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INTRODUCCION

E1 presente estudio se ha orientado a Ta 1ndustria textil de
algodén, tomando en consideracion que es una de las 1ndustrias --
que contribuyen en forma positiva al desarrollo de Ta economia --
salvadorefia, &1 constituir una wmportante fuente de empleo de ma-
no de obra; procesar gran cantidad de materia prima agricola de -
origen nacional; dinamizar otros sectores econémicos y producir -
articulos de primera necesidad.

E1 tratar el aspecto financiero del capital de trabajo en la
industria textil,especificamente en la de algodén integrada, ha -
sido motivado tanto por la complejidad que presenta la administra
c16n y estimacion de su capital de trabajo; como por ser el ori--
gen de uno de los problemas con que actualmente se enfrenta este
tipo de empresas debido principalmente a los siguientes aspectos:

- Requerimiento de una fuerte inversion en capital de traba-
Jo a causa de la lentitud en Ta circulacion de los valores
del activo circulante, que a su vez es originado por la --
larga duraci1én de su ciclo de produccidon y las modalidades
de l1a comercializaci6n del producto.

- Plazos 1nadecuados de los financiamientos bancarios, que -
1mposibilitan a estas empresas el cumplir con las cargas -
financieras a corto plazo por 1o expuesto anteriormente; y
carencia de créditos mercantiles para adquirir algoddn.

- No utilizacidén de Tas técnicas administrativas y financie-
ras para dimensionar la estimacion del capital de trabajo
que requieren estas empresas.



E1 objetivo que se persigue con este trabaJo es oroporcionar
una guia en este campo industrial sobre la aplicabi1l'dad de las -
herramientas financieras en la administracion del capital de tra-
bajo; plantear una metodologia para su estimacidn, aspecio éste -
de mucha importancia por carecerse en el medio de biblioqrafiz e!
respecto; dar a conocer en forma general las pesibies causas 4z

los problemas financieros que afronta la industria texti1] de algo
don y formular las soluciones del caso.

En el desarrollo de este trabajo han quedado comprendidos --
los siguientes topicos: el perfil de 1a industria textil con el -
proposito de enmarcar el radio de accion de estas empresas; aspec
tos tedricos del capital de trabajo; su administracion y métodos
de estimacidon con su correspondiente aplicacién a casos practicos;
generalidades de su financiamiento; y finalmente se exponen las -
conclusiones y recomendaciones pertinentes.

Para su elaboracidn se realizaron dos tipos de investigacio-
nes: una bibliogrdfica y otra de campo. La primera consistid en -
consultas de textos finmancieros, estudios y tesis sobre textiles
y finanzas, anuarios estadisticos, revistas y memorias de organis
mos privados y nacionales, reglamentaciones legales en €1 campo -
financiero, etc. La investigacion de campo se basd en visitas y -
entrevistas a personas con conocimientos finantieros y experien--
c1a técnica en textiles, asi como a algunas empresas textiles de
algoddn para conocer su organizacidn, aplicacién de las havrv-
mientas administrativas y financieras y sus procesos productivos.

Deseamos hacer piblico nuestro agradecimiento a todas las --
personas que nos brindaron su colaboracidn y nos abocaron hacia -
fuentes de informaci6n acertadas, especialmente a nuestro asesor,
Lic. Carlos Abarca Gomez, quien nos brindd su valiosa orientacion.



Asi también, al Lic. Fernando Rodriguez Villalobos, quien tuvo a -
bien contestarnos las interrogantes planteadas y al Ing. Carlos --

Alonso Campos, quien nos asistig en el aspecto técnico de los tex-
tiles.
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CAPITULO

PERFIL DE LA INDUSTRIA

TEXTIL
SALVADORERA

1. GENERALIDADES

La industria textil salvadorefia comprende la fabricacion de hi-
lados y tejidos de algodon, tejidos de fibra sintética, tejidos
de mezcla de algodén y sintéticos y productos provenientes de -
otras fibras vegetales como el henequén y el kenaff.

En E1 Salvador, la fabricacién de hilados de algoddn y tejidos
pianos de algodon y de fibra sintética, representa aproximada--
mente el 84% de la produccion total de textiles. Este tipo de -
industria es una de las de mayor significacion para el pais, --
tanto por su aporte a la economia, como por los beneficios so-~
ciales que genera. '

La industria textil de algodén es una de las mds antiguas del -
pais; al principio existi6 en forma rudimentaria. y ha evolucio-
nado paulatinamente en forma paralela al crecimiento del culti-
vo del algoddn, alcanzando su mayor auge a partir de 1940. El1 -
grado de desarrollo actual en cuanto a tecnologia y calidad de
producto, 1o ha obtenido al tratar de competir con los paises -
industrializados, 1legando a procesar no sdlo algoddn sino tam-
bién, fibra artificial.



2. ASPECTOS SOCIQ ECONOMICOS

La industria texti1l es una de las industrias tradicionales que
ocupa uno de los primeros Tugares en importancia dentro del -
sector manufacturerd. Su aporte al producto territorial bruta
es de gran consideracidn: E1 promedio para el perfodo 1975/77
fue de 1.6% v ocupando el tercer lugar en el sector manufactu
rero, con una produccidn total (VBP) de ¢ 738,068,0642/ en pro
ductos elaborados para ese mismo periodo.

E1 desarrolio de la industria textil es considerado priorita--
rio, no s6lo por ser procesadora de articulos de primera nece-
sidad como 1o es la tela para el vestuario, sino porque contri
buye a minimizar Tos problemas propios del sub-desarrollo como
es la desocupacitn, al absorber un alto porcentaje de la mano
de obra salvadorefia. Durante el perfiodo de 1975/1977, dio ocu-
pacion a un promedio de 11,970 empleados equivalente al 22%
del sector manufacturero y pagd en concepto de ‘salarios, la su
ma de ¢ 97,131,128% -

Por otra parte, dinamiza otros sectores como el agricola al --
procesar un alto porcentaje de materia prima de origen vegetal,
como el algodén y en un menor porcentaje el kenaff y el hene--
quén. En el sector manufacturero, la ‘industria textil es de --
las que consumen mds materia prima naciona]; para el periodo -
1975/77, util1z6 el 23% del total de materia prima nacional -~
consumida por el mencionado sector.

- ant

1/ BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR. Revista Mensual, No
viembre, 1978.

2/ EL SALVADOR. DIRECCION GENERAL DE ESTADISTICA Y CENSOS.  Anua
rios Estadisticos 1975, 1976, 1977.



En cuanto al consumo nacional, representa para el periodo en
estudio aproximadamente el 62% de ia oferta total; porcenia-
Je representativo de Ta'gran aceptacidn que sus articulos po
seen por parte de los cdﬁsumidores nacionales, asi como tam-
bién del resto de Centro América en donde tiene una demanda
considerable, dado que para esa area, las exportaciones re--
presentan aproximadamente el 87% de las exportaciones tota--
Tes de textiles.

ASPECTOS DE MERCADOQ

3.1. Generalidades

E1 mercado de los productos textiles estd influenciado
por diferentes variables; entre las mas importantes se
encuentran las leyes de la demandaly de la oferta.

En cuanto a la demanda, los ractores que 1a determinan
son: el nimero de Tos consumidores, el poder adquisiti-
vo de éstos, los gustos, las condiciones ambientales y
la moda.

Emil Dove, en su Tratado General de 1a Economia Indus--
trial Text1l, afirma que: “E1 consumo de textiles en to
dos 1os pafises depende en gran medida de la cultura y -
modo de vivir de las personas, del poder adquisitivo de
Tos mismos y de la moda",

En To que se refiere a la oferta, el factor mds determi
nante es la tecnologia utilizada que permite ofrecer ar
ticulos de mejor calidad y bajos precios.



3.2,

Los paises industrializados por poseer una alta tecno
logia, estdn en capacidad de ofrecer buenos productos
y a precios aceptables; que a la vez cumplen las exi-
gencias de la moda, Ta cual continuamente cambia debi
do en parte a las condiciones climdticas de esos pai-
ses. Esta si1tuacidn puede ser sustentada por el alto
nivel de poder adquisitivo de sus habitantas.

Como consecuencia, para que 1os productos de Jos pai-
ses sub-desarrollados sean competitivos, se ven en la
necesidad de absorber en cierta medida los patrones -
de Tos paises industrializados, que son los que deter
minan la conducta del mercade internacional. En la ac
tualidad, esta situacion se ha agravado debido a que
el avance tecnolédgico ha permitido,desarrollar y per-
feccionar la fibra sintética y artificial textil, que
poco a poco va desplazando a las fibras vegetales co-
mo el algodon, henequén y kenaff que son cultivados -
en el &rea centroamericana. Al importar esas fibras,
E1 Salvador se encuentra en desventaja para comercia-
lizar sus productos debido a su escasa tecnolpgia y -
altos costos.

Productos

Para mayor comprension, los productos elaborados por

la industria textil salvadorefia se describirdn a con-
tinuacion, de acuerdo a la actividad que los genera,

la cual se identifica con el Codigo Industrial Inter-
nacional Uniforme (CIIU):

3211 - Hilatura, tejeduria y acabados de textiles. -
En esta actividad se agrupan los siguientes productos:



- Hilos de algodén, se fabrican alrecedor de 20 ti-
tulos los cuales se clasifican de acuerdo al peso y
longitud, siendo Tos de mayor produccién los Litulos
4, 9, 15, 16, 20, 24 y 30. Son utilizados en 1a fa--
bricacion de tejidos planos y circulares.

- Hilos de mezclas: Son hilos de algoddén y fibra sinté
tica. E1 que mds se produce es el titulo 45. Se uti-
1izan en la fabricacion de tejidos planos y circula-

. res,

- Tejidos de algoddn: Pueden ser crudos, blanqueados,
tefiidos y estampados; y a su vez, ser livianos, semi
livianos y pesados. Entre los pesados se tienen las
lonas y los driles que son crudos;y los rizados uti-
lizados para toallas, frazadas y colchas. Entre los
semilivianos y Tivianos se tienen las popelinas, in-
dianas, etc. que son tefiidps y estampados; y entre -
los livianos crudos, se tiene 1a manta.

- Tejidos mezclados de algoddn y poliéster, con una =--
proporcion de 35/65. Se fabrican livianos y semili--
vianos. Tienen una gran demanda ;tanto en el mercado
interno como en el resto del drea y fuera de ella.

- Tejidos sintéticos, livianos, fabricados en un 100%
con fibras sintéticas como el poliéster, el raybn y
el nylon.

3212 - Articulos n.e.p. confeccionados de materiales -
textiles.



En esta actividad se clasifica la confeccién de productos
textiles como manteles, toallas, ropa de cama, cortinas,

bordados, banderines, banderas, almohadas, sacos de yute

y henequén, etc.

3213 - Tejidos de punvo. Quedan comprendides Tos produc -~
tos elaborados de punto y crochet, tales c mo medias, cal
cetines, ropa de dormir exterior e interior, de punto de
media o crochet.

3215 - Cordeleria. Artfculos elaborados de heneguén, ke--
naff y yute como cuerdas, redes, cables, mallas, etc.

3219 - Tejidos no especificados. Tejidos y fieltros encau
chados e impreghados, algodén deshilachado, resfduos o de
sechos de algodén y borras de algodén.

3.3. Produccidn Nacional

Los productos que mds se producen en el pafs son los cla-
sificados en la actividad 3211. La produccifn nacional du
rante el perfodo 1975/1977, arrojé los siguientes valores:

PRODUCCION NACIONAL

CITV 1975 % 1976 % 1977 z
3211  £183,780,918 84 £211,303,887 84 £225,708,079 &4
3212 1,710,034 0.8 1,657,998 0.7 2,106,539 0.5
3213 16,893,091 8 21,712,390 9 20,074,205 7
3215 12,617,196 6 13,329,298 5 15,391,238 6
3219 2,130,910 1.2 2,802,000 1.3 6,826,298 2.5

TOTALES 217,156,132 100 250,805,573 100 270,106,359 100

FUENTE: Anuarios Estadisticos ~ Direccidn General de Estadistica y Censos.
E1 Salvador.



Tal como puade observarse en el cuadro anterior, a la ac
tividad 3211 de hilatura, tejeduria y acabado, le corres
ponde el 84% de toda la produccidn textil. Por dicha ra-
z6n y ademds, por la cantidad de trabajo que genera y --
las fuertes inversiones en el pais en ese concepto, esa
actividad es considerada de suma importancia en 1a econg
mia del pafs.

3.4. Exportaciones

Del total de las exportaciones de la industria textii, -
aproximadamente el 59% estdn constituidas por los produc
tos que genera la actividad 3211, el 20% por los produc-
tos elaborados en la actividad 3213; 16% por la activi--
dad 3212 y el 5% por el resto de actividades.

Durante los afios 1975/1977, los pr&ductos de mayor expor
tacidn, en orden de importancia, fueron los tejides de -
fibras sintéticas, hilazas e hilos de algoddn, tejidos -
de algodén, toallas y articulos similares, ropa interior y
de dormir, tejidos de punto. A continuacidn se dan 1os =
valores de las exportaciones para el mismo perfodo.

EXPORTACIONES ANOS'1975/1977

1975 % 1976 % 1977 %

Centro

América ¢ 97,524,839 88 £127,461,307 86 2156,439.459 88
Otros

Paises 12,969,967 12 20,916,132 14 20,817,312 12
TOTAL 110,494,806 100 148,377,439 100 177,256,771 100

FUENTE: Anuaries Estadisticos - Direccidn General de Estadistica y Censos.
E1 Salvador.
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Como puede apreciarse en el cuadro anterior, el 87% de -
las exportaciones estuvieron orientadas a los pafses de
Centro América, principalmente a Guatemala.

Dentro del sector manufacturero, las exportaciones de --
Tos textiles representan aproximadamente el 10% del to--
tal exportado por ese sector.

3.5. Importaciones

De Tas importaciones de la industria textil, aproximada-
mente el 63% estd representado por productos de la acti-
vidad 3211; el 25.5% por productos de la actividad 3213
y el 11.5% restante, por los productes de las demds acti
vidades.

Entre los productos de mayor impertacién durante el pe--
rfodo 1975/1977, en orden de importancia, estdn las hila
zas e hilos de fibras sintéticas, tejidos de fibras sin-
téticas, tejidos de punto de media, tejidos de algodfn -
acabados, ropa exterior de punto de media e hilazas & hi
los de algodén. A continuacién se dan los valores de las
importaciones para el mismo perfodo.
IMPORTACIONES Aﬁ0311975/1977

)
\l

=

1975 % 1976 % 1977 %

Centro

gmérica £ 50,524,256 53 ¢ 70,339,282 56 ¢ 86,043,153 56
tros

PaTses 43,968,935 47 55,016,161 44 68,215,295 44

TOTAL 94,493,191 100 125,355,443 100 154,258,448 100

FUENTE: Anuarios Estadisticos - Direccidn General de Estadfstica y Censos.
E1 Salvador.



Las importaciones al drea centroamericana representaron
un promedio del 55% para el periodo en estudio.

3.6. Consumo Aparente

E1 consumo aparente estd representado por la produccifn
nacional, mds las importaciones totales, menos las expor
taciones totales. Durante el perfodo 1975/1877 mgstraba
los siguientes resultados:

CONSUMO_APARENTE DE TEXTILES
AROS 197571977 |

1975 % 18976 % 1977 %

|

Produccitn ‘ ) o
Nacional £217,156,132 69 ¢ 250,805,573 67 £270,106,359 64
Importacio

o nes 94,493,191 31 125,3?5,443 33 154,258,448 36
erta
Total 311,649,323 100 376,161,016 100 424,364,807 100
Exportacio

nes -110,494,806 =35 -148,377,439 -39 -177,256,771 -4]
Consumo ) i
Aparente 201,154,517 65 227,783,577 61 247,108,036 59

{

FUENTE: Anuarios Estadfsticos - Direccidn General de Estadistica y Censos.
E1 Salvador.

De conformidad con las cifras anteriores, ée puede afir-
mar que Ja produccifén nacional abastece la demanda local
y que las exportaciones superan las importaciones, aspec
to importante para l1a balanza Comercial.El consumo apa--
rente nacional representa un promedio del 62% de la ofer
ta total.
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Canales de Distribuciodn

Localmente, las empresas textiles de mayor volumen de
produccidn utilizan como canal de distribucifn para -
colocar su producto en el mercado, un distribuidor, -
quien a su vez 1o vende a los detallistas y estos a -
los consumidores. Las pequefias empresas distribuyen -
su producto a través de detallistas.

Las ventas regionales se efectlan por medio de repre-
sentantes comerciales ubicados en cada una de las ca-
pitales de Centro América.

4.  ASPECTOS TECNICOS

4.1.

Empresas Textiles

De acuerdo a encuestas realizadas en 1375 por el Ins-
tituto Salvadorefic de Fomento Industrial (INSAFI), 1s
industria text1l en E1 Salvador estaba integrada por

179 empresas, constituidas pér grandes, medianas y pe
quefias empresas, las cuales estaban distribuidas en -
la siguiente forma:

Total

cIIy Empresas | %
3211 71 39.7
3212 57 31.8
3213 26 14.5
3215 20 11.2
3219 5 2.8

179 700.0
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La mayor concentracién de las empresas taxtiles dura»
te ese afio se encontraba en la actividad 3211. As? v
mo, en esa actividad es donde se encuentran las invey
siones mds fuertes, la que posee mayor capacidad ns-
talada y la que genera mayor produccién.

Entre las empresas textiles de algod6n se pueden ci--
tar las siguientes:

- Hilaturas de Centroamérica, S. A.

- Fabrica de Hilados y Tejidos de San Miguel

- Industrias Unidas, S. A.
(TUSA)

- Textilera Izalco (INSAFI}

- Hilanderfa Salvadorefia, S. A. (HILASAL)
- Fabrica de Tejidos Martfngz y Saprissa, S.A. de C.V.
- Textiles San Andrés, S. A,

- Hilados y Tejidos E1 Lefn, S. A.

- Molins y Cfa.Fdbrica M1neéva

- Textiles Ilopango, S. A. de C. V.

- Textiles Tazumal

- Textiles Tussell, 5. A. de C. V.

- Textiles San dJorge, S. A.

- Textiles E1 Salvador, S. A.

- Fibras Textiles, S. A. de C. V.

- Texti~«ra del Pacfifico, S. A.

- Textiles de Exportacion, S. A.
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4.2. 01 nizacidn

En ET1 Salvador, la mayorfa de empresas textiles gr. Jes
y medianas estdn organizadas en forma de Sociedad Andni
ma, constiwuidas por grupos familiares como Fébrica de
Tejidos MartTnez y Saprissa,S. A. de C. V.3 inversionis
tas extranjeros y nacionales como IUSA; inversionistas
‘extranjeros vy fondos del Gobierno como INSINCA e inver-
siones del Gobierno como Fdbrica de Hilados y Tejidos -
de San Miguel y Textileraelza]co - INSAFI.

La estructura orgdnica de las empresas textiles no di--
fiere del resto de las empresas industriales, dado que
poseen una Junta Directiva, Presideqcia, Gerencia Gene-
ral y las diferentes Gerencias encargadas de las opera-
ciones bdsicas. Las empresas grandes y algunas medianas,
sobre todo aquellas de inversiones extranjeras y mixtas,
cuentan con las técnicas adecuadas para la buena admi--
nistracidn., Se ha 1legado a determinarl/ qgue por lo ge-
neral, 1a pequefia y mediana empresa que estd constitui-~
aa por grupas familiares es la que se resiste a incorpo
rar técnicas y procedimiantos administrativos.

4.3, Localizacién

De acuerdo a los resultados de la encuesta realizada en
1975 e1 79%, es decir aproximadamente! 141 empresas de ~
la industria textil, se encontraban concentradas en la
zona central del pafs. Del 21% restante, el 12% se en--
contraba en 1a zona oriental y el 9% en la zona Occiden
tal.

1/ SIMPOSIO DE INGENIERIA, 20., Universidad Centroamericana -
José Simedn Cafias, San Salvador, 1979, Tecnologia Apro
piada para Paises Sub-desarrollados. Aplicacidn de las
Técnicas Administrativas en la Empresa Salvadorefia. (In
forme de Investigacidn, Leo Merlas Guardado).
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Debido a 1a forma en que estdn ubicadas se puede asegurar
que la industria textil salvadorefia dispone de excelentes
vias de comunicacifn y accesc, buen servicic de energfa -
eléctrica y agua, cercania & los alleres, oficinas, sumi
nistros, etc. y abundante mano de obra.

Instalaciones

La mayorfa de la maquinaria que posee la industria textil
es de origen extranjero y gran parte fue comprada usada,
con la ventaja de que un aito porcentaje de ella ha sido
susceptible de ser modernizada al efectuarle adaptaciones
de maquinaria nueva a efecto de proporcionarie mayor rapi
dez productiva.

De acuerdo al estado de la maquinaria que poseen las em-~
presas textiles salvadorefias puedeq ser clasificadas en -
tres grupos: En el primero quedarfan ubicadas aquellas em
presas que tienen maquinaria nueva, pero que a Ta vez tra
bajan con maquinaria vieja. En el segundo grupo se encuen
tran los que poseen maquinaria:nueva, modernizada y vieja.
Finalmente, en el tercero estdn Tas empresas que operan -
con maquinéria nueva y modernizada.

E1 costo de mantenimiento aumenta en relacidn directa coan
1a antigﬁedad de Ta maguinaria, elevhndo el costc del pro
ducto. A pesar de ello no existe ninguna polftica defini-
da de reposicién. Serfa recomendable que las empresas de-
cidieran sustituir 1a maquinaria cuando los costos de man
tenimiento 1legan a un nivel tal que igualan a los desem-
bolsos que podrian efactuarse para reponeria.

En Centro Am&rica seglin estudio de SIECA del afio 19731 El

1/ SECRETARIA PERMANENTE DEL TRATADO GENERAL DE INTEGRACION --

ECONOMICA CENTROAMERICANA. La Industria Textil Centroame-
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Salvador era el que posefa 1a mayor capacidad instalada,
contando con el 45% de husos y el 30.2% de telares; sin
embargo, segln estudios efectuados, no es aprovechada -
en su totalidad. Los empresarios argumentan que esta -
sub-utilizacidn es de%ido a Ta falta de capital de tra-
bajo en algunos casos y falta de mercado, en otros. En-
tre los factores pyincipales que contribuyen a que se -
den Tos problemas anteripres se tienen: Regquerimientos
de altas inversiones en capital de trabajo, ast como --
inadecuadas fuentes de financiamiento tanto wmercantiles
como bancarias, aunado en algunos casos con la valta o
utilizacion inadecuada de las técnicas y herramientas -
financieras para sdministrar ei capital de trabajo. Por
otra parte, la poca tecnologia que es importada conile-
va 3 elevar Tos costeos ae proauccién voiviendo et pro--
ducto poco compatitivo a nivel internacional en calidad
Y precio.

La capacidad instalada de ET Salvador para 19771/ estaba
constituida por 235,941 husos, en hilatura; 3,629 tela-
res, en tajeduria plana; 302 telares, en tejedurfa cir-
cular; y 373 telares, en tejedurfa de calcetines y nmedias.

La distribucidn de Ta capacidad instalada para el afio -
de 1975 era la siguiente:l/

Cuatro empresas posefan casi el 54% del total de husos,
en tanto que el 41% estaba en poder de 11 ‘empresas cuya
capacidad oscilaba entre 5,000 y menos de 20,000 husos;
el 5% restante se encontraba en numerosas empresas que

trabajaban con menos de 5,000 husos.

1/ Fuente: Instituto Salvadoreno de Fomento Indusirial (INSAFI).
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En cuanto a la tejeduria plana, 3 empresas poseian el 60%
de telares, cada una con mds de 400 telares; el 33%, los
posefan & empresas, con capacidad de 100 telares y menos
de 400; el 7% restante se encontraba distribuido en empre
sas con capacidad menor de 100 telares.

De los telares circulares, una socla empresa tenfa el 35%
de los telares; 4 empresas posefan el 31%, cada una con -
una capacidad de 25 telares y menos de 50, y el 34% res--
tante estaban en poder de empresas que posefan menos de -
25 telares.

Con respecto a los telares de calcetines y medias, 2 em--
presas posefan el 47% de los telares y el resto estaba --
distribuido en varias empresas con menos de 50 telares ca
da una.

Procesos Productivos

En general, la industria textii tieme procesos diferentes
para cada actividad desarrollada. A continuacién se des-~
criben brevemente los procesos' de hilatura, tejeduria y -
acabado de algoddn 100%, que corresponden a la 3211.

Hilatura. En este proceso el algoddn en pacas es limpiado
y sus fibras colocadas ordenadamente en forma paralela ,
a la vez que sufren torsifn y estiraje paulatino, hasta =
que el algoddn adquiere las caracteristicas proplas del -
hilo.

Si se desea un hilo de mayor resistencia y firmeza, se in
cluye el procedimiento 1lamado de peinado, que consiste -
en hacer una neeva seleccién de fibras y de eliminar cual
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quier tipo de fimpureza que se haya quedado en el proceso
anterior,

En este proceso se utiliza la siguiente maquinaria: Abri
doras que reducen el algodn en copos; batanes, para eli
minar Tlas impurezas; cardas, que orientan y separan las
fibras entre si; manuares, para estirar, afirmar y dar -
paralelismo a las fibras} continuas, que estiran nueva--
mente la fibra y le dan torsién; y coneras, que son uti-
lizadas para enrollar el hilo en conos y eliminar los hi
10s gruesos o delgados que puedan ocasionar defecto en -
Tos tejidos.

Tejedurfa. En este proceso se transforma el hilo, proce-
dente de hilatura. a tejidos crudos. Los telares, utili-
zados en este proceso operan a través de un entreleza---
miento sistemdtico de dos series de hilos, unocs en vormd
paralela colocados en el urdimbre, que deterwmina lo lar
go de la tela y otros, en forma perpendicular colecados
en el trama, que determina el ancho de la tela, conduci
dos dentro de una lanzadera que pasa de un lado a otro -
del telar por arriba de los hilos pares y por debajo de
los impares y viceversa.

Acabado. ET proceso de acabado consiste en transformar -
1a tela cruda a producto terminado, listo para ser utili
zado. Pasa por diferentes etapas tales como: Teflidos, es
tampados, reblanqueados o sanforizados. Ademds necesitan
de otros procedimientos como impregnado, lavado, secado,
aprestado, planchado, mercertzado, etc.

En este proceso es necesario la utilizacién de productos
quimicos, todes en un 100% importados.
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4.6. Materias Primas

La materia prima utilizada en la industria textil (fibra)
requiere de caracteristicas especiales tales como: Longi-
tud y resistencia, finura y peso adecuado, flexibilidad,

facilidad de absorcifn, etc.

Las materias primas pueden ser naturales y quimicas. A su
vez, 1as primeras pueden ser de ovrigen vegetal, animal y
mineral. Las de origen quimice pueden ser sintéticas y ar
tificiales.

Entre la materia prima natural, Ta mds utilizada es fa ve
getal. En El1 Salvador, los cultivos que mds sobresaien --
son: E1 algodén, el henequén y el kenaff. Cabe destacar -
que son 100% nacionales y satisfagcen el consumo de toda -
Ta industria textil,

Otras materias primas que se utilizan son sustancias ta--
les como los dcidos, aprestos; bianqueadores, colorantes,
soda calistica, etc., que provienen del extranjero.

Dada Ta importancia del algodén y del consumo significati
vo en la industria textil salvadorefia, se dardn algunas -
generalidades del mismo; asf como también, algunos datos
de la fibra sintética que estd desplazando a 1a fibra na-
tural.

A1§od6nl/. E1 cultive del algodén existe en el pafs y res

to de Centro América, desde antes de la colonia, pero fue
hasta en 1a década de Tos afios 20 que tuvo su importanct:

1/ ROMERO ORANTES, N. y MACHON RIVERA, R. A. Efectos Directes o
Indirectos del Cultivo del Algoddn: Un Marco de Referencia
para la Formulacidon de Alternativas de Politica Econémica.
Tesis, Lic. Economia, Universidad Nacional de E1 Salvadov,
Facultad de Ciencias Econfmicas, 1978,
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debido a la demanda del mercado de los Estados Unidos.
En la actualidad, ocupa el segundo Tugar entre las ex-
portaciones de productos agricolas de E1 Salvador.

Existen cerca de 20 especies, cultivadas y siivestres.
En nuestro pafs se cultivan tinicamente 3 variedades: -
Stoneville 213, cultivado en un 89% del &Area total; =--
Stoneville 74 y Copal 68, variedad salvadorefia obteni-
da por procéso de seleccidn directa sobre Stonevilie -
74 y Cedix, nueva variedad obtenida por cruzamiento de
HAR-48 vy Stonevilie 74,

En E1 Salvador, el algodén en vame es procesade Gnica-
mente por la Cooperativa Algodonera Salvadorefia, Ltd.
De ese proceso se obtienen las pacas o fardos de algo-
dén en oro, con un peso aproximado de 500 Tibras. Este
algod6n es clasificado de acuerde a Ta Timpieza y tex-
tura de 1a fibra. Para 1a cosecha 1977/1978 se produje
ron las siguientes clases de algoddn oro: De mejor ca-
1idad: Supra, Magna, Ana y Salva. De intermedios a in-
feriores: Vera, Slbd, Mart, Lena, Flor, Chrn=-1 y =~=~w==
Chrn-2.

De una produccién de 370,644 pacas de aigoddn, durante
los afios de 1970 a 1977, un promedio del 18% ha sido -
consumido internamente y el 82% restante, fue exporta-
do a los mercados de Japdn, Formosa, Chira y Europa.

E1 algoddn oro es utilizado en mayor proporcién por --
las hilanderias y telares, en donde To transforman a -
hilos e hilazas y posteriormente a tejidos.
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Fibras Sintéticas vy Artificiales. Actualmente, la in-
dustria textil consume grandes voliimenes de materia--
Tes sintéticos y artificiales para la elaboracidn de
hilos, tejidos y otras prendas textiles, debide a las
caracteristicas que presentan estos materiales y con
Tos cuales se generan gran variedad de productos. Ge-
neralmente son utilizadas mezcladas con algoddn, que
dan origen a telas con mucha demanda.

Entre las fibras artificiales sé pueden citar las vis
cosas ¥ acetatos; y entre las sintéticas, las poliami
das, poliéster, poliacrilicas, polipreopileno, cloruro
de polivinilo, alcohol poiivinilico, spandex y otras.

Especificamente en E1 Salvador, las m&s utilizadas -~
son las de poliéster y las poliamidas (Raybn).

Mano de Obra

La industria textil se caracteriza por absorber gran
cantidad de mano de obra. Dentro del sector manufactu
rero representa un promedio del 323 equivalente a ---
11,970 trabajadores, distribuidos dentro de cada acti
vidad de la siguiente manera: E1 80% en la actividad
32115 13% en la actividad 3213 y el 7% en el resto de
actividades.

ET personal utilizado en la industria textil durante
1975/1977, fue el siguiente:
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PERSONAL DE LA INJUSTRIA TEXTIL

T 9 7 5 1 8 7 6 19 7 7

Personatl # Trab. 4 # Trab. £ # Trab. g
Propietarios 50 35 56
Administrati '
vo y Ejecuti ,
VO wrocennas 843 4,814,690 1,113 7,146,957 895 6,034,765
T&cnicos.... 113 2,094,294 177 2,734,871 277 3,457,784
Obreros y de
servicios... 9,964 19,570,606 8,899 23,177,892 13,480 28,099,269
TOTAL 10,979 26,479,590 10,224 33,059,720 14,708 37,591,818

FUENTE: Anuarios Estadfsticos - Direccion General de Estadistica
y Censos,

Como puede apreciarse, los tbreros representan la mayor
cantidad de personal ocupade, incrementandose sustancial
mente en 19773 en segundo Tugar, el personal administra
tivo y ejecutivo y finalmente los técnicos, personal --
del cual carece el pafss sin embargo, puede observarse
que para 1977 el nimero de técnicos ha aumentado.

Los obreros manejan diferentes maquinarias de acuerdo a
1a habilidad de cada uno. Entre las diferentes ocupacio
hes a que pueden optar se tienen: Operadores de abrido-
ras, batanes, cardas, mecheras y continuas, para el pro
ceso de hilatura. Para el proceso de tejedurfa, operado

res de urdidoras, encanilladoras, engomadoras y tejedo-
res de tramas. La educacién minima que deben tener los
obreros es de sexto grado. E1 adiestramiento se realiza
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en el propio campo de trabajo, sin un s stema defi1~
nido.

En cuanto al personal té&cnico, que incluye dasde ~-

obreros especializados, graduades de institutos tec-

nolégicos y Universidades, el adiestramiente puede -

ser & través de seminarios y cursos especiales, ya -

sea en el pafs o fuera de &1. Este personal se en---

cuentra ubicado en los niveles de mandos intermedios,
como supervisores y jefes de Seccidn; y en los nive-

les de mandos superiores como son los Jefes de Depar
tamento, Gerencias y otros.

Las remuneraciones del personal obrero se efectdan -
por jornada de trabajo y por obra. La primera estd =
en funcibn de la especializacifin y del tiempo y la -
segunda, a la cantidad producida.

Py

En el pais a partir del 30 Fe Junio de 1978, el sala
rio minimo es de £ 7.00 diarios en el &rea mefropoli
tana y de ¢ 6.10;/para el sector manufacturero y de
servicios, fuera de esa drea. Los gastos en concepto
de salarios y prestaciones ‘son representatives dzn--
tro de Ta estructura de costos.

Las prestaciones sociales que los patronos tienen -~
obligaci6n de brindar al trabajador son las de Segu-
ro Social, Fondo Social para la Vivienda, vacaciones
anuales remuneradas con el 30% adicional, aguinaldos
y otras contempladas en el Cédigo de Trabajo. Por su
parte, algunas empresas ofrecen otras prestaciones -
como Seguros Colectivos, etc.

1/ EL SALVADOR.  MINISTERIO DE PLANIFICACION Y COORDINACION -
DEL DESARROLLO ECONOMICO Y SOCIAL. Indicadores Econdmicos
y Sociales, 1978.

[RIRT TOTRCA CENTRAL |
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5. PROBLEMAS ACTUALES DE LA INDUSTRIA TEXTIL SALVADORERA

Desde 1975 1a industria textil nacional se ha visto en crisis,
al grado que muchas de las empresas han tenide que suspender -
su produccidn. Lo anterior se ha acentuade en aquellas indus-~
trias textiles de algodén de exportacifn neta y mixta.

Los problemas principales quejactualmente afronti esta indus--
tria son:

5.1. Adquisicién de Materia Prima

Debido a Tas politicas de fijacidn de precio y de venta -
de 1a Ceoperativa Algodonera Salvadorefia, Ltda. erganismo
encargado de la comercializacidn del algodén, 1a empresa
textil salvadorefia se ve en desventaja para competir en -
el mercade internacional por las s%guientes razones:

La empresa textil celebra ccntratos de compra de algoddn

con la Cooperativa Algodonera Salvadorefia, Ltda. en base

al precio promedic de venta de exportacidn durante una ¢o
secha algodorera. Como via de ejemplosel precio que se -~
asigné para la cosecha 1976/1977 fue de £ 1.76 Y 1ibra,
mientras que en el mercado intérnacional estaba entre --«
£ 1.25y £ 1.37 1a libra. Ante esta;situacidn, las indus-
trias de exportacidn netas y las mixtas no pudieron compe
tir en los mercados extranjeros, origindndose asf, paro -
en muchas empresas y un decrementc en el total de l1a pro-
duccibn de otras, que las 1levé a incumplir el compromiso
adquirido con la Cooperativa Algodonera Salvadorefia, Ltda.
con la consiguiente deuda de las cantidades de algoddn -~
no retiradas, al precio contratado. Por otra parte, --

1/ COOPERATIVA ALGODONERA SALVADORERA, LTDA.  Memoria Ejercicio
XXXVII, Cosecha 1976/ 77.
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se incurre en costos de almacenaje, seguros e intereses

10 que redunda en altas pérdidas para esas empresas, Yy
en quiebra para otras.

En el caso de la fibra sintética y damicos, aprestos y
colorantes, se tiene problema en la importacién, debido
a que los exportaderes 'no despachan los pedidos en el ~
tiempo oportuno, ocasionando grandes atrasos en la pro-
duceibn de las empresas que elaboran tejidos.

Situacibn Financiera

E1 capital de trabajo de la empresa textil esté compues
to de una parte semifija debido a la lentitud en la ¢ir
culacibn de los valores del Actiyo Circulante, ocasio--
nada por la larga duracién de su proceso de produccisn
y por l1a tardanza en recibir el pago de las exportacio-
nes, dado que en este tipo de productos existe la moda-
lidad de que los compradores remiten el respectivo im~--
porte hasta haber recibido los productos y que &stos --
han pasade la prueba del control de calidad. Esta situa
cién hace necesario que las empresas textiles operen --
con un fuerte capital de'tra?ajo para hacer frente a --
sus operaciones normales, tal como puede apreciarse en
el Balance General al 31 de Diciembre de 1978 de una --
muestra representativa de las empresas textiles salvado
refias integradas de algodén (A, B, C. D y E} que se ---
muestran a continuacibn:
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EMPRESAS TEXTILES A, B, C, Dy E.
: BALANCE GENERAL CONSOLIJADO.
AL 31 DE DICIEMB@ 1978

A B C D E CONSOLIDADO
\ .
2 ! £ 9,962,225 ¢ 3,741,703 ¢ 5,017,748 ¢ 3,438,150 ¢ 32,200,594 ¢ €0.B20,460
¢ 190,127 £ 83,604 ¢ 242,79 ¢ 3,40 ¢ 1,864,877 ¢ 2,698,868
brar 4,432,899 2.833.997 1,895,37 1.286,539 12,527,297 28,376,106
- 5,339,199 731,413 ?.899.57r 1,834,130 18,782,753 - 29,587,130
s * ¢ 425,000 ¢ 51,938 ¢ 6.346 ¢ 39,500 ¢ 3,881,101 ¢ 4,374,285
€50 1,489,027 116,803 £48,89% m,z7 4,479,950 20,256,402
dos 1,698,375 226,352 886,044 1,500,011 4,690,952 9,001,734
cc. . 447,902 293,493 450,742 179,848 5-?00.002 6,571,990
nist. 1,135.818 13,785 14,000 2,704 88,53 1,254,841
Snsito 143,077 19,037 893,548 cur 482,216 1,537,878
92,689 .- .- ¢ 125,667 £ 218,356
¢ 4,260,084 ¢ 4,505,893 ¢ 11,290,554 £ 2,259,228 ¢ 27,213,086 ¢ 50,028,825
¢ 536,018 ¢ 1,004,000 ¢ 227,951 £ 154,682 2,720,076 ¢ 4,642,725
£ 1,539,300 - £1,069,102 guonnz 4 4 3%:3}’ 332,585 ¢ 13;23:’53 , ¢ lg.ﬂgﬂ.om
ec. 182,880 1,356,520 138,083 23.688 ¢ 1,874,02 s +595,181 912,675 12,094,329
y ES —m R | e e R
prec. 305,481 332,450 .. - 13952 ¢ 1,734,29 8,000 ,908 , £,597,195 ¢ 1,654,773 6,732,847
quipo TANLSE ¢ 5,001,866 7.379.558 £ 7.0 Bo& ngﬁgg 2038332 'gfgm 1 74 068 ¢ 3516.'176'7(8.33% J 26745 41
prec. 2,579,593 50,9 2,530,652 LA71,214 364,664 014,85 L 2%, ._TI——I—— ' '
qulpo . ' R ‘e 3313 ¢ 360,56 —21752% 142,001 “34 325 580'735 l'?u'am 1 ’
prec. 98,548 169,584 46,955 43,990 12,578 ' Y . —BysEs ' . +296,871
75,205 89,837 —B5.70T EP 26,720 . 1,162,231 '
prec |
61,872 14,533 61,726 34,167 6,870 ¢ 78,801 5,000 2,720 ¢ 537,673 ___ 537,718 345,850 645,627 ¢ 516,604
1S 1T0R10S - = ¢ ' — 55,670 —_— 3 ¢ wnee T - i ¢ 214,695 ¢ 951,888
—_ ¢ 7,727,310 ¢ 5,000 . 700,000 1,038,430 9,470,740
¢ 7,648,010 ¢ 700,000 988,000 9,336,010
- 5,000 - 50,430 __ 55 430
;;"’“ 79,300 7 on.325 £ 8.252.5% ¢ 17,166,095 ¢ 6,735,091 ¢ 67,166,805 75.300 121,331,913
_yY 9
¢ 1,673,847 > ¢ 2,612,084 ¢ 531,392 ¢ 1,062,826 8,784,970 14,665,119
gar £ 1,601,468 ¢ 2,432,084 4 455?0414 £ 1,062,828 ¢ 8,101,587 £ 13,062,992
Pagar 72,379 - -u- - 178,073 250,452
Pagar - - - 66.3-‘(8 - 268,740 335,108
Pagar - - 180,000 - - 236,570 46,570
MO Y LAR- h ¢ 230,320,635
¢ 8,169,540 ¢ 1,135,000 ¢ 6,363,398 ) £ 1,746,451 -£ 12,906,250 : »320
arios ¢ 8,163,540 ¢ 1,135,000 ¢ 6,363,334 £ 1,746,458 12,906,250 f 30,320,635
N PLAZO DEFI- 5,000 . 26. 600
——‘1 5.000 ¢ 21,600 | “.- 2.6 ’
aborales ,000 21,600 - o= . ,600
DEL PASIVO —m - - ¢ 400 - - 400
) ¢ 9,848,387 ¢ 3,768,684 ¢ 6,895,186 ¢ 2,809,277 £ 21,691,220 45,012,754
VAS Y SUPERAVIT 12,162,938 4,483,912 ¢ 10,270,910 3,925,814 45,475,585 76,319,159
| £ 6,000,000 ¢ 1,800,000 10,000,000 ¢ 1,000,000 - 28,000,000 ¢ 46,800,000
910,324 295,463 18,964 150,708 T 4,227,609 5,643,068
s 930,369 1,083,424 5,0p0 5,913 399,977 2,424,683
r Aplicar 3,460,902 761,973 246,946 £ 2,289,370 9,123,964 16,083,155
1 EJercicio 861,343 843,052 s R e 233,623 3,724,035 5,368,253
CAPITAL ¢ 22,011,325 £ 17,166,096 6.735,09 ¢ 67,166,805 — 412,391,913
‘ ————— — he—— —————— e
n; Circulante e ) 45,32 ‘ 2 32 51.0% 57 6% 50.2%
bsjo Keto ¢ 8,288,378 ¢ 4,506,356 2,375,364 ¢ 29,914,624 £ 86,215,384
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En cuantc a la obtencidn de fondos, er la actualidad
el sistema bancario no les concede financiamiento a
plazos adecuados, es decir que por el destino mismo
de estos créditos, son otorgados a corto plazo obli-
gandolas a 1Tevar una carga financiera alta que ab--
sorbe sus mdrgenes de‘contribuciﬁn; principalimente -
en las empresas que sé inician con poco capital pro-
pio, ocasiondndolespérdidas. Por otra parte, la Coo-
perativa Algodonera Salvadorefia Ltda., no les otorga
créditos, situacidn que las coloca en serios probie-
mas financieros.

Tecnologia

La industria vextil debe elaborar productos de alta

calidad a fin de que sean aceptados en jos mercados

internacicnales. Para ello, se necesita tecnologia -
avanzada resultande cara en vista de que es importa-
da; lo que eleva los costos de produccibn y, como --
consecuencia, el producto es poco competitivo por te
ner precios superiores a los del mercado internacio-
nal. Ademds, el producto no cumple los requisitos de
calidad exigidos por 1a'm1sma cargncia de tecnologia.

En To que respecta a mano de obra, si bien es cierto
que es abundante, se carece de personal-calificado,
debido a que en el'pais, a nivel gubernamental y pri
vado, no se han tomado medidas efectivas para contar
con programas de capacitacidon y adiestramiento para
formar este personal.
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CAPITULO

Il

IDEAS BASICAS SOBRE EL
CAPITAL DE TRABAJO

1. GENERALIDADES

En este apartado se enfocard el marco tedSrico del capital de
trabajo, conocido también por algunos autores como capital ~
de operacion o capital en giro, es decir, las generalidades
en torno a este concepto.

Es importante aclarar que la adaptabilidad en una empresa de
cada uno de Tos elementos que aqui se mencionan, dependerd -
de una serie de factores tales como la actividad a Tla que se
dedica, estructura financiera, tipo de organizacidon, condi-~
ciones del mercado, politicas generales de la empresa (de --
ventas, de cobros, etc.), grado de expansifn, duracidn de su
ciclo productivo, fuentes de financiamiento y otros propios

de cada una. En consecuencia, 1a dindmica de la empresa re--
querird que continuamente se revise este importante aspecto,
el cual variard a medida que se alteren los factores antes -
mencionadoé.
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2.1.

2.2.

22. CONCEPTO Y DEFINICIONES DEL CAPITAL DE TRABAJO

Capital de Trabajo Neto o Contable

E1 capital de trabajo concebido como diferencia entre el
Activo Circulante y el Pasivo Circulante, es conocido co
mo capital de trabajo neto. Representa el Activo Circu--
lante que ha sido aportado por los accionistas o el due-
fio de 1a empresa y/o el Activo que no ha sico suministra
do por acreedores a corto plazo. Esta definicidn estd da
da en base al exceso del Activo Circulante sobre el Past
vo Circulante, o sea 1o que quedaria al cancelarse todas
las deudas a corto plazo. Significa Ta estabilidad finan
ciera o margen de proteccifin para los acreedores actua--
les y para futuras operaciones normales.

Capital de Trabajo Bruto

E1 capital de trabajo tomado como el total del Activo --
Circulante, es conocido como capital de trabajo brute, -
capital de trabajo econémico ¢ capital circulante. Estd
compuesto por el importe total de los recursos usados en
1as operaciones normales, o sea el total de los rubros -
de Caja y Bancos, Inventarios y Cuentas por Cobrar. Para
el caso de una empresa industrial manufacturera, se po--
dria decir que el capital de trabajo bruto representa --
1as recursos necesarios que permiten desarrollar las ac-
tividades propias de la empresa, tales como las adquisi-
ciones de materia prima y materiales en las cantidades -
adecuadas, la cancelacidn de gastos de mano de obra, fa-
bricacion, alquileres, energia eléctrica, publicidad, im
puestos, amortizacion de los pasivos circulantes y otros,
To mismo que la capacidad de brindar crédito a los ----
ctientes.
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CLASES DE CAPITAL DE TRABAJO RRUTO ATENDIENDO A SU VO}UMEN

E1 capital de trabajo bruto, en relacidn 3 su volumen, puede
ser permanente o normal, conocido tambi&n como estructural;
y capital de trabajo estacional. Esta clasificacidn tiene co
mo objetivo el equilibrio entre rentabiiidad y riesgo, al -~
mantener los niveles apropiados de activos corrientes o cir-
culantes de acuerdo al movimiedto que manifiesta la empresa
en ciertos perfodos.

Cuando se habla de rentabilidad y riesgo se refiere a gue en
cuanto mayor sean los activos civculantes financiados con pa
sivos circulantes, mayor serd ia rentabilidad, debido a que
el costo de los pasivos a corto plazo es mis bajo que el cos
to de los pasivos a largo plazo, no obstante, el riesgo de -
insolvencia es grande. Caso contrario ocurre si todos los ac
tivos corrientes son financiadoes a largo plazo, el grado de
solvencia es elevado pero el costo de los pasivos es alto y
por ende, poco rentable, tomando ademds en consideracidn los
volimenes a mantener que deben estar en relacién al volumen
o estacionalidad de las ventas.

En el primer caso se carecerfa de capital de trabajo neto y
en el segundo el capital de trabdjo brute §erfa igual al ca-
pital de trabajo neto. Ambas situaciones no son recomenda~--
bles, pero puede Tograrse un equilibrio, a través de finan--
ciar los activos corrientes permanentes con pasivos a large
plazo o capital propio; y los activos fluctuantes o estacio-
nales con pasivos a corto plazo o logrando una combinacidn -
de pasivos a largo plazo con pasivos a corto plazo para fi--
nanciar el total de los activos corrientes.
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Capital de Trabajo Permanente

Se cenoce como capital de trabajo permanente, el capital
minimo necesaric que debe mantenerse constantemente en -
Activos Circulantes para operar durante un perfodo; 0 --
sea, fa parte fija o constante del capital de trabajo --
que se mantiene durante un tiempo, cuya cuantia depende

de Tas politicas de la empresa. Estd integrado por los -
siguientes elementos: Las cantidades minimas de efectivo
para solventar los compromises adguiridos como consecuen
cia de la operacién propia del negocio; el stock de in~-
ventarios o inventarios promedios;y el promedio de la in
version en Cuentas por Cobrar que debe mantenerse.

Este tipo de capital de trabajo debe ser suministrado --
por los accionistas o por fuentes de financiamiento a ~-

. largo plazo. En cuanto mayor sea la participacidn propia

. en el capital de trabajo permane:ntes mds favorable serd
|

' el crédito de que goce Ta empresa, siendo mds facil obte

, ner financiamiento para las necesidades del capital de -

3.2.

\trabajo estacional.

Capital de Trabajo Estacional

Conocido también como capital de trabajo fluctuante, son
los requerimientos transitorios de capital, "para operar

en las épocas estacionales del negocio. Por tanto, con--
siste en aumentos temporales de los activos civculantes

para llevar a cabo operaciones i1nmediatas como consecuen
cia de un meyor volumen de ventas. Estas necesidades de-
ben ser financiadas con préstamos a cortc plazo por su -

‘ \ flexibilidad de ser utilizados cuando se necesitian.
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ESTRUCTURA DEL CAPITAL DE TRABAJOLY

g ACTIVO CORRIENTE ESTACIONAL o 3
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1/ WESTON, J. F. y BRIGHAM, E.F. Administracién Financiera de Em-
presas. Trad. al espafiol de la 3. ed. por Vicent Agut Armer,
México, D. F. Interamericana, 1975. pdg. 125.
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4. VOLUMEN ADECUADO DEL CAPITAL DE TRABAJO *

E1 capital de trabajo debe ser adecuado, 10 cual significa que
debe estar en funcidn de las necesidades de 1a empresa, sobre
la base mis econ®mica pero sin restricciones financieras. Lo -
anterior 1mplica que no debe existir excedentes innecesarios -
de capital de trabajo. Para el caso, exceso de efectivo debido
a que dste estarfa ocioso y no beneficiarfa en nada a la empre
sa; altos volimenes de ipventarios sin mayor rotaci6n, dado --
que ademds de que la mercancia se deteriora, se expone a que -
los materiales se vualvan obsoletos o pasados de moda, esue--
ciaimente en aquellos productos que continuamenie estdn variin
do debido a su naturaleza; o que pueda haber una varias'fn ¢
Tos costos y precios, e incurrirse en pérdidas en ambos casos.

Por el contraric, si se cuenta con escaso capital de trabajo,
se corre el riesgo que en un momento dado, por falta de fondos
se tenga que suspender las operaciones de la empresa o caer en
insolvencia al no pagar oportunamente l1os compromisos contraf-
dos.

4.1. Factores Determinantes

La cuantia del capital de trabajo depende de varios facto
res entre los cuales estan:

12 La naturaleza del tipo de empresa

En las empresas indusiriaies, el capita: de trabajo -
se encuentra fundamentalmente afectado por las inver-
siones en Invenlarios y Cuentas por Cobrar, cuya con-
vertibilidad a efectivo por 1o general es Tenta, 10 -
que hace imperativo que se requiera de un fuerte capi
tal de trabajo. En tanto que en las empresas comercia
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les y de servicio, las cuentas que conforman el capi-
tal de trabajo son convertidas en efectivo.con mayor
rapidez; lo que les permite mantener relativamente ba
Jas inversiones en ese concepto, los cuales rotap =--
constantemente durante un mismo perfodo contable.

Por 1o tanto, la naturaleza del tipo de empresa condi
c¢ionard las cantidades gue se requieren para formar -
el capital de trabaj&, el cual tendrd 13gicamente una
cuantfa proporcional a 1a dimensidn de 1a empresa.

CicTo de produccién de la mercaderfa a vender

ET capital de trabajo estd dirvectamente relacionado =~
&1 cicle productive. En cuanto mayor es &l ciclo de -
transformacidn, mayor capital de trabajo se necesita-
r& para poder hacer frente a las obligaciones de cor-
to plazo. Como vias de ejemptc en nuestro medio, 1a -
industria textil integrada, la industria ae 1a cong-~
truccibn, etc. requieren de elevadas centidades us (g
pital de trabajo ya que el procesc de produccion gs -~
fargo requiriendo de grandes inversiones en inventa--
rios. En cambio, en empresas de productos alimenti---
cios tales como panaderias, fébricas de golosinas em-
bolsadas, etc., el procesc es corto y de menores in--
versiones en inventarios, por 14 tanto, su capital de
trabajo es menor.

Costo unitario de Ta mercaderfa

E1 capital de trabajo estd en proporcidn directa al -
costo del producto a elaborar. En cuanto mds elevado
es su costo, mayor serd la cuantfa de dinero que se -
necesivard para poder fabricarlo. Por ejemplo, una in
dustria de aparatos eléctricos como refrigeradoras y
cocinas necesitard mids capital de trabajo que una in-
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dustria que produce 1dpices.

Volumen de ventas

E1 volumen de ventas es un Tactor determinante en la
cuantia del capital de trabajo de una enpresa, ya -
que a un volumen alto de ventas corresprndard m yo--
res costos de operacién en lo que respecta a 165 COS
tos variables; mayor inversidn en inventarios pare -
poder satisfacer 1a demanda; y una inversidn mds ele
vada en Cuentas por Cobrar, 1o que en resumen impli-
ca mds capital de trabajo.

Sin embargo, debe considerarse la opinién de algunos
autores que sostienen que no necesariamente un aito
volumen de ventas requerird una fuerte inversitn de
capttal de trabajo, pues dependerd en parte del nime
ro de veces que rote el capital de trabajo en un pe-
riodo contable. Naturalmente que para que se cumpla
To anterior, es necesario que el cicle de caja sea -
corto, puesto que permitird reinvertir los ingresos
provenientes de las ventas en la produccidn de nue--
vos articulos en un mismo perfodo.

Condiciones de compra-venta

Las necesidades de capital de trabajo se encuentran

condictonadas a la necesidad que tenga Ta empresa vg
ra comprar materias primas y otros materiales. La --
disposicidn de crédito hace disminuir la cuantia del
capital de trabajo neto. En To que se refiere a las

ventas, si Estas se efectlan al contado, los requeri
mientos de capital de trabajo tendrdn que ser meno--
res. En cambio, al otorgarse crédito a los clientes,
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aumenta su monto en funcidn divecta al tiempo en que
se conceden dichos créditos.

Facilidades de movilizacifn del activo

Este factor se encuentra relacionado con la rotacidn
de Tos rubros del Activo Circulante. AsT,en cuanto -
mayor es el nimero de veces que los inventarios son
repuestos, menor serd el importe del capital que se
necesite. Por otra parte, las necesidades de capital
de trabajo dependerdn del tiempo necesaric para con-
vertir las Cuentas por Cobrar en efective.

El grado de riesao de que el active circuiante pier-
da valor

Al contabilizar las disminuciones gue sufren los va-
tores del activo circuiante se produce un decremento
en el capital de operacidn. E1 origen de este cambio
podria motivarse por deterioro u obsolescencia de -~
los inventarios, pérdidas por cuentas incobrables, -
etc,

El cicio de los negocios

Estd dado por los perfodos de prosperidad o de depre
sifn en que se encuentran 10s negocios. En el prime-
ro de Tos casos se necesita un volumen mds elevado -
de capital de trabajo debido a que 1a actividad del

negocio se ampifa. En cambio, en los casos de depre~
sidn, 1a empresa se ve obligada a reducir sus opera-
ciones 1o que implica un menor capital de trabajo,

Estacionalidad o uniformidad de las ventas

En cuanto mds uniformes sean las ventas de una erure
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sa,el capital de trabajo podrd mantenerse constante,
caso diferente ocurre en los negocios estacionales -
en el que su capital de trabajo crece en ciertos me-
ses y disminuye en otros.

Todos los factores enumerados anteriormente intluyeon on
la determinacidn de 1a cuantfa del capital de trabajo. -
Serd en funcién de ellos que el administrador Financiero
vea la conveniencia del volumen adecuado del mismo.

Relaciones Fi.ancieras

Existen diferentes relaciones que pueden en un momento da
do proporcionar importante informacidn sobre 1a situacidn
financiera de la empresa. Entre ellas se encuentran las
siguientes:

o]

12 Razdn del circulanie o razdn del capital de trabajo

Esta razdn mide Ta capacidad de pago a corto plazo -
de la empresa, o sea la liquidez de 1os activos cir-
culantes. Asimismo, sefiala §a suficiencia .0 insufi--
ciencia del capital de trabago.

Se obtiene dividiendo el valor del Activo Civrculante
entre el Pasivo Circulante.

La razdn circulante que recomiendan 1os experios »s
de 2 x 1; sin embargo, se debe tener cuidsdo en as--
pectos tales como Ta composicifn de las cuentas del
Circulante en relacién a su conversidn a efectivo o
Tiquidez, las tendencias que ha experimentado el Ac-
tivo y Pasivo Circulante durante un perfodo dado, ~--
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Tas condiciones crediti.ias, el valer «*0al de he-
tivo Circulante, el fac.or cstacional, fas.nccesica
des de capital de trabajo, etc.

Activo Circulante RAZON DEL CIRCULANTE O DEL

Pasivo Circulante CAPITAL DE TRABAJO

La razbn elevada del Circulante puede ser indicado-
ra de exceso de capi%a1 de trabajo o una ligquidez -
alta; en tanto que T1a razén baja, puede demostrar -
insuficiencia de capital de trabajo o una liquidez
baja del Active Circulante. Pero no nkcesariamente
un alto fndice de 1a razdn del, circulante, tiene --
due ser indicativo de una alta liguidez, ya que pue
de darse la situacidn de que el active circulante -~
no esté distribuido en forma favérable con relacidn
a su liquidez. Por ejemplo uné fuerte inversion en
inventarios con poca rotacidn.

Entre las razones para gque existan insuficiencias ~
de capital de trabajo se tienen:lf

12 Pérdidas de operaciones, ya sea por bajos void-
menes de ventas, altos costos fijos, baja de =-
precios, etc.

22 Pérdidas por accidentes o desgracias como incen
dios, inundaciones, robos, etec.

32 Mala administraci6n financiera o politica inade
cuada de cobros, precios, ventas, etc.

1/ KENNEDY, R. D. y McMEILLER, S. G. Estados Financieros. Forma
An5!1s1s e Interpretacidn. Trad. al espafiol por Luis Guasch
Rubio, México, D, F., Uteha, 1971. Pigs. 284, 285 y 286,
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42 Falta de fuentes de vinanciamiento

52 Inversidn de fondos corrientes en Activos no Cir-
culantes.

62 Préstamos a corro plazo para Invertirlos en acti-
vos no circulantes o gastos no considerados como
normales de oper: cidn.

Razén de la prueba del dcido

La razdn de la prueba del &cido mide también la capa-
cidad de pags inmediata de Ta empresa, a excepcifn de
que no incluye los inventarios por considergrse de --
conversion mds lenta: sino oua solamente las cuentas

de efectivo y cuentas por cobrar o de fécil conver---
sion. Esta razfn se consideva muy importante y se le

conoce también con el nombre dé razdn de Tiquidez.

Activo Circulanie-Inventarios . PRUEBA DE ACIDO O
Pasivo Circulante ! RAZON DE LIQUIDEZ

La razén aceptable es de 1 x 1 pero deberd tenerse --
cuidado en el andlisis de cpbnvertibilidad-de las cuen
tas por cobrar. Dicha proporcidn resulta comprensibie
por el hecho de que la empresa débe tener, como mini-
mo, un Activo Circulante que alcance a cubrir el va--
lor de su Pasive Circulante; dicho en otras palabras,
1a empresa debe estar en condiciones de poder soiven-
tar sus obligaciones a corto plaze, con los valores -
del Activo Circulante de facil conversién.

Inventarios a capital de trabajo neto

Se obtiene dividiendo las existencias de la empresa -
entre el capital de trabajo neto:
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Activo Civculante-

Capital de trabajo neto = Pasivo Circulante

Inventarios
Capital de trabajo neto

Significa el grado de dependencia que tiene el capi-
tal de trabajo neto con relacidn & las existencias.

Esta rotacin comparada con la rotacidn de los inven
tarijos que se analizardn en el Capitulo III, y las -
razones anteriores, permitirdn detectar posibles Ya-
11as en 1a administracidn del capital de trabajo, *a
les como:

&) Falta de capital de trabajo

b) Inventarios innecesariamgnte altos o existencias
obsoletas o invendibles.

Cuentas por Cobrar a capital. de trabajo neto

Se obtiene dividiendo las cuentas pendientes de co--
bro entre capitai de trabajo neto!

Cuentas por Cobrar
Capital de trabajo neto

Significa el grado de dependencia que tiene el cépi-
tal de trabajo neto en relacién a las cuentas por co
brar.



52 Rotacidn dei Activo Circulante o capita de trabajo
bruto

La rotacién del capital de trabajo bruto estd dado
por las siguientes relaciones:

Activo Circulante a principio de afio + PROMEDIO -

Activo Circulante a fin de afio = ACTIVO CIR
] CULANTE

1 ROTACION DEL --

Costo de 12 mercaderfa vendida— . ppowEDIO DEL AC

Promedio Activo Circuiante TIVO CIRCULANTE

TASA DE UTILIDAD -
= SOBRE PROMEDIO DEL
ACTIVO CIRCULANTE

Utilidad Neta
Promedio Activo Circulante

Tasa de utilidad sobre promedio  TASA DE UTILIDAD
del Activo Circulante . POR ROTACION DEL
Rotacidn Activo Circulante PROMEDIO DEL ACTI
V0O CIRCULANTE

A través de estas relaciones puede medirse la efi--
ciencia y la productividad del uso del capital de -
trabajo, a mayor rotacidn mehores serdn las necesida
des de capital de trabajo y &ste serd mis rentable.

62 Rotacion del capital de trabajo netog/

Se obtiene dividiendo Tas ventas netas .entre el ca-
' pital de trabajoe neto.

Ventas_netas _ Rotacibn del capital
Capital de trabajo neto de trabajo neto

1/ Incluye los gastos de operacifn y otros gastos, el impuestp y 1a
depreciacion.

2/ KENNEDY, R. D. y McMEILLER, S. G. Estados Financieros. Forma,
Andlisis e Interpretacifin. Trad. al espafiol por Luis Guasch
Rubio, México, D. F., Uteha, 1971. Pdg. 407.
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Esta relacion ayuda .a comprender si el capital de tra
bajo neto es suficiente para sostener el volumen de -
ventas, La rotacidn muestra el nimero de colones de -
las ventas netas que el negocio obtuvo por cada coion
de capital de trabajo neto que nc fue financiado por
Tos acreedores & corto plaze.

Una rotacidn elevada de capital de trabajo neto puede
ser el resultado de:

- Inventarios y cuentas por cobrar gue necesitaron un
importe reiativamente bajo de capital de trabajo.

- Una insuficiencia del capital de trabajo neto.

- Rotaciones altas de Tos inventaries y cuenlas pov -~
cobrar.

Una rotacidn baja del capital de trabajo neto puede -!
ser el resultado de:

- Un exceso de capital de trabajo neto

- Una rotacidn baja de los inventarios y cuentas por
cobrar,

COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO

E1 capital de trabajo partiendo del concepto de capital de
trabajo bruto, estd estructurado de 1a siguiente manera:
5.1. Efectivo

5.2. Inventarios
- Materias primas y materiales auxiliares

- Productos en Proceso

- Productos terminados
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5.3. Cuentas y Efectos por Cobrar.

5.1. Efective

Desde el punto de vista contable, el efectivo esté -
formado por la cuenta de Caja y Bancos, la cual estd
constituida por la moneda de curso legal!, cuentas --
bancarias de cheques, cuentas de ahorre. depdsitos &
piazos, cheques de 1a clientela, giros bancarios y -
giros postales.

Valuacifn del efactivo

"E1 principio general de va1uacj6n del activo co-~--
rriente puede decirse que consiste en 1a valuacifn a
base del valor realizable en dinero, esto es: una v2
luacién sobre tal base que indigue del modo mds cla-
ro la cualidad de Tigquidar deudas que poseen estos -
activos"l/.

Partiendo del concepto anterior, la valuacién del --
efectivo, consiste en asignér1e un valor monetario -
real a un determinado momento tal como se encuentra
reflejado en el Libro Mayor, de Caja y Bancos. Al res
pecto, deben tomarse en consideracidn las recomenda-
ciones efectuadas por el Institufo Mexicano de Contg
dores PUblicos en su Boletin de "Examen de Caja y =~
Bancos":

12 E1 saldo debe representar solamente efectivo a la
vista.

22 Los ingresos de fecha posterior, que estaban en -
trdnsito a la fecha del balance, no deben incliuir

1/ KESTER, R. B. Contabilidad, Teoria y Prdctica. Tomo II Conta

bilidad Superior. Trad. de 1a 3. ed. norteamericana por =
Orlando L6pez Hidalgo. Calabria, Barcelona, Labor, 1968, -
Pda. 103.
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se como parte del efectivo, excepto en el caso -
de remesas internas inter-oficinas o inter-depen-
dencias.

32 En cambio, si es aceptable presentar como parte -
del efectivo el importe de cheques expedidos y -
firmados, pero retenidos para entrega posterior a
Tos beneficiarios, siempre que obren en poder de
la empresa.

42 Los saldes en moneda extranjera deben valuarse al
tipo oficial de cambio al dfa del balance.

Inventarios

En la cuenta de Inventarios se Inciuyen el conjunto
de bienes tangibles que la empresa posee para la ven
ta en el curso ordinario del negocio; 10s que son --
consumidos corrientemente en la |produccifn de merca-
derfas y Tos que se encuentran en &l proceso de pro-
duccién,

En 1a empresa industrial Yos inventarios representan
un rubro muy importante ya que ‘a maypr parte de ---
ellos, son destinados para transformarlos a bienes -
¢e consumo final, ya sea en forma directa como la mg
teria prima 0 en forma indirecta como los materiales
auxiliares. Otra parte significativa de este rubro -
son los suministros que se integran al procesc pro--
ductivo.

Los inventarios de 1a industria estdn integrados ast:
- Materia prima

- Productos en proceso
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- Productos terminados

- Materialaes auxiliares y/o suministros.

- Materias primas

La materia prima estd constituida por los materiales -
que estdn listos paraiser procesados y que luego serdn
transformados en produclo terminado.

En el caso de la industria textil, se considera como -
materia prima: el algoeddn, las fibras sintéticas o ar-
tificiales; y productos quimicos utilizados en el pro-
ces¢ como tintes, aprestos, sodas, sales, etc.

- Productos en proceso

Estos son los productos que todavia se encuentran der-
tro del proceso de transformacidn. Representan una acu
mutacidn de costos de materiales,:de mano de obra di--
recta y de fabricacion,

- Productos terminados

Es 1a mercancia o el producto final listo para su ven-
ta. Incluye la acumulacién ?ota? Pe costos de mano de
obra directa, materias primas y auxiliares y costos in
directos.

En la industria textil integrada, se tiénen los hilos

e hilazas para el proceso de hilacura; las telas cru--
das para el proceso de tejedurfa y las telas tefiidas o
estampadas para el proceso de acabados. Naturalmente -
que los hilos, hilazas y telas crudas se consideran --
productos finales cuando 13 empresa que 10s produce ==
Tos vende a otras empresas para su transformacidn total;
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mientras que 51 (nicamente se venden las telas aca-
badas, esos materiales son tratados como productos
en proceso.

~ Materiales auxiliares y/o Suministros

Son aguellos que no forman parte directa del produc
to terminado pero que de alguna manera se integran

a la produccién o al prpducto final, tales como com
bustibles o Tubricantes, materiales de empaque, etc.

Otro aspecto que hay que tener en consideracifn son --
los inventarios de materias primas, materiales y re---
puestos que se encuentren en trdnsito y que ya son pro
piedad de la empresa.

Valuacion de los inventarios

Consiste en asignar a Tas unidades de los irventarios
uh precio de costo determinado.

La valuacifn acertada de los inventarios es de gran im
portancia, primero porque permite determinar una co---
rrecta utilidad por medio del prpceso de equilibrar --
Tos costos con los ingresos; y segundo, porque los va-
lores de las existencias finales se réflejan correcta-
menie en el balance general y en el estado de pérdidas
Y ganancias.

Existen diferentes métodos para determinar el costo -
que debe asignarse a 1os inventarios existentes en bo-
dega de materias primas y de productos terminados, en-
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tre Tos mds utilizados pueden citarse el de primero en
entrar, primerc en salir-PEPS; Gltimo en entrar, prime
ro en salir-UEPS; y &1 de costo promedio.

12 Primero en entrar, primerc en salir=PEPS

Este m&todo de valuacién consiste en darle a los ar
tfculos que salen de 1a bodega para integrarse al -
procesc de produccién, Tos precios de costos de los
primeros materiales que se compraron. Al agotarse -
8stos, a las préximas salidas se les pondré el pre-
cio de costo de las compras que se efectuardn poste
riormente a Tas primeras, de wodo que las existen--
cias finales tengan los precios mds recientes, si--
guiendo as{ 1a tendencia de l1os precios de mercado.

Al utilizar este método cuandc la tendencla general
.de Tos precios es al alza, én el Estado de Pérdidas
Y Gananclas se muestra una utilidad ficticia dado «
que el costo de lo vendido es inferior al gue ac---
tualmente rige en el mercado; y por consiguiente, -
para renovar el mismo stock 1a empresa necesita de

mds captital, en otras palabras, corre el riesgo de
descapitalizarse.

22 Ultimo en entrar, primero engsalir—UEPS

Este método consiste en asignar a los articulos que
salen de bodega para integrarse al proceso de pro--
duccidn, el precio de costo de los Ultimos materia-
les comprados. De esta manera, los inventarios fina
Tes en existencia estardn expresados en relacidn a
su costo mds antiguo. Es preferible utilizar este me
todo en un mercado en inflacidn en vista de que la
empresa muestra en su Estado de Pérdidas y Ganan---
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cias una utilidad real, conservando s: capacidad pa
ra reponer los inventarios. -

32 Costu promedio, conocido también come m&todc de ¢vo-
medio aritmético pondesado

Consiste en valuar el 1inventavrio fine , ewm 2l <o -
to unitario promedio en relacidn con el Lota® oo
unidades que se hayan adquirido durarte el perfoc.
contable.

Es recomendable utilizar este m&todo cuando el cos-
to de los iaventarios fluctda con frecuencia pero -
sin camblos bruscos; en cuyo case, 1os vresultados y
Tos inventarios finales muestran un nivel aceptable.
En cambio, cuando las diferencias de precios sen --
constderables, la empresa pugde caer en el problema
de 1a descapitalizacidn. Por otva par@e, convieng -
considerar que con éste mdtodo se disminuye el nime
ro de operaciones de registro al llevarse un sélo -
saldo; agilizando el trasajo y reduciendo las posi-
bilidades de error.

Estos m&todos dan una forma .de valuar los fnventarios
para fines contables, independientemente del verdadero
flujo fisico de los materiales.

Existen otros mécodos como el de precio medio al Tir=i
del mes anterior, precio de la (l1tima compra y @ ae -
precio de mercado. En el primero de Tos méiodcs anie.

citados, todas Tas salidas de inventarios se registran
con el promedio del mes anteriovr; y por 1o tanto, las

compras efectuadas en el mes en que se registra, no --
afectan el precio de salida, siendo necesario regis---
trar dnicamente ias unidades, reduciéndose el volumen

de trabajo de tarjetas de existencias.
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5.3.

En los métodos de precio de 1a Gltima compra y el de
precio de mercado, se da salida a los inventarios --
con *a mecdnica de cualquiera de Tos métodos anterig
res, con la modalidad de que los inventarios que se

integran al proceso de produccibn se cargan con el -
precio de la ditima compra o con &l precio de merca-
do, respectivamente. Para utilizar estos dos mé&todos
debe abrirse una cuepta adicional en 1a que se vayan
registrando las diferenclas por las revalorizaciones
de los inventarios. Con estos métodos, sobre todo el
de precio de mercado, se evita el peligro de la des-
capitalizacion, es decir que 1a empresa recupera a ~
través del costo, el dinero necesario para reponer -
el mismo nimere de unidades cuando se efectie Ta com
pra de inventarios.

Los m&todos anteriores pueden Gtilizarse también pa-
ra valuar el precio de costc de lTos productos termi-
nados, tomando desde Tuego en consideracion 10§ --=-
otros costos que se incorperan al producto final.

Cuentas y Documentos por Cobrar

Cuentas por Cobrar

Las Cuentas por Cobrar de una empresa son los crédi-
tos otorgades a los clientes en concepto de mercade~
rfas vendidas y las cuales deben ser canceladas a --
corte plazo, de acuerdo a las politicas establecidas
para ese fin, Estas cuentas estdn respaidadas por --
facturas comerciales y se les conoce también con el
nombre de clientes, deudores comerciales, cuentas de
clientes o cuentas por cobrar comerciales.

No deben figurar en las Cuentas por Cobrar: aquellas
operaciones de ventas al cré&dito garantizadas con -
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documentos, ya que €stas estdn clasificaias en Do-
cumentos por Cobrar, aunque se generen d2 Ta misma
opefacién; y las Cuentas por Cobrar que no son ven~-
cederas dentro del cicle de las operaciones, 0 sea,
Tas cuentas a largo plazo por no estar comprendidas
en Tos activos corrienzes.

Existen también Cuentas por Cobrar no provenientes
de ventas y mercaderiad, los cuales se consideran -
también como parte del Active Circulante desde el
punto de vista contable, siempre y cuando su recupe
racién ha de realizarse en el ciclo normal de nege-
cio. Debe tenerse el cuidado de presentarse en el -
Balance clasificadas por su naturaleza,en el Concep
to de Otras Cuentas por Cobrar. Entre ellas tenemos
anticipos a Empleados, Intereses por Cobrar, Comi-~
siones por Ventas ya realizadas, etc.

Documentos o Eféctos por Cobrar

Algunas empresas industriales, para respaldar sus -

ventas al crédito exigen documentos, tales como pa-
garés, letras de cambio, aceptaciones comerciales y
girvos; los cuales figuran con;ab?emente bajo el nom
bre de Documentos o Efectos por Cobrar. Los vencede
ros en un afic 0 dentro deﬁ ciclo de las operaciones
deben figurar en activo circulante. Los documentos

con plazos mayores y los recibidos por actividades

ne propias de 1as normales del negocio. como ventas
de acciones y otros documentos vencidos y no paga
dos, deberdn aparecer en cuentas de otros activos.

Tal como en las Cuentas por Cobrar existen documen-
tos por cobrar no provenientes de ventas vpero gue -
estdn Tntimamente relacionados a las operacicnes --
normales de la Empresa y que su vencimiento es de -
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un afio, pueden considerarse en el activo circulante como
Otros Documentos por Cobrar, clasificado: de acuerdo a
su naturaleza.

Los documentos ofrecen mas garantia que las cuentas por
cobrar, ya que en los primeros existe mayor seguvida.l -
de recuperacidn de la deuda y ofrecen lc¢ ventaja -
pueden ser negociados 0 descontados por instituc v.. -
bancarias. 7

La indusiria textil utiliza mucho este tipo de cuenta -
sobre todo las de exportacidn neta y mixta.

Valuacibn de Tas Cuentas vy Documentos por Cobrar

Consiste en determinar Ta cantidad de dinero que ha de
realizarse cuando las cuentas se liquiden.

Para establecer una valuaciGn de;las partidas de Cuen~~

tas y Documentos por Cobrar, debe estimarse los fondos ,
que se consideran incobrables o que puede ser dudosa su

recuperacién; a esta partida,o cuenta se le denomina RE
SERVAS PARA CUENTAS MALAS O RESERVAS PARA CUENTAS DUDO~-

SAS. Se puede seguir diferentes criterios para su esti~

macidn, tales como un porcentaje o una cantidad fija que
se determina en base a la exéeriencia ogbtenida por la -

empresa en sus cobros. \

Para determinar el valor real de Tas Cuentas o Documen-
tos por Cobrar en un detevminado momento, se deberd res
tar del valor nominal total, el fondo estimado de las -
reservas; lc mismo que aquellas cuentas de deducciones
sobre cobros. De no hacerse esta operacidn, las Cuentas
por Cobrar aparecen elevadas, dando un capital de traba
Jjo incorrecto.

-
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CAPI Y.
IT1
ADMINISTRACION DEL
CAPITAL DE TRABAJO
EN LA INDUSTRIA TEXTIL
1. GENERALIDADES

La administracifn del capital de trabajo es uno de los aspec-
tos mds importantes de la administraeién financiera; ya que -
es a través de sus técnicas gue puede proyectarse el gradual
crecimiento de una empresa y labrarse el prestigio que necesi
ta, tanto para que los clientes depositen su confianza en las
transacciones que reailiza,como para la obtencidn ge financia-
mienios por parte de proveedores comerciales en condiciones -
favorables, instiluciones de créd.to v otras fuenieg, de finzn
ciamiento.

La administracidn del capital de trabajo consiste en el mane-
jo de los rubros financieros del Activo y Pasive Circulante -
de la empresa; de tal manera que le permita contar con una =-
programacion racional de sus recursos & fin de lograr Ta méxi
ma rentabilidad de los mismos, a la vez de no poner en peli--
gro la Tiquidez de 1a empresa.



- 3} =

E1 objetivo que se persigue es mantener un volumen adecuado
de capital de trabajo para que la empresa pueda operar con

Tos niveles 6ptimos de activos, de modo que logre cumplir -
con los compromisos adquiridos a corto plazo y se aseguvre -
el buen desenvolvimiento de sus operaciones. En cambio, si

la empresa no cuenta con un nivel satisfactorio de capital

de trabajo, corre el riesgo de ilegar a un estido de insol-
vencia que sea a 1a larga 1aqcausa de su fracaso.

En el Capftulo I qued§ de manifiesto la importancia que tis
ne la industria textil en el contexto econdmico del pafs, -
siendo 1a de mayor significacién la actividad que se dedica
a 1a hilatura, teledurfa y acabados textiles, identificada
con el cddigo CIIU 3217; motivo por el cual este apartado -
se orientard a esa actividad, especificamente a la integra<
da de algodén. Inicialmente, se contemb?arén Tos temas de -
produccifn y compras dada la incidencia que tienen sobre el
capital de trabajo.

|
Los ejemplos que se presentan en este Capftulo no tienen re
Tacién alguna con el caso prdctico del Capftulo IV.

PRODUCCION

E1 proceso de produccidn infiuye en la determinacién y admi
nistracién del capital de trabajo ya que gran parte de éste
estd en relacidn directa con lTos voldmenes de produccién y
la duracifn del ciclo productivo, que a su vez determinsn -
las inversiones en los rubros de inventarios (materias pri-
mas, productos en proceso, productos terminados, etc.)}
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Por o. . parte, existen otros factores dentro del procesc de
produccidn que en forma indirecta inciden en la cuantfa del
capital de trabajo, permitiendo ¢ no la optimizacidn de &sta
tales como la seleccién acertada de 1a maquinaria a utilizar
se, su mantenimiente adecuado y 1a ubicacifn de la misma de
tal manera que agilice el filudo de los procedimientos y =v1
te pérdidas de tiempo; el personal técnico capacitado, euc.
Estos factores ayudan a minimizar o aumentar los costos de -

produccibn, disminuyendo o elevando 1as necesidades de capi-
tal de operacifn.

Al analtizar 1a funci6n de produccidn ep la industria textil

integrada de aigod6n, puede apreciarse que presenta caracte-
risticas propias debido & que ejecuta tres procesos diferen-
tes, To que implica una larga duracifn y fuertes inversiones
de capital de trabajo, 1o gue resu1ta'comprensib1e al abser-
var principaimente los siguientes aspectos: |

- En cada proceso se necesita contar permanentemente con ---
stock de reservas de materias primas, para evitar paros o
pérdidas de tiempo en cualquiera de ellos.

- Costos elevados de mantenimiento, mane de obra, fabrica--
cibn e inventarios en repuestos.

En el Capftulo I se enfocaron los aspectos técnicos de los -
procesos que integran la produccidn; en este apartado se ve-
rédn desde el punto de vista inversidn:
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Hilatura

E1 process de hilatura es el m&s largo del ciclo de produc~
c¢ifn total, es aquf en donde la materia prima, algodfn, se

convierte en hilo. E1 tiempo cue tarde en producirse depen-
derd del tipo de hilo que se produzca, fino o gruese; del =
volumen de algod6n que procese, de la capacidad instalada y
de 1a tecnologfa utilizada.

La inversifn en concepto de reservas de materia prima depen
derd de la polftica de stock de inventarios de la empresa.
Generalmente este tipo de empresas acostumbra un stock de -
algod@n para quince dfas o variard dependiendo de la capaci
dad econdmica y de aprovisionamiento de la empresa. E1 em--
presario estd en condiciones de aprovisicnarse del algodén -
en el momento que desee, debido a que 1a disponibilidad to-
tal se encuentra localmente en Tas bodegas de la Coonerati-
va Algodonera.

Tejeduria

En este proceso se requiere de altos volimenes de materia -
prima debido a las caracteristicas propias de la maguinaria.
E1 hilo elaborado en el proceso anterior les utilizado como
materia prima y transformado en este proceso en tejido cru-
do. La inversifn en este proceso es fuerte, tanto por los -
vollmenes de materia prima,coms por los costos hue se han -
adicionado a la materia prima original. Por otra parte, hay
que considerar la conveniencia de mantener stock, ya sea pa
ra el proceso o bien para proveer a clientes si se destina
parte para la venta., Por To general, estas empresas acostum
bran un stock de 8 dfas.



- 54 -

Acabado

Este proceso, al igual gque el anterior, requiere de altos voll
menes de teia cruda para procesarse. Las mantas y las lonas se
excluyen de este proceso por venderse en su, forma original o -
crudas, La inversién en materia prima dependerd de los stock a
mantener establecidos por la polftica de ventas de la empresa.
S1 se vende por pedidos, manténdré stock de tela cruda, de lo

contrario, pasard directamente al proceso de acabado. General-
mente se acostumbra a mantener un stock para alimentar el pro-
ceso durante 8 dias.

Debido a Tas caracteristicas de 1os procesos mencionados, de -
todo el sector manufacturero, ia industria textil integrada es
una de las que mds inversiones mantienen en inventarios, sobre
tpdo en productos en proceso, por 1o que se puede concluir que
la funcibn de produccién textil absorbe el mds alto porcentaje'
de capital de trabajo, que a su vez puede ser aumentedo a trs-
vés de un incremento en Ta estructura de costos por fallas ope
rativas y técnicas ¢ inadecuado mantenimiento de 1a maquinaria.

ADMINISTRACION DEL EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

3.1. Generalidades

Tal como se mencioné en el Capftulo anterior, desde el --
punto de vista contable, el efective estd Yormado por 1a
cuenta de Caja y Bancos. La administracidn del efectivo -
es vital en 1a direccibn de 1a empresa y persigue la 11--
quidez y Ta productividad de Tos fondos invertidos.

La liquidez incluye 1a disponibilidad de efectivo para --
Tevar a cabo las operaciones de comprar, producir y ven-
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der. ET1 administrador financiero debe procirar mantener -
saldos en Bancos o en Caja gue permitan abso~ber las pérdi-
das o déficit temporales que se manifiestan an 10s negocios
que poseen ventas estacionales, debido a que los ingresos -
en concepto de ventas al contado o cobros, cucrecen en ciepr
tos perfodos, en tanto que los egresos en concepto de sala-
rios, compras, etc., se mantienen o podrian subir cuando se
abastece para la futura demanda.

La rentabilidad incluye el aprovechamiento méximo de las --
oportunidades para invertir los recursos con el objeto de -
obtener 1os més altos beneficios.

Para lograr esos objetivos, 1a empresa debe valerse de los
principios administrativos de planificacidn y control de --
SUS recursos.

Planificacién v Control de necesidades del Efectivo
1

Le planificacidén de las necesidades de efectivo tiene por;ﬂ
finalidad ia labor de programar las entradas y salidas de -
efectivo para lograr su equilibrio o sincronizacién en un -
perfodo dado. En cuanto mis se acergue a este objetivo, me-
nores serdn 1as necesidades adicionales de capital de traba
Jo neto.

ET control persigue conocer en cualquier momento 1s situa--
cidn real en que se encuentra el efedtivo, pudiendo adoptar
decisiones sobre poifticas gque contribuyan a la mayor epti-
mizacitn del efectivo.

Programar Tos ingresos y egresos probables de Ta empresa --
conlleva a determinar el dinero que se invertird durante un
tiempo predeterminado con el objeto de detectar las necesi-
dades de fondos para cubrir algin déficit proyectado, o 1a

mejor forma de invertir los excedentes de Tos mismos. La he
rramienta de la que se vale la planificacidn y el control -
para lograr su objetive es el flujo de efectivo (cash flow).
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E1l flujo de efectivo no es més «  la representccifn de 13 ep

tradas y salidas de efectivo ce la empresa en .n periodo aeier-

minado y en el que se indica la posicidn de es rubre e

mento dado. EY efectivo puede aumentarse (ingresos) como resul-

tado de algunas operaciones (fuentes) entre las que pueden Ci--

tarse: 1/

- Ventas al contado de productos terminados y otros.

- Cobranzas (Cuentas por Cobrar y Documentos por Cobrar)

- Pagos recibidos en concepte de intereses, o dividendos sobre
inversiones y otros similares.

- Ventas de Activos fijos, inversiones temporales y otros acti-
VoS,

- Operaciones financieras, tales como descuento en Bancos de Do
cumentos por Cobrar, Pré&stamos a largo y corto plazo.

- Ventas de acciones de capital.

E1 efectivo puede disminuirse {(egresos) en ciertas operaciones

{usos), tales como:

- Pagos por: salarios, compras de inventarios, intereses, Cuen-
tas por pagar (proveedores y otros): Documentos por pagov, di
videndos, impuestos.

- Compras de activos fiios (adgquisiciones, reparaciones, adicic
nes, ?tc.), tnversiones temporaies y olros.

- Operaciones financieras como pagos de cuotas de préstamos ~--
(amortizacién de intereses y cap1%a1) y otros.

La dindmica a seguir para administrar el!efectivo es la siguien
te: a) Elaborar las previsiones o proyecciones de ingresos y --

egresos, tanto a corto como a large plazo; b) Control del movi-
miento real del efectivo, diario, semanal, quinﬁena1 o mensual;
y ¢) Evaluacién de lo programado con el movimiento real determi
nindose las desviaciones y analizando las causas.

A. Proyecciones
Es propiamente 1o que se conoce como presupuesto de efectivo,

- e W - a0 -

1/ KENNEDY, R, D. y McMEILLER, S. 6. Estados Financieros. Forma, -
Andlisis e Interpretacidn. Trad. al espafiol por Luis Guasch -
Rubio, México, D. F. Uteha, 1971. P&gs. 348 y 349,




0 sea el flujo de efectivo previsto para tiempo futuro.
La programacidn puede ser tanto a corto come a largo pia
zo. Cuando se elaboran presupuestos a corto plazo anual

o semestralmente, deben a la vez prepararse en forma deta
1lada ya sea para un mes, quincenal o semanal; en cuanto
mds se acorta el tiempo de proyeccidn, menor es el mar--
gen de error con que se trabaja.

Al no utilizar esta herramienta financiera, se corre el
riesgo de que en un momento dado Tos desembolisos sean sy
periores a los ingresos y no se cuente con los fondos -
para poder cumplir los compromisos en el ticmpo indicado,
credndose asi una mala imagen de la empresa; en caso con
trario podria verse con saldos de efective muy elevados
que estén improductivos.

Entre los oﬁﬁetivos principales del presupuesto de efec~

tivo se tienen los siguienves: i

12 Indicar la situacidén de efectivo probable como re--
sultado de las operaciones planeadas.

2% Indicar excedente3 o deficiencias de efectivo.

32 Indicar 1a necesidad de financiamiento o la disponi
bitidad de efectivo inactivo que invertir,

42 Hacer provisidn en cuanto a la coordinacion del ---
efectivo en relacibn con el total del capital de -
trabajo, ventas, inversidn y deudas.

52 Constituir una base sflida para 81 control corrien-
te de la si1tuacion de efectivo.

No obstante lo anterior, existen factores externos que -
son incontrolables para la empresa que afectan el

flujo de caja programado, tales como: tardanza --
en los cobros, cheques sin fondos de clientes, ---
tiempos climaticos que pueden disminuir las ventas o

1/ MWELSCH, G. A.  Presupuestos; Planificacidn y Control de las -
Utilidades. Trad. de 3. ed. i1nglés por Manuel de J. Fer--
ndndez Cepero. México, D. F. Uteha, 1972. Pag. 438.
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cobranzas, retrasos en recibir los embarques de mate
rias primas, variacién en las tasas de interés, polf
ticas fiscales, politicas salariales gubernamentales,
cambios en los precios de materias primas, etc. Lo -
mismo que factores internos tales como las peliticas
de la empresa relacionadas con 1a produccidn, ventas,
cobros, personal, etc.

Para preparar el presupueste de efective, deberd que
conocerse previamente los presupuéstos de ventas, --
produccién, compras, inventarios y los presupuesios
de gastos administratives, fabriles y de ventas.

CASO PRACTICO

La Industria Textil de Algod6n Integrada "X", a medig
dos de Noviembre de 1978 desea conocer las necesi- |
dades de fondos adicionales para el pr6x1m6 semestre,
en base a las politicas y 1?5 presupuestos siguien--
tes:

- Al 31 de Diciembre de 1978 se espera tener un sal-
do en Cuentas por Cobrar de £ 1,600,000, del cual
se espera cobrar el 80% en Enero y el 20% restante
en Febrero.

- Las ventas que se efectidan al crédito, se darédn pa
ra un plazo de 30 dfiss.

- En las compras de materias primas, el algeddn es es
trictamente al contado y los aprestos, quimicos y
colorantes, a 30 dias plazo. Al 31 de Diciembre de
1278 se adeudard en ese concepto Z 150,000 el cual
se pagard en Enero del afio préximo.
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~ Se desea comprar una maquinaria por ur valor de ~
¢ 150,000, para ser canceiada en tres letras de -
£ 50,000 cada una, durante los meses de énero, -
Marzo y dunioc del préxnno afio.

- Se continuars pagando mensualmente la suma de ---
¢ 4,300, en concepto de amortizacifn de capital e
intereses de uno de tos préstamos a 1irgo piaio,
en tanto que con el otro préstamo tamiién & largo
plazo, Onicamence se amortizard intersses, —<w--
¢ 10,000 mensualmente.

- Se pretende mantenar un promedio mensual de -=~--
¢ 15,000 en concepto de imprevistos, y un efecti-
vo minimo de ¢ 60,000.

- Al 31 de Diciembre de 1978 se espera un saldo de
efectivo de ¢ 50,000.

INDUSTRIA TEXTIL DE ALGODON INTEGRADA "X"
PRESUPUESTO DE VENTAS

Semestre Enero-Jdunio

1979
{En miles de.colones)

CONCEPTO

Semestre Enero Febrero Marzo Abril Mayo Jun:o

— ey

Ventas al con-
tado

Ventas al cré-
dito

Total

365 60 60 45 4 75 80

(8]

6,935 1,140 1,140 855 8556 1,425 1,520

7,300 1,200 1,200 200 200 1,500 1,600
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INDUSTRIA TEXTIL DE ALGODON INTEGRADA "X"

PRESUPUESTO DE MATERIAS PRIMAS Y DE COMPRAS

Semestre Enero~dunio 1978

{En miles de colones)

CUADRO 3-2

CONCEPTO Semestre Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
a) Algodén |

}

Inventario i

inicial 62 61 a0 59 58 57‘

Compras 3,740 535 535 374 374 631 697 |

Total 597 586 434 433 689 748

Consumo 3,146 536 536 375 375 632 652

Inventario '

final 61 60 59 58 57 56
b) Quimicos, apres

tos y colorantes

Inventario :

inicial 1,792 1,792 1,792 1,792 1,792 1,791

Compras 931 151 151 127 127 173 202

Total 1,943 1,943 1,919 1,919 1,965 1,983

Consumo 933 151 151 127 127 174 203

Inventario

final 1,792 1,792 1,792 1,792 1,791 1,780
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INDUSTRIA TEXTIL DE ALGODON INTEGRADA "X"
PRESUPUESTO DE GASTOS
Semestre Enero-Jdunio 1979
(En miles de colones)

CUADRO 3-3

CONCEPTO Semestre Enerc Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Mano de_obra 4
directal 660 110 110 10 110 110 110
Gastos de fabri
cacién £/ 1,555 270 270 230 230 275 280
Gastos de admi-
nistracitn 2/ ) 420 70 70 70 70 70 76
Gastos de ventas=/ 217 35 35 28 28 40 45
Gastos financieros 60 10 10 10 10 10 . 10
Total 2,906 495 495 448 448 505 515

1/ La Mano de Obra directa se mantiene fija para una produccidn minima de
£800,000 y miaxima de ¢ 1,600,000.

2/ No incluye gastos que no representan salidas de efectivo tales como de
preciaciones, etc. ,

INDUSTRIA TEXTIL DE ALGODON INTEGRADA "X"

PRESUPUESTO DE PRODUCCION Y DE INVENTARIOS
DE_PRODUCTOS TERMINADOS

Semestre Enero-duﬁio 197¢

CUADRO 3-4 (En miles de colones)

CONCEPTO Semestre Enero Febrere Marzo Abril Mayo Junio

xgntas planeadas 7,300 1,200 1,200 900 "900 1,500 1,600
S

Inventario final & 780 780 780 780 780 _ 780 780
Total 11,980 1,980 1,980 1,680 1,680 2,280 2,380
Menos Y,

Inventario wnicial / 780 780 780 780 780 780 780

Produccidn planeada 7,300 1,200 1,200 800 800 1,500 1,600

1/ Polfitica de inventarios: stock promedio de productos terminados equiva
lentes a ¢ 780,000,



INDUSIRIA TEXTIL DE ALGODON INTEGRADA "X"

PRESUPUESTO DE EFECTIVO

Del 12 de Enero a1 30 de Junio 1979

(En miles de colones)

CUADRO 3-5
CONCEPTO Semestre Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio

ENTRADAS

Ingresos de Cuentas por

Cobrar al 31/12/78 1,600 1,280 320 - - .= -
VYentas al contado 365 60 60 45 45 75 80
Cobros ventas al crédito 5,415 -, 1,140 1,140 855 855 1,425
Entradas totales 7,380 1,340 ,520 1,185 900 930 1,505
SALTDAS

Cancelacién saldo provesg

dores 150 150 . - - - -
Compras aigodon contade 3,140 535 535 374 374 631 691
Pago compras crédito ma-

teria prima 729 - 151 151 127 127 173
Mano de obra direcia 660 1o 110 110 110 110 116
Gastos de fabricacion 1,555 270 270 230 230 275 280
Gastos de administracion 4207 70 70 70 70 70 70
Gastos de ventas 211 35 35 28 28 40 45
Gastos financieros 60 10 10 i0 10 10 10
Compra maquinaria 150 50 - 50 - - 50
Pago cuota crédito largo

plazo 25.8 4.3 4.3 §.3 4.3 4.3 4.3
Imprevistos 90 15 15 15 15 15 15
Salidas totales 7,190.8 1,249.3 1,200.3 1,042.3 968.3 1,282.3 1,448.3 |

—29—



RESUMEN DE LAS CORRIENTES DE ENTRADAS Y SALIDAS DE EFECTIVO

(En miles de colones)

CUADRO 3-6

CONCEPTO Semestre Enero Febrero Marzo Abriil Mayo- Jdunio
Entradas totales 7,380.0 1,340 1,520 1,185 900 930 1,505
Satidas totales 7,190.8 1,249.3 1,200.3 1.042.3 968.3 1,282.3 1.448.3
Entrada o salida neta 189.2 90.7 319.7 142.7 ( 68.3) (352.3) 56.7
Entradas o salidas acu
mulativas 90.7 410.4 553.1 484.8 132.5 189.2
Efectivo inicial 50.0
Efectivo minimo (60.0)
Efectivo excedente sobre
las necesidades minimas 80.7 400.4 543.1 474.8 122.5 179.2

Dé acuerdo & los resultados que refleja el presupuesto de efective, 1a Industria Tex--
til de AlgodSn Integrada “X", no necesitard de fondos adicionales para el primer semes
tre de 1979, puesto que finaliza con un excedente de ¢ 179.200 sobre las necesidades

minimas de efectivo.

_sg-
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Control del Movimiento Real de Efectivo

E1 control continuo de las corrientes de efectivo es
unc de los aspectos mds importantes de Ta administra
cibn del efectivo, debido a que hace posible detec--
tar a situacidn real del efectivo a determinada fe-
cha y acoplar las proyeccionss que originan altera--
ciones en el efeciivo, anticipdndose a hechos proba-
bies. De esta manera, 1a Direccidn de ia empresa pue
de adoptar decisiones o mejorar las politicas exis--~
tentes de Ta misma. Este control consiste en regis--
Trar las entradas y sajidas de efectivo, a fin de co
nocer el movimiento de cada uno de 10s rubros.

E1 informe del movimiento real de efectivo, deberd -
ser programado ya sea en forma diaria, semanal, quin
cenal o mensual. En cuanto mavor sea su Trecuencia,
mejor centrol se ejercerd sobre el efective.

A continuacidn se dard un ejemplio prdctico para mos-
trar Ta forma en que puede efectuarse el control del
efectivo en Caja y Bancos;y para emitir informes so-
bre los mismos, a través de fOrmulas disefiadas para
tal efecto.- ‘

CASO PRACTICQ

La Industria Textil de Algodén Integrada "X" efectda
control diario sobre sus operaciones de entrada y sa
lida de efective. Las operaciones efectuadas durante
1a primera semana de Enero de 1979 fueron las siguien
tes:
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2/1/79 Saldo inicial en Caja ¢ 1,000
2/1/79 Salde inicial en Banco ¢ 39,000
2/1/79 Se traspasé de Bance a Caja
, por medio de cheque 70751 ¢ 4,000

3/1/79 Se cobraron facturas pendien &

tes de cobro por ¢ 80,000
3/1/79 Se pag6 conicheque 70752 com

pra de timbres fiscales ¢ 2,000
4/1/79 Por la mafana de remesd al -

Banco "Y" efectivo y cheques

por ¢ 80,000
4/1/79 Se vendieron al contado reta

zos telas por un valor de ¢ 5,000
5/1/79 Se pagd en efectivo 1a repa-

racién de maquinaria de teje

durfa ¢ 500
5/1/79 Se pag6 con cheque 70753 la

compra de algoddn por £100,000
6/1/79 Se anticipé parte'de su suel

do a 6 trabajadores en efec-

tivo por un total de ¢ 1,200
6/1/79 Se pagd transportd de algo-- :

dén con cheque 70754 ¢ 1,500
6/1/79 Se remesé al Bance “Y" ¢ 6,000

E1 movimiento real de efectivo puede gontemplarse
en una forma global seglin se aprecia en el siguien
te esquema:
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MOVIMIENTO REAL DE EFECTIVO

Semana del 2 de Enero al 6 de Enero 1979

CUADRO 3~7
Fecha CONCEPTO CAJA BANCOS  [FOTAL REAL
2/1/79| SALDO INICIAL g 1,000 39,000 | £ 40,000
ENTRADAS - -
2/1/79| Traspaso a Caja 4,000 (4,000) .-
3/1/79| Cobro facturas pendientes 80,000 - 20,000
4/1/79 |, Yentas al contado 5,000 - 5,000
4/1/79 | ' Remesa a Banco (80,000) 80,000 -
6/1/79| Ventas confado 3,000 - 3,000
TOTAL INGRESOS 12,000‘ 76,000 88,000
FONDOS DISPONIBLES 13,000 115,000 128,000
SALIDAS
3/1/79 | Compra timbres fiscales “h= 2,000 2,000
5/1/79| Reparacién maquinaria 500 - 500
5/1/79 { Compra de algododn - 100,000 100,000
6/1/79 | Pago transporte - 1,500 1,500
6/1/79 1 Anticipo empleados 1,200 - 1,200
TOTAL EGRESOS 1,700 § 103,500 105,200
SALDO FINAL 11,300 11,500 22,800

Metodologfa
En el primer renglén denominado SALDO INICIAL, se anotardn, al inicio
de cada perfodo (diario, semanal, quincenal, etc.), los saldos a esa
fecha de Caja y Bancos y el total real (suma de Caja y Bancos). Poste
riormente se detallardn por rubro los ingresos (entradas) ya sea por
dia, semana, etc., segiin el perfodo que abarque el control. Los ru---

r
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bros en concepto de ingresos son especialmentelas ventas
y/o cobros, préstamos obtenidos y otros; y se colocardn -
en l1a casilla correspondiente de Caja o Bancos, con el --
cuidado de reflejar el total real.

La suma de todos Tos ingresos se reflejard en el rengldn
TOTAL INGRESOS, que sumado al SALDO INICIAL daré el total
de FONDOS DISPONIBLES.

La segunda parte del formularjo estd destinada a los egre

sos (salidas) y se opera en la misma forma que los ingre-
50S.

E1 rengldn FONDOS DISPONIBLES menos el rengion TOTAL EGRE
S0S, dar& el SALDO FINAL.

Para poder desarrollar los registros anteriores, habrg ~-
que valerse de los registros permanentes de movimientos -
de Caja y Bancos que se presentan a continuaci6n. Para ma
yor ilustracidn se dan los siguientes términos que pueden
utilizarse indistintamente en esta cuenta de-Activo Circu

lante, y los formatos de los registros diarios menciona--
dos.

DEBE = ENTRADA = INGRESOS

HABER = SALIDA = EGRESO
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MOVIMIENTO DE CAJA

Semana del 2 de Enero al 6 de Enero 1979

CUADRO 3-8
Fecha GONCEPTO ENTRADA | SALIDA | SALDD
2/1/79 | Saldo inicial . -y g 1,000
2/1/79 | Traspaso de Bance g 4,000 - 5,000
3/1/79 | Cobro facturas pendientes

de pago - 86,000 - 85,000
4/1/79 | Remesa a Banco -y ¢ 80,000 5,000
4/1/79 |Ventas &1 contado 5,000 - 10,000
5/1/79 | Reparacidon maquinaria - 500 9,500
6/1/79 |Anticipo a trabajadores - 1,200 8,300
6/1/79 |Ventas al contado 3,000 - 11,300
TOTALES 92,000 81,700 11,300

MOVIMIENTO DE BANCC
Semana del 2 de Enero al @ de Enero 1979
ANCO ny" CUENTA XXX
CUADRD 3-9 B
Chedue - .
Fecha | amorg CONCEPTO DEBE HABER SALDO
2/1/79 Saldo inicial . £ 39,000
2/1/791 70751 | Traspaso a Caja ¢ 4,000 35,000
3/1/79 | 70752 | Compra timbres fisca-
Tes 2,000 33,00C

4/1/79 Remesa ¢ 80,000 113,000
5/1/791 70753 | Compra algoddn ' 100,000 13,000
6/1/79| 70754 | Pago transporte 1,500 11,500
TOTALES £ 80,000 107,500 11,500




ET movimiento de banco se llevard controlado para ca
da cuenta Bancaria. Para que este control sea efecti
vo, deberd efectuarse periddicamente la conciliacidn
bancaria, que no es mds que Ta cuadratura del saldo

que arroja el Banco en el estado de Cuenta, con el ~
saldo de 1a cuenta de Bancos del 1ibro Mayorde la em
presa. '

Finalmente, el control de! movimiento de efectivo re
quiere que diariamente se refieje el saldo de Caja y
Bancos, 1o cual puede llevarse a cabo en 1a siguien-
te forma: !

INFORME DIARIO DE CAJA Y BANCOS

Saldos al 6 de Enero de 1979

CUADRO 3-10
NOMBRE BANCOS Y SALDO . SALDO
SUB-CUENTAS DE CAJA ANTERIOR | INGRESOS | EGRESOS | ACTUAL
Banco "Y" ¢13,000 |¢ -.- 1¢1,500 |¢11,500
Caja 9,500 3,000 1,200 | 11,300
TOTAL ¢22,500 ¢3,000  £2,700 ¢22,800

Para efectos de simplificar el ejemplo, se ha presen-
tado Gnicamente el {1timo Informe Diario de Caja y --
Bancos.
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Debido a que este informe, por lc general, es élaborg
do para ser remitido al nivel superior que viene a su
cargo las decisiones financieras de 1a empresa, puede
agragarse la siguiente descripcidn del movimiento de
Caja y Bancos correspondientes a ese dfa:

DETALLE DEL MOVIMIENTO DE CAJA Y BANCOS,
CORRESPONDIENTE AL DIA 6 ENERO DE

19789
CUADRO 3-11
CUENTA
NUMERG DESCRIPCION INGRESOS EGRESOS
|

XXXX Page transporte median

te cheque 70754 g 1,500
XXXX Anticipo a trabajadores + 1,200
XXXX Ventas al contado ¢ 3,000

TOTALES £ 3,000 ¢ 2,700




C. Evaluacién

La evaluaci6n de To programado con el movimiento real de efec
tivo, es la parte complementaria de la planeacibn y del con--
trol de efectivo. Tiene como objetivo ¢conocer las desviacio--
nes del efective y analizar las causas que Tas han motivado.

Es a través de esta evaluacidn, que la Direccidn 1iega a cong
cer los factores y s1tuac1oqes que afectan el flujo de efecti
vo 0 si por otra parte, el control no se estd llevando de 1a
mejor forma, de modo que con este conocimiento estd capacita-
da para adoptar decisiones o alterar las poliiicas existentecs
de 1a empresa, que conlleven a una mejor racionalizacifn de -
tos recursos financieros. ,

Antes de evaluar o investigar una variacidn o desviacidn, ya
sea negativa o positiva, debe haber seguridad de que no es dg
bido a errores de informacién o comunicacidn; asimismo,deben
tenerse presente los cambios o decisiones de Ta Direccidn que
han influido en Ta variaci6n; los factores incontrolables, --
etc. Especialmente, debe ponérse]g atencién a aquellas desvia
ciones que no tienen mayor explicacidn; el control continuo y
exhaustivo de &stas permite detectar anomalfas o posibles fu-
gas; a la vez que permite tomar medidas que beneficien a la =
empresa, tales como agilizacidn de los sistemas de cobros, --
elevacidn de las ventas, reducbiéq de gastos y costos, implan
tar mejores controles, etc.

A continuacidn se dard un ejemplo de 1a forma en que podria -
ejercerse esta evaluacion.

CASO _PRACTICO

Con los datos de los ejemplos anteriores y suponiendo que To
programado para la primer semana de Enero de 1879, es la in--
formacién que se presenta a continuacidn en la casilla previ-
siones:



torrespondiente a la semana del £ al b de tnero de [Y/Y

Cuadro 3-12
TOTAL
CONCEPTO CAJA BANCOS REAL PREVISION VARIACION OBSERVACIONES
SALDO INICIAL 1,000 39,000 40,000 50,000  (10,000)  No se cobré una factura pro
' gramada en Diciembre 1978

ENTRADAS

Traspaso a Caja 4,000 (4,000) -.- -- -

Cobros Factura 80,000 -.~ 80,000 100,000 (20,000) Algunos clientes quedaron -
de cancelar en la 2a. semana

Ventas Contado 8,000 ~-.- 8,000 - 8,000 En la Ja. semana de Enero -
casi nunca se dan ventas al
contado

Remesa a Bancos (80,000) 80,000 - - -

TOTAL INGRESOQS 12,000 76,000 88,000 100,000 (12,000)

FONDOS DISPONIBLES .13,000 115,000 128,000 150,000 (22,060)

SALIDAS

Compra timbres

fiscales - 2,000 2,000 2,500 500 Se comprardn en 1a 2a. sem.

Reparacidn maqui_ Programado para la segunda

naria 500 -.- 500 - ( 500) semana

Anticipo salarios 1,200 1,200 - { 1,200) Empleados A y B solicitan -
anticipos

Cancelacion pedi-

dos algodon - 100,000 100,000 140,000 40,000 Se comprard en la 2a. sema-
na

Pago transporte

materia prima - 1,500 1,500 1,500 -, -

TOTAL EGRESOS 1,700 103.500 105,200 144,000 38,800

“LLDO FINAL 11,300 11,500 20,67 T 16,800

0 e

—zz-
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La evaluacidn anterior puede efectuarse por medio de un detalle -
pormenorizado, para Yo cual puede utilicarse los formularios qu:s
se muestran a continuacidn:

CONTROL DE INGRESOS POR VENTAS
PERIODO

Form. 1

PLANEADAS ‘ ACTUALES
DIA | pIaRIAS | SEMANALES | DIARIAS | SEMANALES | % | OBSERVACIONES




Form. 2
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CONTROL DE EGRESOS -

PERIODO

CONCEPTO

PROYECTADO

ACTUAL

VARIACION

OBSERVACIONES
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3.3, Relaciones

Entre Tas relaciones que pueden evaluar Ta “entabilidad
de las inversiones en efective, se encuentran:

1., Ciclo de Caja

Tiempo que transcurre desde que se éfectda una sali-
da de efectivo para 1a compra de materia prima, has-
ta el momento en que ingresa el efectivo en concepto
de venta del producto terminado. Se puede obtener de
terminando el tiempo que requiere cada una de las -
etapas; as{ como a través de la siguiente f6rmula:

Desembolsos anuales
Saldo promedio de caja

= Ciclo de caja

Ejemplo:

Con 1a informacién que se proporciona a continuacion,
determinar el ciclo de caja de Ta industria Textil de
' AlgodSn Integrada "X":

Compra de materia prima estrictamente al contado, -
con un stock promedic de 15 dfas.

la capacidad instalada que posee la maguinaria per-
mite absorber el siguiente volumen de materia prima:

Ciclo de produccién 124 dfas

. HiTanderfa 58 dias
. Tejedurfa 36 dfas
. Acahado 30 dias

Bodega de productos terminados 15 dfas

Plazo de crédito en Cuentas por cobrar 30 dfas
Desembolsos anuales de ¢ 12,860,900
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Sumando el tiempa requerido en cada una de Tas etapas se
tiene: -

b

so Acaba

= dos t i//
30 d.
e

;’gtDCR
{ Product)

N\ 15 d.

Plazo promedio de Inventaric = 154 dfas
(Suma de 1os elementos del 1 al, 6)

Ciclo de Caja = 184 dfas
(Suma de los elementos del 1 al 7)

Utilizande 1a férmula se puede comprobar el cdlculo
anterior:

Desembolsos anuales _ ¢ 12,860,900 = 184
Saldo promedio Caja g - 69,89
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Rotacifn de Caja

Nimero de veces que la caja rota en el afio. -Se obtie-
ne dividiendo:

360 b . :
Ticlo de Caja Rotacifn de caja

Ejemplo:

En base a la informaciGn del ejemplo anterior determi
nar la Rotacidn de Caja.

1.96; o sea que l1a Caja -
360 . 360 _ rota aproximadamente dos
Ciclo de Caja 184 veces al aho

Se puede apreciar que debido a que el ciclo de Caja ~
es de 184 dfas, la rotacidn se vuelve muy baja.

Nivel de caja mfnima para operaciones

Monto total de efectivo que 1a empresa necesita al ==
iniciar sus operaciones para ser invertido durante un
ciclo de caja, Dependerd de 1as necesidades de opera-
cién y de la eficiencia con que se administren los -
elementos que fintegran todo g1 ciclo operativo o de -
Caja (inventario-produccién, cuentas por éobrar, etc).
Se obtiene mediante 1a formula siguiente:

Desembolsos anuales de gastos totales . Nivel Caja My

Rotacion de Caja nima para Ope
raciones

Ejemplo:

Con la informacién de Tos Ejemplos anteriores determi
nar la Caja minima.

¢ 12,860,900 = ¢ 6,561,864

1 .96 e
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Significa que la empresa debe contar con ¢ 6,561,864 para po
der hacer frente a los gastos que se presentardn durante su
ciclo de caja.

4. Saldo promedio de caja
Requerimiento promedio que 1a empresa debe mantener en forma
constante para hacer frente a sus gastos. Se obtiene median-
te 1a formula siguiente:

Desembolsos anuales
Ciclo de Caja

Ademds, puede determinarse el costo de oportunidad de mante-
ner dinero en Caja, con 1o que podria producirle a la empre-
sa esa misma cantidad si la invirtiera por ejempio en valo--
res negociables u otros.

= Sa1go promedio de Caja

Ejemplo:
Con los mismos datos de los eJemplos anteriores determinar -
el saldo promedio de caja.

¢ 12,?22.900 = ¢ 69,89

E1 saldo promedio diario a mantener durante el ciclo de caja
deberd ser ¢ 69,896 para absorber :los egresos diarios.

4. ADMINISTRACION DE INVENTARIOS
4.1. Generalidades
Los inventarios, tal como se definieron.en el Capitulo anterior, -
son las existencias que posee Ta empresa de materias primas, pro--
ductos que se encuentran en proceso de transfbrmacidn, productos -
terminados listos para su distribucifn, materiales auxiliares y sy
ministros.

Otro elemento que se considerard como parte de los inventarios en

Tas empresas textiles adn cuando el criterio contable no los incly
ya, es el de repuestos y accesorios debido a 1a relevancia de su ~
inversida y la importancia que representa en la administracién y -
cuantia del capital de trabajo. Dicha inversién se justifica para

solventar emergencias que se presenten en los casos de descomponer
se una maquinaria, ya que de no repararse en forma rdpida podria -
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ocasionar un paro en el proceso productivo, con Tas pertinentes
pérdidas para Ta empresa. En nuestro medio, 1a mayorfa de las -
empresas textiles tienen este cuidado debido a que gran parte =
de 1a maguinaria es antigua.

La importancia de Ta administracién de los inventarios varfa de
acuerdo a la actividad principal de Ta empresa y al monto de 1la
inversidn con relacidn a su Activo Total. La significacion de -
1a inversion produce los siguientes efectos sobre Tas funciones
de ventas, produccién, compras |y financiera:

Con respecto a la funcidn de ventas, permite vender a mayores -
voldmenes de 1o que se produce, a través de la adecuada existen
cia de productos terminados, 1o cual permite hacer frente a la
demanda en forma eficiente. Las existencias de productos termi-
nados constituyen un colchdn para equilibrar las necesidades de
ventas.

Cor relacidn a 1a funcién de produccidn, permite producir mis -
rdpidamente de To que se compran las materias primas, a través
del mantenimiento de inventarios suficientes de materias primas.
La funcibn de produccién necesita asegurar que cuenta con canti
dades elevadas de este tipo de inventario para garantizar las -
actividades de fabricacidn y ofrecer como resultado el nivel de
seado de productos terminados.

En cuanto a la funcién de compras, la polftica de stock de in--
ventarios incide en’'su objetive de sincroqizar las entradas y -
salidas de materias primas, asf como en el volumen adecuado a -
mantener. Por otra parte, vela por la economfa de los mismos, -
dado que las compras elevadas pueden minimizar los costos por -
inidad al lograr precios mds bajos y reduccién en los gastos de
transporte.

Con respecto a la funcidn financiera, su relacién es con el cos
to de capital y Ta liquidez, en el sentido que los inventarios
reducidos minimizan tanto la inversidn, como los costos de man-
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tenimiento {almacenaja, salarios, poliza., e;c.)

E1 principal objetivo que se persigue mediante la bug
na administracién de los inventarios es el de mantener
Tos niveles Gptimos de Tos mismos, tanto en unidades fi
sicas como en inversidn, de tal modo que los beneficios
al comprar, al produciv, etc., excedan los costos de --
mantenimiento de ellos, con el fin de obtener una mayor
rentabilidad; y por otra parte, 1a de mantener constan-
temente un control minucioso de las existencias en gene
ral que evite sustracciones y deterioros.

E1 tener exceso de inventarios jnmoviliza el capital de
trabajo y se incurre en gastos adicionales; 1o que afec
ta 1a liquidez de las empresas. Ror el contrario, al te
ner volimenes reducidos de inventarios, se corre el =--
riesgo que en un momentc dade no se puedan hacer frente
a las demandas de ventas y preduccidn, To aue podria --
ocasionar una disminuci6n en las ventas y costos innece
sarios.

E1 administrador financiero junto con 1os encargados de
las diferentes dreas funcionales,cobrdinarén este aspec
to a fin de determinar los niveles Optimos de inventa--
riospara mantener funcionando normalmente el proceso de
producciGn y de ventas.

Para evitar el exceso o la deficiencia de inventarios,
en la planificacidn de los niveles de los mismos deben
tomarse en cuenta las consideraciones siguientes:

12 ET plan de ventas, que condiciona las necesidades de
producciodn,
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22 La duracidn y naturaleza técnica de Tus proCests ‘-«
produccién.

32 E1 espacio de bodegas o almacenamiento.

42 Disponibilidad de capital de trabajo para financiar
existencias sin que se vea la empresa con problemas
financieros.

52 Costos de mantener inventario, 1o que incluye sala-
rios por manejo, seguros contra riesgos, impuestos,
alquileres, depreciacifn, transporte, etc.

62 Costos causados por el agotamiento de las existen--
cias, que puede ser escasez de materias primas, de~
moras en entrega de Ordenes, etc.

72 Especulacién de precics (aumentos o bajas)

8% Riesgos de pérdidas, posihles decrementos en la de-
manda, etc.

92 Durabilidad del producto.

Materias Primas, Materiales Auxiliares y Suminigtros

Toda empresa industrial para poder Vlevar a cabg el --
procese de produccifn necesita mantener existencias de
materiales airectos e indirectos. Los directos son los
que constituyen parte del producto final.y gue se cong
cen como materia prima; los materiales indirectos son
aquellos que se utilizan en el proceso de fabricacion,
pero que no son atribuibles en forma directa a cada --
producto por lo que se conocan como materiales auxilig
res y suministros.

BIBLIOTECA CENTHAL



- 82 ~

El consumo de materias primas constituye un elemento -~
esencial dentro de la estructura de costos. Las inversip
nes en ese concepto alcanzahun alto porcentaje del capi-
tal de trabajo de las empresas manufactureras; y por lo
mismo, es de vital importancia el control estricto de es
te rubro. )

La materia prima de la industria textil de algodén inte-
grada, estd constituida de la siguiente forma:

a) Algaddn (100% nacional)

b) Aprestos (goma), quimicos y colorantes (100% importa
dos), entre los cuales pueden citarse: Suavizantes,
Hidrosulfitc de Sodio, Sal Comin, Rexol HR, Indigo,
Soda Calistica, Perfxido de HidrSgeno, Negro Clorasol,
C.M.C., Silicato de Sodio. Cotto Clorin “C", Resol -
"D", Imerol "X", Acido Acético, Vinnapas, Colorantes
Pigmento, Varsol, Estocovel MW-8, Urea, Fixative, Es
tocomin 2000, Optiblanc, Nickqtran, Colorante Reacti
vo, Carbonate de Sodio, Rexomina H-11, Nopco, Hielo.

Las materias auxiliares y suministros estdn constituidos,
en gran porcentaje, por combustibles y lubricantes, vifie
tas, papel de empaque, etc.

E1 objetivo gue persigue 1a administracién de las mate--
rias primas y materiales auxiliares, es el de mantener -
niveles adecuados a fin de minimizar los costos de mante
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ner altos inventarios contra los costos que ocasionarfan -
21 no lener inventarios suficientes.

Mantener finventarios demasiadc alevados, representa ailos
costos y por ende, preciecs de producios mds altas que pue-
dan estar sobre los de Ta competencia perdiendc posiblemen
te mercado u obteniendo utilidades mis bajas. Caso contra-
rio ocurre si se tienen inventarios insuficientes que pue-
dan ocasionar mayores costos, & causa de que el proceso de
produccidn pueda interrumpirse; o menores beneficios al -«
disminuir las ventas por no tener prodyccidén con que abas-
tecer la demanda.

En ambos casos no se Togra optimizar 13 rentabilidad de la
inversion; serd pues la Direccidn, en base a Ta experien--
cia, 1a que determinard Ta inversibn en inventarios opti-~
mos, al establecer las polfiticas de compras en relacion a
Tas interrogantes {Cudnto comprar y cudndo comprar?, las -
cuales descansan en los siguientes fundamentos:

- Disponer de existencias b&sicas que equilibren las en-
tradas y salidas de materiales.

- Contar con existencias que l1e permitan hacgr fTrente a
situaciones inesperadas, conocidas como existencias de
seguridad.
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- Disponer de existencias adicicnales para poder satis-
tacer futures crecimientos de ventas, conocidaz como
existencias previsoras.

Las cantidades Optimas a mantener en concepto de ma .-
rias primas, dependeré&n esencialmentc del tiempo qu
tardan en ser adquiridag, segln la distancia de los --
proveedores; de la abundancia o escasez de la misma; -
duracidn de los procesos de produccién, de tal manera
de alimentarlos continuamente; y de la vida Gtil de Ta
materta prima, debido a que si es un producto que se -
deteriora con facilidad, no puede’tenerse en grandes -
cantidades.

De acuerdo a 1o anterior, a1gunos'autores mencionan »-
que un criterio para determinar los stock de materia -
prima, es el due su monto en dfas sea semejante a la -
duracidn del ciclo de produccidn. Sin embargo, 8sto no
puede aplicarse cuando el ciclo productivo es demasia-
do Targo y el aprovisionamiento de 1a materia prima es
rdpido; tal como sucede con los procesos integrados de
los textiles de algodén, en dénde el cicle de produc-~
cion es targe y la adquisicidn del algoddn se efectla
en forma rdpida. Serfa en este caso poco rentable incy
rrir en un desembolso para comprar algoddn, por ejen~-~
plo, equivalente a un stock de dos o mds meses, cuando
se puede comprar para perfodes més cortos a fin de evi
tar tener upa inversidn tan fuerte en la que una buena
parte estaria inactiva, debidc a que el algodSn se in-
tegra al proceso en forma paulatina.

En los aprestos, quimicos y colorantes es diferente la
situacidn, ya que todos son pedidos al exterior y por



lo mismo, el tiempo de adguisicifn es mds lento y se co~
rre el riesgo de posibles demoras y de que hiya escasez
de esas materias primas.

Por 1o tanto, si el proceso de produccidn fvese coric ~-
las materias primas a mantenerse én forma constante
drfan ser equivalentes al tiempc del c¢iclc de produccits

ROTACION

En relacidn a la materia érima existe una herramignta fi
nanciera conocida como rotacion que indica si el capital
invertido_en concepto de inventario de materias primas -
permanece por mucho tlempo {inmovilizado (rotacidn baja)
o si por el contrario, la inversidn.en ese concepto es -
de répido consumo (rotacidn alta). Se determina a través
de 1a fOrmuia siguientae:

Total apual de materia primas
consumidas

Inventario promedio = Rotacidn

E1 inventario promadio es igual'a:

Inventario inicial + Inventario final

2
3 6 0 _ Stock en dfas, o sea el periedo que tardan
Rotacion los stock de materia prima pare integrarse

totaimente al proceso ploductive.

v

Productos en Proceso

Como ya se dijo anteriormente, son 10s productos que se
encuentran en vias de transformacidn y que representan
una acumulacidén de costos de materiales, de mano de obra
directa y de fabricacién.

El grado de Ta importancia de Ta-inversién varia
principalmente de acuerdo a 1la clase de producto
que se fabrica, costo de materia prima utilizada y del -
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tiempo o perfodo que tarda el ciclo de produccibn, ©
sea el tiempo gue transcurre desde que se coloca 1a
materia prima al proceso productivo, hasya oue se -~
tiene el producto listo para vender, 1o cual depende
en cierto grade de 1a tecnologia utilizada y del ti-
po de mantenimiente que,se brinde a 1a maguinaria e
instaiacienes.

Sin embargo, l1a Direccidn puede recurrir a medidas -
aaministrativas con el propdsito ae tratar de redu~-
cir el perfedo de preduccién, tales comg Jaborar en

tiempo extraordinario, reforzar el nimero de trabaja
doves, especializar al personal pgra aumentar la pro
ductividad, etc.

Ademd#s, debe tenerse mucho cu{dado de cerciorarse de
que no haya productos sin terminar que permanezcan -
asT por muche tiempo debido a que podrfa haber pérdi
das considerables por desperdicios o deteriores de -
los mismos.

E1 inventario en productos en proceso es el tipo de
inventaric con menos Tiaquidez dado que dificiimente
logra venderse productos parciaimente terminados; a
excepcidn de los que ya han pasado completamente um
proceso de transformacidn en condiciones de podeyr --
ser utitizado como materia prima en otras empresas -
de jgual actividad,
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En 1a industria textil de algodén integrada, 1a inver-
sidn promedio en productos en proceso esté an ralacidn
divecta al ¢iclo de produccién, debide a que este pro-
ceso es integrado y por 1o mismo, es un process ininte
rrumpids. Una interrupcidn en un paso operativg trag--
ria como consecuencia un paro total en forme paulatina;
y ademds, por las caracteristicas propias de. proceso,
principaimente por la larga duracifn de éste y por la
maquinaria empieada que requiere de grendss voldmenss
de materiales para ser transfermados.

En conclusién, en la industria textil, Jas inversicnes
en este concepto son Tas més elevadas del rubro total
de Inventarios.

Praductes Terminados

La inversidn en productos terminados constituye una de
las inversiones mds altas dentro del rubro de inventa-
rios, ya que &stos incorpovan el valor de 1a materia -
prima mis el valor agregado durante et cicio producti-
vo. Por To tanto, un excedente ¢closo en este ¢ipo de

inventarios aumentard innecesariamente lag inversiones
de capital de trabajo y se corre el niesgs de que los

productos almacenados se deterioren ¢ que pasen de mo-
da, sobre vodo si éstos son para el vestuario.

La cuantia de l1a inversidn en productos terminados de-
penderd esencialmente de la polivica de venta y produc
cidn de la empresa, que a su vez podria estar determi-
nada por 1a clase de producto que se fabrica y por la
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naturaleza del negocio. Para el caso, las industrias dg
dicadas a 1a fabricacidn de vestuarios u otros produc--
tos influenciados por la meda o Tactores cambiantes, -~
tendrédn que reducir al mfnimo las existencias de produc
tos terminzdos pars ne correr €1 riesgo de que pasen de
moda; motivo por 2! cual, generzimente producen por &vr-
denes de pedidos.

Sin embargo, por razonzs de competencia, las empresas -
deberdn terer cuidado de mantener reservas que les per-
mitan mayor flexihilidad en las ventas.

Atin cuando Ta industria textil pér 1o general produce -
por pédidos, maniiene cantidades en reserva para surtir
a los pequeftos comarciantes o indusiriales.

Relaciones
- Cobertura

Existe una relacién que permite conocer la efectivi-«
dad de 1a inversidn en productos terminados en cuanto
a determinar el perfodo para la cobertura de las ven-
tas, establecido en las politicas de la empresa:

-

Existencias de productos terminados _ Perfodo de -
Ventas promedio mensuail {(ai costo) cobertura ~=
{en meses)

Este indice significa que los stock de productos ter-
minados que la empresa tiene en promedio, se venden -~
en determinado perfodo, To que permite conocer, si Ta
existencia es adecuada; si inciuye mercancias de perig
dos anteriores o si las ventas han disminuido o aumen
do.
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- Rotacién

{tro indicador es la rotacién o sea el nimero de veces ~
que se reponen las existencias de productos terminados:

Costo anual de la mercaderia vemdida
Inventario promedic de productos Term.

Rotacion

360 dias . Lobertura 6 21 nimero de dfas que
Rotacion duran los productos terminados en

bodega
4.6, Controles

Por lo general, las empresas industriales tienen un sisie
ma de control de inventarios perpetuo, es decir, que 1ss
bodegas registran todos los movimientes de entradeSy sa-
1idas de materiales. Cuanag las emprgsas cuentan con gran
variedad de materiales, su control se hace diffcil, a Ta
vez que va requeriendo mis personal para ejercerlo en fof
me efectiva.

Una de Tas tfcnicas para contrplar el nivel del stock de
Inventarios que existe es considerar el stock bajo los si
aitientes aspectos:

12 Nimere de articuios diferentes que To componen

22 Valor del stock medico de cada une de los artfeulos, a
través de ellos puede comprobarse si gran parte del va
Tor invertido se encuentra concentrado en un pequefic -
nimero de artfculos claves.

Pudiera ser gue, por ejemplo, el 10% del nimero de artfcu
Tos represente el 75% del valar invertidoy el 25%, un 20%,
¥ el 65% representa un 5% del valeor.

Una vez la empresa determine estos porcentajes, puede en-
plear el sistema de control, conocide como "Bireccién -
por Excepcibén® o simplemente método ABC s
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Ezte mélodo consiste en clasificar el stock en tres gry
pos & los cuales se les identificard a cada uno con las
tetras A, By C; con el objeto ae tratar o contralar en
forma diferante a cada grupo. E1 grupe A estard integra
do por el que demuestre el mayor vaior invertido y serd
a ese que se orientari el mayor esfusrzo del control y

as{ sucesivaments, Estd métedo resulta baraic y senci--
110 debide a que el controi estd orientads & un mencr -
nimers de articulos.

A continuacion se verd en fovrma grafica:
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En Ta industria texiil, este control nuede ser utiiiza
do en el caso de Tas materias primas de aprestes, qui-
micog ¥ colorantes, 1o mismo que en el caso de 108 re-
puestos.

654
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A continuacidn se presentan formatos de taristes de
control de existercias, oue pugden sav Jiiiizadss -
para llevar o1 registro y conirol de inventariovs,

Los datos esenciales que deben incluirse en asas -
tarjetlas son:

T2

28

Hombre dal material o srifouic
Espacificaciones {ca-acterfsvicas principales)
Fecha de entrada y selida de Bodegas

Himero ge comprobante de 3alids ¢ enirada {facty
ras, requisicidn u arden de pedido)

Unidades que entvan y salgn y su valor

Losto unitaric de las unidaoss que eniran & $a--
len {precis de adguisicién ¢ produccién)

Saldo de unidades v su valor (yglor det invenia-
rio que se registra).



iARUL A UE LUNIHOL DE EXISTENCIAS

Material o
articulor Especificaciones:
ENTRADAS . | saLpas SALDOS
D3%0 g -
Fecha | Comproban- | Uni- e - Und- Costo
Omptes dades Yalor Unttario | dades Valor dados Unitario Valor

4

-

Esta tarjeta es utiiizada para los siguienies méigdos de valuacidn de inventarios:
- Primero en entrar, primero en salir - PEPS )

- H1timo en enkrar, primero en salir -

UEPS

Estos m8lodos tienen la peculiaridad de reflejar tantos saldos como precios o costos unitarmos tenga

el material existente.

2a
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articulo: Especificaciones:
Compro EHTRADAS Costa LSALIBAS - SALDAS f
Facha bantes tri- Unitapiga 01~ Yni | Costo Umi-
dades Yaior dades Yalor dades | tario prom.] _VYalovr

Esta tarjeta es utilizada cuando {a emprese Vieva el método de costo promedio para valuar los inventarios.
Nifiere de 1a anlerior en el _sentido de gue Gnicamente refleja un saldo, tante en unidades como en valofes,
con €1 precio unitarlo promedio que les corvesponde. ]
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§, RDMINISTRACION DE LAS vENTAS v POLITICAS CRELTTICIAS

K
e

(31}
™

1

a

Generalidades

Las ventas se constituyen on una de 1as funciones més 1mporian-
tes de las empresas camerciales e indusiriales, par ser Ta Tuen
te principal de ingresos que las provee de 105 recursgs necesa-
rios para 1levar a cabo sus operaciones normales. Pov lo tario,
1a regutaridad del {lujo de efpctive procedente de Tas ventas,
ejercerd un efecto valiozo sobre 1a situacitn financiera ae 1a
gmpresa,

Las ventas pueden ser al conwedo y al crédito. En adestro medio
prevalecen estas ditimas. Las ventas al contade dan como resyi-
tade el ingresn inmediato de efectivo; en lante que las ventas
al crédito dan origen a Tas Cusntas por Cobrar y/¢ a Tos Docuy~-~
mentos y Efectos por Cobrar, cuya tuanifa dependerd em gran papr
te de la pelitica de concesibn da créditos y de cobros de la
empress,

Politicas Crediticias

- Una polftica de crédito fle«ible, si pien es clerte gue posi-
blemente aumentarsd Tlos ingrescs por ventas, incrementandose
as? la utilidad marginal; también o es que sumentardn tanto
tas inverstones en Cuentas por Cobrar, come jos costos adicie
nzies al ampirar sus departamentes de cfEditos y cobranzss, --
con el consecuenile incremento de capilal de trabajo y ayores
riesgos de cuentas incobrables.

- Una politica de crédito rigurose, mantendrd un volumwen menoy
de ventas y de utilidad; pero también de costos ; de riesgos
de cuentas incebrables, y consecuentamenie menor cuantia de -
capital de trabzjo.
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leniendo en Fuenta las consideraciones anteriores, T§ empresa
seleccionard 13 polftica de créditos a seguir. Si Ta utilidad
marginal resuita menor que el costo marginal, convendrd deci-
dirse por una polftica que necesariamente tendrd que ser me--
nos fiexible o menos rigida. En cambio, si la utilidad margi-
nal supera al costo marginal, conviene adoptar la politica --
mas flexible; desde luego que deberd tenerse en cuenta la si-
tuacidn financiera de la empré%a, ya que de &sta dependerd -
el tiempo gue pueda otorgarse el cré&dito y Ta inversifn en --
ase concepto.

La compeiencia &3 otro factor importante en las polfticas cre
diticias debido a que si el producto es escaso, los usuarios
astardn dispuestés a comprario en las condiciones que impon--
ga el fabricante; si &5 un producto altamente competitivo, -
el productor se verd obTigado a conceder! y aceptar las condi-
ciones impuestss por los clientes, si se quiere lograr un vo-
lumen rentable de ventas,

La condicidn econdmica del Tugar dcnﬁe se opera es asimismo -
un factor que infiuye directamenie, debido a que incide en ia
capacidad de compra y de pago de los clientes.

Las politicas de crédito tienen comc objetive incrementar las
ventas y obtenher el minimo de pérdidas por cuentas malas, con
lo cual se garantiza el miximo rendimiento de la inversidn en
Cuentas por Cobrar.

A continuacidn se da un ejemplic del método para calcuiar la -
utilidad marginal y costo marginal y asi poder determinar el
tipo de politica de crédito que le conviene a una empresa.
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CASQ PRACTICO

La empresa Textil de Algoddn “X" estd 1nterésada en determinar
la poiivica de concesidn de créditos que le conviene mis, con
el criterio de la ulilidad marginai y el costo de ia inver---
5i6n marginal.

La empresa estéd considerando gncrementar las ventas al crédite
del preducto dening de Ja forma siguiente:

Congiciones ~ Condiciones
actuales futuras

Perfodo de crédito 30 dfas 60 d1as
EstvimaciGn de cuentas
incobrables 1% 2%
Volumen de vertas 100,000 150,000
Precio de venta yarda £ 3.25 £ 3.25
Coste variable p/yarda g 2.30 g 2.30
Costo fijo 760,006

(0.60 por yda) 260,000

La empresa necesita un rendimientc en la inversidn_ del 15%.

DESARROLLO
Plan futuro

Ingreso por ventas

150,000 x 3.25 £487 ,500
Menos:

Costo variable (150,000

X 2.30) g 345,000

Coste fijo 60,000 405,000

UtiT1dad sobre ventas ¢ 82,500



Vienen ¢ 82,500
Plan actual

Ingresos por venta
100,000 % 2.25 £ 325,000
Menos

Costio variable
(100,000 % 2.30) g 230,000

Costo fijo 60,000 290,000

Utitidad score ventas 35,000 35,000
Utilidad marginal /s
Menos

Costo de inversidn mar
ginal en Cuentas por -
Cobrar

- Inversifn segln perfodo
de crédito futuro

Costo unitario variable Costo unitario
+ Costo Tijo unitario - + variable x vo-
actual ®x velumen ventas Tumen marginal

actuales de ventas 1/

Rotacidn Cuentas por Cobrar (futuras)

(g 2.90 x 100,000) + (F 2.30 x 50,000)

360
60
£ 290,000 E 115,000 _ ¢ 4058000 = £ 67,500
~ Inversidn segln perfodo
de crédito actual
¢ 2.90 éﬁéoozgoo - £ 29?5000 = g 26,167

24
3
.....

1/ En la inversifén merginal sdlo se considera el costo variable,
puesto que el fijo se adiciona en las ventas actuales.
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Vienen g 67,500 g 47,500

Menos 24,167

Inversién marginal
en Cuentas por Co-
brar ¢ 43,333

Costo de la inver-
si6n marginal de -
las cuentas por co
brar

¢=433333 X 0.15% 6,500

Cuentas malas en pe
rfodo futuro:

0.2 x 487,500 g 9,750

Cuentas malas en pe
riodo actual

.01 x 325,000 3,250 6,500 . £ 13,000
Utilidad neta ' ¢ 34,500
Fotrr o v iy e
CONCLUSION

Se puede observar que a 1a empresa Textil de Algoddn Integrada
"X" le conviene adoptar una polftice mds flexibie, ya que la -
utilidad marginal superard todos las, costos marginales, en un

valor de £ 34,500.
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Eh las empresas manufactureras la inversidn de las cuen
tas por cobrar representan gran parte de sus Activos --
Circulantes, debido a que se opera en un medio aitamen-
te competitivo, tanto a nivel nacional, como centroame-
ricano. Como es sabido, 1a economfa salvadorefia ¥y 1a --
del resto del drea es b&sicamente tradicional por lo --
que existe upa fuerte competencia industrial que obliga
a las empresas a volverée complacientes para ganay mer-
cado,

Para el caeso de Ta industria textil salvadorefia, espe
cialmente aquelias de aloodbn puro o mezclado, 1a mayo-
rfa tropieza con serios problemas financieros al tener
que cenceder créditos a sus clientes, debido a que el -
algoddn 1o compran estrictamente al contado. Por esta -
razdn se afirima que ias necestdades de capital de traba
Jo para este tipc de industria son mayores que patra =---
cuaiguier otro tipo de empresas que cuenten con ¢réditos
@mercantiles,

Segin investigaciones realizadas, se ha podido consta=--
tar que el plazo de crédite que conceden las empresas -
textiles oscila entre 30 y 60 dias (consideréndo en el
medio 30 dfas como contado),con el 1% y 2% de descuento
sobre 1as ventas, si cancelan las facturas en los prime
ros dfas del plazo (de & a 10 dfas).

Relaciones

T2 Rotacifin de 1as Cuentas por Cobyar

Se cbtiene dividiendo las ventas netas al crédito en
tre las cuentas por cobrar, pendientes al final del
perfodo contable, o del promedio mensual del afio. -~
(No se deduce 1a reserva de cuentas incobrables).
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Ventas netas al crédito _ Rotacidn de Cuentas por
Cuentas por Cobrar Cobrar

Significa el nimere de veces gue la inversitn en -~
Cuentas por Cobrar se repone durante el afio.

La rotacidn considerada propia de la industria en -
general es de 6.75 vdgces. Si 1a tendencia es supe--
rior, nos estd indicando que existe una inversidn -
mancr del capital de irabajo en esta cuenza; y si -
es inferior, indics gue existe una inversidn mayor
de capital de trabzjo eh esa cuenta.

PazOn de Cobra

Este Trdice permite conocer si Tas poifticas de co-
bro ace 12 empresa estan siendo Eump?idas o si hay -
atrascs.

360 (dias del afic comebcial)
Rotacién de venias netas ai -- Razfin de co--
cradito bro

i

6

i

Cuentas por Cobrar (saldo) x 3604 Razdn o perio
Ventas nefas al crédito do de cobro

Comparacidn Cuentas por Cobrar con Ventes

Expresa las cuenias por cobrar pendientes como por--
centaje de 1as ventas,

Cuentas por Cobrar
Ventas

%
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Clasificacidn de las Cuentas por Cobrar por edades

Las cuentas por cobrar se tabulan de acuerdo al tiempo
que han estado perdientes de cobro & Tin de refiejar -
1a antiguedad de las mismas.

Los indicadores anteriored vefiejan la rentabilidad de
las inversiones en capital de trabgjo para llevar a ca
bo ta funcidn ventas. Ademés, nos dan a conccer:

- Si igs ciientes estdn pagando en la fecha indicada.

- 51 Tas cuentas pendienles de cobro incluven cuen--
tas antiguas ¢ Incobrables.

- 81 1as cuentas a cobrar incluyen ofre tipe de cuen
tas que no sean de clientes.

- Si las cuentas & cobrar nc han sido pignoradas.
A continuacion se dan dos disefios de formularios gue -

pueden ser uliiizades para gjercer contrel de las cuen
tas por cobrar.



AMALISIS De CLIENTES POR ANTIGUEDAD

DE_SALDOS
bre del Client vsald?: AT ! a > 0 Accidn a t
ccidn & towar
bre de rente rgense 1 mes 2 meses 3 meses Incobrables
a Elena Gonzdlez 8,120,00 b4
falupe Canaies 3.120.00 X
1cén Grande 1.060.00 X
mnio Valladares 220,00 X




FACTURAS PIN2IENTES DE COBRO

Fecha de de 19
) i Nimere de | Monto de | Fecha de la Fecha de Fecha en que
lombre del Cliente | Factura Factura Factura Vencimientn | debe cobrarse OBSERVACIONME
flonso Rivas 15,000.00 15/3/78 1574778 16/4778

50607
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La administracidn de las ventas, requiere un conoci-
miento adecuado de les clientes de la empresa y fac-
tores del medio en que opera, tales como precios, --
competencia, costumbres, gustos, etc. Parz a2l fin;

ta empresa debe mantener la informacidn necesaria --
que Te permita en un momento dade proyectarse y adop
tar polfticas de venta, de cobro, de produccidn, etc.

Entre Tos ceniroles convenientes pars cbtener 1a in-
formacifn estén las estadfsticas de ventaé, contro--
les de clientes, estados financiergs, estructura de
costos y Tistas de preclos, etc.

Las estadisticas de ventas tienen ¢omo cbjetivo cong
cer el gusto de 1¢s consumidores ¥ ver haciae qué pro
ducto debe enfocarse wmds 1a atencidn, Los controles
de'c1ientes perniten conocer 1a potencialidad de tas
compras ¥ su récord de pago. Los Estados Financieves
permiten evaluar 1a rentabilicad de 1as operacipnes
pasadas de 12 empresa; y 1a estructura de cmstéﬁ, -
conjuntamente con Tas iistas de precics, permiten co
nocer la rentabilidad de cada preducte.

A continuacidn se presenta el disefic de formularics
que podrian ser adoptados para llevar estadTsticas -
de venta y de c¢lientes con sus respectivos ejemples.



eI . mar v

ARO: 1977
Z 0 & A [
PRODUCTO . 1 Z 0N & 2 I 0N A 3 TOTAL (&) 4,
Cantidad. | Colones Cantidad.] Colones |Cantidad, | Colones Cantidad.! Colones |Cantidad.

ndigo blue -
anim 14 onzas 600 2,700 200 200 00 450 940 4,050 15
apelina 80 blan i
Jeada 500 650 300 390 400 520 1,200 1,580 19
pelina 80 es--
impada 600 ] 840 350 490 375 525 1,325 1,855 21
xpelina 80 tefii
3 409 540 450 607 .5 200 270 1,050 1.417.5 17
~anela tefiida 200 330 150 247.5 100 165 450 - 742.5 7
winta E-22 600 660 250 275 450 495 <+ 1,300 1,430 21
FaTAL (b) 100.0%

de cant, 1 100.0%

{de colones 5;?ﬁ?3,,”ff

7/

Ventas totales
Total de ventas de cada zona

T 1]



AUIJIT Uty L ISIiLe.

Direccibn y Teléfono

Caile X H2 2, Santa Tecla

28-2020
Fecha Nimero de " Valor
Factura Producto Cantidad Faciura Debe Haber Saldo (Observ
0/3/77 50220 Indigo blue I i
denim 300 vavdas 1,350 1,350 1,350
/5/77 69060 Indigo blue
denim 150 yardas 675 6875 2.025
7
05l 1,000 1,025

-
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6. ADMINISTRACION DE LAS COMPRAS

La funcidn de compras as de mucha importancia en las empresas -
comerciaies e in usiriales y estf relacionada Tntimamente con -
Ta administracidn del cepital de trabajo, motivo por el cual --
exige un control cuideadaoso que evite fuga de dinerc de la empre
sa que afecten la cuantfa del capital de trabajo.

i
Las compras juegan una funcidn importante dentro de las polfti-
cas a sequir para reducir al wminime los Inventarios de materias
primas y por 1o tanto, las inversiones en capital de trabajo.

La buena planificacifn y control de las compras puede contri---
buiv & que la empresa logre una disminuci6n en los cgstos por -
las siguientes razones:

12 Permite comprar Y0 necesario y en el tiempo indicado.

[aV]
to

Las compras elevadas pueder minimizar gl costo por unidad y
disminulr costos de fransporta,

w
fo

Evitar posibiiidades que se efectien compras fraudulentas.

4
t

¢ Evitar robos y desperdicics.

La planificacidn de las compras incluye un conocimiento pravio
de 1as necesidades de'materia prima, que a su vezr dependerd de
las cantidades a producir y de los niveles de inventarios en -
existencia. Asi, se detsrminard Ta caniidad a comprar, su cos-
to e inclusive tgs fechas en que pueden efectuarse las compras.

Sin embargo, existen factores gue pueden influir en el proceso
de compras e ir contra lo planeado o contra las polfticas fi--
nancieras de 1a empresa. Estos factores pueden ser: previsidn

de un alza o baja de precios en Tos mercados locales ¢ interna
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cionales; probiemas polfticos o econdmicos de los pajses proveg
dores; situacidn financiers fluctuante de la empresa, como épo-
cas bonancibles o de depresidn; eprovechamiento de oportunidad
al efectuar compras econbmicas, etc,

E1 control de las compras incluye organizar e implementar proce
dimientes en el sistema de compras, en donda2 se distribuyen reg
ponsabilidades y se obitiene variedad da informacién de cos%os;
ofertas de proveedorss con las cendigiones de suministros, for-
. ma de pagoy precios, ca}idad ¥ otros; gastes adicionaies come ~
de trapsporte, seguros, riesgos, eft.

E1 an8lisis en conjunio es de mucha importancia, ya que lo gue
podria significar ahorro en una drea, podria ser coste en otra.
Esto es valldo sobre todo en Tos gastos de transporte dado due
iene upa gran incidencia dentre del costo tdta?, a veces sue-
len ser considerables Yy pueden ser engafiosss los precios de un
proveedor 2 otro, antes y después de consiﬁerar 108 costos de
transporte. .

En la industria textil de algoddn, Tas compras de materias pri
mas s& llevan a cabo de 1a manera siguiente:

a) Algoddn

E1 algoddn se adqujere mediante ta suscripcién de un contra
'to con la Cooperativa Algodonera Salvadorefia Limitada ~--~
la cual se compromete a proveer a la emprasa "textil determi
nada cantidad de algodbn previamente establecida en base a

estadfsticas y presupuestos de su produccidn., E1 precio que
se fija a Ta industria textil nacional 25 determinado en ba
se al precio promedio de venta de exportacién del algoddn ANA.

En este preceso de compra interviene 1a Unidn de Industrias



Textiies (UIT) al comunicar, durante el mes 3e Septiembre, -
105 requerimientos de algoddn de Ta cosechs venidéra a la -~
Cooperativa Algodonera, para que &sta determine la disponibi
1idad pars ia exportacidn. A principios del ano siguiente, -
y @ mds tardar el 15 de Febrero, le UIT deberd confirmar 1a
cantidad reservada para 12 industria textil nacional, permi-
tiendose una cscilacidn del 10%.

E1 valor correspondiente a 1a cantidad reservada, se 1rd de-
sembolsando de acuerdo a las cantidades retiradas de las bo-
degas de la Cooperativa Algedonera; es decir, que Tas com---
pras de algoddn son esirictamente al contade. S1 a partir --
cel mes de Julio el volumen reservado no ha sido retirado en
su totalidad, las cantidades restantes comienzan & pagar al-
macenaje, segurcs e intereses.

b) Quimicos y colorantes.

Las compras se efectiélan en la misma forma gue operan las com
pras al extericr, & través de cartas de crédito de importa--
cion, en los térmings pactados por el comprador y el vende~-
dor, tales come la dererminacibn de la Torma delpago, fecha
de embargue, intereses, documentol de embargue negesarios, -
etc.; y las garantfas exigidas por ia institucidn bancaria -
local a través de Ta cual se 1Ievgré aicabo la transaccibn -
de pago &l proveedor, como depdsitos previos cuyos porcenta-
Jes dependen de la solvenciz financiera de Ta empresa que s¢
Ticita Ta importacidn.
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CAPITULO

IV

METODOLOGIA PARA LA ESTIMACION

DEL CAPTTAL T TRABAJO
£ LA INDUSTRIEA TRAIL

1. GENERALIDADES

E1 presente Capitulo tratars de la metode}ogfa gue puede ser
utitizada en Ta determinacidn del capital de trabajo de las
empresas industriales, considerandol1as caracterfsticas espe
ciales y propias de la rama textil.

No obstante el propdsito que se peréigues @s de mucha impor-
tancia mencionar que diffcilmente pusde estsblzcerss una for
mula matemdtica que permita dar con'exactitud un cdlculo del
capital de zrabajo, debido a que existen preoblemas gl fratar
de establecer 1as previsiones exactas relativas_ a las elamen
tos que Yo integran. Sin embargo, el margen de error admisi-
ble en 1a estimacidn del capital de trabajo, se vuelve céda

veZ menor @ medida que se utiliza mejor ia informacidn empi-
rica estadistica y contable; as? como los faciores exisien--
tes que delerminan en parte su cuantfa, los cunles s& trata-
ror. detenidemente en el Capftulo II, numeral 4, (Pégina 31).



- OV EY T

2. METODOLOGIA

La metedologia 2 la que se hard referencia en el presente tra-
bajo puede ser utilizada para determinar el capital de trabajo
de un proyecto o empresa qu2 iniciard sus actividades, como de
emprésas aue ya se encuentren operando; en aste (1timp case, -
el capital de trabajo puede cglcularse para tiemps futuro Como
para tiempo pasado.

" La aplicacidn de esta metodologfa se puede efebituar en base a
un estado de pérdidas y ganancias proforma o existente; balan-
ce general proforma o existente combinado con el estado de pér
didas y ganancias; y en base & una estructura de costos. Para
mayor comprensidn, se ilustra la forma en que posteriormente -
serd tratadc cada uno de los métodos:

2.1, Método de Estado de Pérdidas y Ganancias,

2.2. Método de Rubros Compinados del Baladce General y Estado
de P&rdidas y Ganancias. '

2.3. Método de Estructura de Costos.

Indistintemente del método a utilizarse, deberd tenerse presen
te las siguientes consideraciones:

A. Existen partidas que realmente consumen capital de trabajos
tales como los costos de materia prima, de mano de obra, de
fabricacion, de venta, de administracién, fimancieres, etc.
Y partidas que no consumen capital de trabajo, como la de~-
preciacitn de lTos activos fijos y las amortizaciones de los
activos diferides. Algunos auteres consideran que este tipo
de partidas representan una fuente de capital de trabajo, &
través de] proceso de cargar 1a depreciacifn y la amortiza-
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cion ae i0s actives no civculantes contra los ingresos.
E1 activo fize v difewido es, en cierto sentido, conver
tico en capital -de trabaio.

Los wubros que se utilizan en la determinacids del capi
/ -
tal de srabajo en las empregas industriales.

Yo. Saldo normal de efective en Caja y Bancos.
20. Inventarios de existencias.

a} Materias primas

b} Productos en preceso

¢) Productes terminados

d} Materiales auxiliares y suministros

e) Repuestos y aeccesorios.

3o0. Ventas &l ‘credito ¢ Cuentas por Cobrav.
{

4o, Cuentas“ppf Pagar o Proveedores y financiamientos a
corto plazo.
i

Vollmenes de cada rubro en velacidh a politicas y carac-
ter{sticas de Tz empresa.

fo. 5aldo rermal d¥ efectivo en(aja vy Bancos '

Se considera 65%9 necesidad de efectivo, el saldo -
novmpal de eyectivo en Caja y Bancos que 1a empresa ™
debe tener constantemsnte en su poder para hacer fren
te a 1os gastos promediss mensuales de operacidn ta-
. les como gastos de fasr1cacion gastos de vent g, QnS-
tos de administracion, gastos financieros, etc,

~

Z0, Inﬁentar:os ae Pk?SLE; ias

é} Materias primas.
Su cuantia dependera del volumen de produccidﬁ Yy -
‘\ de Ta poT. tica de existencias de inventaric, la- -
cua] esta’ 1nt1mqnente relacicnada con la facilidsd
de aprov1s1onam1eﬂto que tenga la empresa.

b} Productes en proceso.
St volumen deperderd esencialmente del ciclo de pre
duccion, en cuanto mds largo sea eSte, mayor inver-
sioh habra’en ese concepto. Otro factor importanie



c)

d)

e}

ez el porceqtaje apiicahls a ia mareria primas
que Se enCUERTYra en proceso y a 10% cestos agrg

gadges de mzno de obra y Tabriles. Pacs resaltar
Ta influencia que esvo Wtimo ejerce en la inver
cign de eswe Yubro y por eads ea la cuanifa del

cepital de trabajo, en el desav*eile del ¢asog -
prdctico que se presenta en este capftuls, se a-
plica en cada métods los parcentaje tedricos aue
cadz uno de ellos determina, pudiéndese comprobay
gue los métodos 2.1 y 2.2 arrojan resultados simi
lares povr haber trabajado con igusies bases povr--
centuaias: en tanic que (&  cuantiz del wetodo
2.3 sufre una diferenciz sustapcial por trabagar
con uma hase poncentual distinza. Por tanto, d
berd ser Ja emprasa, de zzrerdo a 1as caracteris
ticas gque preseaten sus producios en procesd. 13
gue detsrmine el o Tos porcentajes a apiicar en
maseria prima, manc de obra v gasvos de Tabvics-
cidin.

Produccos terminados.

Su volumen dependerd de Ta politica de ventas ¥ -
de inventav~ios uve la empresa,

Matewiales auxiliares y suminisires

E1 volumer de estos dependerd de tas polfvicas de
existencias, de los volUmenes de produccidn y de
tas caracseristicas del producto xerminado.

Repuestos y accesorios

Su volumen denendera de la tecnologia utilizada y
de 1a facilidad ae aprovisionamienta.
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2 Cuentas bov Cobrar

E1 volumen de tas Cuentas por Cobrar dependerd de
Tla polftica de créditos de Ta empresa, fa cual -
estard sujeta a la solidez financiere de la misma,
del récord crediticio de Jos clientes y a la com-
petencia. a

Cuentas por Pagar @ Proveedores y financiamiento
a corto‘giaza

F-3
10

Estos rubros son utliizados para determinar el ca
pital de trabajo neto. E! volumen y el perfodo de
“pago dependerd en gran parte de la solvencia fi--
nanciera de la empresa y de Tos t&rminos conveni-
dos al contraer esas obligaciones, segln se verd

en el Capitulo V.

2.1. METODO DE ESTADG DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Consiste en analizar los ingresos provenientes de las
ventas ¥y 1a Torma en que han sido distribuidos durante
un perfodo determinado, lo cual se legra al agrupar --
Tas cuentas de tal forma que pérmitan cuantificar la -
inversifn de cada uno de los nubros,que integran el ca
pital de trabajo.

Debe tenerse cuidado de excluir aquellas partidas que
no significan desembolscs de efective.

Cabe mencionar que las cuentas o partidas que forman -
el estado de pérdidas y ganancias, dependerd del tipo
de actividad que se est& refliejando. Para el caso, el
de 1a industria textil estd estructurado de la siguien
te forma:
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(+) VENTAS NETAS
(-} COSTO DE LO VEMDIDY
(+) INVENTARIO INICIAL DE PRODUCTOS TERMINADOS
(+) COSTO DE PRODUCCION
(+) Materias Primas

Algodbn

§+§ Inventario Intcial
Compras
(-~} Invencario Final

Aprestos Quimicos y Colorantes
§+g Inventario Inicial

Compras
-} Invantario Final

(+) Mano de Obra Directa
i+; Costo de Fabricacifn
+} Irventario Inicial de Prodyctos en Proceso
{-) Inventario Final de Produttos en Proceso '

(-) INVENTARIO FINAL DE PRODUCTOS TERMINADOS

E=; UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE GPERACION
{+) Gastos de Administracidn
?+; Gastos de Ventas

(+) Gastos Financieros

(=)} UTILIDAD ANTES DE LOS IMPUESTOS

Para proyectar la cuantia del capitai de tr&bajo, este

método parte del supuesto que si las ventas se mantie--
nen en un nivel constantery si no se hacen ajustes en -
Tos gastos, entonces 1os costos y éastos generadores de
ingresos se seéuiran produciendo en el futuro inmediato
en las mismas proporciones. Por tanto, este método de -
astimacidn se fundamenta en la experiencia promedio pa-
sada; en los casos que se aplique a una empresa puesta

en marcha; y si se trata de una empresa que inicia sus

actividades se hace en base a estado de resultados pro-
yectado.

METODOLOGIA

Se determina la cuantfa de Tos siguientes rubros:



12 Efacxzivo

La neces’dag de efsctivo se detevwmine sumande i0s o
fores anuaies de 10s siguientes gastos:

Mdno ge obra directs
Gastos de fabricacién
Gastas de ventas

Gastos de administracisn
Gastes Financieros

Monos .

1

Gastos que na representan desemboisos de efective

= Total gaszos aruales en efectiveo

Total gastos anuales en efective _ Promecic men~--
i2, 51 1a empress desss uma base sual
mensual: & el perfode aue mds Te convenga.

2% Inventarios

Las necesidades de inventarios se determinan canside
s
rando cada una de sus partes integrantes.

&) Materias primas

Este cdlculo puede efectuarse en base a la pelfti
ca de existencias {stock) de inventarios de mate-
ria prima; o en bace a la rotaciSn de los mismos,
si se desconociera la politica de inventarios.



Cuande hey dos ¢ més tlases
efeciuarse Tas estimacionss
c

importan, con las de produg

a.1. A través de las politicas del stock a mantensy:

- Se detervwine el cogficiente diario ds consy-
m3 pare cevevminar ls irversién en ese con--
cepto:

Consums_apual oe materis prima _  Coeficien
i Dfas laborables de Ta empresa, - ilfi??a
en el ang. & 'T”?r
prim
toeficliente diaric de consumo
de mate iz prima X Inversifn -
Szack (en afas) de maveria -- = en materiaz
arima prima

- EY inventario promedic de materia prims, que -
representa el voiuwen medic jue mantiens Jo em
Bresa o sea €7 stock:

Inventario nicial +
a

Inventario final = xnventarl?npremg
7 [fase

- La rotacidn de la materia prima ¢ seg el nine-
ro de veles que 8sta vota:

{ansumo arual de
Materia Prima
Inventa~io Promedic

Rotactidn Materis
Prima (nimero de
veces !
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380 - Feriodo de coberiura
Retacson (narero de dfes)

- E1 consumg diarso de materis prima 5 ceeticien
te eiaric de copsumo:

Conzumo anual de mazeria Cogficianze a5+

prima = rie de consumo
Dfas apualas Taborables

da la empresa
- v finalmente se ssiabiece T2 ipversidn:

Coeficiente diaro de
consums X perfods ge . InversiGn en mate-
cobertuva (nimers de ria prima

av¥asi

b} Productes en Droceso

£s necasario determinar::

gstos anuvaies dz waro dzeobrz2. 185 1os gas-
pricacifs v se degucer 16S gasios que -

oy
nda
a

an desembgiscs de efectivo:

Gastos de manc de obra
Gastes de fabricacifn
Mepos

Gastos qgue no significsn desevnboiscs de efective

= Baztos anuzles de mano de ¢bra vy ge Tabricasidn
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~ Bl coeficienve diarip de dichos gestos y ze -
abriave &} 3L% de eilos, por ser iz proggve-s
c¥dn ganeralizade que-Se concede gevz 1as pra
dictds en proceso.

Gastos anusles de wmang de Coaficisnta -

chra v de fahricaeisn = diario de ms-

27as lanoranles de la am- o ge obrs ¥

presa en 2} a0 dg abricscién

Coeticiente diario ag ma- 50% del cosfi-

no Jde ohra v ce Taericazide = eisnte disvio
P

g mene o8 9hvR
¥y de fabrica~-
cidn

- Con e} coeficiente diar{o de consumo de mate~-
ria prima gue ze obtuve en el jiteral 3) més -
el 59% del coeficiente dizrio de 1og Gasios an

e
D
1
Py
Q

res. se determina la inversidn en produc-

]

tes en proceso; mulviplicande esa sumke por el

¢iclo de produccise:

!
Supa de coeficientes’' X Inversién en Pro-
Cigle de produccibn ductos en Praceso

Productos terminados

Se determina o} coeficiente diavic del costo de

1o vencido y se multipiica povr igs diss 4ds stack
de productes tevminades gue establecen iss poli-
ticas de la amprasa.



d)

ol

™y

o]
H

Totgl cesto de Yo vendlds
Hencs

Gastos que no representan de. .aibcises de efective

.

= Total enual de costo de ¢ vendide

Total snual de costo Cce? fe

de e vendido
D{as anuales de la
erprass

gnte dravia de
2 lo-vandidn

43
&%
[v]
u\.
£33, -

Coeficienie diaric de
cogee 48 le vendido ¥
stock (en dfas)

Invaersidn es productss
terminados '

i

ﬁatar?e{as guziliares v suministras

Este rubrp se determina To mismo que 18 materia -
seimg

Consumo 2nual de materia (Cpeficliente diarin de
tes vy suministios  # mareriales ¥ suminis~-
5¥as anwales de la em- tros
empresa
Coeficiente diario de Inversion en materig--
consumc X stock fen - = les suxiliares y sumi-
HEETS] nistros

Repuestos

Cada empresa g¢stima el stock a mantensr. En la prac

tica las empresas textiles mantieren =1 10% de 1a -
maguinaria v ejquipo =n uso.
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10% del costo towal de = Inventario en repues-
la maquinaria tos

Necesidades en Cuentas por Cobrar

Se determina el coeficiente diario de ventas al -
crédito y se muitiplica por el plazo de cobro.
]

Ventas anuales al crédito _ Coeficiente diar de

360 ventas al créditoe

Coeficiente diario de ven Inversién en Cuen--

tas al crédito x plazo . = tas por Cobrar
de cobro

Proveedores

Aquf se supone que determineu. materia prima, ma-
teriales auxiliares y suministros, son comprados
2l crédito. En este casb, este rubro se obtiene -
estableciendo 21 coeficiente diario de compras al
crédito de esa maveria prima, materwales auxilia=
res y suministros; y se'multiplica por el perfodo
de pago. Si todos tienen el mismo plazo de pago,
el célculo puede unirse, de lo contrario, deberd

hacerse por separado: '
Materias primas anuales Materiales y suminis
compradas al crédito tros comprados al --
crédito
360

= Coeficiente diario de compras de materias primas
y materiales que se obtienen al crédito.
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Coeficiente diario de
compra X perfodo de
pago

H

Proveedores

-

La determinaci6n del capital de trabajo se obtiene al su

mar 1os valores de los tubros anteriormente citados:

Caja y Bancos

Inventarios
Materia Primas
Productos en Proceso

Productos Terminadous

Matertiales y Suministros
Repuestos y accesorios

quntas por Cobrar

= Capital de trabajo bruto

Menos

Créditos de Proveedores y'financiamiento a corto plazo

= Capital de trabajo neto

CASQ PRACTICO

determinar el capital de trabajo a través de este méto

do.




La empresa Textiles de Algodén Integraios "Y', 1le
va ve1nte‘aﬁos de operar én el medio. Desde hace -
algin tiempo se ha visto en serios problemas finan
cieros. Como una posible solucidn a esos problemas,
la empresa se ve en ia necesidad de cambiar sus po
19ticas por otras que le vuelvan mds rentables sus
inversiones.

Para lograr el objetivo que se propone, como paso
inicial la empresa desea conocer el monto de capi-
tal de trabajo con el que debe operar en el futuro,
per lo que ha proporcionado la Eiguiente informa--
cidn:

1. Balance General
2. Estado de Pérdidas y Ganancias
3. Anexos correspondientes

4, Polfticas a adoptar en los siguientes rubros:

a) Efectivo
b) Inventarios
¢) Cuentas por Cobrar

d) Financiamiento a Corto Plazo



1. BALANCE GERIRML

TEXTILES DE ALGODON INTEGRADOS “Y"

BALANCE GENERAL AL 31 DICIEMBRE DE 1978

ACTIVDO

Circulante
Caja y Bancos

Cuentas por Cobrar
Inventarios

Materias Primas
Algod6n ¢
Aprestos quimicos
y colorantes

Productes en Proceso
Productos Terminados
Repuestos y Accesorios
Materiales y Suministros
“1jo
lerrenos
Zaificios (Neto)
faquinaria y Equipo (Neto)
dobitiario y Equipo (Neto)
fehiculas (Neto)
Instalaciones (Neto)
Yiferido
FOTAL ACTIVO

PASI VO
virculante

JILUIaRLe
.uentas por Pagar
Proveedores

Acreedores Varios

Ytros Pasivos
‘rovisiones por prestaciones
aborales

‘0TAL PASIVO
APITAL,RESERVAS Y SUPERAVIT

‘0TAL PASIVO Y CAPITAL

1,791,668

3

¢ 451,527
2,174,092
7,523,833

¢ 1,854,102

3,966,813
799,964
809,841

93.113

4,346,414
3,245,258
6.780,656

‘ 161,508
104,596

204,879

2,956,350
1,635,320

1,321,030

138,860

¢ 10,149,452

14,933,311

205,250

25,288,013

2,956,350

138,860

3,095,210
22,192,803

25,288,013
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2. ESTADO -DE _PERDIDAS Y GANANCIAS

TEXTILES DE ALGODON INTEGRADOS "Y"

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

DEL 12 'DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1978

VENTAS NETAS

Menos COSTO DE LO VENDIDO
Inventario Inicial P.T.
Costo de Produccidn

Materias Primas

Inventario Inicial
algodén

Compras -
Menos Inventario
Final

Inventario Inicial Aprestos
Quimicos y Colo-
rantes

Compras

Menos Inventario
Final

Mano de Obra Directa
Costo de Fabricacion
Inventario Inicial -
Productos en Proceso
Menos Inventario Fi-
nal Prod. en Proceso

Menos Inventario Final
Productos Terminados

UTILIDAD BRUTA
GASTOS DE OPERACION

Gastos de Ventas
Gastos de Administracién
Gastos Financieros

62,434

1,791,668

806,774
15,195,769

59,376
7,292,116

7,289,058

1,792,147
2,142,042

2,142,521

1,644,000
4,127,000

3,960,003
3,966,813

799,964

16,753.790
15,202,579

428,950
866,374
80,000

UTILIDAD NETA ANTES DE IMPUESTOS

1,551,211
1,375,324

175,887



A RE XT3
DEL BALABCE GENTRAL
CUENTAS POR PAGAP
Praveasores _ T.535.229
- Aarestos, quimicas vy
colorantes & 7,144,724
- Materiales aixiliaraes ' £30, 556
Acreedores Jarios 1,323,039
(Cbtencitn de bienss y servigios
varics y financiamfentq kancaric
& corto plezel.
Total £.955.350
DEL ESTALO DE PERDIDAS ¥ GAMANCIAS
ESTRUCTURA DE COSTOS DE PRODUCCION
MATEPIAS PRIMAZ
P
YARDAS PROGUECTOS ARUALES  COSTO/ARUAL
2,744,600 indige 1,930,500 3,368,258
618,000 fwill éQEQGGGJ 883,367
334,080 Eeulhuzea 187,200 326,218
707,600 Fransia ' 273,400 476,574
276,006 Popelina 39" 2,700 144,187
2,862,000 Popelina 38“ 770,630 1.342,216
570,000 Manta £-22" 167,600 292,154
1,315,000 Minta Yictoria 25¢,800 437 17
155,000 PaRueic 32" 28,40G 46,845
8,975,600 4,183,100 7,289,088




b) Aprestos Quimicos y Colorantes

YARDAS PRODUCTOS COSTO/ANVAL
27144°000 Indigo @ 990,000
616,000 Twill 112,698
334,000 Aculhuaca 67,107
707,600 Franela 129,535
276,000 Popelina 38" 50,500
2,862,000 Popelina 36" 523,604
570,000 Manta E-22 8,664
1,315,000 Manta Victoria 240,582
155,000 Pafiuelo 32" 25,831
PPN S—
8,979,000 2,142,521
Total costo anual materia prima 9,431,579
MANO DE OBRA DIRECTA:
Salarios
MENSUAL ANUAL
- Hilatura 203 obreros £ 50,000 ¢ 600,000
- Tejedurfa 277 obreros 77,000 924,000
- Acabados 36 obreraos 10,000 120,006
516 137,000 1,644,000

PRODUCTOS EN PROCESO

fnventario Inicial 3,960,003
Inventario Final 3,966,813
Productos en Proceso ( 6,810)
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CO>TOS DE FABRICACION

Materiales v Suministros

-~ Mate) iales de empaque
- Comhrscibles y Tubricantes

Mantenimiento y Reparaciones de
Magquinaria y equipo

Mane de Obra Indirecta

" - Ingenieros de Producci6n (3)
Supervisién (8)

Hilatura (95)

Tejeduria (327)

Acabados (47)

Fotograbado (12)

Bodegas (31)

Mantenimiento General (15)
Servicios Varios (15)

Prestaciones laboreles

Total Mano de Obra Indirecta

Energfa Eléctrice

Depreciaciones Aciivos Firjos

- Maquinaria
- Edificios

Otros Costos de Fabricacidn

Total Costos de Fabricacion

MENSUAL ANUAL

3,000 g 35,000
60,000 720,000
63,000 756,000

430,000
MENSUAL ANUAL
7,500 g 90,000
6,908 82,896
23,000 276,000
35,000 420,000
13,000 156,000
3,810 45,720
|
6,718 80,616
4,845 58,130
5,052 60,624
1,269,996
500,004
- 1,770,000
525,000
598,000
550,000
48,000
48,000

4,127,000

o e o e s o e e 2D
SESRENSINISR
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RESUMEN COSTOS DE PRODUCCION ANUAL

Materia Prima

Productes en Proceso
Manoc de QObra directa
285105 o€ fapricacidén
- Meteriales y suministros L

- Mentemimiento y repa-a--
ciones de magquinaria y -

equipo
- Mano de obra indirecta
. - Energfa eléctrica

- Depreciacicnes activos
fijos

- Otros gastos de fabvricacidn

Total

GASTOS DE OPERACION

Gastos de Administracin:
Gastos de Veptas

Gastos Financieros

Total gastos de operacidn

¢ 9,431,579

(6,810)

1,644,000

4,127,000
756,000
430,000
1,770,000
525,000
598,000
48,000

15,195,769

aEDEEISSINERE

|

i 866,378
428,950
80,000
1,375,324

SuRIsmoIERaa

Incluye los siguientes gastos que no representan salidas de efecti-

Vo,

Depreciaciones
- de administracibn
Edificio oficinas

Mobiliario y equipo
de oficina

- de ventas
vehiculos de reparto
Total depreciaciones

¢ 19,300

3,300

16,000 _
20,000

20,000
39,300
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& PHLITICAS

a) Efectivo

Como saldo normal en Caja y Bancos se considerara suficien

te el promedic mensual de Tos desembolscs anuales en con--
cepto de gastos excluyendo los rubros que s¢ determinan -

por separado, segiin se espécifica en cada método.

b) Inventarios
b.1. Materias primas

- Algoddn,stock para 15 dfas debido a que se obtie-~
ne Tlocalmente de la Cooperativa Algodonera Salvade
refia, Ltda.

- Aprestos, quimicos y c¢olorantes, stock para 120 dfias,
dado que son productos que deben importarse y por tag
to el perfodo de aprovis1onamientc &5 mayovr.

W
N

. Productos ewn proceso

La duracién de cada proceso en el ciclo de produccibn
s el siguiepte:

- Hilanderia 48 dias
- Hilos 10 dias
- Tejeduria 28 dfas
- Tela cruda 8 dfias
- Acabados 30 dias = 124 dfas

b.3. Productos terminados

Stock de 15 dfias
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b.4, Maveriaies awxiltiares v suministras
Para e produdcién ae 30 dias
2.5, Aepuesios ¥ accessrios
Stock eguivalente al 10% del valor de la maauinaria

¥ equipe, por £ 8,780,656,

¢} Yentas

E1 100% de las ventas son al crédito, com un pi&zo promg-
dicde 60 dias de copen,
d} Comprag

- Algodbn. al contado dedo que ia Cocpersuiva Algogonery
SalvadoreRia, Ltda. ho otorga créaligs.

- Aprastss, cufmicos y colerantes, orédito de 69 dfas, -
convenivos con 105 PYQYEsdarss exzranjeres madiante la
aperiuca ge gariag de créaito de importacibn.

= ﬁa:eria es awii’iaras y suministros. orédite 2'30 dias,,

~ Repuesios y accesgvics, al contado, en vista'que ios -
suministrantes no concedsr fecilidades ereditici

e} Crédito & carte plaze

Se espeva coniar con ur Tinanciamiento adicional a coric
plazo, por €600,000.
Parg efectes de estimacidn de los rubros de produccitn se =

tomardn 2BO por ser los que la empresa efectivamenie trabaja;
y dfas comerciales, 360.

BIBLIOTECA CEN

u‘A -

UNIVERSIDAD DE EL SALVY/ LU

i
{

J
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DESARROLLO

1. Necesidades de Efectivo en Caja y Bancos

Mano de obra directa g 1,644,000
Gastos de fabricacidn 4,127,000
Gastos de administracidn 866,374
Gastos de ventas 428,950
Gastos financieros ‘80,000
Total Gastos g 7,146,324
Menos

Gastos que no significan desem

bolsos de efectivo 637,300
Total gastos ahuales en efectivo % 6,509,024

6,509,024 = ¢ 542,419, Saldo a mantener mensualmente

12 en e} rubro de Caja y Bancos.

2. Necesidades de Inventario

a) Materia prima

a.l. Algoddn:
Consumo anual de algoddn £ 7,289,058
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g 7,289,058 = £ 26,032, coeficiente diario de con
280 sumo de al jodon.

Stock de algodén para 15 dias:

£ 26,032 x 15 = £ 390,480, inversidn en algoddn
a.2. Aprestos,quimicos y:coTorantes

g 2,142,521 = (£ 7,652, coeficiente diario de consu
280 mo de aprestos, quimicos y
colorantes.

Stock de aprestos, quimicos y colorantes, 120 dfas

g 7,652 x 120 = £ 918,240, inversifn en aprestos,
uimicos y colorantss
|

€ 390,480 + £ 918,240 = £ 1,308,720, total inversidn
\ en materia prima

b) Productos en proceso

Mano de obra £ 1,644,000
gastos de fabricacidn 4,127,000
Menos |

Gastos que no representan

salida de efectivo 598,000

Costo anual de mano de --
obra y de fabricacién. ¢ 5,173,000

£ 5,173,000 £ 18,475, ceeficiente diario de gastos de ma
280 no de obra y de fabricacién.

£ 18,475 £ 9,238 50%(de ese coeficiente)



c)
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Coeficiente diario de consumo de:

- Algoddn g 26,032
- Aprestos, quimicos y co-

lorantes 7,652
- Costos de mano de obra y

fabricacién (50%) 9,238

Total g 42,922

Ciclo de produccidn, 124 dfas

£ 42;922 x 124 = ¢ 5,322,328, inversién en productos
en proceso

Productos terminados

Gastos que no representan desembolsos de efectivo en Tos
costos fabriles. ¢ 598,000. ‘

Costo de 1o vendido g 15,202,579
Menos

Gastos que no son salidas

de efectivo 598,000
Total ¢ 14,604,579

£ 14,604,579 - € 52,159, coeficiente diaro de costo de
280 lo vendido

Stock de productos terminados para 15 dfas:

£ 52,159 x 15 = £ 782,385, inversion en productos termi-
nados



d) Materiates auxiliares y suministros

Consumo anual materiales y suministros £ 76,000

g 756,000 = £ 2,700, coeficiente diaric de consumo de mate
280 riales y suministros

Stock para 30 dias

£ 2,700 x 30 = £ 81,000, inversion en materiales y suminig
iros .

e) Repuestos y accesorios

Maquinaria y equipo ¢ 6,780,650

10%: £ 6,780,656 x 10 = £678,066, inversidn en repuestos y |
108 accesorios

3. Necesidades de Cuentas por Cobrar

Ventas anuales: £ 16,753,790 = £ 46,538, coeficiente diario -
360 de ventas al crédito

Financiamiento a clientes, 60 dfias

¢ 46,538 x 60 = € 2,782,280, inversidn en Cuentas por Cobrar

4. Proveedores o Cuentas por Pagar

- Consumo anual de quimicos, aprestos y colorantes de ~e~-o~
g 2,142,521

¢ 2,142,521 = {5,951, coeficiente diario de compra

360
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Plazo de pago, 60 dias

£ 5,951 x 60 = ¢ 357,060, crédito para obtencidn de aprestos,
quimicos y colorantes

Consumo anual de materiales auxiliares y suministros £ 756,000

g 756,000 = £ 2,100, coeficiente diario de compra

360

Plazo de pago, 30 dfas

£ 2,100 x 30 = £ 63,000, crédito para 1a obtencidn de mate-
rtates y suministros

Por tanto,

£ 357,060 + £ 63,000 = £420,060, para el rubro de proveado--
res

DETERMINACION DE CAPITAL DE TRABAJD

Efectivo en Caja v Bancos £ 542,419
Inventarios 8,172,499
Materias primas g ],308,§ZU
Productos en proceso 5,322,328
Productos terminados 782,385
Materiales y suministros 81,000
Repuestos y accesorios 678,066
Cuentas por Cobrar 2,792,280

Total capital de trabajo brute
o Activo Circulante 11,507,198




ANALISIS DE RESULTADOS

De acuerdc z esie mérodo, a empresa necasita corizr con un
capizal ge trabaio pruio de ¢311, 507,128, Del Balance Gene-
ral de Ta empresa se determina en este concepte ¢10,749.452,
sstableciéncose una insuficienciz o necesidad de financia--
mignto por ¢1.357,7468 nara incrementar 1os rubros del Active
Circulente en 16 siguiente forma:

Saldos actualas Saldos detervin. Difer.

Efectivo er Caja v B, ¢ 431,527 ¢ 542,412 ¢ 80.892
Inventaries 7,523,833 8,172,496 643,666
Cuenias por Cobrar 2,174,082 2,752,280 513,188
NHecesidad teta? de Tinanciamieanto ¢1.357 748

De ese tot &, '3 emprasa obtendra créaito en le adquisicidn de
aprestos, quimicos y colorantes., por ¢ 357,060; y en materis-
Tas auxiliaras y suministros, ¢ 63,000, totalizando ¢420,060.
De 2111 que se aste vecurriv & un financiamiento bancario a -
corze plazo igual a 1z aifervencia entre ¢1,357.746 y ¢420.060,
¢ sea de ¢ 937,686, En estas condicicaes, ia empresa deberd -
recyrriy & virancigmientos bancarics a corio plazo por un va-
Tor igual a asta suma v no de ¢600.000 come se especifica en
fas politicas ce *a misma. Sobre ests base, el capital de tra
bajo neto serfa el sig.iente:

Capital de trabaio bruio 211,507,198

Menos ;

Cuentas por Pagar ¢ 4,314,006
Proveeqorss ¢2.05%5,380

Saldo Balance General ¢1.635,320
Financ.segun polfticas 220,060
.Aereadores {banc.otros) 2,258,716
Saldo 2alance General ¢1,321,030
Financiamiento a obten. 937,688

Capit & de trabajo ret ¢ 7,193,102
Actual Determinada
Razdn del Circulante 3.4 2.7

L



2.2, v ODO DE RUBRCS COMBINADOS DEL BALANCE GENERAL Y ESTA-
DO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Este método consiste en combinar la infermacin conteni
da en el Estado de Pérdidas y Ganancias y ael Balance -
General, al analizar los ingresos preovenientes de 1as -
ventas y 1a Torma en que han sido distribujdos durante

un perfodo determinado; o cual se logra al agrupar 1as
cuentas de tal forma que permitan, una vez roslacionados
con los valores del Balance General, cuantificar la in-
versibn de cada uno de “us rubros que integran el capi-
tal de trabajo. Asimisme, deberd tenerse cuidado de ex-
ctuir aquellas partidas que no significan desemboisos -
de efectivo, y de tenerse presente las consideraciones

comunes a cada uno de los métodos, que se detallaron al

iniciar este Capvtulo. Al igual que el método anterior,
se parte del supuesto que ias ventas ss mantienen cons-
tantes y que los gastos se dap en la misma proporcidn.

METODOLOGIA

A, Rubros del Estado de Pérdidas y Ganancias
Se procede a:

12 Descomponer el Estado de Pérdidas y Ganancias en
sus partes mds importantes:

Ventas Netas

Materias Primas

Costo de Mano de Obra + Gastos de Fabricacibn
Gastos de Operacion + Utilidad

Inmediatamente después, se reducen esos elementos
& una base diaria, mensual, trimesiral, etc. se--
glin sea 1a necesidad. Antes de efectuar estas ope
raciones debe deducirse los gastos que no signifi
can salidas de efectivo.
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a) Ventas netas Promedio mensual de ventas ne
12 (meses del tas
afio)

t

b) materia Prima Promedio menzual de consums -
12 de materia prima

c¢) Costo de mano de
mano de obra + -
costos de fabri-

cacibn
Menos ‘
Gastos que no re Promedio mensual tostos
presentan desem- = de mano de obra y fabri
bolsos de efectivo cacidn
12

d) Gastos de operacién Promedio mensual gastos

+ ytilidad menos = de operacifn y utilidad,

gastos que no repre
sentan desembolsos
de efectivo
12

Determinar el promedio mensual de cada rubro del -
capital de trabajo o Activo Circulante necesario -
para hacer frente a las.operaciones de Ta empresa,
en base al Estado de Pérdidas y Ganancias.

a) Efectivo

El promedio mensual de efectivo se obtiene al -
sumar los siguientes elementos:

Promedio mensual de costo de mano de obra y de
fabricacidn

Promedio mensual de gastos de operacidn y utili
dad.
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b) Inventaries

b.1.

b.2.

b.3.

b.4.

b.5.

Costo mensual materias primas

Productos en proceso:

Promedio mensual de 50% de promedio -
costo de fano de -- _ mensual de costo
ocbra + costo de fa- de mano de obra y
bricacidn de fabricacidn

2
50% de promedio men Premedio mensual
sual de costos de - de productos en -
manc de ochra y fa-- _ proceso
bricacién + Ceosto
mensual de materia

prima
Productos terminados
Promedio mensual Promedio mensual
de materia prima de productos ter-
+ Promedio men-- = minados

sual de costo de
mano de obra y -
fabricacidn

Materiales y Suministros

Costo anual materiales Promedio mensual

v suministros = de costo de mate-
12 riales y suminis-
tros

Repuestos y accesorios

ET T0% de la maquinaria y eguipo
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PURY

¢, Cuentas per wobrar

Promedio mensurl ge vestas &l c¢rédite.

d} Cuantes por Paagar ¢ Provesdores

Costo mensual de laz waterias primas ¥ wmate-
riales que se obtengan al crddits,

Pasﬁﬁ anual oo materias Crédito mansual
primas compradas &t crﬁ . parg la obten--
dito + maiarisies com-- Ci6n de materias
prados al créditeo primas y materia
12 les

Rubvros <e? Balance Generai

©
u
£\
(13}
el
%
1)
ot
el
=3
L
3
o
o
-
3

Con igs valores de ios rubr
ve Circulante, que mussive
as decir. &5 ¢ispenibiiidedes de cad

105 rubresiy Tos valores qel Active Circulanteg -

‘L. 1]
ww?
by
j47]
st
[\
=
%)

. D
€y
4]
ot
(]
-3
7]
awl
o
]

gncontradas con &) Isiade da Péraidas vy Ganap---
cias ade coﬁstituyen 1as necesidades de esos elg
mentos, se pracede 2 encontrav el nimerd de mee-

-

ses de cobeviura, o cusl significa e nimere de

meses aue las dispenihiiicades 1lenan ias necasi
dades. Al muitipiicar 21 nimero epconiraqo, novr
los dfas laborables mensuales de 13 erbvasa o co
merciaies, seglin 21 case, sz obtiens 1z relacidn
en t&rmines de afas.

?o,EfectiVﬁ

tfective disponibie
(=]
eTe

- = mMESSs & ity
CL1v0 MeCesario meses de cohertura



22 iagentarias

b} Froductes en grgeaeso dispo-

Keses dg £6--

ninles
- = artura
Productos en precsst recesa bertu
rios
¢} Productos terminados gisno-
— picies . Fe58s 88 Co--
Proguctos ferminados recasi beriurs
riog
¢; Hate-idies y seministros -« Mpses de coee
) disnonibles L - barics
izie~igles 7 suministres ra - "
cesgyics
¢} Repuestcs v accesorios dis-
ponisies 2
: = Hesss e v~
Nepresins y accesorios nec. berturs
0 directamente el vaior qus ey T
<2 empresa deterwing S.sus oL
ticEs, -
22 fuentas a6r Cobrar
Cuentas por Cobrar disponibizg _ Heses de co--
Cuentas por Coorar neceszarias beviura

S

& Cuertss ror Pagar

Con 32 i Fermacidn anierior se rragaden  afectuss
tos 28%cu. us pars dezesminar el cepits: de rredaje
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CUADRO RESUMEN

Valores Ba Cobertural Tiempo

= en dias {segln po- .
CONCEPTO tance General saldo del| 13ticas Necesidades

Ralance | Empresa

Efectivo

Inventarios
Materias Primas
Algodon

Aprestos, qufmicos
y colorantes., -

Productos en proce-
)

Productos Termina--
dos

Suministros y mate-
riales.

Repuestos y agceso-
rios.

Cuentas por Cobrar

-t

15 valores de 1a columna "necesidades" se obtienen a través de una regla
2 tres simple, relacionando los valores del Balance General con la cober

ira en dias de los saldos del Balance General; y el tiempo, segiin las po
iticas de la empresa:

tlor rubro del Balance General
tiempo, segiin politicas de la
Empresa

bertura en dias saldo de Balance
Necesidades,
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Canital de zrabajo sstimgdo
dengs
Fisancismientc 5 corto plazo + proveegores =

Capizal de trapajo nevwo

CASQ PRACTICO

A continuacin se dard un elemplic pave obtener &i -

canital de trabajc a itravds de esie wmétads, utili-~

muds la risma inforescifn que se preporciond en ol

priper método acercz de la ampress T&x*% eg da Algy

din Integrades "Y', Para efectos de oh Soule de jos
51

&

rubres  relacionades cen la p?oduc Ofts

que tcs gias laborables wensuales de 2sis ompress ~
Son de 24 £ias: para pagos ¥y cobros, 1o 30 diss g
marcisies,

¥R Descomposicidn del estads de pirdines y ganap
clas en sus pa~ies mis imporiantes:

Ventas letas 216,753, 7ud
Faierias primas
a) Algodén £ 7,280,008
B) Bprastos, uimi-
60z v celorantes 2,142 531
Loste de manc de o-
bra v Tabricacion

Ed
Costio' as operasion ¥
utilidages’ 1
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Promedio mensual:

a)

b)

d)

Ventas netas £ 16,753,790 = ¢ 1,396,149, pro
anuales 12 medio mensual de
ventas netas

Materia prima anual:

algod6n £ 7,289,058 = £ 607,422, prpmedio -
mensual de consumo de
algodbn

aprestos, qui

< - £ 2,142,521 = £ 178,543, prome-
micgzn¥e2010 {2 dio mensual de --

consumo de apres~
tos, quimicos y ~

colcrantes
Costos mano de cbra y
tfabricacidn g 5,771,000
Menos
Costos que no son sa-
lidas de efectivo 598,000
= 5,173,000
£ 5,173,000 = ¢ 431,083, promedio mensuai cos
12 tos de mano de obra y de fabri-
cacidn

Gastos de operacifn y

utitidad 1,551,211
Menos

Gastos que no son sa-

lida de efectivo 39,300

= 1,511,911
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£ 1,511,911 = £ 125,993, promedic mensual
12 gastos de operacifn y utili
dad

o

22 Determinacidn de 1os recursos mensuaies necesa--
rios para cada rubro del Activo Circulante:

a) Efectivo
Promedio mensual

Gastps de mano de obra

y de fabricacibn £ 431,083
Gastos de operacidn y

utilidad 125,993
Efectivo mensual necesario 557,076

b} Inventarios
Promedic mensual de:

b.1. Materia prima g 785,965
Algodon ¢ 607,422

aprestos, =-
quimicos y -
colorantes 1732543

b.2. Productos en
preceso £ 1,001,506

Materia prima
mensual 785,965

50% promedio -
mensual costos
de mano de obra
y fabricacion

431,083 = 215,561
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b.3. Productos ter
minados g 1,217,048

Promedic men-
sual materia
prima g 785,965

Promedic men-
sual costos -
mano de obra
y fabricacjén 431,083

b.4. Materiales y

suministros g 63,000
Costo anual £756,000
12

b.5. Repuestos y Accesorios
16% Maquinaria

vy equipo.
£ 6,780,656 x 10 = (£ 678,066
100
g 67?§066 = § 56,506
¢) Cuentas por Cobrar £ 1,395,149

£ 16,753,790
12

d) Cuentas por pagar o
Proveedores 241,543

Costo anual al créditoe:

Aprestos, quimicos
y colorantes g 2,142,521 = £ 178,543
12

Materiales y suminis £ 756,000 = £ 63,000
rs - - T——R
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B. Rubros del Balance General

Relaci6n de Tos valores del Activo y Pasivo Circulan
te del Balance Genaral, con los valores obtenidos del

Estado de Pérdidas y Ganancias:
Valores de los rubros de] Activo y Pasivo Circulante

Efectivo g 451,527
Inventarios 7.523,833
Materias Primas £ 1,854,102

Algodon g 62,434

Bprestos, qui-
micos y colo--

rantes 1,781,668
Productos en --
proceso 3,966,813
Productos termi
nados 799,964
Materiales y su |
ministros 93,113
Repuestos y ac-
cesorios 809,841
Cuentas por Cobrar 2,174,092
Cuentas pvor Pagar 2,956,350
Proveedores 1,635,320
Acreedores va-
rios 1,321,030

12 Efectivo

g 451,527 = 0.8 meses x 30 dfas = 24 dias
g 557,076

22 Inventarios

a) Materia prima
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algoaér £ 62,434 = 0.7 meses x 24 dias =
'S
7.8 2.4 dfas

Aprestos, quimices y coiorantas

1,791,668 = 10 meses x 24 = 740 dfas
é 176,583

2} Producios en procase

% 3,866,813 = 3.96 meses x 24 = 95 dias
001,808

¢} Productos terminades

2 7t2°984 '= (.56 meszes x 24 = 16 diss
§‘§,i1?g§£§ T

4} Haterizies y suministros

-~

3 |
g 23,113 = .48 meses % 24 = 36 dfas
g &3,360 '

e) Rapusstos v accesopios

7
Cantrdaa fiza dada en bise a la inversion
de 12 maguinaria y eguipo. w678,068.

3% CLuyentas por (obrar

42 Cuentas por Pagar

boressos. quimicas y ccloranves ¢178.540k 2 we-
SES 1357 86

Materiales aux. y suminis

£PoS 7 = $3.00

Tota’ $420,08

ol

(%]

[a)]
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ANALISIS DE RESULTAROS

Dal Balance Genzral de Ta empresa se determine un capital
de trabalo bruto de ¢10,149,452, éstableciendese una nece
sidad de Tinarciamieric por ¢1,159,802 a fin de Incremen~
ter los rubros del Actrvo Circulanie en la forma siguien-

te: Saldos actuales Saldos aet.Diferesnc.

Efectivo Caja y Bees. ¢ 451,527 ¢ 564,409 ¢ 112,882
inventarios 7,523,833 7,269,408 485 875
Cuentas por Cobrar 2,174,092 2,775,437 691,345

Tatal necesicad de financiamier w §1g159,802

De dicha necesidad. se obtendrd crédito por ¢420.085 en la
comnpra de apresios, quimicos, colorantes, materiales auxi-
tiares y suministros. Por taio, la empresa debe recurrir

a financiemientos a corto plazo por' ¢739,716 ¥y no por - -

¢600,000 como se especifica en sus politicas,

Capital dea wabajo brutc ¢11.309,254

Menocs:

Cuentas por Pagar ¢ 4,116,152
Proveedores ¢2.055,405

Salde Balance Geneval ¢1,535,320
Financ.segun politicas __ 420,086
.Acreedores{banc.y otros) $2,060,746
Saldo Balarnce Generel ¢1,321,030

Financiamiento & cb-

tener 732,716
Capital de trabajo nete ¢ 7219331qg
Actual Determinada

Razdn del Circulante 3.4 2.7



2.3, METODG DE ESTRUCTURA DE COSTOS

La determinacifn del capital de trabajo a través de la
estructura de costos, se basa en una estimacifn de los
costos anuales de produccibn de la empresa. los cuales
pueden ser establecidos en base a sistemas de costos -
standard, estimados, histéricos o por érdenes espec{fi
cas, etc. Cualgquier sistema utilizade permitird cono--
cer 10s COSTOS y gastos necesarios para producir un vg
Tumen determinado en un perfodo dado.

Partiendo de un sistema de costos rreestanlecido y de
un volumen determinado de produccidn, el administrador
financiero estd en capacidad de cuantificar el capital
de trabajc necesario para opevrar en un ciclo de produc
ci6n. Asi, si se conoce que con 0.9 1ibras de algoddn
se fabrica 1 yarda de indigo, para un volumen dado de
yardas se necesitaran x libras de algoddn y con los --
tostos pormenorizados se 1legard a determinar los cos-
tos globales.

La estructura de costos anuales o T10s costos globales
anuaies de produccidn, pueden esquematizarse en la si-
guiente forma:

Materias primas

Mano de obra directa

Gastos de fabricacion
Materiales y suministros

Mano de obra indirecta
Energia eléctrica

Depreciaciones de activos fijos

Mantenimiento y reparaciones de maquinaria y equipo
Otros gastos de fabricacitn



1
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[

1

Cada uno de estes rubros deberd ir acompsfade de las poy

menorizacionas correspondientes:

METGDOLOGIA -

Se procede a determinar 10s rubros usuales del capital -
de trabajzo:

~

Saldo nornal de efectivo en Laia v Bancos

Este rura se estime daduciends del coste total dg =-
produccidn anual, Tas materias primas y 105 gastos que
fo-supenen salida de efectivo,,.reduciendose a una base

mensual o la que la empresa determine en base a sus -
necesidades,

Costos enuales de preduccidn
Menos

Gastios de materia prima

Mengs

et
@
3
o
-4h
t
3
o
nis
<
o

= Promadio mensua

ta existencia de meteria prima asbe ser 1a necesa-
ria para garantizar el continuo Funcionemients de
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ta empresa, la cual es determinada por las politi-
cas establecidas al respecto:

Con e costo anual de materijas primas, se determi-
na el coeficiente diario de consumo, para lo cual

se divide entre los dfas laborabies de la empresa.
Este coeficiente se multiplica por el stock a man-
tener, en dias.

Costo anual dé materia Coeficiente diario -
prima = de consumo de mate--
"dias laborables ria prima

Coeficiente diario de
consumo de materia pri
ma X stock {en dfas

Inversion en materia
prima

u

Productes en procesoe

La estimacidn de los productos en proceso, parte -
del supuesto que representan el 50% del costo to--
tal de un ciclo de produccidn, es decir, que su ni
vel de elaboracién se encuentra a la mitad:

Se obtiene el coeficiente diario de consumo, divi-
diendo el costo total dg proquccién al que se han
deducido los gastos que no han representado sali--
das de efectivo, entre los dfas laporables del afio.
l.a 1nversidn se establece mulitiplicando el coefi--
ciente por el nilmerc de dfas que dura el proceso -
de produccidn.

Costo total de produccidn

Menos

Partidas que no significan _ Costo total de pro
desembolsos de efectivo duccidn real



L

9]

d)

Coste votal ce -producCliéh = 5% coeficiente dia
Dias anua‘es 1abovadias X 2 yis consumo oraduc-
tos en precsss

Coaficisnte digrie de pro . = .
. ax -~ nSEY i & -‘ GOEYT =
ductos en procese x dias = ;ﬁseeiigicfesor .
gel ¢igio de produccidn Mg
Producins terminad
A1 costo total de produccidn iz 1z restan 1ps gas--
tos cue se significan salidas de afectivg y ze Civi
gz entre los dias laborables para obtener &l coefician
te diaria de producics: tevminadps, e gue muitipii-
cado 50 30 373% que se aonsidsva necesarics tener
en ‘rvertarios de productcs terminados, ds Ta inver
siés 20 ese rhovo,
Costo tc=al de producceién
Menos
Parricas que ne sigmit'-- _  Cosvo toial de produg
cas saliass ds efzstiive cign rasl
Costo total de prbu"czéﬂ seeticiente diarvio ge

veqt = procucTos Lerminados
D¥as znuales laborabies
de iz empresa
sceficiente digric de . .
”Seli ente diarie de pro _ inverzifr en produc--
cuctos terwinados x stocks = . & rrd nado

(E"\ d-“'ag) 0SS Terminades

Matariaies auxiiieres v suministros
El cosficlente disrio de consums 56 ssteblece divia
d*endo el costo anual <e matericies y suministros,
entre los afss i-zborabies cue multisiicado povr lgc
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coeficiente diarmo x perfode _° Inversifn en cuentas por
de crédito {en dfas) cobrar

Cuentas por Pagar

Se obtiene ‘el coeficiente diario de compra al cré&dito de -
materia prima y de los materiales auxiliares y luego se mul
tiplica por el tiempo de pago.

Materias primas y/o materiales

: . _ Coeficiente diario de --
aux111are53gosum1nistros = compras

Coeficiente diario de compras
al crédito x plazo de pago

= (Cuentas por pagar

Los financiamientos & corto plaze deben asimismo tomarse en
cuenta para efectos de establecer e} capital de trabajo ne-
to. :

DETERMINACION DEL CAPITAL DE TRABAJD -

Se obtiene al sumar los rubros gue se determinaron en la --
forma detailada antericrmente:

Efectivo en Caja y Bancos
Inventarios

Materias primas

Productos en proceso
Productos terminados

Materiales auxiliares y
suministros

Repuestos y accesorios
Cuentas por Cobrar

= Capital de trabajo bruto
Menos
Cuentas por pagar + financiamiento a corte plazo

= Capital de trabajo neto
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Stock de algodén para 15 dfas
£ 26,032 x 15 = § 390,480, inversifn en algoddn
a.2. Aprestos, quimicos y colorantes

Costo anual de apres'tos,
quimicos vy colorantes g 2,142,521

g 2,142,521 = £ 7,652, coeficiente diario de cos-
280 to de aprestos, quimicos ¥y
coiorantes

Stock de aprestos, guimicos y colorantes,120 dias

g 7,652 x 120 = £ 918,240, inversidn en aprestos,
gufmicos y colorantes

Monto total de materias
primas

£ 390,480 + £ 918,240 = £ 1,308.720

b} Preductos en proceso

Costo total de produccidn £ 15,195,769
Menos

Gastos que no representan

salida de efectivo 598,000

14,597,769
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£ 14,597,765 £ 7,293,885, 50% costo real de produccidn

2
g 7,298,885 £ 26,067, coeficiente diario de costo de

280 productos en proceso
Ciclo de produccin 124 dias

£ 26,067 x 124 = [ 3,232,308, inversidn en productos en
proceso.

Productos terminados

Costo total de produc
cibn £ 15,195,769

Menos

Costasque no represen
ta salidas de efectivo 598,000

14,597,769

£ 14,597,769 = ¢ 52,135, coeficients diario de costo de

280 productos terminados

Stock de productos terminados,15 dfak

£ 52,135 x 15 = g 782,025, inversién en productos ter-
minados



d) Materiales auriliares y suministros

Costo anual de materiales
auxiliares y suministros ¢ 756,000

¢ 756§OOD = ¢ 2,700, coeficiente diario de costo

Steck de 30 dias

£ 2,700 x 30 = ¢ 81,000, inversifn de maieriales auxiiia
res v sumin{stros.

e) Repuestos y accesorios

Yalor maguinaria y aquipo £ 6,780,656
10% de magquinaria y equipo:

¢ 6,780,656 x .10 = ¢ 678,066, inversibn en repuestos y ac

cesorios
32 Cuentag por Cobrar
Costo anual de praduccidn ¢ 15,195,769
Partidas que no significan salidas de
efectivo 598,000
Costo anual de produccibn neto 14,597,769

¢ 14,597,763 = ¢ 40,549 coeficiente diario, costo de 1o ven
360 dido al crédito.

Plazo de cobro 60 dias

¢ 40,549 x 60 = 2,43%,940 inversidn en cuentas por cobrar
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ANALISIS DE RESULTADGS

Del Zerlance Gererz: de 1a empresa se determina gque el capi-
tal de trabajo bruto es de ¢10,149,452, sstableciéndose a -
traves de este mftodo una sub-utilizacion del Active Circu-
lante por ¢1,203,877. en contraste a Tos resultados obzeni-
dos en los mdtodos 2.1 y 2.2 en Tos que se detecid una nece
sidad de finapciamiento para incrementar.los rubros del Ag-
tivo Circulante.

Tal como se manifesto en el Titeral b) de 1; pgine 113, 1o
gran diferencia en estos ~asos se concenwa fundamental--
mente en 1as PRODUCTOS EW FROGCES( debido a que at desarvo-
1lar e! métcde de estructura de costos al caso practies, se
aplice” el porcentaje tedrice determinado povr este método -
(E0%) ew conceptc de consume ge materia prima, mene de ¢-
bra y gastes de fabricacidn; en tanto gue er los primeros
métodos se ulilizaron los porcentajes tecthices asignades -
por @llos, ¢ sea el 100% de materia prime y el 50% de mano
de obva y gastos de fabricacion. 2§ ce aplican estos Giti-
Mos porcentajes para de #rwmrar la invercicn de leos produg
“0s en proceso de Ya empresa en estudio, a iravds del métg
aa 2.3, se tiene:

- Consumo anual de materia prime ¢ 9,431,578

¢ 3,431,578 = ¢ 33,684, 150% dél consumo diario de mate
280 ria prima.

-

-~ Manoc de obra directa ¢ 1.644,000
- Gastes e fabricacion 4,127,000

Total ¢ 5.771.000
¢5.771.000 = ¢ 10,305, 50% mano de obra y gasios de fa-
780 X 2 hricacion {diario)

ciclo de produccicn, 124 dias

(¢33,68¢ + ¢10,305) x 124 = ¢5,454,636, inversicn en pro-
ductos en proceso.



Determinaciod del capital de trabajo cen el nuevo cdiculo en
1a inversidn ce productos en procese:

E¥ective en Ceja y Bancos ¢ 430,916
Inventarios ¢ 8,304,447
Materia prima 308,720 )
Productos en proc. 5,454,636
Productos term. 782,025
Materiales y sum. 81.000
Repuestos y acc. 672.066
Cuentas por Cabrar 2,432,540

Capital de trabajo bruto ¢ 11,167,903

Bajo este enfoque, al comparar el actual capizal de irabaje
bruto de Ta empresa, ¢10,149,452, se determina una necesidad
de Tipanciarwiento de ¢ 1,018,451 para! incrementar los vrubros
del Active Circulanic, de Tos cuaies se obtendrd crddito pob
¢ 420,060 en la adquisicifn de aprestos. quimicos, colorantes,
materiales awxrliares y suministres, debigndoge yecurrir a fi
nanciamiencos bancarios a corte plazo por ¢ 598,391, 21 cual
quedaria cublerto con el financiamento por ¢600,009 que espe
ra 1a empresa obtener, segin ce mencions en sus politicas.

Capital de trabaio bruto. ‘ ¢11,167,903

Menos:

Cueqtas por Pagar ¢ 3,974,801
.Proveadores ¢ 2,085,380

Saldo Balance Geaeral ¢1,635.320
Financ.segin noliticas 420,060

Acreedores (banc.y otros) ¢ 1,919,421
Saldo Balance General ¢1,321,030
Financ. a obtener 598,391
Capital de trabaio neto ¢ 7,193,102

Actual Det

terminada
Razdn del Circulante 3.4 2.8
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EL FINANCIAMIENTO DEL
CAPTTAL DE TRABAJD,
CONCEPTOS GENERALES

1, GERERALIDADES

En el aspecto de financiamiento se conjugan todas las acty
vidades inherentes a la funcidn financiera de la empresa.
Dentro de ésta, 1os problemas que esté@n sujetos a constan-
tes andlisis y por tanto, en donde se concentran los mayo-
res esfuerzos, son los orientados a 1a obtencidn de recur-
sos'y a su adecuada administracidn.

1.1. Etapas de la funcidn financiera

Si 1a administracion financiera pretende alcanzar los
meiores resultades posibles, deberd seguir el siguten
te orderamiento en el que se apreéia tanto ia fntima
relacidn que guarda con las erapas del proceso admi--
nistrativo, como la importancia que ocupa el financia
miento en el quehacer financiero de Ta empresa.

Planeacién de necesicades de fondos. En esta etapa se
procederd a establecer metas u objetivos, analizar --
las variables que puedan presentarse y tomar 1as medi
das adecuadas en la solucidn de problemas financieros.
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Las decisiones sobre financiamiento juegan un papel -
muy importante en 1a planeacién de necesidades de fon
dos, tales como seleccionar la mejor combiracifn de -
los métedos de financiamento, esto es, si se necesi-
tard del concurso de fuentes externas o s1 la empresa
se financiard con sus propios medios, deperdiendo de
su estructura financiera y de los factores que inci--
den en este tipo de decisiones.

Obtencidn de recursos. Los planes financieros mues---
tran las cantidades de fondos necesarios durante cier
to periodo a fin de dar cumplimiento a sus compromi--
sos y a las metas establecidas.

En base a ias polfticas adoptadas en la primera etapa,
debe de inmediato considerarse qué itipos de fuentes -
de fondos buscar con objeto ce 1lenar las necesidades
de Ta empresa, y como siguiente paso, dbnde podria ob

1/

ténerse el financiamiento y bajo qué términos~ .

Aplicaci6n de recursos. En esta stava se cubre Ta uti
11zacidn ge Tos fondos y su adetuado empleo, es decir,
distribuirios de acuerdo a los fines para los que fug

ron adquiridos, de ia manera m&s eficaz y productiva
posible.

Control finanCiero. Finalmente, toca a la administra-
c¢ién financiera disponer los medios necesarios para -~
controlar los resultados reales contra 105 asperados,

/ JOHNSON, R. W. Administracibn Financiera. Trad. 3. ed. -
ing'lés por Alfonso Vasseur Walls. México, D. F. C.E.C.S.A
1973. Pag. 278.
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con el proplsito de aetectar el grado de rendimiento y
en cass necesar1o, aplicar las medidas correctivas. ®a
ra facilitar esta labor, 1a empresa deberd contar con
estédnaares financieros propios o adoptarlos de empre-
sas similares, que proporcionen elementos Je juicic pa-
ra decidir s1 continfia 1a misma estructurs financlera
o si habré& que modificarla en base a los resultados ob
tenidos.

1.2. Constideraciones generales sobre la estructura financie-
ra.

La estructura financiera estd definida como el método
de Tinanciar e1 activo de una empresa, la financiacidn
permanente representada por 1a deuda y el capital con-
table . Toda empresa debe examinarla continuamente ~-
con el objeto de prever las necesidades futuras.

Cuando Ta empresa requiere fondos, estos pueden prove-~
nir de un financiamiento interno y/o externa. La alter
nativa mids favorable es seleccionada al considerar ---
ciertos faclores que serdn tratados después en forma -
breve y al analizar la estructura financiera.

La composicidon de Tos activos de una ampresa, determi-
nados por 1a actividad a la que se dedica, influyen en
el tipo de financiamiento a obtener. A su vez, la es-~
tructura Tinanciera debe adaptarse a ios recursos de -
que dispone, a su capacidad para generar utilidades, a
su previsién para hacer frente a las eventualidades y

& las restriccionss impuestas por los prestamistas.
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La estructura 6ptima de financiamiento es iquelia en -
Ta cual el valor total de su inversifn es maxima y el
costo de capital, es minimo. Para analizar 1a estructy
ra financiera, aparte d2 su posicién en el mercado, la
informaciGn que proporcionan sus estados Tinancieros -
2s la mds coniiable y generalizada. Tal es asi que ac-
tualmente Tas instituciones financieras pera otorgar -
créditos requieren estados financieros, infermacion --
adicional de ciertos rubros y otros datos de las opera
ciones normales de la empresa que ies permita determi-
nar el grado de liguidez ¥ su capacidad de pago.

ET fendmeno inflacionario tiene marcada influencia en
ta situaci6n integral de Ta empresa, motivo por el ---
cual, al interpretar Tos estados financieros debe to--
marse en consideracidon los efectos de las variaciones
en el poder adquisitivo de Ta moneda entre Tos compo-~-
nentes del activo y pasivo, a efecto de establecer una
comparacién de 1a realidad econdmica, financiera y con
table de la empresa a través del tiempo. Lo anterior -
permite asimismo comparar, tante Ta estructura ¥ipan--
ciera sin distorsiones de esta'naturaleza, como los re
sultacos de otras empresas gue compiten en la misma -~
actividad.

FUENTES DE SINANCIAMIENTO

En generai, las diferentes fuentes de financiamiento de las
que puede hacer uso una empresa se encuentran agrupadas en
dos métodos o tipos de financiamiento: Capital Contable y ~
Pasivo. Pasivo es la obligacidn que se contrae al obtener -
un préstamo y Capital Contable es el valor monetario de los
socios en el activo.



) Las principater fuentes ge tipaiciarientn de cada uns de esgs méto-
{ dos pueden esguematizarse de la siguiente manera:

Capital Contable

-~ Emisidn de valores
Acciones o aportacicnes
Ut111dades retenidas
Reservas

Pasivo

- Certo plaze
Acreadores comerciales
Instituciones de créditalf
- Meaiano plazo
Instituciones de crédito
- Largo plazo
Instituciores de crédito

En la etapa de nlapeaci1dn, la toma de decisiones sobre qué método -
ut1lizar ¢ la proporcién en que deben ser combinados depende, funda
mentalmente, comc ya se dijo, del andlisys de la estructura finan--
ciera '

Otra Tuente de financiamiento & largo plazo de la gue puede nacer -
uso la empresa., es la de arrendamiento el cual opera cuando 1a enm--
presa hace uso de un bien delerminade, maquinaria y equipos por 1o

general, mediante un contrato que suscribe coniel arrendador por me
d1o del cual se obliga a efectuarie una serie de pagos generalmente
durante un tiempo igual a la wayor parte de la vida Gtil del bien -
adauirido y en el gue el titulo legal de la propiedad, es retenido

por el arrendador. ta concesion de crédito se manifiesta por el he-
cho de que 1a empresa arrendatoria en vez de pagar el total del pre
cio de compra del bien, Gnicamente paga una parte de €1 en el momen
to en que comienza a usufructuarle. Por supuesto que el beneficio -

1/ EL SALVADOR. Ley de Instituciones de Crédito y Organizaciones
Ruxiliares, Arts. 2 y 170.
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que el arrendador obtiene de estas transacciones, es el in
terés que carga en el dinero invertido en el bien y por --
tanto, el total de los pagos esperados futuros del arrien-
do excede a su precio de compra. Por este motivo, la empre
sa debe evaluar los diferentes factores que 1nfluyen en la
eleccidn de esta fuente de financiamiento y cr—nara - =da-w
mds, el costo de un plan de arrendamiento, con el costo de
obtener la misma cantidad de capital a través de una deuda
a la tasa de interés mds baja que tenga a su disposicifn.

Factores a considerar al seleccionar 1os métodos de finan-

clamiento

Las caracteristicas propias de la economia, de la indus---
tria y de la empresa misma, son los factores que inciden -
en Ta determinacién de los tipos de fondos a usar.

Dentro de la economia, las alternativas de financiamiento
estdn influenciadas por la demanda que 'tienen los produc--
tos de Ta empresa y el grado de desarrollo enh que se en---
cuentra la actividad principal del negocio, en el sentido
de que Tos inversionistas y proveedores de fondos sdquieren
confianza y se sienten respaldados cuando se ofrece seguri
dad en estos aspectos. Los requisitos y las restricciones
establecidas por las autoridades estatales en lTos mercados
de dinero y capital, son también determinantes porque pro-
porcionan una visidn del costo y de Ta disponibilidad de -
los diferentes tipos de fondos a utilizar. La carga imposi
tiva es otro punto clave al seleccionar el método de finan
c1amiento, dado que los intereses sobre los fendos presta-
dos representan un gasto deducible de los impuestos, o -~
que eleva la convenitencia de la deuda.

Entre las caracteristicas de la industria que merecen to--
marse en consideracifn son las que se refieren a las varia-
ciones en las ventas. Si &stas son estacionales, le conviene
a la empresa hacer uso de préstamos flexibles a corto pla-
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z0 E/. La naturaleza de la competencia es igualmente 1nflu-
yente en este tipo de decisiones, puesto que el nivei de 1n
terferencia de competidores defermina el grado de estabili-
daa en los 1ngresos. Los esténdaves financieros de empresas
simitares pueden dar Tlas pautas para seleccionar ios méto--
des de financiamiento, 10s que generalmente son utilizados

nor 1es proveedores de fondos.

- La empresa misma ofrece una serie de peculilaridades que son
Tas que primordialmente pesan en el momento de obiener un -
fynanciamiento. E1 tamafio de la empresa determina los tipos
de Tondos a utilizar, ya que las pequefias empresas, por 1o
general, deben sentar sus bases en carital propio para ir -
formando gradualmente una sdl1da estructura financiera que
les permita utili1zarla en 1 futuro en garantia para poder
optar a cotras fuentes de fipanciamiento; en cambio, las em-
presas grandes pueden hacer uso de las'diferentes alternati
vaés de financiamiento que se afrecen en el medio en que se
desenvueiven. La forme en que legalmente estd organizada la
empre$a es otro factor de gran importancia en el sentido de
que Tas sociedades de personas, sus miembros responden de -
1as obligaciones sociales en una forma ilimitada v solida--
riamente entre ellos y la sociedad, si &sta es de nombre cQ
lectivo. En las sociedades de capitales, los accionistas 11
mitan su responsabrlidad al valor de susiacciones g/. De ~-
esas ragulaciones se deriva que la organizacidn intarna es
1guaimente 1nfluyente para la obtencidn de préstamos y de -
capital propio.

1/ Vver gr&fico on Capitulo II sobre la estructura del capital de
trabajo. Pag. 30.

2/ EL SALVADOR. Codigo de Comercio. Arts. 45 y 127,
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Ademds de la evaiuaci0n de los factores comunes anterio-
res, al seleccionar el tipc de financiamtentoe 21 adminie
trador financierc debe tomar en consideracidn otros fac-
toras de tipo interno de 1a empresa, como 105 que 3& ---
ofrecen a continuacidn, los cuales se encuentran Tntima-
mente relacionados con aspectos financiervs de la misma:

~-La conformidad consiste en armomizar 1a fuente de fipan-
ciamiento con el tipo de activo a financiar. Un ejemplo
que puede citarse como regla general, es que resulta Ta-
vorable financiar el activo permanente iprcluyendo el ac-
tivo circulante permanente, con fondos permznentes, ¢ ~-
sea, con pasivos a largo plazo y capital contabie; mien-
tras que l1a parte variable del activo circulante debe f1
nanciarse con fondos & corto plaze por su flexibilidad -
de ser uvilirzados cuando se necesitan.

-El riesgo debe ser considerado en estas.operaciones,princi
ﬁa?mente el jue se genera al contraer ura deuda, ya que
madiante ¢lia ia empresa incurre en dos obligaciones fi-
Jas. pages de intereses y de amortizacidn del capital. -
Las fluctuaciones en Tas ventas esperadas pueden traer -
una pesicion de no liquidez y no cubrir esas obligacio--
nes.

-Las utilidades es otro aspecto que debe tomarse en consji
deracidn puesto que constituyen uno de los principales -
objetivos al planear los tipos de fondos, por parte de -
los socios comunes. En vista de que el valor del interés
sobre la deuda es un gasto deducible de impuestos y 108
dividendos de las acciones preferentes no 1o son, es mis
convenienie decidirse sobre ia primera, dado que las uti
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11dades se incrementan. Natura'mente que en aste pupto -
deben asimismo considerarse los riesgos que Jresuponen -
esas decisiones

- E1 deseo de los socios residuales de mantener el conirol
da la empresa, es también motivo de consideracidn al se-
teccionar los tipos ae fondes a obtenerse. En este caso
noCr fa Larecer aconselable recurrir a los acreedores ¥y a
1os acc onistes preferentes. En efecto, el C6dige de Co-
mercio en su articulo 160 establece que "cada accifn da
derecho a un voto en las Juntas Generales; sin embargo,
en la escritura constitutiva se pusde estabiscer la emi-
sifn de acciones preferidas de voto Timitado, las cuales
nc votardn en las juntas ordinarias, $ing en las extrasr
dinarias exclusivamente". La préctica demuestra aue este
factor no debe ser decisive porque si se contrae una deu
da por una cantidad superior a las posibilidades de pago.
los acreedores pueden disponer del activo de ia empresa
para satisfacer sus reclamacionss, perdiéndose en este -
caso todo el control.

Con respecte a los accionistas preferentes, la legisla--
ci6n salvadorefia contempla que cuwando dejaren de repar--
tirse por mds de tres e)ercicios, aungque RO sean Consecy
tivos, los ailvidendos preferentes a las acciones de voto
Timitado, éstas adguirirdn el derecho al vois y los de--
mds derechos de los accionistas comunes y Tos conserva--
r&n hasta que desaparezca el adeudo reférido l/. Con esa
regulacién. 'os accionistas comunes deben analizar cuida

dosamente 1a situacifn financiera de la empresa antes de

1/ EL SALVADOR. Cddigo de Comercio. Art. 161 d1t. 1inc.
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emitir accicnes preferentes adicionales por el solo he-
cho de conservar &1 control de la misma.

~-0tro requisito que se busca en ias fuentes de financia-
miento es 1a maniobrabilidad. 1a cual consiste en Ta ha
bilidad de ajustar las fuentes de financiamiento a 103

cambios principales en las necesidades de fondos. Sin -
embargo, la iibertad de la administracidn para combinar
la deuda y el capital contable estd condicionada a la -
disponibilidad que se ofrezca en cada uno de esos cam--
pos. En consecuencia, los planes que se efectiian, por -

1o general y en G1tima instancia, significan una conven
cidn entre lo que e conviene a la empresa y Tas condi-
ciones impuestas por los acreedores. Ls finalidad funda
mental que se persigue con la manicbrabilidad es el ac-
ceso de oportunidades para disminuir el costo total del
pasivo y del capital conzable.

~-Finaimerte, olr0 dz2 los factores a considerar es ej ---
tiempo, el cral estd muy relacionado con la maniobrabi-
1idad ge yos fondos y la conformidze oe lcs activos a -
financiar. Al obtener fondos & su debido tiempo y a un
vencimiente accrde a la capaC1daa d? paga, no se incu--
rre en gasics innecesarios y Ta empresa mantiene su re-
putacidn ¥ su crédito vigente.

FINANCIAMIENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO

ET1 financiamiento del capital de trabajo son 10s recursos --
que obtiene la empresa para destinarlos a la atencidn de sus
operaciones corrientes.
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Con las Timitaciones del medio, una administracidn financiera
eficiente obtendrd su capital de trabajo estacional, es decir,
Tlenara Tas necesidades temporales de fondos en los perfodos
que mis se necesiten y hardn coincidir sus vencimientos con -
las varilaciones de 1os 1ngresos provenientes del activo co---
rriente. E1 aspecto Tiquidez es determinante en este tipo de
acciones debido a que es el 1pdicador de la capacidad de pago
de toda empresa. Asimismo, debe tomarse en cuenta la rentabi-
Tidad en el sentide que entre menor es el efectivo ecioso y -
el costo de financiar el pasivo circulante, mayor es el rendi
miento a obtenerse. Por 1o tanto, debe buscarse 1a proporcidn
ideal de liquidez y rentabilidad a fin de lograr el menor cos
to de capital sin caer en el riesgo de la insoivencisa.

En general, Ta industria manufacturera encuentra esa flexibi-
lidad con el financiamiento a corto plaze, por la naturaleza
misma del capital de trabajo que comprende l1a inversidn gqus -
tiene l1a empresa en activo circulante cuyos valores normaimen
te se convierten en dinero en un plazo no mayor de un aho.

En lo particular, ia industria textil de algcdén integrada, -
se ve en serios problemas al no sattsfacer sus necesidades --
ctemporales con financiamiento & corto plaze, fundamentalmente
por la lentitud de 1a circulacidén de losivalores del activo -
corriente, o 1o que es lo mismo, por l1a larga duracién de su
ciclio de caja. En vista de que el sistema bancario y crediti-
c12 nacional no concede tratamiento especial a esta industria,
el financiamiento que aqui se enfocard es el que se otorga a
corto plaze.

Cake la consideracidn de que la empresa debe financiarse con
pasivo hasta haber alcanzado su ecztructura dptima financiera,
por ser el punto en el cual se supone que el costo del pasivo

WBLIOTECA CE.

UNIVERSIDAD DE F' .




como del capital propio son iguales. En cambio. cuando se si~
guen los Tineamientos de una poiftica de cober ira financievs,
no deben hacerse uso de deudas a corto plaze, «daco que con --
los remanentes de caja pueden cubrirse los salcos existentes.
Esto d1timo puede Tograrse cuando Tos velores del activo co~--
rriente han alcanzado su nivel mds conveniente.

A continuacidn se verdn las principales fuentes de financia--
miento de Pasivc & corto plazo; as? como un breve andlisis --
del capital contable, por ser uno de Jos métodos de financia-
miento del capital de trabajo permanente y en el que deben --
apoyarse preferentemente las pequefias empresas.

3.1. Capital Contable

Es conocide también como financiamiento interno y capi--
tal propic. Consiste en los fendos que deben suministirar
i0s accionistas para Tinanciar e?icapita1 de trabajo nar
mal o pervanerie, ya sea por madio de la emisidn de ac--
cicnes de cacitalo capitalizacidn de las utilidades obte
nieas er el negocio, entre mayores sean estos fondos, --
nds Taverable serd 1 crédito de aque gece Ta empresa, bu
diende finanziar con suma Tacilidad sus necesidades tem-
porales de capital de traaajog

Utilidades retenidas

Constituyver una 4e Tas fuentes de financiamiente i1nterns
més efectiva para propiciar el mentenimiento y el creci-
miento de Tas empresas. Esz determinacidn prede originar
se en los sigulentes casos:

- Perfodos en los cuales el financiamiento externo es es
caso o cosioso.

- Falta de iiguidez de la empresa, principaimente cuando
se encuentra en una posicion de insolvencia.



- Necestoad de cancelar posivos que fueror contraidos
en forma desveniajosa por i¢ gue no se . esea uti’--
zarlos nuevamente.

- Cuando 1os contratos de deuda estipulan restriccic-
nes en cuanio & 1a distribucin de dividendos.

- Inestabilidad de las ventas proyectadas, a fin de -
asegurar dividendos en el futuro.

- Evitar la disminucién de la capacidad productiva o
deseo de fortalecerla pavra generayr mds uttiiicdades
en el Tuturo.

Reservas

Forman parte de las fuentes inrernas de financiamiento
y son *ambién utilidades no distribuidas para ser apli
cadas a un determinade fin,

La Ley determina gue de 1as uii:idades netas de toda -

seci2aad ceberd separarse anuaimente un porcentaje para
formar la reserva legal, hasta que €sca alcance tna <an
t1dad determinaaa. As?, pars 1a spociedad ern nombre coO--
lectivo y en comangite simpie, se destinard el 5% de -~
las utiridaces natas y el 1imite Tegal de digha reserva
serd 1a sexta parte del capitaf sac1al; para 1a socie--
dad de responsabilidad iimtada y sgciedad andnima, les
corresponde el 7% de las utilidades netas y el 1imile -
minimoe legal de dicha reserva serd Ya guinta parte del

capital social. En igual forma establece que Ta mitad -
de las cantidades que aparezcan en 13 reserva legal pa-
ra las dos primeras sociedades menciconadas, deberd te--
nerse disponible 9 invertirse en valores mercantiles --
salvadorefios de facil realizacidn; y el resto podréd in-
vertirse de acuerdo con la finaiidad de la sociedaa., -~
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Para 1as dos Gitimas sociedades citadas, se estipula que
1as dos terceras partes en ese rubro deberdn tenerse dis
ponibies o invertirse en valores mercantiles salvadore--
fios o centroamericanos de féci11 realizacidn: y 1a otra -
tercera parte podra invertivrse de acuerdo con 13 finali-
dad ae la 50c1edadlf.

La reserva legal y otras que constituye 1a empresa para
responder 3 r1esgos y a contingencias propias de sus sc-
tividades, s vrven de apoyc y mejoran la rentabilidad del
capival,

E1 ferémenc inflacionario permanente gue ce observa a ni
vel mundiat amerita que la empresa forme reservas adicip
rales para compensar la reduccidn en el poder 2dguisiti-
vo de la moneda.

Pasives a Corto nlazo

Tal como se mencionaba anteriormente, (0s préstamos a --
corto plazo otorgados por los acreedores comerciales ¥ -
tas instituciones de crédivo, son las fTuentes principa--
les de capital de trabajo variable o temporal. Por lo ge
neral., 1a seleccidn de cada uno de ellos estd relaciona-
do con s clasz de active aue la empresa necesita finan-
clar. mercaderias o diners, respectivamenie,

A. Crédiio Mercantil

Conccti4s Lambién como crddito comercial, es el créai-
to a corto plazo que obtizpe Ta empresa en la compra
de materias primas, matariales y suminisiros.

1/ EL SALVADOR. Cédigo de Comercio. Arts. 39, 91, 92, 123 s -

124,



Los términos ¢rediticios requeridos por 195 acreedores
comerciales raramente son estrictes, pov ia que los ne
gocios que demusstran cierta liguidez y cuyas adquisz-
ciones guardan una relacion razorable con su capital y
su escala de operaciones, obtienen este tipc de créci-~
tos con relativa faciiidad,

Esta fuente de fondos es de vital 1mporzancia para isas
pequefias empresas que encuentivan dificJditades al nego-
ciar créditos de instituciones financierss.

Normaimente y en estimulo al pronio pago, 1os acreedo-

res comerciales ofrecen & 10s compradores 1a oporiuni-

dad de lograr un descuento sobre el valer de jas factu
ras, al pagas duvrante cierte Denqado aue es especifica

do &n las condiciones de ¢rédito, o de gozar de un ven
cimiento més ampl-o sin el descuenzo. Comg via de ejem
plo, Ya condicidn 3/10, n/60, slgnifica que para una -

obligaci6n de 60 dizs, el abastecedor concede un des--

cuento del 3% 31 ei pago &5 efectuado durante 1os pri-

meros aiez dfas, o pagar hasta el vencimiento total, -

sin gozar de dicho descuento. Las ampresaz bizn admi--

aistradss acosiumbran pagar esas cuentas en el perfodo

de descuento, dado que el porcentaje en funcifn del in
terds anual es considerable. En el ejempiocitado repre
senta e} 21.60%, al considerar que el 3% es con rela--

cion a los 50 dias en los que o existe descuento.

Las industrias manufactureras que tienen un proceso de
produccitn corto y un breve ciclc de caja, encuentran
grandes ventajas en esta fuente de financiamiento. En
ic particular, la industria texti? de algoaln integra-



d2 no dispone de créditos mercantiles. Su principal y
Gnico sbastecedor de aigoddn, ia Cooperativa Algodeng
ra Salvadorefia Lid., no les otporga cré4i1tos. 10 gue -~
les acarrea graves problemas a1 np poder contar con -
suficientes existencias de esta materia prima por su
mmposibilidad ce compraria al contado. Cen 1as mate--
vizs primas importadaé tampoco gozan de financiamien-
te, debido a que 1a forma usual de page es a través -
ce cartas de crédite y crédiios documentarios a la -~
visia, es decir, que &1 pago se realiza contra la pre
septacién de los documentos recusridos para estas ope
racicnes o corvenidas por el comprador y vendedor y -
que son necesarios para retirar la mercaderia de la ~
acuana. En muy ravas ocasicones obtiznen plazos de pa-
go con 10s screadoves axtranjerés.

Préstamos a corte piaze de instituclones de créaitc

b.1, Generaliaades

tas préstamos de las iqst1tucicnes de créaito se
traducen en ¢inerd bara la empresa y en und Se--
rie de servicios para cubririnecesidades del gi-
ro circulante.

Este tipo de firancismienico es el mds acostumbra
do por 1as empresas indusiriales para ilenar ne-
cee1dades de capital de trabajo, siendo un fac--
1oy determinante para este cecisidn, el hecho de
que el nterés por el uso de ese dinero es un --
gasto deducibie de impuestos.
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En auestro pa’s, todas las instituciores de cré-
dito Torman parite del sistema bancario y crediti
cio nacional. Para una mejor identificacidn, la
Ley de instituciones de Créddite y Urganizaciones
Ruxiliares aciara que las instituc.ones de crédi
to se caracterizan principalmente pae ser inter-
mediarias en el mercado financiero en el cual ag
tiian de manera habitual, haciendo ilamamiento 2l
piblico para obtener fondos a través de operacig
nes pasivas de crédite, tales como ia recepcidn
de depdsitos o 1a emisidn y celocacidn de titu--
los crediticios, con objeto de utilizar los re--
cursos asi obienidos, cotal! o parciaimente, en -
operaciones activas de crédits o de inversidn.

De 1gual manara, resulta importante conocer que
para los efecics de esa Ley, por operaciones ac~
tivas de crédito s& entiende Tas que consisten -
en 1a concesidn de présiamos ¢ en la compra de -
titulus de crédizo.

Las instituciones de ¢crérito que astdn ampliamen
te faculiadas para conceger cvéditns a cortc pla
zo son les BANCOS DE DEPOSTTD G BANCOS COMERCIA-
LES, que son ios gue obtienen fondcs 4el piblico
mediante la recepcidn de aepbsicos 42 alnero, a
Ta vista, a plazo 0 con aviso previg. La citada
Ley no establece a estas instituciones 1imite en
el monto total de los préstamos otorgados, sino
que depende de las posibilidades de cclocacidn -
de fondos que prudentemente estime cada banco,
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Otras instituciones contemplagas por esa misma -
Ley, tales como las instituciones due ahorro, de
capitalizacidn, de crédito hipotecario e institu
ciones financieras de empresas, estdn lambién fa
C1icadas oava otorgar créditos & un plazo no ma-
yor de un afo (corto plazo), pers les impone res
tricciones en cuanto al monto total! en relacidn
al total de sus carteras de créditg, motive por
el cual en adelerte se hard referencia dnicamente
a Jos bancos comerciales.

Princinales modalidades de créditos bancarios a
corto piazo

Los bancos comerciales of-ecen una gama de prés-
tamos a corts plazo, zlgunos de eilos regulados

por 13 Junta Monetavia y ejecutados por el Banco
Central de Reserva d2 E} Salvador, en base & ia

evolucidn de les diferentes variables econémicas
y financieras del pais a fin de que ic orienten

hacia un sostenide y mayor desarrolio; y ctros,

estabiecidos nor el mismo banco otorgante en ba-
se 3 135 necesidqades determinadas por la activi-
dad principal de las empresas solicitantes.

tas modelidades mis usuales son Tas siguientes:

= Descuentos

neas especiaies de crédizo: Pre~exporiacisn
Exportacidn

{

i

Sobregiros

etc.
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1/ EL SALVADOR.
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- Préstamcs sopre inventarios
- Repcrtos

- Qtros

12 Dascuentos

E? descuento consiste en obtener fondos al en
gosarle al banco un documents de crédito, cu-
yo vatler le es pagado por el? aceptante en ia
fecna especificada en dicho documento,

&n aperaciones de descuento de documentos de
crédito, la institucidn descontante podrd de-~
ducir an forma anticipada, del valor nominal
del documento descontada, el monto de los in-
tereses pactados con &l descontataric; pero -
si 1a obligacidn fuere cancelada antes de su
vencimiento, 1a 1nst1tuc16n estard obligada a
aponar al dzudor uos interesas no devengados~/

La Ley prohibe cobrar interesss que ailin no ha
yan sido devengados,:siende la dinica excepcidn
tos provenientes de descuentos de documentos
de crédito.

En su artfculo 7120, el Cédigo de Comercio eg
tabiece que "son tftulos descontables: ia le-
tra de camhio, &1 pagaré&, los bonos ge prenda,
1os cupeones de acciones u obligaciones nego--
¢rables y demds titulos valores andlogos de -

Lev de Instituciones de Crédito y Organizacic--
ares. Art. 184,

i



]

to

~ 186 -

contenide crediticie, siempre que sean a la
oraen. Regula ademds, que el descuentop se
ejecutard mediznte el endeso de los vituics
y que entre e descontante y descontatario,
e} descuentc de tftuios valeres procucird -
t3rrs T1as efectos dei endoso pleno,

Este cr8dito a% utiiizado sobre 12 base de
Cuentas ror Cobrzr, por ventas que efsctia
Ta empresa al cridita, Si o1 acepzante no -
cancela la obligecidn ai panco en la Techa
ge vengimiento, son devusitas al prestaia-~
rio, previc carge en su cuenta corriente; <
cuya apertura es chiigatoria para respaldar
este tipe de Tinanclamiepto y salvar estas
situaciones.

Lineas especiales de crédito

Son recurses otorgados & un ado ge plazg. -

ju

estinados a financiayr aeterminaqas ramas in
ustrizles ¥ agricolas del pefs. Las que el

anco oforga 2 1a emprese seiicitante con -
préstamos o fondos del Bsrico Central de Re-

serva, son los gue se dgestinan a Tomentar -

B Q.

1as exportaciones de productos manufactura-
dos a través de los sigufentes financiamien
T0s:

- LTnea especial deg Pre-exportacifn

- Linea especial de Exportacidn
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Estos financiamientos actlian sohre la base de

Cuentas por Cobrar. En la primera se requiere

1a Orden de Compra del cliente extranjero y
en 1a segunda, la factura comercial y el for-
mulario aduanero o el documento de ambargue

correspondiente. Las exporzaciones de produc-
tos manufacturados comprenden las efectuadas

en &1 drea y fuera del drea centroamericana.

E1 tipo de interés es preferencial para 1a pe
quefia empresa, con cierto aumento para otros

usuarios.

En lo particular, las emoresas textileras ne-
tas y mixtas de exportacidn recurren regular-
mente a esta 1fnea de crédito a fin de subsa-
nar los requerimientos de capital de trabajo
que es necesario para atender los pedidos gque
Togran colocar en el extranjero; as mas, muchos
de ellas (nicamente tienen acceso a esta moda-

1idad de financiamiento.

En igual forma, el Banco Central u. Reserva -~

concede financiamiento a los bancos comercia-

les para destinarlos a operaciones corrientes

de las empresas solicitantes, con interés pre
‘ ferencial para las pequefias.



Entre otras 1ineas especiales de crédito gue
el banco puede conceder a las empresas es 21
de Sobregiros. Mediante este financiamiento,
la empresa puede utilizar su cyenta corrien-
te girandc cheques hasta un 1imite estabiecy
do. Esta modallidad resulta muy favorable y -
practico para llenar necesidades propias de

su capital de ‘operacién.

Préstames sobre inventarios

Este financiamiento lo obtiene la empresa al
ofrecer sus inventaries en garantfa. Esta mo
dalidad es reciente en nuestro pais. Por tra
dicidn, 1a mejor garantfa de préstamos banca
rios ia constituyen los'bienes inmuebles, pe
ro & rafz del crecimiento econdmico, tal ga-
rantia resulta insuficiente para respaldar -
el volumen de créditos solicitados.

E1 gravamen de inventariss, como un medio de
garantia en e1 otorgamiento de un préstamo,
es aceptada por los barcos cuando Ta custo--
dia y resporisabilidad corre por cuenta de Al
macenes Generales de Depdsito quienes en cons
tancia de esas atribuciones emiten Certifica-
dos de Depd%ito utilizados por 1a Empresa en
la obtencitn de= créditos prendarios.

Los bancos requieren en estas operaciones un
crerto margen de seguridad a fin de prever -
posibles reducciones en el valor de Tos in--
ventarios gravados. Esta providencia queda -



de manifiesta en el porcentaje gque disminuyen
del valor de esos bienes al otorgar el présia
mo. Por lo general, el monto del crédito fluc
tda entre o1 50 y el 80% del valor de las in-
ventarios.

Este financiamiento es utilizado dnicamente -~
por aquellas empresas que tienen grandes exis
tencias de inventarios y su gravamen no perju
dica las operacicnes normales gue realizard -
en el perfodo que permanecerdn en concepto de
garantia.

Reportos

el

La empresa puede racurrir a financiamientos,
al ofrecer en garantia tituios valores, tales
como bonos, acciones, c¢édulas hipotecarias, -
etc. Estos actos son identificados por el Co-
digo de Comercio come Reportos, los cuales es
tan regulados en sus artfculos 1159 al 1186.
Mediante ellos establece gue si Tos tituios -
scn a la orden, el reporto se perfecciona por
1a entrega de ellos al reéortador, debidamen-
te endosados, seguido de su registro ep los -
Tibros del emisor, si fueren nominativos; y -
cuanao fueren al portador, bastard la simple
entrega.

Qtras Préstamos

E1 banco podrg conceder financiamientos espe-
ciales dependiendo de la actividad principal
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aus ejacuie la empre.a soliciterte. Asi, podrd
conceder 1ineas especiales de crédito para can
celar cartes de créavia d2 imporiacifn, cuande
ta epresa continuanente importe articulos y -
en i6s cuales 21 proveedor extranjero exige en
garanzia 1a emisién de una carta de crédito de
importacidn. ET banco local que interviene en
Ta carta de crédits queda cbligado a pagar el
valor de las mercaderias, el que normalmente -
se Tleva a cabo mediante cargc en su cuanza <o
rriente que mantiene con un banco extranjero -
de Ta misma localidad del proveador.

Cuando 1a empresa no posee activos aceptabies

para ofrecerlos er garantia para solicitar un

préstamo, busca el aval de una persoha o de --
una empresa que merezca la confianza del bhanco.
previo andlisis de su liguidez y reputacifn --
crediticra. E1 que otorga el aval, conocido --
también como codeudor o fiadcr, asuma mancomu-
nada y solidariamente la deuda del prestatarioc.

b.3. Términos del cr&dito bancarig.

E1 banco se enfrenta con una diversidad de clien-
Tes cuyas necesidades de créditc vequieren trata-
mientos diferentes. Después de analizar la capacy
dad de pago aque reflejan sus estados financieros

actuaiizados., su posicidn en el mercado, su pres-
tigio crediticio en el pefs. la capacidad ampresa
rial y otros propics de los solicitantes; ilega -
al acuerdo que convendrd a las necesidades del --
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deudor y que garantizard plenamente 1a accidn -
crediticia.

Los diverentes términos de los contratos que ce
Tebran los deudores y el banco pueden ser agru-
padas en funcidn de los siguientes criterios: -
vencimiento, garantia e intereses.

12 Yencimiento

El vencimiento puede ser a corto, mediano y
large plazo. En nuestre pais, los préscamos
otorgados a un plazo no mayor de un afio, son
conocidos como de corto plaze. Los que tig--
nen un t&rmino de hasta cinco afios, se les -
da tratamients como de niediane plazo; v de -

cinco afios en adelante, de Targo plaze.

Nuestro sistema bancario tiene preferencila -
por el cré&dito a corte plazo debido al alto

rendimiento de las operaciones durante ese -
plazo. tales como intereses. comisiones, ho-
norarios, etc.: meno} r1esgo bor la rdpida -
recuperacion; posibilzdadgs de atender a un

maycr nimero de deudores y el mantenimiento

de liquidez en sus activos.

ET1 vencimiente del préstamo depende del des-
tind del mismo y de la capacidad de pago del
deudor. Ya se na mencionado que 1a estructu-
ra permanente de una empresa es preferible -
firanciarla con préstamos a mediaho 9 1argo
plezo, en tanta que las necesidades tempora-
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les de capital dge trabajo, deber financiarse
con ¢réditos a corto plazo.

Garantfa

Generaimente, las g9arantfas exijuidas por los
bancos para conceder préstamos aependen del

ciiente, el vencimiento del er&dito, destirg
del mismo, mento del présiamo ¥ OLros Pyrow--

d
pics e csda operacion.

Con respacte a Yas garantas, la Ley de Ins-
tituciones de frédito y Organizaciones Auxi-
11ares determina gue tode crédito & piezo ma
yor de cuatro afles, delte ser garantizado su-
ficientemente ve sea con prenda o hipoteca o
bien ¢on Tianza de una insiitucidn de crédite
auterizada para operar ér el pais y que cuan
do el crédito sea garantizado con firma per-
sonal sclidaria, se esteplecerd en el contra
to, en bepeficio de quien se concede el cré-
aito. Exige, ademds,.. que para determinar ias
garantfas, ias jnstituciones de crédito debe
ran tomar en consideracidh la soivencia mo--
ral y econémica del solicitante del crédive,
su capacidad empresavial, su capacidaa de pa
go v la faciibitidaa del proyecto.

E1 Bance lentral de Reserva na emitido up --
Instructivo para l1a Constitucidn qe Reserva

Minima para Saneamiento da Pré&stamos. median
1e el cual ohiiga, a las instiruciones ae -~



crédito, la formecifn de la resarva para cu-
brivse de los riesgos de pérdidr por créditos
ne recuperados. En &1 se establece que des---
puds de tres meses de vencido un préstame 3in
haber Yogrado su cobro, se considera de recu-
peracidn dudosa. Las tablas para computar 1as
reservas estdn en relacién a la clase de ga--
rantfa y sy aumento, con et pariodo de mora.
Esta norma ha venido a reforzar el criterio -
institucionral bancario de requerir garantias
que ofrezcan piena confianza a fin de mante--
ner créditos solventes y evitar costos por 1a
constitucibn de la reserva,

Intereses

La Ley de lnstituciones de Crédito y Organiza
crones duxitiares eslablece que 1a Junta Mone
tarie Trlard las tasas méximas de interds que
‘o dastituctiones as crédito pusden cargar a
sus deudores. Dicho.organismo considera que -
la evolucién de 1a actividad econdmica requie
re cada afic mds recursos fFinancieros y gue --
por esa razdn deben de darse 1os estimulos su
ficientas para impulsar el ahorro nacional, -
mediante la eliminacidn de factores limilan--
tes de la captacidn de un mayor voluman de --
ahorro interno y 1a creacidn de condiciones -
apropiadas que postbiliten el movimienie de -
capitales del exterior hacia el pais] Sobre ~'T
ese criterio, acordd establecer a vartir del P\j
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18 de Septiembre de 1978, las medidas de polf
t1ca monetaria y crediticia que se detallam a
continuacidtn,

-

neractones Pasivas

¢

P 3> tasac mdximas de interds arual que deven-
gan Tos dep@sitos de bancos comerciales e Hi-
potecario, instiiuciongs oficiales de cradito
y Federacitn de Cajas dz Crédito, son:

Depdsitos de ahorro 8.50%, pagaderos
s/saldos diarics.

Depdsito a piaza fijo

De 30 hasta 89 dias 8,75%, al vepti--
miento.

De 9¢ hasta 179 dfas 9.25%, a1 venci--
miento,

De 180 dfas haste 13 10.00%, pagadevos

meses menos 1 dia par semesive ven-
cido.

De 12 meses en aaeianie Libre, a juicio -

de 1z institucifn,
nagaderss por se-
mesrre vencido.

Los depésitos de ahovro de las Ascciaciones -
de fhorro y Préstamo, devengan el 9.50% sobvre
saldos diarios,

En To que respecta a tftulos vaiores del sec-
tor pablico, a emitirse o garantizarse por el
Estado, con plazos de 3 hasta S afios 1%, y -
de 5 afios en adelante, la tasa de interés es

Tibre & juicio de T1a institucién.



Operaciones Activas

Los Préstamos del Banco Central de Reserva de
El Saivador, ororgados con recursos propios a
1os bancos comerciaies e Hipotecario, finan--
cieras privadas, Compaiifa Salvadorefia de Café,
S. Al y Coopergtiva Algodonera Saivadorefia --
Ltda.. devengan las siguientes tasas m&xiwas
de interés anual:

Para
Del BCR Usuarios

Avig grano hasicos
Cosecha 13878/79 5.0% 8.0%
Luip Cafla de Azicar
Afig agricola 1977/78 6.5% 8.0%
Indusivia szucavers
Zatra 1577/78 9.0% 16.0%
Pra-expertacion v Ex~
periacion
Pequeha empresalf 10.0% 12.0%
OTros usuenips 17.0% 12,.0%
Avio Alaoddn .
Paquehfa emrpresa 16.0% 12.0%
Otros usuarios 11.0% 13.0%

Cuando e Banco Central de Reserva utiliza -
recursos externos, las tasas de intsr8s son
fijadas por dicho Banco, tomando en cuenta -

-

/ Usuarios con activos de hasta £ 300,000.co0 y créditos de hasta
£ 50.000.00 individual o acumuiado.



1as condiciones y modalidades de ios contrates
de crédito.

Las tasas de interds midximas para las operacio
nes crediticias de Tos bancos coierciales e hi
potecarics, compafifas de seguros, Compafiia Sal
vadorefia de Cafd, S. A, y otras rnstituciones
de cr&dito privadas no hancarias, excepto las
Asociaciones de BAhovvo y Préstamo, se rigen --
por 1as siguientes dispesiciones.

Con recursos propics,

ey

"ase HAII“/ C" S.: HBI”/

Menos de 3 afos 13.0% 15.0%
De 3 afios o mds V4,0% 15.5%
Préstamos a tituiares de pbiizas o titulos de -

capitalizac én con recursos provenlentes de sus

: reservas: De acuerde cor las estipulacicnes con
rractuales de las péiizas o titulos de canitall
zacidn correspondiences,

Préstamos con recursos externcs de corto plazo
obtrenicos directamente: Hasga dos puntos sobre
ta tasa de jnter8s pagada en el exterior.

Préstamos con recursos externos de Javgo plaze
obtenidos directamente: Serdn fijadas por el --
Banco Ceptral, tomsenao en cuenta las condicio--
nes y modalidades de los contratos de crédito.

e -

1/ BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR. Manual ege Clasifi
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CONCLUSIONES

La industria textil integrada de algodBn reguiere de
gran volumen de capital de trabajo por incluir en su
proceso de produccifn tres procesos diferentes: hila
tura, tejedurfa y acabados, con una duracidn aproxi-
mada de 58, 36 y 30 dfas respectivamente, para un vg
Tumen de 350 pacas de algoddn de 500 Tibras cada una,
10 que genera una fuerte inversidn en productos en -
proceso. Por otra parte, las existencias minimas de
materias primas en concepio de aprestos, guimicos y
colorantes debe de ser suficiente para abastecer --
un perfodo de cuatro meses, dado que ese es el tiem-
pe que aproximadamente tarda su aprovisionamiento --
desde el extranjero.

La mayorfa de las empresas textiles integradas de al
god8n poseen preblemas de financiamiento, tanto mer-
cantiles como de fondos. Los primeros, debido a que
ta Cooperativa Algodonera Salvadovefia Ltw> , Gnico -
organismo que controla la produccibn y comercializa-
cibn del algoddn en el pafs, mantiene una rigida e -
impositiva polftica de crédite y de precios.

En 1a importacidn de materias primas, muy pocas emprg
sas obtienen plazos de pago con 10s proveedores ex--
tranjeros ya que en la mayorfa de los casos se trabg
Jja con cartas de cr8ditec y créditos documentarios a
la vista.

Los créditos bancarios para sufragar necesidades de
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tvspajo soa otergacos a corte plazs que pa
e decuzdos pov
bajo aue mantie-
1gerable parie Tija furdsmeniaziwmente por -
recuerimientos de inversiones &r droduc--
"aceso y lavgs devacidn de su ciclo ce aroduc
como por las modalidades de comercializer -
ocalided ae sus productss ai crédite.
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Se ha podido apreciar que en fag empragss textiles -«
cen inversicnes extvranjeras v mixtas wrilizan Yas t8¢
nices adecuadas para la administracitn eficliente sel
capical de itrebajec y en general para toda so adwinig-
trecidn, povr 12 que rvara vez se ven copn problemas Jde

gste tipo; en zanto gque en Ta megiana ¥ peguens empre
s& textil de tipo familier no utiliza en cu tovatidad
¢ adecuadamente i1as t8znicas administratives ¥ Finap-
cieras. '

se ha Ilegado a dererminsy gue por <ate
nal calificado en Tas diferentes 2
Tes, 12 mayoria de sstas snpresas Jde
de calidad do pus diferentes productos scasionanis probie-

For otre parte, v de acrerds a 23tudios restizados, -

mas gurante el procsesc de produccidn y vedressnidnce-
tes grandes repercesieves para colocer sus productos
e sl extranjere.

L0s produstes textiles saltvagorefios se venp v desven-
aje pare cowmperir en los mercadcs internacionsies dg
40 & su cailded y elevean costc originade pov ia po
ca tecnciogfa con gque se cutrta 2n T08 paTsss sub-de-
sarrolladas ¥ gue por ser ipporzeda resuits cara ele-
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v&ndeo sus co:ztos de produccifn. Afln dentre del &rea cen
troamericane y del wismo pafs, 10s producitog no pusden
compebir debids & que las graades empresss de Inversio-
nes exirapizras ¥y mixtas oor gpevrar con grandes cepita-
tes, posean mejor tecnoiogfs y ofreces precios mas ba--
Jos quo les permite absorbsr gran porceataje de la de--
manda totel; Yo que Imposipiiita a 1& mesiana y pegueha
ampresa 8 compectiv en gsas condiciones.

L& industvis textil integrada soporza sltes costes [f.-
jos a1 operar caaa empress con tres procesos 4ifarentes
de producci8n que requieren grah capacidad fnstalada
grsnces inversiopes de capital de trapaic psra iggrar -
volimenes de prvoduccién econdmicos.

En resuman, ias causas por 1gs cuales las emprasas
tiles integradas de algoddn s+ ven con probdlemas finane
cieros, de producc!in v de mercaceo, son:

- Reqguerimientos e 2
pajo.
A

tas Inversiones en capital de ivg

~ Inadecuadas fuentes de finsnciamiente, tanto me~canti
les, como bancaries.

- Poca tecnolegia, complejidad en sus procesas &
duccifn y desculco on ics conirales de caltidad de sus

precuctas.

a 9 utilizaciBn inadecunada de Jaz t&cnlcas pera -
nistrar 21 cagital de tratajo-

- Sub~utilizacidr de su capacidad instaiada.
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RECOMENDACION
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En vista de ies probtemas gue afrontas Ta indus=ris tex
ti1 de algoddn dnvegrada, en especial saguvelias de tipo
famijiar: y szbedoves de Joso beretficies gue este tipo
de smpresas apoeviz a2 la economfa del ne¥3, sg récomien
d&:

@3

- Que a Yes insyftucienes ¢creadss para proporcisher --
asistaencia t8enics administrativa,. orienten sus pre-
gramas &l logre de 1z implantacifén de t&cnicas y he-
rramientas financieras necesariazs en 1a planeacidn y
gejacucifa de actividaaes er agusilas empresas Indug-
triales gue carezcan ¢ gue no nagan 2% gdebido use de
ellas. €0 especial zauellas orientadas a determinar
el voleumen adeceado del capital de tesdajo de tal mg
nera que logres is Yinalidad de garantizer el degen--
volvimiento normal €2 1as empresas &) wfs alte grado
de rentabiliazd po sdaptande a & metodolisgia
empieada, oz Ta-tores regies que afsctan 1a cuantfe
de Tos rubvos del Actyve Circulante.

Y]

71
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~ fDus Yes Autoridades Menetarias y crediticias, com-o-
prendeén en sus regulaciones, ademds de las otorgadss
para 1a industris menufactursra er general, 2TPas --
adicicnales con respecto z 1a concesidn de cridgites
& plazos maysres de pagd,. acovrdes sl vizwo en gue --
opera 1a indictria terzil integrada

- Que ta Cooperaiiva Algodeners Sazlvadoveha, Lida., --
conjuntamente con 21 Goblerno reconsideren Tas



tices de comerciaiizactdn 1w evna Jel 3lgoadh, con mivas & ctorgar
faciticades cragit-wizs 17, emoresas iadustriales textilss, 18 -
cual podvfa estar oriertadc wacriante el eszablecimients ae un meca
nisme de coantro? Je las verias de estas empresas, que incluyera ia
participacidh ﬁs jas entidades del pa’s gue ‘ntervienen en las tran
saccionas naciorsies y de excortacion,

Qua tas adtoridages plbiicas y privedas gue velam por el desarrclio
sostenido del sector industrial presien atencidn e estas empresas,

oy &

a Tin de solucionsr los prociemas de orden yvecnico, gue radercuten

gn 1a fabricacidn de prosuctos gque no nueder competiv en lcs merca

dos internacionales, a través de Ta creacion de un lnsiitut
_i

‘ﬂ

gade el contval de calidad: y ‘a

o)

ISR
plantacidn de progremas og ca-
pacitacidn del poersonal i€cnice v obrere en los patses indusiria-
1izados o mediante la imporiacion de tecnicos de esos pafses pave

gque adiectren a1 newschal salvadevefo,

A las smpresas texvilas se les recomiends:

>~ -

- Lz uti?izaciﬁn gz 123 tégnicas o herramientas financleras que Tedi-
ol de sus aciivos ¥ pasivos civcusantes; les garanii-

ce 1z Higuidez wacesaria para ssivenlar oporiynanente susS compromi-
$08; ¥ 2 rentabiiided magime 505131

=~ Guz por Ta escasez en nuestro madio v altos costns cus significa,
ias empresas gue susiecen de lzs téep’cas de conral de celidad de
sus productes ¥y que ao veal-zan les irvestigasionss de rercada -
corvespondientes, adnep esfuevzos pars adiestrar y poscericrmente
recibir en comin Ta asésteacia ce ﬁtpnc‘ alistas en diches aspecros,
gue redandard en 1a penetrach e pautatina de nusvos mercados

En tgual forma, el problema os la sub~nifiizacion de !z cspacidas -
instalade gque afrontar gran parve de 13s emprasss sﬁﬁegradaé ¥ Gus

tas hace incurvir en elevadss costcs fiios, podria suavizarse o so-
lugionarse 1 vecibiessn or sevvicio comiin de los procescs de pro-
duccicw, da tal manare gue Lhas s2 especializerfan vesjzoovramente -~
en un procesa, pov elemple et ds 2capados teni iescon o cual se ig
grars £ mavor productividaa v eficiencre.
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