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l.= GENERALIDADES'DEL FPRESUPUI'STO DE CAJA

Una gran responsabilidad en la administracidn -

de las finanzas, consiste en el mantenimiento de una posi-=

cidn adecuada en lo que se refiere al efectivos

Un negocio en crecimiento que estd operando con
utilidad pudiera estar seriamente necesitado de efectivo y-
en peligfo de insolvencia técnica. Es importante, por lo --
tanto, ver adelante no solo bajo el punto de vista de las -
utilidades, sino también estimar los futuros resultados de~

proyectos para lograr un aumento en el efectivo,

El presupuesto de caja es el cdlculo de las ena
tradas y deseembolsos de efectivo en un perfodo futuro, Cog
bina las entradas y salidas de efectivo en un departamento~
correspondiente, cuélquiera que sea su naturaleza., Esto se~
emplea como una medida para coordinar las actividades de ~-

los diversos departamentos.

Sirve como un plan para coordinar la funcidn fi
‘manciera del negocio para asegurar su solvencia y proporcig
nar las bases para planear cualquier financiamiento que se-
necesite y evitar, al mismo tiempo, deficiencias en el movi

miento del efectivos

FUNCIONES DEL PRESUPUESTO DE CAJA

Las principales funciones del presupuesto de ca



ja son: (2)

a)s-

b)e-

d) e~

e) L Rt

Controlar las salidas de efectivo por me--
dio de la limitacién de los gastos de los-
diversos departamentos, de tal modo gque no
excedan las posibilidades del negocio.
Calcular con anticipacidn, el resultado de
los programas planeados en la posicidn del
efectivo,.

Mantener un saldo adecuado en efectivo pa-
ra exigencias que son de esperarse y un ==
margen razonable para los qgue no lo sons.
Permitir se formulen planes de financig---
miento antes de necesitarlos, indicandose-
cuando va a ser necesario el efectivo. El-
presupuesto ayuda a la administracidn fi--
nanciera a solicitar con anticipacién prés
tamos bancarios y otros créditos, asi como
prepararse para la venta de valores y nue~
vos financiamientos.

Sugerir la forma de financiamiento para sa
tisfacer cualquier necesidad de efectivo.

La insuficiencia del mismo, ya sea tempo==-

(2) G.A.WELSCH. Budeting: Profit Planning and Control 1957-
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ral o estacional, normalmente se soluciona
con fuentes a corto plazo, otras necesida-
des de mis duracién, especialmente aqQUé=mm
llas ocasionadas por la adquisicidén de ac-
tivos fijos, requieren de un financiamien-
to a largo plazo,.

f)e= Ayudar a mantener una conveniente polftica
en lo relativo a dividendos. Alguna regula
ridad en los pagos es de desearse cuando -
las acciones de la compaiifa estdn en manos
del publico. En estos casos el pago de los
dividendos debe planearse psra conservar -
el prestigio y'aseguraf buenas relaciones-

.con los poseedores de las accionesy

‘ En el presupuesto de caja intervienen cuatro ti
pos de ingresos: (3)
a).~- Ingresos Originados de Operaciﬁnes Normae-
les
b).- Ingresos Extraordinarios
¢).~- Ingresos Originados por la Venta de Acti--
vos Fijos
d)s~ Ingresos Originados de Inversionistas y a-

creedores

a)s~ Ingresos Originados de Operaciones Norma--

les.~ Los recibos de caja resultado de ope

—ar——

(3) GUTHMAN AND DOUGALL. Corporats Financial Policy, 1962,-
Pe72,
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raciones normales, consisten en ventas al=-
contado y cobros de documentos que repre--
sentan ventas a crédito.

La distribucién de recibos de caja de ven~
tas al contado a lo largo del. periodo del=-
presupuesto, depende de la regularidad de=-
las ventas totales, la proporcidn entre --
las ventas de contado y a crédito, las con
diciones de venta y las cantidades recupe-
radas en las cuentas por cobrar.

Los negocios que venden unicamente al con-
tado resultan afectados solamente por la =
regularidad de las ventas totales.

Los calculos de las ventas al contado, co-
mo las ventas a crédito, son tomados del =
presupuesto correspondiente preparado por-
el departamento de ventas. El presupuesto-
de ventas es la base para estimar la mayo-

ria de las otras partidas presupuestales

de operacidmne

Si todas las ventas se hacen al contado,

1

-’ ‘ Y
estas aparecen en el presupuesto de caja

como recibos de efectivo. El problema se

]

vuelve mas dificil cuando hay tardanza en-

tre las ventas y los cobros. No obstante-
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una vez que el presupuesto de ventas es ==
determinado, la cobranza de las cuentas y-
los documentos puéden ser conocidas sin mu
cha dificultad, aplicando el porcentaje de
cobranza a las ventas a crédito por el pe=-
rfodo del presupuesto. A la cantidad resul
tante se le agrega el saldo de las cuentas
por cobrar al iniciarse el periodo para --
obtener as{ el total estimado de cobran---
Za8; en esta seccidn del presupuesto Se ==
consideran créditos por devoluciones, des-
cuento por pagos al contado y cuentas ma--
las.

Las empresas de menor magnitud pueden cal=
cular sus cobros por medio de la estima---
cion de las ventas y cobranzas que Se ha--
rén a cada uno de los clientes por el pe--
riodo presupuestado. ‘

En las empresas mis grandes procede formu-
lar estas estimaciones concisas en grupos=-
El problema es alin mds dificil cuando hay=
alguna fluctuacidén de tipo estacional en -
ventas y, por lo tanto, en cobranzas; bajo
estas condiciones, una guia o itinerario -
debe ser pfeparado con las ventas y cobros

estimados por mes, aplicando la razon de =
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cuentas y documentos por cobrar a ventasSe=

b)e- :ég;esos Extraordinarios.- Son partidas --
que eventualmente afectan el presupuesto -
de caja, tales como las rentas, regalfas,-
dividendos, intereses sobre depdsitos en -
bancos, garantias y otras inversiones.
Aquellas partidas como renta, regalias e -
intereses, pueden ser calculadas con con~-
siderable exactitud, cuando menos en peri-
odos cortos. Los dividendos son menos pre=
decibles, excepto cuando son de compaiifas-
subsidiarias o filiales,

¢).- Ingresos Originados por la Venta de Acti--
vos Fijos.- Los ingresos a caja que provig

nen de la venta de activos fijos son inclu
{dos en el presupuesto de caja ain cuando=-
estos no afectan los resultados por el pe-
riodo, a no ser que se registre alguna =---
utilidad o pérdida., Un ejemplo de esta par
tida lo constituyen la venta de maquinaria
y equipo. Esta clase de ingreso a caja, --
debido a su naturaleza irregular, puede =--
ser calculada anticipadamente, pero solo a

cortos perfodos.

d).~ Ingresos Originados de Inversionistas y ==
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Acreedoress,- Los productos de las acciones,

bonos y valores, asi como los préstamos ban
carios, pueden aparecer bajo este encabeza~
do si antes se conviene en éllo. Posterior-
mente pueden ser incluidos en el presupues-
to si se tiene necesidad, en cuyo caso apa- 
recera en un presupuesto financiero comple-

mentario.

En el presupuesto de caja los principales de—--=

seembolsos son: (4)

a)q»"

b)a-

c)e-

d)e-

a)a~

Deseembolsos originados por opéraciones nor

males

1.~ Deseembolsos Originados por Mano de ===
Obra

2.~ Deseembolsos Originados por Gastos de -~
Produccidn

Deseembolsos Originados por Gastos de Dis--

tribucidn

Deseembolsos Originados por Gastos Genera--

les

Deseembolsos Extraordinarios

Descembolsos Originados por Operaciones - -

Normales.~- El grupo mas importante de de---

(4) GUTHMAN AND DOUGALL. Corgorate Financial Policy, 1962,--
.

pa7
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seembolsos es aquel ocasionado por las ope
raciones normales.

In negocios pequelios, es posible conocer -
deseembolsos de operaciones normales, sine-
aplicar el sistema complicado del presue--
puesto, En empresas mas grandes, cada par-
tida de deseembolso en si, es el resultado
de un presupuesto subsidiario o departamen
tal,

l.~ Deseembolsos Originados por Mano

de Obra.~ En las empresas indus-
triales, el presupuesto de mano-
de obra, que previamente es con-
feccionado por el departamento -
de produccidn, estima el costo -
directo de trabajo. Este se cal~
cula, multiplicando el nimero de
unidades terminadas por la tasa-
correspondiente, representando -
el costo de la mano de obra por=
cada unidad de producto termina-
dos Después de acumular el pasi-
vo correspondiente, el deseembol
so en efectivo por esta partida,

se incluye en el presupuesto de-
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caja. Si la nomina se paga quin-

cenal o mensualmente, no habra -

,acumulaciones y el cargo por tra

bajo directo coincidira con el -
deseembolso de caja para esta =--

partidae

2.~ Deseembolscs Originados por Gas-

%

tos de Produccidne~ En 1as em—=-

presas industriales otro elemen-
to del costo de los articulos --
vendidos es el gasto de produc--
cién, el cual incluye trabajo -~
indirecto, calefaccidn, luz, = =
fuerza, mantenimiento, reparacig
nes, depreciacidn, seguros, =---
impuestos, etc.

Las estimaciones de los gastos -
de produccidn son hechas en un -
presupuesto por separados

Alguno de estos gastos serdn pa-
gados cuando Se incurra en éllos
pero otros tales como Seguros, =

son pagados anticipadamente y -=
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algunos' como impuestos son de=--~
seembolsos en efectivo que en -~
ocasiones pueden afectar con pos
terioridad a la produccion.

El total de gastos de produccidn
por el periodo, no coincidirén -
por lo tanto, con los deseembol-
80s reales que aparecen en el --
presupﬁesto de caja. Dichas dife
rencias resultarén mayores en --
presupuestos mensuales que en --

los anuales.

b).- Deseembolsos Originados por Gastos de Dis-

tribucibén.- En empresas grandes que lleven
un sistema presupuestal detallado, los pre
supuestos de gastos de venta y publicidad-
son preparados por los departamentos CO==-
rrespondientes y los gastos en efectivo =~-
pueden ser inclufdos en el presupuesto de-
cajae.

Adn cuando el presupuesto es preparado men
sualmente, todos estos datos que incluyen-
partidas como sueldos de funcionarios y ==
empleados de ventas, gastos de viaje, suel

& P

é



29

dos de oficinas, renta, gaétos de entrega,

publicidad, etc., Se supone que seran paga

dos en el mes que se incurre en €llos, ex-

cepto aquéllos que pueden ser pagados des-
 pués de efectuado el gasto.

c)e~ Deseembolsos Originados por Gastos Genera-

les y Administracion.- Estas erogaciones -

consisten de partidas asociadas con el ma-
nejo del negcciém

En el estado de Pérdidas y Ganancias, los-
gastos de administracidn pueden tener un -
derrame uniforme por todo el afio, pero los
deseembolsos en efectivo, pueden hacerse -
en intervalos irregulares. Puede haber, --
por lo tanto, une gran diferencia entre --
los gastos y los pagos que realmente se ha
cen en cualquier mes o trimestre, aunque -
los dos normalmente son casi iguales todo~
el afios

Los gastos generales y de administracidén -
son calculados por el ejecutivo de cada de
partamento vy, concentrandose en un total,~
por el departamento de presupuestos y des-
pués turnados al comité para su aproba===-

cidne
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Los gastos generales y de administracidn-=
no varfan directamente con las ventas, re-
presentan relativémente gastos fijos en el
estado de pérdidas y ganancias y en una --
base anual, pagos de contado en el presué-

puesto de cajae

d)e- Deseembolsos extraordinarios.~ Los princi=-

pales deseembolsos en esﬁa categorfia lo ==
constituyen gastos de financiamiento e im-
puestos., los primeros incluyen intereses -
de pasivos.

In un sistema de presupuesto completo y -=-
detallado, tales gsstos se estiman después
de que se ha tomado una decisidn sobre un-

nuevo financiamientoe.

2,~ EL PRESUPUISTQ DE CAJA COMO AUXILIAR DE LA ADMINISTRA==
CION

Los Estados Financieros mas usados por 1los en--
cargados de la administracidn son: el Balance General, el -
Estado de Pérdidas y Ganancias y otros estados financieros;
asi como las referencias comerciales y bancariasy Todos « =
estos elementos utilizados en conjunto con el estudio gene-
ral de le administracion, particularmente sobre su habili--

dad e integridad, proporcionan la evidencia histdrica del -
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valor del crédito. Como resultsdo de lo anterior; se llega~
a la conclusién de que el cumplimiento de determinado crédi
‘to ha sido. favorable o bien desfsavorable. Sin embargo, mw-—-
existen otros célculos importantes gue se obtienen a traves
de la preparacién y proyeccion del flujo de fondos o presu-

puesto de cajas

La fluidez o circulacidén del efectivo es una ==
parte integral de toda operacion comercial. El efectivo se-
desarrolla por el ciclo que se inicia con la adquisicidn de
materias primas, su procesamiento y venta, tanto de contado
o crédito convertido en documentos por cobrar, que finalmen
te vuelven de nuevo a convertirse en efectivo. la forma y -
el tiempo dentro del cual este ciclo se desarrolla sirve de

base para determinar la eficiencia operacional del negocio.

"El plan o proyeccidén del flujo de fondos con--
siste en un presupuesto que proporciona los ingresos estima
dos en efectivo, asi como sus deseembolsos de acuerdo con -
las necesidades y pasivos del negocio en un periodo determi
nado" (5) |
Una de las mayores ventajas del flujo de fondos
en un negocio, consiste en proyectar la circulacidn del e=-=
fectivo en un plan inteligente, en tal forma que auxilie a-

la administracidén para conocer los periodos en que 1as en-=

(5) Credit Research Foundation. Cash flow proyection 1961,-
Pe 1
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tradas de efectivo sean suficientes y en aquéllos en que se
necesite obtenerlo mediante financiamiento. Sabiendo con an
ticipacidén cuando van a necesitarse fondos, la administra--
cién de un negocio puede planear sus necesidades de efecti=-
Vo y aprovechar la fuente de fondos menos costosa. Por otro
lado, el presupuesto de caja proporciona un programa de sa-
lidas de efectivo,

En su forma mds sencilla, los elementos necesa-
rios para preparar un estado dé flujo de fondos son:

l.- Ventas mensuales estimadas

2+~ Costo estimado de las ventas

3.~ Calculo mensual de la recuperacién de los -

documentos por cobrar v

Lo~ Céleulo de los gastos fijos y variables

5.~ Caleulo de las compras mensuales (a corto -

plazo)

66~ Tabla de liquidacidn de documentos por pa--

gar (a largo plazo)

Es importante para el ejecutivo en el otorga-<-
miento de un crédito, el andlisis y célculo del futuro Capi
tal de Trabajos Un medio particularmente efectivo para pro-
yectar tal calculo se obtiene a través del método de utili-
dades estimadas, que consiste en investigar los origenes y-

la aplicacidn de fondos para llegar a conocer el saldo de -
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caja disponible en un perfodo. Este método revela las ten--

\

dencias y cambios en el capital de trabajo.

Ciertas transacciones en el Balance General ---
‘,simplemente resultan del cambio de fondos entre los activos
y pasivos circulantes y no tienen un efecto sobre el capi~-
tal de trebajo; sin embargo, investigando los origenes y la
aplicacidén de los fondos, cambios de importancia en el capi
tal de trabajo pueden ser previstos por el ejecutivo y se =
puede determinar el saldo de caja cada mes dentro del perig

do presupuestado.

Los elementos que se toman en consideracion pa-

ra investigar los origenes y la aplicacidn de fondos son:

1,~- INGRES03:
&) e~ Cdlculos de Ventas
b).- Calculos de Costo de Ventas
c)+~ Calculo de los Gastos de operacidn

d)e= lnpuestos

2.~ DEPRECIACION:
3+~ CAMBIOS DE LOS ELEMENTOS DEL CAPITAL DE TRA
BAJO |
a),j Documentos por Cobrar
b).=- Inventarios
¢) .~ Documentos por Pagar

d).- Préstamos a Corto Plazo
e).- Cargos Diferidos
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Le= ACTIVCS FIJOS

"5« TRANSACCIONES DE CAJA FUERA DEL CICLO OPERA
CIONAL
a)e«~ Dividendos
b).~ Inversiones

¢)+~ Otras transacciones Financieras

Como anteriormente dije, los ingresos resultan-
primordialmente de las ventas y se afectan por los costos de
produccidn, gastos de operacién y los impuestos. La deprecia
cidn representa disminucidn del costo de los activos fijos =~
durante un perfodo de tiempo; como tal, se considera como un
orfgen de fondos indirecto, el cual no debe pasar inadverti-

do al formular el estado de flujo de fondos.

Los cambios en los elementos del capital de tra
bajo representan origenes directos y aplicacién de fondos ==
éstos juegan un papel importante en el desarrollo del flujo~
de caja. Del Balance General se cslculan las posibles varia-
ciones en las cuentas de documentos por cobrar, inventarios,
de acuerdo con los planes que se hayan fijado para el nego--
c¢lo. Las cuentas por cobrar son calculadas de acuerdo con =--
los métodos conocidos, Los inventarios se proyectan de acuer
do con el presupuesto de produccidn, asi como el de ventas.-

Las compras se estiman o calculan tomando en consi=
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deracidn los mercados de materias primas, presupuestos dew=

produccidn y precios de mercados,

Operaciones de caja poco normales, tales como-
dividendos, inversiones y cambios en el financiamiento del-
‘capital‘a traves de la venta o adquisicién de activos fijos
y las obligaciones del fondo de amortizacion, se basa en la
planeacidén y normas de la compafifa, éstas se proyectan de =
acuerdo con los planes que sugiere la gerencias A través de
un andlisis de los componentes que sevtoman en consideraee~
cidn del estado de flujo de fondos, el ejecutivo tendréd po=
ca dificultad para preparar una forma que satisfaga sus ne=-

cesidadess

Cualquier método que se use para determinar el
flujo de fondos,\el procedimiento basico es el mismo, Todo-
presupuesto de caja se basa en la siguiente forma:

Saldo en Caja = Ingresos Predeterminados = Ee-
fectivd total disponible

Efectivo total disponible = deseembolsos pre--
detérminadoa = Efective sobrante para el pago de adeudos.

Un presupuesto de caja completo nos revela la=-
potencialidad econdémica de una determinada empresa, ya que~
dicho estado nos ensefia la cantidad de efectivo disponible-
més las entradas que tendrd en perfodos futuros; ademis de-
los deseembolsos que tendra que hacer, dandonos como resul-
tado lass cantidades diaponibles que tendra paré pagar otras

operacioness
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En el caso de un negocio en que se planea su =~
ampliacidn, el presupuesto de caja es muy importante, ya que
provee una valuacidén razonable de los medios que se hayan ~-
decidido tomar para financiar dicho programa. La medida dee=
prevision para la generacién del efectivo adecuado debe in--
cluirse en dicho presupuesto. Como anteriormente vimos, el -
efectivo puede generarse en distintas formas, ya sea a tra--
vés de las operaciones rutinarias del negocio, como son las-
venta de articulos y servicios, los préstamos bancarios, los
créditos a largo plazo asi como el financiamiento de documen
tos por cobrar, que son las que comunmente se usan en los -=-

negociose

El ingreso generado con la venta de acciones -
produce una parte importante de capital para cualquier empre
sa. lLas ganancias representan la utilidad que resulta por me
dio de un control y administracion eficiente. Una parte de =
esa gahancié, sin embargo, pertenece a los accionistas que =
ayudan a financiar a la empresa y a ella es pagada en forma-

‘de dividendos al finalizar cada perfodo contables

Una aplicacidn practica del proyecto del flujo

de fondos, en un avalio de una solicitud para un préstamo -~
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bancario comercial, es presentado en el caso de 1los anexose

1, 2 y 3 de la Compafifa Manufacturera X:

Los socios de esta compafifa habian estado en el
negocio por tres afios, bajo ese nombre, Compaiiia Manufacture
ra X. Gozaban de buena reputacidn y solvencia en su ciudad y
habian levantado su negocio bajo bases sélidas, al grado que
llegaron a tener un capital neto de aproximadamente --=w=---

$ 660,000,00 con ventas anuales de $ 5'250,000,004

Sus relaciones bancarias se mantuvieron favora~
bles durante los tres afios que tenfan operando, ya que en un
préstamo anterior de $ 100,000,00 habian sido restituidos al
banco satisfacﬁoriamente dentro del plazo convenidos Su baw=-
lance y estado de pérdidas y ganancias aparecen en los anex-

05 Nos. 1 5 24

El banco recibié carta de la Compafifa Manufactu
rera X describiéndoles una nueva situacidn. Un afio antes, di
cha compaﬁ{a habia hecho trasbajos bajo contratos, pero el ==
cliente de la misma habia aportado la materia prima, Esﬁe -
mismo cliente volvid con otra obra en la que se requeria el-
~doble de la produccidén que la anterior, nada mds que con la-
modalidad de que la Compaiifa Manufacturera X tendria que a--
portar su propia materia prima, en este caso, tuberfa de —=-

aceros

w

La Compaiifa Manufacturera X habia ya cotizado ~
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ANEXO Nos 2

Estado de Pérdidas y Ganancias del lo. de Enero de 1960
al 30 de Junio de 1960

Ventas totales $ 2164,0,680.00
Menos devoluciones sobre ventas " &56;290;00

$ 2'183,980.00

Costa de ventas '
Inventario inicial \ $ 198,270.00
Materia prima *  101,940.00
Mano de obra " 558,170.00
 Gastos indirectos " 571,400,00

Inventario final de articulos en

proceso : :

Utilidad bruta " 928,850,00
 Gastos de venta " 275,350.00

Depreciacion " 24,14,80.00 |

Gastos genérales " 129,970,00 " 429,800400

Utilidad neta $ 499,050.00

Estado de Capital Contable
Capital neto a Enero 21 de 1960 $ 316,190.00

Utilidad neta o 499,050,00 * 815,240.00
Menos: dividendos " 153,260.,00
Capital neto al 30 de Junio de 1960 $.  661,980,00

: -
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un precio de $ 2'030,000,00, basados en sus experiencias al-
detalle de la obra anterior, lo cual pensaron los socios que

les rendiria una excelente gananciae

Para protegérse en los precios del acero, ha---
bian colocado un pedido con uno de los almacenes de este pro
ducto por 700 toneladas de las especificaciones y dimensio--
nes apropiadas. El costo total, basados en entregas para‘eln
mes de Agosto, fué de $ 1'240,000.00. El contrato de la —==o=
Compafifa Manufacturera X con su cliente estipulaba que las =
entregas comenzarian en Septiembre y terminarian a fines de-
Febrero del siguiente afios La Companfa calculdé un costo de =
$ 40,000.00 en el reacondicionamiento de sus herramientas de
trabajo y calculé tambien gastos de operacién de $ 60,000,00

mensuales,

La Compahfa Manufacturera X pididé un crédito ~--
bancario-de $ 11'150,000,00 para cubrir dicho contrato para -
ser cubierto mensualmente mediante el cobro de cuentas por -
cobfar, célculadas en $ 350,000,00 mensuales, con la liquida

cidén final para el dfa quince de Enero del siguiente afios

Esta solicitud de $ 1'150,000,00 era mds de lo-
que la Compafifa Manufacturera X tenia derecho a pedir; sin =
embargo, debido al buen prestigio con que la sociedad habia-

operado durante los tres aiios y la armoniosa actitud de los-
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un precio de $ 2'030,000,00, basados en sus experiencias al-
detalle de la obra anterior, lo cual pensaron los socios que

les rendiria una excelente gananciae

Para protegerse en los precios del acero, ha---
bian colocsdo un pedido con uno de los almacenes de este pro
ducto por 700 toneladas de las especificaciones y dimensio=--
nes apropiadas., El costo tota;,.basados en entregas para ele
mes de Agosto, fué de $ 1'240,000,00. E1l contrato de la ----
Compaiifa Manufacturera X con su cliente estipulaba que las -
entregas comenzarian en Septiembre y terminarian a fines de-
Febrero del siguiente afios La Compatfa calculd un costo de =
$ 40,000.00 en el reacondicionamiento de sus herramientas de
trabajo y calculd tambien gastos de operacion de $ 60,000,00

mensuales,

La Compafifa Manufacturera X pidid un crédito --
bancario de $ 11150,000,00 para cubrir dicho contrato para -
ser cubierto mensualmente mediante el cobro de cuentas por -
cobrar, calcuiadas en $ 350,000,00 mehsuales, con la liquida

cidn final para el dfa quince de Enero del siguiente anos

Esta solicitud de $§ 1'150,000.00 era mds de lo-
que la Compafifa Manufacturera X tenfa derecho a pedir; sin =~
embargo, debido al buen prestigio con que la sociedad habia-

operado durante los tres aiios y la armoniosa actitud de los-



39

socios del banco, el encargado de los préstamos decidid in-e

vestigar la situacion para ver lo que se podria hacer en di-

cho caso.

La C{a. Manufacturera X presenté_las siguientes-

suposiciones en la solicitud de crédito:

a),~
b)e-
c)e=
d)e-
e)s-~

f)o-

g).-

La compaiifa seguird operando como dé costum
bre

La compaiifa aportard § 50,000,00 para dicho
proyecto; .

Las herramientas de trabajo seran reacondi-
cionadas antes de dar principio a la obra;
La obra comenzaréd a mediados de Agosto;

La obra sera facturada semanariamente, paga
da, en dos semanas después de la fecha de -
factura;

El cliente de la Compafila Manufacturera X =
tiene una posicidén financiera bastante bue=
na; ,

El acero sera entregado con medio por cien-
to de descuento, si se paga en 10 dfas y si

se paga en 30 dias, se pagard el neto.

Con la ayuda del gerente de crédito del banco --

los socios prepararon el estado de proyecto del flujo de fon

dos como aparece

en el anexo No. 3. El proyecto confirmé la-

situacidén general del flujo de fondos, que se determind e in
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dicé que $ 1'150,000,00 era aproximadamente la cantidad --

que se queria; sin embargo, como anteriormente dije, era =

mayor de lo'que

+»
. como preéstamo,

la Compaififa Manufacturera X podia esperar-

Al estudiar la solicitud del préstamo, el geren

te de crédito del banco considerd los siguientes factores-

como favorsbles:

| a)&“

b)e=

¢)em

El préstamo se liquidarfa de por si, sin =~
depender de las utilidades para su pago;
Existo en experiencias pasadas, al manejar
la orden original para los trabajos solici
tados;

Espectativa de buenas ganancias, basadas -
en las mismas experiencias que tenfa la ~-

Compafifa anteriormente;

‘d) s~ E1 comprador, bien financiado y en condi--

e)'.-

£)a-

ciones de pagar pronto;
Los socios tienen los conocimientos y el -
equipo necesario;

La factura sera semanaria,

Los siguientes factores fueron considerados co-

~mo desfavorables por el gerente de crédito:

a)e~ El credito solicitado estaba fuera de dr--



b)e-

C)q-ﬂ

d)o"’
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den, considerando el tamaiio de la compaﬁia
sobre recursos y el capital neto;

Posible riesgo fuerte para la compafiia al=-
tomar este contrato en vista del vollmen -
normal de su produccidn;

Como los socios solamente pueden aportar =
$ 50,000,400, el banco tendria que sobrelle
var una procion considerable de la carga -
del financiamiento;

Dificultad para encontrar una garantia ~--
aceptable para el pféstamo, a no ser que =
sea el mismo acero, el trabajo en proceso~
o los articulos especiales ya terminados;-
ya que tendria ﬁnicﬁmente valor para el ~--

cliente que se estd produciendos

Después de una considerada meditacion y pltie-

Como

cas.con los socios, el gerente de crédito sugirid que la -
Combaﬁ{a Manufacturera X consiguiera con los almacenes de~
acero entregaran el material conforme se fuera necesitan--
'do, es decir cada mes, en lugar de una sola entrega en =--=-
agosto, atn cuando ésto implicara descuentos y aun hasta -

pagos extras por el servicio especial.

resultado de esta sugerencia, se revisé el

proyecto presentado por la Compaiifa y se determind que no-
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era necésario un préstamo por la cantidad de $ 1'150,000,00-
ya que la Compafifa Manufacturera X consiguié que se le entre
gara el acero conforme se fuera necesitando sin costo adicip
nal extra, Se consiguid un préstamo comercial a 180 dias pa-
ra un méximo de $ 280,000,00 y asi qued$ arreglado el asun--

tos

La Companfa Manufacturera X principid, desde lue
£0, a reacondicionar sus herramientas, termind la obra, pago
el préstamo en el periodo\determinado ¥y obtuvo una ganancia-

bastante buena.

Un afio después, los saldos en el banco promedia-
‘ron $ SO0,00Q,OO ¥y representaba una tuena cuenta para el bap
co. Esta corta historia del éxito fué muy grata para el ge--
rente de crédito, ya que se ayudd a la Compaiifa Manufacture-
ra X a trabajar sin las pretenciones que élla tenia, ya que=
se modificé.el proyecto de flujo de fondos a conveniencia --
.del banco que prestaba el dinero Y a conveniencia de 13 —we=
Vcompaﬁia que lo estaba trabajando, con lo cual vemos la gran
ventaja que prests a ls administracidn de las empresas, tan=
to @ la financiadora como a la financiada, este tipo de esta

dos de proyeccidén del flujo de fondos.

3»~ EL PRESUPUESTQ DE CAJA COMO INSTRUMENTO DE PLANEACION —-

FINANCIERA Y DE CONTROL

!
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Las ventajas del presupuesto de caja como instru-
mento de planeacidén financiers, asi tomo de control, pueden -
ser demostrados con la presentacidén y analisis de un Presu=ee

puesto ilustrativo de una compafifa industrial,

Vamos a suponer que durante el otoho de 1966, los
‘administradores de la Compafifa Industrial Z se ponen a prepa=-
rar el presupuesto de caja pera el siguiente aio, esto es, pa
ra el aio 1967. Basados en los acontecimientos de 1966 a la -
fecha, ellos esperan que la posicidn financiera a fines de --
ese aiio sea como queddé indicado en el balanée proforma que se

presenta en el anexo No. 4.

‘ Para la presentacidn del presupuesto de caja de -
la Compafifa Industrial Z, tomaremos las sigulentes considera-

ciones:

la.~ Se presume que las operaciones del afio de =~
1967 se van a desarrollar en un 90% de su ca
pacidad.

2a.- Las ventas de la Compafila Industrial Z no =-
son constantes, es decir, las mds bajas se -
registran en Enero, Febrero y Marzo, segui-=-
das por una rapida expansidn de sus niveles-
¥, los més elevados, en Agosto Septiembre y-
Octubre y bajas agudas que se caracterizan -

en aquéllas que se hacen en Noviembre y Di--
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ciembre,

La compafila vende & algunos clientes a base-
de contado, perc la mayoria de sus ventas -~
son a creédito. Sus condiciones de ventas a -
crédito estipulan pago neto a 30.dias y no -
se efectuan descuentos por pagos que Se =m=m=

efectuen antes, De acuerdo con ésto, los co-

. bros de cuentas por cobrar en cualquier mes,

Lae=-

,58*‘

en su mayor parte, provienen de las ventas =

del mes anterior.

A pesar de que sus ventas fluctuan con las -
estaciones del afio, la compafifa trata de re-
gularizar su produccidn. Abastece sus inven-
tarios en los meses de ventas bajas pars mw=
estar en condiciones para hacerle frente a -
las necesidsdes de los meses en que las ven-

tas se elevan,

La compafifa tiene su problema de estacidn ==
también en su compra de materias primas, en-
el periodo comprendido de Diciembre a Abril-
resultan altamente ventajosas dichas compras
la compafifa ordinariamente continua compran-
do maberiés primas durante todo el atio, pero
en mas pequefias cantidades en los otros 7 --

MESESa
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En vista de sus ventqs estacionales, la ==w-
compafiia aumenta sus gastos de publicidad y-
otros gastos de promocion en Abril, Mayd y -
Junio. Esto indica que la cpmpaﬁia'esté dis-
puesta a aceptar sus ventas estacionales, Si
se llegara a la conclusidn de que sus ventas
pudieran ser cambiadas por esfuerzos propios
de la misma, es muy probable se reconcentra-
rian dichos esfuerzos de ventas en los meses
fuera de estacidn,

Sus saldos en caja tienen un promedio de = =~
$ 280,000,400

Elkregistro de la compra de acciones y valo-
res que aparecen en el balance proforma, fue
ron compras a fines de Septiembre de = - - -
$ 200,000,00 y de $ 150,000,000 a fines de =~
Octubre de 1966. En esos meses el efectivo =
estaba disponible en exceso, pero se recono=-
¢id que el exceso era Unicamente temporal, ~
de conformidad con eso la inversidén en obli-
gaciones a corto plazo se efectudé anticipdn-
dose un nivel mas alto en las necesidades de
efectivo en los primeros meses de 1967, Para

simplificar el problema/se supone que las ==
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acciones y valores fgeron compradas a la par
a la fecha de su expedicién y que pagan inte
reses al 3% anual,
9a.~ Los impuestos acumulados que aparecen en el-
balance proforma, representan el cédlculo del
saldo pendiente de pago de impuestos sobre -
ingresos mercantiles, proyectados para el -~
afio de 1966; dicho saldo serd pagadero en =-
abonos iguales en Marzo 15 y Junio 15 de ===
1967.
10a.~- Por algunos afios la compafifa ha estado pagan
do dividendos al contado a sus accionistas -
.dufante Enero, Abril, Julio y Octubre, cada-
una igual al 1 1/4 % del valor a la par de ~-
sus acciones comunes pendientes con valor de

$ 1'600,000,00

El presupuesto de Caja de la Compafiia Indus-

trial Za

Basandonos en el balance proforma presentado en =-
el anexo No, 4 seguiremos con un pryecto de un presupueg

to de caja de la Cia. Industrial Z para el afio de 1967 -

en el anexo No. 5, tomando en cuenta también las siguigi

tes consideraciones:
las~ Se espera que una parte del edificio de la = )

Bigtiore:
ESCliri A ne .



eonpP sy 3Ia

1innsTniat 3

§ 303,000,100

: Eregupueste ds Csoje pDor o) ame de 1967,
Banglon Toste Tebrero Harze . akriy Heyo Junio Julie zoste Sap tes2lre
o= Efective recibids per eperacicness .
2, Vantss contsde 3 3,vo.ng & 10,070.00 20,000,090 § 30,000.00 ¢ 25,000.m § 50,770,
3.~ Colros de docuzantes per cobrar LW OREAL 0000 " IT,000,00 0 110,000,000 ® 150,000,00 > * 305,050.00 . 3 ropy,
4eo= Izgresos por rentss . . EON.00 * 5,7 20400 - m. joed
5.~ Totel . ©$209,000.00  $135,000.7 8 135,000.00 | § 130,00n.00 € 220,000.00 -« £275,000,00  § 330,000.00 £ 350,0.00  $ 515,000
6.~ Portidas de efectiw adisionzles:
To= Veniss de scciszes y valorsa g, mrn,00
8.~ Intereses Go ceciomes ¥y vslorad w2,
o= Froatanos & eorie plase § 180,000.00  § 99,070,
10.~ Total $ 202,000,900 § 151,570.00 $ 180,000,900 $ 90, 000,00
11.~ Dntradas de efective tetaless $ 00,00 B 33T, e0en § $320,000.00  § 310,000.00  §275,000,00  § 330,000,00  § 357,700.0 € 515,000,
12~ Poros en efectivo por cperacicnes: - "
. 13.~ ¥atsries primas $ 3 $ $ 72,000,00 § $37,00.00. § 3 uuvawﬁ.g $
1.~ ¥ano do obre ® " * . T3,000,00 - 8 FT0N00 . 4 .
15.~ Gaates da proiuecion im L4 » R LS008 " B L0700 L] L "
6.~ Gestos de ventiss . ® " 8 &hrenn N ; . 0502000 - " "
17.~ Gastos adninistratives * - » ¥OGT000.90 " ém&: 8 ®L2.000.00 " . »
18.,~ Impuestos sobre imgresos mercantiles » ® ® 51,070,00 .
19.~ Total 225,700,004 2,000 § 319,900.00  § 300,000,080 § 292,000.00  $291,000.00  § 232,000.00  § 2:0,000.00  § 232,510
20.= Poros sdiciorales en efective: - |
21.= Dividendes £ 20,0770 $ 20,0700 § 20,000.00
22.- Descuentos ea presismos t3,000,00 § 1,500, 00 e
23.~ Fere de rrestamos : $ 100.07,00 $ %0,0r
24 ,= Corpra de aciives {1jes
25.= Compra de stclones y valeres 200,770,
26.~ Total . CE20,090.00 $ 2,0m00 § u.moo.S § 20 ,000.00 $ 20,500,
27.~ Pagos e efsctivo totales FIE RPN ) $ 317,000,.00 LIE3,500.00 b 203,500.00 271,000,570 $ RS 00000 % 522
28.- Efsctive recibiio e pegoe metes {=) o070 7R FUEITTRIR  TIERSS § [ACRE F.&. $ 16,5000 5-15,000.00  § 72,070.00 - 7,000
. % <3 e 3
204 Salde de efectivo al empeiar o1 mES 1 .. .. .3 w3 nne ®35L,M.00  #301,500.00 202,500.00  1305,000.00 % 207,000.00 . * 361,005,00  ® 303,00,
30.~ Saldo de) efectivo al terninar el mes § 372,770,000 § 354,070.90  § 301,570.00  §223,500.00 $ 305,000.00  4289,000.00  $ 361,000.00 § 236,00



284=

380"‘

47

Fabrica que no se necesita para las operacig
nes productivas de la misma sera rentada a =
otra compafifa Manufacturera, principiando en
Abril con renta de $ 20,000,00 anuales paga-
deros por trimestres adelantados, como se ==~
describe en el rengldén No. L.

Como se espera un aumento en las operaciones
en los afios subsiguientes & 1967, la compa-=-
fifa proyecta comprar maquinaria adicional -=
con un costo de $ 150,000.00 en Noviembre de

1967, comc lo vemos en el renglon No. 24.

Los pagos por concepto de Impuestos sobre --

ingresos mercantiles, para Septiembre y Di--

ciembre por la cantidad de $ 18,000,00 cada=-
uno, son anticipos a cuenta de la declara=--
cién que se debe hacer al terminar el perf--
odo por 1967, El monto de dichos anticipos -
se determinaron, podemos suponer, basados en
lo que se espera tener de ventas en dicho ==
afio, Al formular el presupuesto de caja para
1967 los gerentes financieros de la Compafiia
Industrial Z, sin duda primero llenaron los~

detalles de los renglones 2-5 y 13-19 para -
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reflejar los flujos de fondos y los saldos =-
| que se espera resulten de las operaciones =---
normales. Los gastos planeados de -~ - = - - -
$ 150,000.00 para maquinaria en Noviembre en-
traria enseguidé como se ve en el rengldn 24,
como definitivamente programado v para 10 ===
cual su financiamiento apareceria como estar-

bien aseguradoe

Después de los pagos de dividendos, como lo vemos-
en el rengldén 21, probablemente entraran bajo una base -
tentativa o de prueba. Aun cuando dichos pagos estaran a
discrecidon del cuerpo de directores, los que se reslve--
rén definitivemente en sus asambleas durante el afio en =
curso, la ganancia en perspectiva para el afio de 1967 -=
aparecen justificados los dividendos con una tasa no tan
alta como ha sido pagada durante algunos afios. Ademas, -
la aproBacién del consejo de administracidn del presu—m~
puesto de caja que contiene las cifras tentativas de di-
videhdos, con seguridad que indicaria la intencidn de -~

continuar con los dividendos iguales a la proporcidna

Un coémputo preliminar de los saldos de caja mensua
les, basados en todas las partidas de entradas y salidas
de caja a que se refiere el pdrrafo anterior, indicarian
que la situacidn de caja sera satisfoctoria y, que sin =~

tomar en cuenta los eventos posteriores para la compra -
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y venta de valores, asi como préstamos adquiridos y la -
restitucién de los préstamos, el saldo de caja a fines -
de afio seria mayor con la cantidad de $ 24,000,00 que al
principio., Se podra observar rapidamente que Sus opera--
ciones estacionales, cobranzas y sus compras de materias
primas convertiria el saldo de caja a fines de Febrero -
mucho mds bajo que el estaﬁdar minimo de $ 280,000,00 y-
causaria déficit de caja de seriedad en el periodo com=-
prendido entre Marzo y Agosto. Asi que los asientos adi-
cionales en los renglones 7 y 9 se hacen necesarios. Es-
C

tos asientos indican en qué forma los gerentes financie-

o
ros de la Cia. Industrial Z proyectan hacerle frente a =

i

los extraordinarios deseembolsos de efectivc que daran

principio en Febrero. En el otofio de 1966, invirtieron

el excedente de caja en obligaciones de corto plazo de

L

la_Tesoreria Federal y el renglén 7 y & demuestra que --
€llos quieren liquidar estos valores en garantia de pago
de Febrero y Marzo. Es de presumir también que éllos han
establecido una linea de crédito con un banco comercial,
como lo indican los asientos por préstamos a corto plazo
en el renglén No. 9 para Abril y Mayoc, con asientos para
los descuentos anticipados en los préstamos hechos sepa=-
radamente en el renglédn No. 22, Debe mencionarse aqui --
que la buena voluntad del banco comercial para conceder-
los préstamos quedara fortalecida cusndo la compaiifa de-

muestre su capacidad para restituir dichos préstamos, --
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demostracién para la cual el presupuesto de caja en si,-

servirfa en forma excelente.

Por la planeacion de los fuertes requeri---
mientos de efectivo para los primeros meses, los geren--
tes financieros de la Compafifa Industrial Z observan que
principiando Agosto las entradas en efectivo procedentes
de ventas y cobranzas superaran bastante a las salidas -
de efectivo. Para operaciones ordinarias causara que el-
saldo o balance de caja ascienda bastante por encima del
estandar minimo. Por esta razdn éllos proyectan pagar =--
los préstamos del banco en Agosto y Septiembre, como lo-
indica los asientos en el renglon No. 23 y que invertira
en valores de la Tesoreria a corto plazo el exceso de ca
ja adicional que se espera esté disponible en Septiembre

y\Octubre, como se ve en el rengldn No. 25,



