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

CIF MAYO JUNIO JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
Mano de obra indirecta $ 985.18 $ 1,702.29 $ 1,515.32 $1,390.28 $ 180118 § 1,634.68 § 1,492.26 § 1,163.23
Herramientas y consumibles $ 7511 $ 129.78 $ 11552 $ 105.99 $  131.32 $  124.62 $ 1377 $ 88.68
Combustibles y lubricantes $ 123.00 § 21253 $ 189.19 $ 173.58 $ 224.88 $§  204.09 $ 186.31 $ 145.23
transporte flete y acarreo $ 39.69 $  68.59 $  61.05 §  56.02 $ 7257 $  65.86 $ 6012 $ 46.87
Mantenimiento de maquinaria y equipo $ 283.09 $ 489.15 § 43542 $ 399.49 $§ 51757 $  469.72 $  428.80 $ 334.25
Mantenimiento de local § 358.57 § 61957 § 55152 $ 506.01 $ 655.56 §  594.96 $ 543.13 $ 423.37
Cuota Patronal ISSS § 226.41 $ 391.21 § 34824 $ 319.50 $ 413.93 § 37567 $ 342.94 $ 267.32
Pensiones AFP § 7759 § 134.07 $§ 119.34 $ 109.50 $ 141.86 § 12874 $ 117.53 $ 91.61
Impuesto Fovial § 362 § 626 § 557 § 511 $ 6.62 $ 6.01 $ 5.49 $ 4.28
Agua $ 328 $ 5.67 $ 5.05 § 4863 $ 6.00 $ 5.45 $ 4.97 $ 3.88
Limpieza y ornato $ 388.75 $ 671.72 $ 597.94 $ 548.60 $ 710.74 $  645.04 $ 588.84 $ 459.01
Platos, vasos, Bolsas y otros $ 703.44 $ 1,21547 $ 1,081.97 $ 992.69 $ 1,286.08 $ 1,167.19 $ 1,065.51 $ 830.57
Gas Propano $ 662.03 $ 1,143.91 $ 1,018.26 $ 934.24 $§ 121036 §  1,00847 $§ 1,002.77 $ 781.67
Vacaciones § 61.35 $ 106.00 § 9436 § 86,57 $ 112.16 $§ 10179 $ 92.92 $ 7243
Aguinaldos § 7249 $§ 125.25 $ 11150 $ 102.30 $ 132.53 $ 120.28 $ 109.80 $ 85.59
Indemnizaciones $ (3.19) $ (552 |$ @49 |8 @5y |8 (5.84) $  (530) $  (484) $ @
Atencion a empleados $ 80.19 § 138.55 § 12334 $ 11316 $ 146.60 $§  133.05 $ 121.46 $ 94.68
otros Gastos Indirectos $ 575.18 $ 993.85 § 884.69 $ 811.69 $ 105159 $§ 954.38 §  871.23 $§  679.14
TOTAL $4,715.77 $ 8,148.33 $ 7,253.35 $6,654.86 $ 862169 $ 7,824.70 $ 7,143.02 $ 556805

CUADRO A-6
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La empresa maneja un promedio de gastos de operacion como se detalla a continuacion

LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
GASTOS DE OPERACION
Gastos de Administracion $ 31,725.60
Gastos de Venta $ 82,939.92
Gastos Financieros $ 11,853.48
TOTAL $ 126,519.00
CUADRO A-7

d) Ventas al contado de $ 240,164.84

e) Ingresos por ventas al crédito $ 388,209.97

f) Ingresos por préstamos bancarios para capital de trabajo $ 75,000.00
g) Costos indirectos de fabricacion $73,658.46

h) Compras de Materia prima $228,067.48

Mano de Obra Directa $ 46,125.48

Pago a proveedores $ 150,011.73

Determinacion del Flujo de Caja. Teniendo la informacion necesaria pasamos a crear el flujo de caja



LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.

FLUJO DE CAJA
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA
DATOS ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO
INGRESOS

Saldo Inicial $ 3,217.14 $ 56,050.26 $ 32,786.38 $ 12,662.67 $ (1,172.86) $ (13,168.52)
Ventas al Contado $ 6,768.29 $ 6,292.99 $  8820.14 $ 13,752.15 $ 12,574.11 $ 32,863.93
Recuperacion de cuentas por Cobrar $ 10,940.48 $ 10,172.18 $§ 1425714 $ 22,229.41 $ 20,325.18 $ 53,122.28
Prestamos Bancarios para Capital de Trabajo $ 75,000.00 $ $ $ -

TOTAL INGRESOS $ 95,925.91 $ 72,51543 $ 55,863.66 $ 48,644.23 § 31,726.43 $ 72,817.69

EGRESOS
Compras Materia Prima $ 12,067.33 $ 11,993.27 §  13,746.14 $ 17,086.39 $ 14,601.37 § 25,229.53
Pago a Proveedores $ 7,937.25 $ 7,888.60 $§ 904155 $ 11,238.60 $ 9,604.07 $ 16,594.77
Costos Indirectos de fabricacion $ 3,897.33 $ 3,873.44 $  4439.56 $ 5518.36 § 4711577 $ 8,148.33
Pago mano de obra de directa $ 3,213.49 $ 3,213.49 $ 321349 $  3,213.49 $  3,213.49 $  4,824.96
Gastos de Administracion $ 2,643.80 $ 2,643.80 $  2643.80 $  2,643.80 $  2,643.80 $ 2,643.80
Gastos de Venta $ 6,911.66 $ 6,911.66 $ 691166 $ 6,911.66 $ 6,911.66 $ 6,911.66
Gastos Financieros $ 987.79 $ 987.79 $ 987.79 $  987.79 §  987.79 $  987.79
Amortizacion de la deuda Bancaria $ 2,217.00 $ 2,217.00 $  2217.00 $ 2217.00 $ 2,217.00 $ 2,217.00
TOTAL EGRESOS $ 39,875.65 $ 39,729.05 $ 43,2009 $ 49,817.09 $ 44,894.95 $ 67,557.84
EFECTIVO DISPONIBLE (INGRESOS - EGRESOS) $ 56,050.26 $ 32,786.38 $  12,662.67 $ (1,172.86) $ (13,168.52) $ 5,259.85
Necesidades adicionales de efectivo $ 1,172.86 $ 13,168.52
CUADROA -8
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LA FORTUNA DEL PAN, S.A. DE C.V.
FLUJO DE CAJA
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

DATOS JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE TOTAL ANO 01 ANO 02 ANO 03
INGRESOS
Saldo Inicial $ 5,259.85 $ 25,128.31 $  28,550.99 § 371,516.71 $§ 53,152.70 $ 59,703.45 § 321714 § 5560580 | $ 29,602.76
Ventas al Contado $31,048.31 $23,350.87 $ 30,356.84 $  31,038.10 §  25,699.66 §  17,590.45 $ 240,164.84 $ 276,189.57 | $317,618.00
Recuperacion de cuentas por Cobrar $50,187 .46 $ 37,759.63 $  49,069.79 $ 50,170.95 $ 4154173 § 2843374 $ 388,209.97 $ 446,44147 | $513,407.69
Prestamos Bancarios para Capital de Trabajo $ - $ $ - $ $ $ 75,000.00
$

TOTAL INGRESOS $86,495.62 $ 86,247.81 $ 107977.62 § 118,725.76 $ 120,394.09 $ 105,727.64 $ 706,591.95 § 778,236.83 | $860,628.45

EGRESOS
Compras Materia Prima $22,458.42 $ 20,605.31 $  26,695.20 $ 2422748 $§ 22,116.79 § 17,240.25 § 228,067.48 $ 262,277.60 | $301,619.24
Pago a Proveedores $14,772.07 $13,553.18 $ 17,558.81 $ 1593567 § 14,547.36 $§ 11,339.80 $ 150,011.73 § 172,51349 | $198,390.51
Costos Indirectos de fabricacion $ 7,253.35 $ 6,654.86 $ 8,621.69 $ 7,824.70 §  7,143.02 $§ 556805 § 73,658.46 § 8470723 | § 97413.31
Pago mano de obra de directa $ 4,123.22 $ 412322 § 48249 $ 4,824.96 § 412322 $§ 321349 $ 46,125.48 § 53,044.30 | $ 61,000.95
Gastos Administrativos $ 2,643.80 $ 2,643.80 $  2643.80 $ 2,643.80 $§ 264380 $§ 264380 $ 31,725.60 § 3648444 | $ 41,957.11
Gastos de Venta $ 6,911.66 $ 6,911.66 $ 6,911.66 $ 6,911.66 $ 691166 $ 691166 § 82,939.92 $ 95,380.91 $109,688.04
Gastos Financieros $ 987.79 $ 987.79 $ 987.79 $ 987.79 $ 987.79 $ 987.79 $ 11,853.48 § 13,631.50 | § 15,676.23
Amortizacin de la deuda Bancaria $ 2,217.00 $ 2,217.00 $ 2,217.00 $ 2,217.00 $§  2217.00 $§  2217.00 $ 26,604.00 $ 30,594.60 | § 35,183.79
TOTAL EGRESOS $61,367.31 $57,696.82 $  70,460.91 $  65573.06 $ 60,690.64 $§ 50,121.84 $ 650,986.15 § 748,634.07 | $860,929.18
EFECTIVO DISPONIBLE (INGRESOS - EGRESOS) $25,128.31 $ 28,550.99 $ 37,516.71 $ 53,152.70 $ 59,703.45 $ 55,605.80 $ 55,605.80 $ 29,602.76 | $ (300.74)
Necesidades adicionales de efectivo

CUADRO A-9
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2.2 ANALISIS DEL FLUJO DE CAJA PARA LA TOMA DE DECISIONES EN LA
EMPRESAS INDUSTRIALES

El Valor de la informaciéon dada por el flujo de caja es determinante porque reduce la
incertidumbre y respalda el proceso de toma de decisiones en una empresa; es por ello que la
informacién que brinda el flujo de caja se caracteriza por ser estructurada y completa. Esta
informacién es recopilada y almacenada para prever situaciones y enfrentar problemas que
puedan presentarse en el desarrollo de las actividades diarias del negocio, garantiza una liquidez
estable y permanente pues con anticipacion se hacen las gestiones de dinero para cubrir los

egresos que se tienen.

Debido a los cambios tan rapidos de los procesos econémicos es indispensable planear dia a dia
el futuro inmediato de las empresas, es fundamental organizar los ingresos y egresos operativos

de las empresas.

Cualquier compafiia sin importar su tamafio se mueve con base en efectivo y no en utilidades.
Las deudas se pagan con efectivo y no con utilidades cuando se pregunta si la empresa tuvo

utilidades lo que realmente nos interesa es si queda efectivo para repartir.

A continuacion se inicia el analisis al Flujo de Caja con el fin de tomar decisiones con los

resultados obtenidos en los saldos en caja al final de cada mes.

En el mes de enero queda un excedente de $56,050.26 Cuadro A-8 porque se hizo uso del
financiamiento bancario obteniendo un préstamo para capital de trabajo, previendo la necesidad
de efectivo para cubrir las obligaciones contraidas; la gerencia decidid hacer las gestiones
pertinentes para obtener el dinero. La politica es no mantener dinero ocioso sino tomar la

decision de comprar materias primas con descuentos especiales por pagos de contado.

En los meses de febrero y marzo la empresa refleja un flujo de caja estable, manejando bien sus
ingresos y gastos. Habiendo un excedente que puede invertirlo a corto plazo si no tuviera el

inconveniente de los meses de abril y mayo.
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En el mes de abril y mayo se puede visualizar que hay un déficit de ($1172.86) y (13,168.52)
Cuadro A-8 el cual fue generado por el pago a proveedores que no fue previsto
adecuadamente, y que llevo a la gerencia a solventarlo con sobre giros bancario, al igual que el
cobro de las cuentas por cobrar no fue planeado eficientemente. Esto quiere decir que la
empresa debe revisar con cuidado hasta qué punto puede otorgar crédito a sus clientes pues se
puede visualizar en los resultados obtenidos que hace falta efectivo para cubrir las deudas a
corto plazo. Esto significa que haya un equilibrio entre los plazos de ventas y compras si vende a

crédito, y haga las provisiones necesarias para cubrir los gastos.

Enlos meses de junio a diciembre del afio uno la situacién que se puede apreciar en el flujo de
caja es que se mantiene a la alza incrementando la facturacién y por ende incrementando el
cobro de las cuentas por cobrar con un leve aumento en los meses de agosto y diciembre, pero
con un incremento significativo en los meses de junio, julio, septiembre y octubre de esta manera
la empresa mantiene sus cuentas por cobrar en un nivel 6ptimo. Para poder reinvertir en los
pagos a proveedores para mantener el suministro de materias primas y el incremento en la

produccion.

Segun el andlisis al flujo de caja para la empresa la Fortuna del Pan, S.A. de C.V. se puede
tomar las siguientes decisiones; es oportuno que la empresa elabore un plan detallado de las
actividades a desarrollar durante todo el afio que le permita hacer ajustes entre el plan pensado
y lo planeado, Es decir, buscar los mecanismos que le ayuden a generar el efectivo suficiente

para cubrir los pagos de materias primas, costos indirectos de fabricacion, planillas etc.

Es importante que la empresa provea un estimado de las necesidades de crédito y de la

capacidad de pagar los préstamos y deudas contraidas.

Al elaborar el flujo de caja la empresa puede hacer comparaciones con los datos reales y
rectificar las desviaciones ocasionadas por aumentos en los precios de insumos, gastos no

programados, u oportunidades de inversion si hay un excedente de dinero.
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A pesar que la empresa refleja utilidades y retornos sobre la inversién aceptable o superior esta
en grandes problemas pues para cubrir sus obligaciones operativas y financieras tiene que
recurrir a los préstamos bancarios. Lo que significa que no cuentan con los recursos monetarios
necesarios para cubrir gastos y obligaciones en el corto plazo. Si bien la empresa muestra
utilidades en el Estado de Resultados tiene un grave problema de liquidez lo que en la

actualidad es una de las principales causas del fracaso de muchas empresas.

Mantener y asegurar la eficiencia de los empleados, es una accidon que la empresa debe
aprovechar para maximizar la produccidn, generando mayores resultados y si es posible
mantener el crecimiento de la mano de obra mas no reduciendo el personal; La productividad
laboral se logra generando mayores resultados. La reduccion de los plazos de crédito a los
clientes no es una medida que trae beneficios a la empresa pues ocasiona una reduccion en las
ventas porque los clientes buscan otras alternativas que les ofrezcan mejores condiciones de
pago. La ampliacion del plazo de crédito de nuestros proveedores, deben ser consecuencia de
una mejor forma de operar, por medio de crear valor en la cadena. No pueden ser medidas
aisladas que también solamente causarian mayores problemas y provoque, demora en nuestros
pedidos. Estas son medidas desesperadas que solamente profundizan el problema y no resuelve

nada.

Por lo que es pertinente entonces tomar el maximo de medidas necesarias para determinar una
estructura financiera de capital donde todos los pasivos corrientes financien, de forma eficiente,
los activos corrientes y la determinaciéon de un financiamiento optimo para la generacion de

utilidad y bienestar social.

Cabe sefialar que una correcta aplicacién de los flujos de caja y un déptimo manejo de la
informacidn que brinda permite garantizar solidez, competitividad y confiabilidad a los diversos

usuarios de la informacién de la empresa.

El control del flujo de caja en la empresa debe buscar beneficios y rentabilidad pero debe
garantizar a sus accionistas y clientes la inversion hecha y la confianza depositada. Es por ello

que si la empresa no tiene un control permanente y eficiente de sus entradas y salidas de dinero
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y de sus inversiones en general, simplemente vivira una lenta agonia y por Ultimo finalizara sus
operaciones. Si, por el contrario, cuidan y velan por conseguir sus objetivos y metas, estan

asegurando su supervivencia, rentabilidad a sus clientes y estabilidad.
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2.3 RECOMENDACIONES PARA LAS EMPRESAS INDUSTRIALES.

En el complejo mundo de los negocios, hoy en dia caracterizado por el proceso de globalizacion

en las empresas, la informacion financiera cumple un rol muy importante al producir datos

indispensables para la administracién y la toma de decisiones.

1.

Es primordial el uso del flujo de caja en las empresas industriales productoras de pan,
porque ofrece a la gerencia la posibilidad de conocer y resumir los resultados de las
actividades operativa en un periodo determinado y poder inferir las razones de los
cambios en su situacién financiera, constituyendo una importante ayuda en la
administraciéon del efectivo, el control del capital y en la utilizacién eficiente de los

recursos en el futuro.

Consideramos que la empresa deben tomar en cuenta la informacion valiosa
proporcionada por los flujos de caja, porque reduce la incertidumbre y respalda el
proceso de toma de decisiones; es por ello que la informacion que brinda se caracteriza

por ser estructurada, oportuna y completa.

La Gerencia debe incluir entre sus prioridades la adopcion de procedimientos, que le
ayuden a minimizar el tiempo de recuperacion de las cuentas por cobrar, para que tenga

suficiente liquidez y pueda hacer frente a sus necesidades operativas.

La empresa debe buscar opciones de financiamiento a corto plazo que sean viables y en
las cuales no le genere demasiado gasto y pueda obtener de ello muchos beneficios

econémicos.

La administracién de la empresa debe considerar la creacion de politicas de control
interno , que le ayuden a llevar un registro minucioso de las entradas y salidas de
efectivo a pesar de que obtiene ingresos considerables, no tiene el dinero oportunamente

para pagar sus deudas.
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CONCLUSIONES

De acuerdo a los resultados obtenidos en la investigacion es notable que las empresas
industriales productoras de pan deben implementar la herramienta del flujo de caja para
la toma de decisiones pues este les facilitaria en gran manera a determinar si cuentan
con el dinero suficiente para cubrir las obligaciones contraidas, o necesita hacer algun
tipo de préstamo anticipandose hacer las gestiones para no tener que correr a la hora de

requerirlo

Debido a que ayuda a tomar decisiones de caracter financiero el flujo de caja deberia
incorporarse como una de herramienta de planificacion pues ayuda a prever las

necesidades de efectivo en un futuro.

Se determin6 que el flujo de caja le permite a la empresa garantizar una liquidez estable

y permanente para que la empresa pueda desarrollar su gestion adecuadamente.

Es necesario que la entidad implemente politicas que le ayuden a agilizar la recuperacion
de las cuentas por cobrar ofreciendo descuentos por pronto pago, descuentos especiales

entre otros.

No es recomendable que la empresa tenga tantos sobregiros bancarios pues esto le

ocasiona problemas de pago de intereses y mala reputacion e nivel crediticio.
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ANEXO Ne 1

CUESTIONARIO

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA

Objetivo:

Conocer cuantas empresas elaboran los flujos de caja y la importancia que se le da como
herramienta financiera en la toma de decisiones respecto a la liquidez y la generacion de efectivo.
Para realizar la Investigacion de Campo, sobre los Flujos de Caja Como Herramienta Importante
para la Toma de Decisiones en las empresas industriales del Municipio de Antiguo Cuscatlan,
departamento de la Libertad; Solicitamos su valiosa colaboraciéon, en el sentido de contestar
segun su criterio al respecto las siguientes preguntas; teniendo en cuenta que de esta
informacién recolectada dependera la exactitud y veracidad de nuestro estudio favor lea

cuidadosamente y conteste segun considere necesario.

1. ¢ Cargo que desempefia en la empresa?
a) Contador General
b) Gerente financiero

c) Propietario

2. ¢ Conoce El Flujo de Caja?
a) Si
b) No.
3. ¢Elabora flujos de caja, como instrumento para la toma de decisiones?
a) Si
b) No



4.Si la respuesta es positiva ¢ Qué tipo de decisiones toma en base al analisis del
Flujo de caja?
a) De liquidez
b)
c) De financiamiento
d)

De inversion
De distribucion de dividendos

5. ¢ El periodo para elaborar el flujo de caja es?
a) Mensual
b)
c) Anual
d) Otros

Trimestral

6. ¢Cual de las siguientes causas es la mas significativa por la que no se elaboran?

a) Falta de informacion

b) Poco interés
c) Escasez de una normativa que exija su elaboracion
d) No se considera necesario

7. ¢ Considera importante la elaboracion de flujos de caja en las empresas?
a) Si
b) No

8- ¢ Ha tenido problemas de liquidez en su negocio?
a) Si
b) No



9.- ¢ Que politicas tiene la empresa para generar el efectivo suficiente para hacer frente
a sus necesidades?

a) Reduccién de costos innecesarios

b) Recuperacion de cuentas por cobrar
c) Reducir el nivel de saturacion de inventario de materia primas
d) Otros

10 - ¢, Qué informacion toma de base para elaborar el flujo de caja?

a) Balance General

b) Estado de Resultado

c) Estado de Cambios en el Patrimonio
d) Presupuesto de Ventas

e) Todas las anteriores

11. ;Cree que las empresas industriales productoras de pan incrementarian la
Generacion de efectivo con el flujo de caja?
a) Si
b) No.

12. ¢Laliquidez en la empresa se mide por la capacidad de satisfacer
Obligaciones a corto plazo?
a) Si
b) No.

Gracias



ANEXO Ne 2

METODOLOGIA UTILIZADA EN LA INVESTIGACION
DISENO METODOLOGICO

Tipo de Estudio

La investigacion se realizé en base al tipo de estudio explicativo, partiendo del analisis de la
causa principal que da origen al problema. Verificando y buscando la posible solucién a la
problematica. Explicando las razones mas importantes por la que los negocios necesitan tener
una herramienta financiera que les permita obtener informaciéon para la toma de decisiones,

también se realizd la investigacion bibliografica y documental para sustentar la investigacion.
Unidad de Analisis

La unidad de andlisis que se considero en el estudio fueron las empresas industriales
productoras de pan del Municipio de Antiguo Cuscatlan, y el fin que se persiguié fue el anélisis de

la aplicacion de los flujos de caja y los aportes a la toma de decisiones.
Universo y Muestra

Debido a que los elementos que intervinieron en a investigacion fueron pocos, no se realizd
proceso de muestreo. La poblaciéon fue formada por el total de empresas Industriales
productoras de pan, del Municipio de Antiguo Cuscatlén, dichos datos fueron proporcionados por
la Direccion General de Estadistica y Censos, la poblacion total fue de 18 negocios con las

caracteristicas antes citadas.

La poblacién que se estudio de acuerdo a las unidades de observacion fue de caracteristicas

homogéneas por tratarse de empresas del mismo giro.



Instrumentos y técnicas utilizadas en la investigacion.

El instrumento de investigacion utilizado para la recoleccion de datos es el cuestionario con
preguntas abiertas y cerradas. El cual fue dirigido a los gerentes financieros o personal
encargado de la toma decisiones financieras en los negocios. Las empresas encuestadas
respondieron en un 50% que preparan flujos de caja y si toman en cuenta el andlisis financiero de
estos para tomar decisiones y otro 50%, prepara flujo de caja pero no lo ocupan como un

instrumento Util para la toma de decisiones.

Procesamiento de la informacion

El procesamiento de la informacion se llevé a cabo a través de Microsoft Office Excel 2007,
Porque este paquete utilitario facilita el uso de formulas cuadros y gréficos para la obtencion de
resultados. La informacion recolectada por medio del cuestionario se organizo como se muestra

a continuacion:

1. Los datos obtenidos se vaciaron en tablas de Excel, donde se presento la respuesta

derivada de cada pregunta.

2. Se tabulo la informacién haciendo uso de elementos estadisticos como lo son la

frecuencia absoluta y relativa.
3. Se procedio a presentar la informacion tabulada en graficos de pastel.
Analisis e interpretacion de datos

Se efectud un conteo de frecuencias construyendo gréficos de pastel, donde se visualizd la

tendencia de los datos para hacer el anélisis de los valores absolutos y porcentuales haciendo la

Interpretacion objetiva de los datos presentados.



ANEXO Ne 3 ,
TABULACION Y ANALISIS DE DATOS

RESULTADOS OBTENIDOS EN LA INVESTIGACION DE CAMPO, TABULACION
Y ANALISIS.

Pregunta N° 1

;Cargo que desempefia en la empresa?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) Contador General 12 67%
B) Gerente Financiero 2 11%
C) Propietario 4 22%
TOTAL 18 100%

¢ Que cargo desempeia en la empresa?

m A) Contador General
m B) Gerente Financiero

C) Propietario

ANALISIS:

Un 67% de las personas encuestadas respondieron que el cargo que desempefian en
Las empresas productoras de pan, es contador general y un 22% respondieron que

son los Gerentes Financieros de dichas empresa y solo un 11% son los propietarios de
los negocios.



PREGUNTA N° 2

¢ Conoce El Flujos de Caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A)Si 14 78%
B) No 4 22%
TOTAL 18 100%

¢,Conoce El Flujo de Caja?

HmA)Si
mB)No

ANALISIS:

Un 78% de las empresas encuestadas manifestaron que conoce la herramienta financiera
del Flujo de Caja y un 22% manifestd no conocer esta herramienta por ser empresas
pequefas que no llevan contabilidad formal y que van subsistiendo con los ingresos diarios

que tienen.



PREGUNTAN°3

¢ Elabora Flujos de Caja, como instrumento para la toma de decisiones?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) Si 9 50%
B) No 9 50%
TOTAL 18 100%

¢ Elabora Flujo de caja, como
instrumento para la Toma de
Decisiones?

mA)S
HB)No

ANALISIS:

Un 50% de las empresas encuestadas manifestaron que elaboran Flujo de caja, como
Instrumento para la toma de decisiones y el otro 50% manifesté que no lo elaboran y

Por lo tanto pero no lo utilizan como instrumento para la toma de decisiones.



PREGUNTA N2 4

Si su respuesta es positiva, ;Qué tipo de decisiones toma en base al analisis de flujo de caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) De liquidez 8 89%
B)De inversion 0 0%
C)De Financiamiento 1 11%
D) De distribucion de dividendos 0 0%
TOTAL 9 100%
Si su respuesta es positiva, ; Qué tipo de
decisiones toma en base al analisis de
flujos de caja?
0% B A) De liquidez
11%
H B)De inversion
C)De Financiamiento
M D) De distribucion de
dividendos
ANALISIS:

Un 89% de las empresas que elaboran flujo de caja dicen que lo utilizan para tomar

Decisiones de liquidez, y un 11% decisiones de financiamiento.



PREGUNTAN°5

¢ Periodo para el cual se elabora el flujo de caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A)Mensul 12 67%
B)Trimestral (0] 0%
C)Anual 2 11%
D)Otros 4 22%
TOTAL 18 100%

¢ Periodo para el cual se elabora el flujo
de Caja?

A)Mensul
H B)Trimestral
67% C)Anual

W D)Otros

ANALISIS:

Un 67% de las empresas encuestadas respondid que el periodo para el cual se elabora el
flujo de de caja es mensual, un 22% manifestd que es trimestral, un 11% dijo que anual y la

alternativa de otros no obtuvo porcentaje.



PREGUNTA N2 6
¢ Cual de las siguientes causas es la més significativa por la que no elaboran Flujos de Caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA

A) Falta de informacion 0 0%
B)Poco interés 4 22%
C) Escasez de una normativa que exija su

elaboracidn 10 56%
D) No se considera necesario 4 22%
TOTAL 18 100%

¢Cual de las siguientes causas es la mas
significativa por la que no elaboran flujos
de Caja?

0% M A) Falta de informacion

M B)Poco interés

C) Escasez de una normativa
que exija su elaboracién

M D) No se considera necesario

ANALISIS:

El de 22% de las empresas que no elaboran flujo de caja respondieron que no lo hacen
porque no hay una normativa que exija su elaboracion, y por lo tanto queda a criterio de la
administracién su elaboracion un 33% no lo hace porque no le interesa la informacién que

este proporciona y un 44% respondié que no se considera necesario.



PREGUNTA N2 7
¢ Considera importante la elaboracién del Flujo de Caja en las empresas?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) Si 13 72%
B)No 5 28%
TOTAL 18 100%

¢, Considera importante la elaboracion
del Flujo de Caja en las empresas?

HA)Si
H B)No

ANALISIS:

Un 72% de las empresas concederan que es importante la elaboracion del flujo de caja

En las empresas y un 28% considera que no es importante su elaboracion.



PREGUNTA N2 8

¢ Ha tenido problemas de liquidez en su negocio?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A Si 15 83%
B)No 3 17%
TOTAL 18 100%

¢ Ha tenido problemas de liquidez en su
hegocio?

mA)S
H B)No

ANALISIS:
Un 83% de las empresas encuestadas manifestaron que han tenido problemas de liquidez

Y un 17% no los ha tenido por que manifiestan tener un control municioso de su efectivo.



PREGUNTAN°9

¢ Qué politicas tiene la empresa para generar el efectivo suficiente para hacer frente

A sus necesidades?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA

A) Reduccidn de costos innecesarios 12 67%
B)Recuperacién de cuentas por cobrar 2 11%
C)Reducir el nivel de saturacién del inventario

de materias primas 1 6%
D)Otros 3 17%
TOTAL 18 100%

¢Que politicas tiene la empresa para
generar el efectivo suficiente para hacerle
frente a sus necesidades?

B A) Reduccion de costos
innecesarios

M B)Recuperacion de cuentas
por cobrar

C)Reducir el nivel de
saturacion del inventario de
materias primas

ANALISIS:

Un 67% de las empresas encuestadas tiene la politica de reduccion de costos innecesarios,
como politica para generar efectivo, un 17% tiene otras politicas, un 11% manifesté que su
politica consiste en recuperacién de cuentas por cobrary un 5% tiene la politica de reducir

el nivel de saturacion de inventario de materias primas.



PREGUNTA N2 10
¢Qué informacién toma de base para elaborar el Flujo de Caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) Balance General 1 11%
B)Estado de Resultado 0 0%
C)Estado de Cambios en Patrimonio 0 0%
D)Presupuesto de Ventas 4 44%
E)Todas la anteriores 4 44%
TOTAL 9 100%
FRECUENCIA ABSOLUTA

B A) Balance General
m B)Estado de Resultado
C)Estado de Cambios en

Patrimonio

B D)Presupuesto de Ventas

W E)Todas la anteriores

ANALISIS:

De las empresas encuestadas un 45% toma como base para elaborar el flujo de caja
el presupuesto de ventas, un 44% toma como base el Balance General, El Estado de
Resultado, El Estado de Cambios en el Patrimonioy 11% toma como base para la
elaboracion del flujo de caja el Balance General.



PREGUNTA N° 11
¢, Cree que las empresas industriales productoras de pan, incrementarian la generacion

de efectivo con el Flujo de Caja?

FRECUENCIA
ABSOLUTA |  RELATIVA
A Si 12 67%
B)No 6 33%
TOTAL 18] 100%

¢, Cree que las empresas industriales

productoras de pan, incrementarianla

generacion de efectivo con el Flujo de
Caja?

mA)S
M B)No

ANALISIS:

Un 67% de las empresas industriales creen que incrementarian la generacion de
efectivo con la herramienta del flujo de caja y un 33% considera que no es necesario el
flujo de caja para incrementar el efectivo manifestando que si tienen altos ingresos en

ventas tendran para cubrir sus obligaciones.



PREGUNTA N° 12

iLa liquidez en las empresas se mide por la capacidad de satisfacer obligaciones a

Corto plazo?
FRECUENCIA
ABSOLUTA RELATIVA
A) Si 13 72%
B)No 5 28%
TOTAL 18 100%

éLaliquidez en las empresas se mide por
la capacidad de satisfacer obligaciones a
corto plazo ?

mA)S
m B)No

ANALISIS:
Un 72% de las empresas encuestadas consideran que la liquidez se mide por la capacidad
de satisfacer obligaciones a corto plazo y un 28% considera que no se mide la liquidez en

base a Satisfacer obligaciones a corto plazo.



DIAGNOSTICO
DE TABULACION

DE DATOS



ANEXO N24 DIAGNOSTICO TABULACION DE DATOS

Con el objeto de dar respuesta a la problematica planteada, respecto a cémo influye la
ausencia de la aplicacidn de los flujos de caja en la toma de decisiones en relacion a la
liquidez y la generacion de efectivo, en las empresas industriales del Municipio de Antiguo
Cuscatlan, Departamento de la libertad se efectud el analisis dividido en tres bloques de

cuatro preguntas, haciendo referencia a los datos obtenidos en la investigacion de campo.
1. Andlisis y conclusion preguntas 1,2,3y 4.
2. Andlisis y conclusion preguntas 5, 6,7 y 8.
3. Analisis y conclusion preguntas 9, 10,11y 12.

Analisis y conclusion preguntas 1,2,3y 4.

Segun los datos obtenidos se pudo observar que del 100% de las personas encuestados de
las empresas industriales productoras de pan del Municipio de Antiguo Cuscatlan,
Departamento de la Libertad un 67% manifestd que el cargo que desempefian en la empresa
son contadores generales, un 11% son los gerentes financieros y un 22% son los duefios de
los negocios, a los entrevistados mencionados anteriormente se les pregunto si conocian el
flujo de caja obteniendo como respuesta que el 78% que corresponde a los contadores y
gerentes financieros si lo conocen y en 22% que son los duefios de los negocios contestaron
que no, al preguntar si utilizan los flujos de caja como instrumento para la toma de decisiones
un 50%, de los entrevistados que forman parte del 78% que conocen los flujos de caja,
revelaron que si los utilizan para la toma de decisiones y un 28% restante del 78%, que
conocen los flujos de caja manifestaron que no los utilizan para la toma de decisiones y un
22% que no utilizan los flujos de caja para la toma de decisiones, es porque no los conocen.
Si tomamos como 100% las personas que manifestaron que conocen el flujo de caja y que lo
elaboran para toma de decisiones en un 89%, respondieron que las decisiones que toma en la

empresa son de liquidez y un 11% son de financiamiento.



En conclusion se puede afirmar que del total de empresas encuestadas un 78% conocen el
flujo de caja pero solo un 50% de ellas, elaboran este instrumento para la toma de

decisiones de liquidez y de financiamiento.
Anélisis y conclusion preguntas 5, 6,7 y 8.

Al analizar los datos recolectados en las preguntas 5, 6,7 y 8 se puede mencionar lo siguiente
un 67% de las personas encuestadas manifiesta elaborar el flujo de caja para el periodo de un
mes y el 11% para un periodo anual totalizando el 100% con el 22% que no sabe el tiempo
de elaboracion debido a que son las personas que no lo elaboran y no lo conocen, segun el
sondeo realizado sobre las causas por la que no elaboran flujo de caja en su mayoria
manifesto que es por la escasez de una normativa que exija su elaboracion y en un porcentaje
menor como |0 es un 22% es por poco interés de parte de los duefios de los negocios en igual
porcentaje considera que no es necesario, pero al cuestionar a los entrevistados que si
consideraban importante la elaboracién de esta herramienta en un 72% dijeron que si es
importante pero por no estar regulado en ninguna normativa legal ni técnica, los encargados
de la toma de decisiones no lo aplican y un 28% manifestaron que no es importante debido a
que no lo conocen, posteriormente se puede analizar que la mayoria de empresas se han
enfrentado con problemas de liquidez y un porcentaje menor no se han enfrentado con dicho

problema.

En conclusién se puede decir que su mayoria las empresas elaboran flujo de caja para un
periodo de un mes porque les permite compara diariamente los resultados y anticiparse a los
hechos que estan sucediendo, cabe destacar que la razén mas significativa porque las
empresas no elaboran flujos de caja es por escasez de una normativa que lo exija, también se

puede afirmar que la mayoria de empresas tiene problemas de liquidez.



Analisis y conclusion preguntas 9, 10,11y 12.

En su mayoria las empresas tienen numerosas politicas para mantener efectivo en caja, pero
una de las principales es la reduccion de costos innecesarios en la produccién, con un 67%
posteriormente esta la recuperacion de cuentas por cobrar y la reduccidén del nivel de
saturacién del inventario de materias primas con un 11% y 6% respectivamente y otras con un
17%, la informacion que se toma de base para establecer las politicas pertinentes para
generar el efectivo suficiente y elaborar el flujo de caja son los Estados financieros basicos con
un 44% y el presupuesto de ventas en igual proporciony solo un 11% se base expresamente
en el Balance General; al preguntar si las empresas incrementarian la generacion de efectivo
con el instrumento detallado anteriormente se dio como resultado las respuestas siguientes; el
67% respondid que si es una herramienta de mucha utilidad para mantener el efectivo
suficiente en caja y en un 33% dijo que no. Se evaluo si la liquidez en las empresas se mide
por la capacidad de satisfacer las obligaciones a corto plazo, en el estudio realizado se logrd
constatar que el 72% de las empresas confirma esta aseveracion y el 28% se manifesto

negativamente.

En conclusion se puede decir que la mayoria de las empresas implementa politicas para
incrementar su efectivo tomando como base los Estados financieros pero esto no les
garantiza que los resultados obtenidos sean satisfactorios pues no llevan un control minucioso
de las entradas y salidas de efectivo. A pesar de que expresaron que la liquidez se mide por la
capacidad pago de las obligaciones a corto plazo, no se le toma la debida importancia a la
herramienta del flujo de caja pues se comprob6 que es util para la toma de decisiones y la

generacion de efectivo.






ANEXO Ne 5 POBLACION DEL MUNICIPIO DE ANTIGUO CUSCATLAN

POBLACION EN ESTUDIO, MUNICIPIO DE ANTIGUO CUSCATLAN, DEPARTAMENTO DE LA LIBERTAD.

NOMBRE COMERCIAL RAZON SOCIAL DESCRIPCION DIRECCION DEPARTAMENTO MUNICIPIO TELEFONO
PANADERIA JARDIN DEL PAN LEONOR DE OSORIO FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. AV. RIO AMAZONA CL. ATLANTICO #1 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-1298
INDUSTRIA DE ALIMENTOS Y POSTRES INDUSTRIA DE ALIMENTOS Y POSTRES S.A. DE C.V. FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CARRETERA AL PUERTO DE LA LIBERTAD KM. 11 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2228-5051
BIMBO DE EL SALVADOR S.A. BIMBO DE EL SALVADOR S.A. FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. BLVD. PYNSA POLIG. ALOTE 6 Y 7 CDAD. MERLIOT LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2278-7822
BIMBO DE EL SALVADOR S.A.DEC.V. BIMBO DE EL SALVADOR S.A.DEC.V. FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. AV. CIRCUNVALACION POLIG. A LOTE #11 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-4050
VALERIAS CAFE ANTONIA ALVAREZ FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. AV. ALBERT EINSTEIN PJE. JARDIN # 1 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2248-1226
CRIO INVERSIONES S.A. DE C.V. CRIO INVERSIONES S.A. DE C.V. FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. URB. INDUSTRIAL PLAN DE LA LAGUNA BLOCK B #14 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-2805
PANADERIA LA ECONOMICA LUZ DE CHOTO FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. COL. JARDINES DE GUADALUPE CL. EL ATLANTICO #33 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-1698
TDA.SIN ROSALIA VDA. DE AGUILAR FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. PJE. 7#23 COL. CUMBRES DE CUSCATLAN LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN

PANADERIA TIAELSY MARIA ELSA YANME FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CL. CUSCATLAN OTE. CASA #1 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-37271
PANADERIA LECHE PANES RAQUEL ANA MILAGRO GONZALEZ DE MORENO FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CL. CANTABRICO # 26-B, JARD. DE GUADALUPE LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-4900
CAFETERIA Y PANADERIA KARLA'S SILVIA DEL CARMEN GARAY CORDOVA FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CALLE EL PEDREGAL POLIG. A- 1 COL. JARD. DE LA HACIENDA LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2278-1589
PANADERIA Y TIENDA GRANADOS REMBERTO GRANADOS FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CL. EL PEDREGAL,JARD. DE LA HDA. BLOCK F #35, CDAD. MERLIOT LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN

PAN MIGA AIDA DE GALLEGOS FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. COL. LA SULTANA CALLE LAS ROSAS # 24-A LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2430-0951
FORTUNA DEL PAN ADELMO RIVERA FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. JARD. DE CUSCATLAN, POLIG. A#14 AV. L-C LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2278-2144
PANADERIA DIVINA PROVIDENCIA ADELIA CHACON DE VILLALTA FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. 12 CL. PTE. BLOCK O #14 COL. SULTANA 2 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-6141
PANADERIA HORNO DE SOFIA AURA DE RODRIGUEZ FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. 2° AV. NTE. SULTANA#3 #5 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2243-1505
PANADERIA LA GARDENIA FUSAL FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. CENTRO COMERCIAL SANTA ELENA LOCAL 102 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2289-1331
PANADERIA SIN JORGE EMILIO VASQUEZ FABRICACION DE PAN DE TODA CLASE. RES. STA. ELENA SENDA 6 # 1 LA LIBERTAD ANTIGUO CUSCATLAN 2278-5680




