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CAPITAL DE TRABAJO

Objetivo: Se necesita Para atender las operacionmes de la

empresa,

Dependen:
1,Del nivel de aprovechamiento de las instalaciones.
2.De los aspectos técnicos (Procesos, Transportes),
3.De lzs polfticas de crédito de compras v ventas,
~.De lcc mecanismos de distribucidn,

5.De 1a localizacidn,

Pera su cficyleo se precisz conocer:

- Progromas le produccidn,

- Composicidn de los costos (aplicados ¥y pagados rezlmente).

- Proyecciones (saber si es capital de trabajo variable o
no).

- Definicidén |de las polfticas de compres y ventas,
Su valor no depende de las fuentes de financiamiento.
VARTACION DCL| CAPITAL DB TRABAJO

A) Capital de| Trabajo Permanente

Capital de Trabajo Programado 100 100 100 100

Plan de Inversiones 100 - - -

25044




B) Capital de Trabajo Creciente
Capital de Trabajo:Programado 100 120 170 180

Plan de Inversiones 100 20 50 10

C) Capital de Trabajo Decreciente
Capital de Trabajo Programado 100 50 25 5

Plan de Inversiones 100 50 25 20

D) Capitel d9 Trobzjo Perfectemente Veopizble
Capital de Trnabaje Programado 100 75 75 120

Plan de Invernsicnes 100 25 - s
COMPOKENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO

Inventarios:
- Debe toenerse antes de iniciar operacioenes:

- Materias primas

~ Materiales secundaries

- Material de embalaje

- Produccidn en proceso

- Productos| terminados

- Combustiblles y lubricantes

- Piezas y pccesorios de reposicidn,
DISPONIBILIDAD EN EFECTIVO

- Ventas por GCobrar menos Compras por Pugar.

- Anticipo para compras,




- Caja y Bancos.




CAPITULD 1

CONSIDIRACIOKES GENERALES

FUNDAMENTOS TEORICOS

CONVENIENCIA |DE TLCNER UN CAPITAL DE TRABAJO SUFICIENTD
US03 DL CAPITAL DO TRABAJO DI Li CMPRSSA




CONSIDERACIQNES GEKLCRALES

FUNDAMLCNTOS

TEORICOS

Es de suma importancia el estudioc del Capital de Traba jo

de una empre
les diariac

tener bien d

=a

de la misma,

Por su incidencia <n las oparaciones norca

Por lo tanto se hace necesario

finide el concepto de Capitsal de Trabajo,

Hoy dos congéntos de msyer scoe tacidn acerca del Cepitol
3 I ¥ P

de Trabajo:

&) E1 Cecpital

LO0C- Cuc pg
nNormales 4
definicidn
tra la pos
exceso del
estabilida
acreecdores

males", (1

Este criterio
aquella parte

trado por los

b) También es
del Activo

cuantitativ

los

soce 1o

in recurrir a fucpntes ace financiacién.

Trecurseo

de Trabsjo se puede defipir como los recur
EmNpresa rIrc stonder sus ¢oiraciones
"Esta

es de cardcter cualitativo, puesto que mues

ible disponibilidad del Activo Circulante en

Pasivo Circulante; represents un indice de

d financiera o margen de proteccién para los

actuales y para las futuras operaciocnes nor

)

acerca del Capital de Trabz jo nus muestre
del Activo Corriente Gue no ha sido suminis
acreedores a corto plazo,

definido el Capital de Trabajo como el monto
Corriente, "Esta definicidn es de caricter
O puesto qut represenia el importe total de

$ usados en las oncraciones normales", (2)
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USCS DEL CAPITAL DE TRABAJO EN 1A EMPRESA

Los usos del|Capital de Trabajo se enumerardn desde dos
puntos de wvista; sefialando primero aquellos usos que origi
nan reducciones del Activo Corriente y despuds aguelles

usos que originan cambios en la forma del Activeo Corriente,

Los usos que |ocasionan reducciones del Aciivo Corriente,

son entre otxos los siguientes:

2. Pzra compdenssr pérdides ocasionoles.

b. Para compensar pérdidas extraordinarias.

¢. Para ls compra del active fijo ¥ reposicidén del mismo,

d., Para la cdmpro de Activo Intangible.

e. Pera el cubrimiento de los gastos normales y los divi
dendos por| pagar,

. Para 1a creacién de fondos con destino espccifico, ta
les como pensiones para empleados, pago de bonos 2 su
vencimientp, etc,

g+ Para crear| fondos para futuras ampliaciones,

Dentro de los|usos que ocasionan cambios en la forma del
Active Corricntc, las mds usadis ron lac siguicentes: com
pra de mercancias en efectivo Yy la compra de valores nego

ciables con efectivo,

La aplicacién|del Capital de Trabajo en ¢) representa una
reduccidén del|Capital de Trabajo y un sumento del Activo
no Circulante; la splicacidén del Capitel de Trobajo en f)
representa und transferencia del Activo Circulente al Acti

vo no Circulsnte,
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CONVENIENCIA

Un Capital d

tes ventajas

3.

b.

En

empresa desarx
cientes y sir

igual que hager frente a situaciones

Facilita

Hace posi
por pront
El presti
nivel alt
Facilita

nistros p

C rédi to.

©%

Pyrotege o
nes favor
tisfactor
der mantei
Facilita :
gque se le
blemas lal
Permite a
de depres]

L ¥]

Protege

presontan

sra la empresa,

I mcrcado deo ls

DE TeNER UN CAPITAL DE TRABAJO SUFICIENTE

e Trabojo suficiente proporciona las siguien

@l pago oportuno de las obligaciones,

ble aprovechar las ventajas de los descuentos
© pago y pago de contado,

gio crediticio de la empresa se mentiene en un
0.

la obtencidén de materiales, servicios y sumi

debido a las facilidades de

empresz, al feciliter condicio
nbles de crédito a los clientves y al servir se
iamente las necesidsdes de los mismos, al po
ner niveles de inventarios Sptimos.

5 la empresa hocer frente a las centingencias
presenten como incendios, inundaciones y pro
borales como huelgas, etc,

la empresa soporter més fidcilmente periodos

1 6n,
lz cmpress de los efecios negativos gque se le

debido 2 las disminuciones imprevistas en los

valores del Activo Circulante,

resumon, ¢

1l Czpital de Trabaje suficiente permite a lea
~rollar su objeto social sobre baoses mds efi
) ningdn tipo de restricciones fincncieras, al

imprevistas,

, {UTTFERY G OEETH

. = D

o
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De acuerdo a

decir que el

los criterios citados anteriormente podemos

excedente del Activo Corriente sobre el Pasi

vo Corriente,l es el Cspital de Trabajo Neto y el monto del

Activo Corriente es el Capital de Trabajo Bruto. Los @ana

listas finenc|ieros en la generelidad de los casos, utili

zan el términlo Capital de Trsbajo seghn el primer criterio,

sin llamarlo

este estudio

Capital de Trabasjo Neto. En el desarrollc de

sc utilizard este concepto.
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DETERMINAC
DIANTE EL
FUENTES DE
EFECTOS DE
LFricTes Dl
DL TRABAJO
ELEMENTOS
CAUSAS QUE
FOAY UTT

APLICACION

ESTADO DE ORIGEN
I. CAPITAL DE TRABAJO.

LT~ 3L 3

CAPITULO II

TON DE LOS CAMBIOS EN LI CAPITAL DE TRABAJO MD

Y APLICACION DI FONDOS.

TRABAJO,
L CAPITAL

LA GANANCIA NLTA EN EL CAPITAL DE
LA DEPRECIACIOXN ALIORTIZACION EX

1

QUE AFLCTAN SU MONTO.

CRIGINAN SU INSUFICIEWNCIA.

v

-~y

I DL ORIGEN

DL FONDOS,
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DETERMINACION DE LOS CAMBIOS MEDIANTE EL ESTADO DE ORIGEN
Y APLICACION|DE FONDOS

FUENTES DEL GAPITAL DE TRABAJO

Cualquier tipo de empresa, ya sea comercial, industrisl o

de servicios |puede obtener capital de trabajo de las si

guientes fuentes:

€. De la gangncia obtenida de las operaciones normales do
13 empresg (Gonanciz Netz),

b. Mediante aporte de recursos por parte de los propieta
rios,

¢. Por wventa dc bones ¥ &cciones de capital,

d. Por la vengte de Activo Fijo, Inversiones a lLarge Plazo
Y cualquier tipo de Activo no Circulante,

€. A través de 1la obtencién de préstamos bancarios a corto
pPlazo,

f. Mediante el crédito otorgado por los proveedores,

8. A través de cualquier tipo de ganancia extraordinaria

que se obtenga,

EFECTOS DE LA |GANANCIA NETA EN EL CAPITAL DE TRABAJO

La venta de mercancias {o de un servicio} a precios mayo
Tes que el costo més los gastos operacionales de una empre
Sa, proporciona genancios netes, el efecto de estas es el
de sumentar el| Capital de Trabajo y la Pérdids Neta lo dis

minuye,

15



Pare demostrar lo anterior se 9naliza el siguiente ejemplo,
que nos muestrs el Estado de Pérdidasg Yy Ganancias resumido

de la Compafifa Colombia S. A., en el afio de 1.986,

Cuadro No 1: Estado de Pérdidas ¥ Ganancias Resumi® bara
el afio de 1,986

Ventas ! $ 300,008 00
Menos: Costo de Ventas 180,00C. 00
Ganoncic Brutd % 120.00C.00
Menos Gastes: 75.000.00
Ganancia Neta 8 45,000.00

Fuente: Dotos Hipoteticos,

La ganoncia nelts es de § 45,000.00 segin 1a afirmacién ini
cial de la Compsiifa Colombia S. A, para el afio de 1,986,
debidé aumentar|en $ 45.000.00, Para demostrar lo anterior
¢s mecesario apalizar cads una de las cuentas que intervie
nen ¢n ol Tstads de Férdidas ¥ Ganbncias, ¥ en pizixculer

los débitos y 1los créditos que ellas originsn,

8. Ventas: Muestran unp total de & 300.000,00, al registrar
las se hicieciron créditos por valor de § 300.000,00 y dé&
bitos por la| misma sumz. Al registrar los débitos se
éfoctan las siguientes cuentas: Caja o Cuentas por Co

brar bPertenecientes al Activo Corriente, por lo tanto




Lo

El
de

el Capital
Costo de V

hicieron o

- de Trsbajo se vié aumentado em § 300,000, 00,
‘entas: Fue de § 180,000.00, al registrarlo se

réditos y débitos por esta suma, Al efectuar

el registro de los créditos se afectdé la cuenta de In

ventario-~

mercancias, perteneciente al Activo Corriente

dando origen e una disminucidn en el Capital de Trabajo

per & 180.
Gastos:

de las di

Q00., 0o,

Ascendieron a2 § 75.000.00. Los débitos totales

erentes cucntes de gastos sumaronm & 75.000.0c

los ¢xrdiditlos que se hicieron afectecron la cuenta de Co

Ja o de Cuentas por Pagar, disminuyendo el Capital de

Trabajo en

anterior 1

Cuadro No
$ 45,000.0

&

$

75.000,00,

o0 podemos observar en el Cuadro Ko 2.

2 nos muestra que el Capital de Trabajo fué

0, exactamente igual a la Ganancia Noeta de 1la

Compafifa obtenida en el ejercicio, Se hace necesario acla

rar que la Gamaneciz Neta no necesariamente aumenta el Capi

tal de Trabajo, ya que ella so puede destinar a otros

fi

nes especificas,

1%



Cuadro No 2:

18

EFECTO DE LA GANANCIA NETA

Cuentas del Activo Aumento en el Disminucidn

Cuentas y Pasivos corrien Capital de en el Capitzl
tes afectadas, Trabajo. de Trabajo.
Ventas Caje o Cuentas
por Cobrar, $ 300,.000.00
Costo de
Ventas Inventario de
Mercancias $ 180,000,000
Gastos Caja ¢ Cuentas
por Pagar 75.000.00
Aumento
an el
Capitsal
de Trabajo 300,000.00 255,000.00
k5.000.00
300.000.00

Fuente: Datos Hipoteticos,

Ko
va
el
te

se incluyen

los gastos de depreciacidn y amortizacidn,

que al incluirlos el efecto de la ganancia neta sobre

Capital de

Trabajo no es igual, su incidencia se discu

mds adelante,




EFECTO DE LA
TRABAJO,

DEPRECIACION Y AMORTIZACION EN EL CAPITAL DE

La depreciscidén en activeo fijo, la amortizacidn de activos

intangibles vy

las provisiones para cuentas incobrables,

que

o se pagan en efective son deducciones que se hacen a2 1la

utilidad netd, Por esta rozén el aumento en el Capital de

Trabajo es prioducido Por las utilidades netas se ajusta su

mando el totall de las Partidas que no han exigido desembol

80 de efectivo al total de las gansncias netas,

Se puede obser

das y Ganancias de 1la Compafifa Colombia S, 4.,

Var lo anterior mostrando el Estado de Pérdi

incluyendo

el rubro Gasto - Depreciacidn por valor de § 15.000.00. El

estado guedaris

Cuadre No 3.

ESTADO DE PERD

confornodo asi:

COMPANIA COLOMBTA S, A

IDAS Y GANANCIAS RESUMIDO PARA EL ANO 1.986

Ventas

llenes: Costo 4

Genancis Bpruts

Menos: Gastos

Gastos I

Ganancia Neta

= Ventos

300 «000,00

1£0.00C0. 00

120,000.00

60.000, 00
Jepreciacidn 15,000, 00 75.000.00
45,000.00

Fuente:

Datos Y

ipoteticos.
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la ganancia neta es de § 45.000.00, se debe ajustar sumando

los § 15,000,00 correspondientes al gasto de depreciacién,

Y3 que este gasto ocasiona desembolso de efectivo, por lo

que al registrar dicho gasto se acreditaz una cuenta 1llesma

da Depreciacién Acumulada que no es una cuenta componente

del Capital de Trabasjo, y que ha disminufdo el monto de las

ganancias netas, Por lo tanto el Capitzl de Trabajo de 13

Compafifa Colombia S, A, se vid realmente sumentade en el

afio en § 60.000,00. Estc se puede -observar en el Cuadre No 4.

Cuaodro No &

EFECTO DE LA DEPRECTIACION

Cuenftas del LHumento on
Cuentas Actiyo y Pa el Capital
sivol afecta de Trabajo.

das,

Disminucidén on ¢l
Capital de Trsbs

Jo.

Ventas Caja| o Cuen
tas por Co
brar $ 300.000.00

Costo de  Invezzidn de
Ventas Mercancias

Gastos:

Gasto Dep., Ninguno

Otros Caja a Cuen
Gastos tas [por Pagar.

300,000.00
Aumento

rn el Ca
ritzsl de

Trabzjo 300.000,.00

s 1800000.00

60.000. 00
240,000.00

60.000. 00
300,000, vo

Purnte: Dotos Hipoteticos,



El anterior ¢
de Trabajo fu

operacidn ant

La ganancia n

de depreciasci

ELEMENTOS QUE

uadro nos muestra que el sumento dal Capital
¢ de & 60.000, 00 equivalente a la genancis de

es de deducir el gasto de depreciacién.

eta de operacidén fué de § 45.000.00 y el gasto
on de $ 15.000.00.,

AFECTAN SU MONTO

Las diferentes portidos gue integren el Capitel de Trabajo

se ven afectadas por distintos elementos, Las necesidades

de Capital de

enire otros de los sifuientes

oy

Lo situacidn Genecral de 1z

In época dg

=)

auge -econdmico

Trabajo de cualquier tipo de empresa depende

factores:
LZeonomia:

gumentan las necesidades de

Capital de |Trabajo de uns empresa, ya que sus activida

des tienden

2 extenderse; en las etapas depresivas de

la Economis, las actividedes de la empresa disminuyen,

ocasionando

Trabajo.

une baja en sus necesidades de Capital de

Del Objeto Social de 1a Empresa:

Las ecnprecifs

necasidaodes

do

tipe dpduistricl prescnton lss moyorcos

do “apital de Trobajo, ya que mantienen al

tos stocks de inventarios, materia prima, productos en

Proceso y productos terminades, También presentan altas

inversiones

en cuentas por cobrar, todo esto se debe a

la baja rotacidén que presentan estos rubros,

Las cmpresas

Falle 33l
o AP ina

erciales,

si bien tienen menos necesids



e,

des de Capital de Trabajo que 1las industriales, presen

tan en generalidad de los casos altos niveles en Cuen

tas por Cobrar, debido s su naturaleza y a la forma cc

Mo operan,| las necesidades de Capital de Trabajo de lecs
empresas de servicios son minimas,

El Volumen|de las Operaciones de la Compafifa:

En la medida en que se incrementa el volumen de las ope

raciones de
Trzbajoe sc

cremento no

la Compafifa, sus necesidades de Capital de
ven incrementadas asunque 1dzicamente ese in

seré directamente proporcional a2l crecimien

to del volumen de los operaciones,

La Rotacién

mayoi
las n
ejercer, um
mantener ca
adecuada,
S1i la rotac
necesidades
eso es indi
vamente su
de Trabajo
brar por un
podria usar
Las Condici
51 la Compsa

de los Inventarios y de las Cuentas per Co

sea la rotacidn de 1logs inventerics menores
ecesidodes de 1la Compefifa, La empresa dabe
control eficiente sobre su inventario parea

ntidades, clases y calidades de mercancis

ién de las Cuentas por Cobror es alta, las
de Capital de Trobajo serdn menores. Por
spensable, que lo Compaiifie administre efecti
crédito, ya que de lo controrio su Capitsl
se encontraria invertido en Cuentas por Co
tiempo més largo, y en consecuencia no se
inmediatamente en las operociones diarias.
ones del Mercado Donde Opers la Compafifa:

fifa opera en un mercado monopolista impondré

sus condiciones de ventas, realizédndola en efectivo Yy

con crédito

nnes en Cuen

$ & corto plazo, por lo tante sus inversio

tas por Cobrar, serdn numerosas y sus necesi

dades de Copitel de Trabajo serén menores. Al operar en

22



Lo anterior se
dedores, si
tri~iog
Irco
petitiveo sus n

res,

mercados c
lizard oto
clientes, o
brar serin

de Trabajo

acg
511 neg

IIun moog

CAUSAS QuUE

Capital de
entre otros

Por pérdida

cial de la ¢

Por pérdida

h -
. i

dad

ompetitivos sus ventes por lo general las rea

rgando condiciones de crédito favorables & sus

Sea que sus inversiones en Cuentas por Co
@2ltas y por ende sus necesidades de Capital

serdn moyores,

ha anslizado actuando lg Compafiia como wven
tda como compradora sucederd el efecto con
cesidades de Cepital de Trabosjo sersn mayo

cde monopolist:s, actuande en un mercado com

@ecesidades de Capital de Trabajo serdn meno

ORIGINAN SU INSUFICIENCIA

frabajo de una Compafifa puede verse disminui

por los siguientes factores:
s ocurridas en el desarrollc del cbjeto s0
Compafifa,

5 extroordinarisas,

- . L — .
cuhinitud cn el Lricle, neccsivandeo cosi mayor csnti

de Capital de Trabajo para mantener su active fijo

Y sus inventarios en la misms proporcién,

Por politicas erradas de la gerencia, er ls obtencidn
P &

de rocursos
Por el pago

ficticians,

Por la inver

circulantes,

v lc

poLnice,

cdguircilcidn

para financiar la ampliacién del negocio.

de dividendos correspondientes 2 utilidades

sién de activos corrientes en activos no
Como 1o roposicidn de sctivos depreciados

de

Vs

lores a lorge plazo en otras Com

23
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€. Por el pago de Pasivos Circulantes surgidos como conse
cuencia de

Por 1z falq

12 adquisicidn de un Active no Circulsnte,
L8 de precasucién de la administracidn 2l no
acumular l¢s recursos para el pago de bonos a su venci
miento.
Por exceso |[de 1las provisiones pora fondos de amortiza
cidén, en relacién con la utilidad nets anual,
Por 1a no neposicién de fondos utilizados en el retiro
de accionmeg y bonos, cuzndo 1la sctividad de la empress

auvrmcnc,

PFOrML € UTILTZAFITS N Tl ANALTSIS DOL ESTADO DT OoRIGD: v
APLICACION DL FONDOS

El Estado de Origen y Aplicacidn de Fondos llamado también
Estado de Cambio en el Capitel de Trabajo, "es un reporte
financiero adicional 2 las tradicionales" (3), que nos
muestra los cambios periddicos en el Capital de Trabaje,

asf{ como las causas u crigenes de dichos cambios,

Es t2l le importoncis ae diche Lstado que ¢l Cddigo e Co
mercio Colombiano reglamenta su presentacidn al sefialar en
su articulo No [1938 que: "El comerciante debers 2compafiar
& su exposicidn, un balance genersal de sus negocios, con

el correspondiente Estado de Pérdidas y Ganoncias, sutori

zado por un Con
todos los biene
incluideas las ¢
su pztrimonio,

su estado, (&4).

tedor Plblico y el inventario vslorsdo de
S qQue le pertenezcan y de todas sus deudas,
ue solo afectan indirecta o eventusimente
razonada sobroc las causcs de

¥ una memoria




Los resultados

veces muestran
bero no siempr
de facturas a

opera afio traos
ciera se wvuelv
origen y aplic
te, muestra qu

hen convertido

"El Estado de Q
el medio de an:
bzleneces de cid
aumento y dismil
ma mds completa
andlisis cierts

comparativos",

Existen diverso
tado de Origen

©llos conducen

de las operaciones de 1la Compafifa glgusas
utilidodes netas en el ejercicio econdcico,
hay efectivo para el bPago de dividendcs,
roveedores y otros. Adn asf{ 13 Compafiis
afic con utilidades pero su situacidn finen
cada vez mis desequilibrada, E]l estadc de
cién de fondos nos responde este interrogan
se han hecho las utilidades Y en que se

los recursos obtenidos de otras fuentesz.

rigen y Aplicacién de Fondos también ofrece
lizar con mayor detalle 1= comparacidén de
uocidn medisnte 1z reforms de 1- cdumes e
nuciones. Si el Lstado se prepera en 1z for
¥y actualmente aprobada, tombién lleva el

cifra operativa no mostradsa en balances

(5).

S procedimientos pars la elaboracidn del Ls
y aplicacidn de fondos, Sin embargo todos

P mostrer los cambios cn el Capital de Tra

LT jo y especicl
racién de lo an
€s0s8 procedimie
cogido para 1la

cidén de Fondos:
Paso a}. Tn pri
las ¢cu

Ju v s

arnie le cousa dc tales ecntlog. Ln conside
erior y para facilidad se muesira uno de
tos. A continuacidn se seiiala el mé&todo os

laboracién de Lstados de Origen y splica

er lugar mostramos el comportomicnto de
gqntos que formzn parte del Copitzl de Trebao

U incidencia en el mismo, Cuzdro L. (.
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Paso b) Mostramos el comportamiento de las diferentes parti
das que no forman rarte del Capital de Trabajo y su
efectp sobre el mismo. Para le elaborscidn de este
se tendrd en cuentas la informacidn adicional. Cusa
dro No 7,

Paso c) Después de preparar el andlisis de las cuentas in
dividuales que no son de capitel de trabajo, se
cxtractan los datos aue hay alli y se ponen en un
Lsizedd de Tuenites y Aplicacidn de Fondos normcl,
Este, |18 culminacién del andlisis de fondos permi
te conocer no soleo el aumento (o disminucién) neto
¢r cd [Cepitel de Trobzjo de le Compaiifz, cino tam
bién los vcrias Tazones para tal cembio. (6). Cus
dro No 3,

Todo lo anteripor lo podemos pPlasmar en el siguilente caso
de la Compafifal Colombia S, A,, que realiza un andlisis de

origen y aplicacién de fondos pars el afio de 1.987.

Mostramos los bzlesnces generales correspondientes s los
anos de 1,065 ¥y 1,987 con lc informrciin odicicnzl corres

poundiente y necesaria,
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Cuadro No 5: |COMPANIA COLOMBIA S. A. BALAKCE GENERAL CONPA
RATIVO EN 31 DE DICIEMBRE DE 1.986 - 1,987

31 Dic Aumento o
Partida 1.986 1.987 Disminucidn
Activo Corriente
Caja 10,800 7.000 3.800
Cuentas por Copbrar 6.200 8.100 1.900
Inv. Hercanciss 10.000 16,000 6.000
Gietos Pegados por
Anticipado Loo 300 100
Otro Activo
Corrionte 1.600 1.000 600
Total 29,000 32.400 3.400
Fijo
Edificio, Enseres,
Equipo L4o.000 84,000 Lk ,000
Dep.Acumulada 3.000 4,200 1.200
37.000 79.800 L2,800
Terrono 10.600 Loy t .00
47,000 37.800 50.800
Activo Intangible 8.000 6.800 1.200

Total Activo 84,000 137.000 53.000




Pasivo y Capital

Corriente

Cuentas por Psgar L, 300 5,900 1.600
Otro Pasivo

Corriente 2,100 1.800 300
Total Corriente 6.400 7.700 1.300
A largoe Plazo 1.000 16.000 15.000
Total Pasivo 7.400 23,700 16, 300
Capital:

Ccpitol Socicell 50.000 80,000 . 38.000
Utilidad por .

Distribucidn 26, 600 33.300 6.700
Totcl Ceypitvel 7C. (0D 113, 300 30,700

Total Posivo y

Capital 8L ,000 137.000 53.000

INFORMACION ADICIONAL POR EL ARO DE 1,987

1. Edificio comprzdo ¢ 44.000.00 v Terreno & 8.000.co.

<+ Liprececiseidn . 1.200. 00,

3. Traspaso dell costo del activeo intangible & utilidades
no distribuidas § 1,200, 00,

4. Emisién del| documento por pagar hipotecario § 15,000,00,
efectivo recibido.

5. Venta de acciones a 1ip par § 30.000,00.

6. Dividendos pagados $ 8.000,00.

7+ Cobro de un reembolso de impuestos sobre la rents paga
dos en 1,986 ¢ 5,250.00 (2creditedo o utilidodes por

distribuir),




8. Utilidad neta después de impuestos, con inclusidn de

partidas extraordinsrias £

10.650.00.

Fuente:

Datos Hipoteticos,

Con tode lo znterior ls Compaififs Colombia S. A., procede &

elaborar su endélisis de origen y aplicacidn de fondos asi:

Paso a) Cuadro
Faso b) Cuadro

Pasc ¢) Cuadro

Xo &
o 7

No 8

Como informccidn suplerentirriz mostramos cl rcflcio 11

aumento del Cepital de Trebaje en los combiocs del cciive v

pasivo corrientes,

Cuadro No 6: Compafifa Colombia S, A. Estado de los Cambios

en el Capital de Trabajo en 31 de Dic de 1,987

31 de Diciembre

Capital de Trabajo

Partidas 1.986 1.987 Aumento Disminucién
sctivo Corrientc
Caja 10.800 7.000 3.800
Cuentas por Cobrar 6.200 8.100 1.900
Inv. Mercancias i0.000 16.000 6.000
Gastos Pagados |por
anticipado 400 300 100
Otro Activo Corrientetl. 600 1,000 600
Totaol Activo
Corricnte 29,000 32,000 7.900 L,ED0
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Pasivo Corriente

Cuentas por Pager

Otros Pasivos

Total Pasivo Cte,

- Cepital de Trabajo 22,6930

Aumento en el Capi

t2l de Trabajo

L. 300 5.900 1. 600

Ctes 2,100 1.800 300
6.400 7.700 300 1.600
2,300 8.200 6.100
2,100
8.200 8.200

Tuente:

Dztos Hipoteticeos

Cuadro Ko 7: COMPAKIA COLOMBIA S, A, CAPITAL DE TRABAJO EN
DICIEMBRE 31 DE 1,987

Furentes Aplicocciconcs

Aumento  Disminucidn €i ecfcecto

Aumento en la Bep. Acum 30.000 1.200
Venta de Accioneg de
Capital 30,000
Utilidad procedente de
las utilidades normales
antes de deducir lz Dep, 11,850
Lmicidn de Louudncnto Ii:
potecario 15,000
Reembolso de Impuesto
sobre la Renta 5.250
Pogo de Dividendos 8.000
Compra de Edifirio y
Terreno ~ 52,000

62.100 60,000
Tribi jc ¢n ¢l Cppital
e Tralicjo =+ 100

62,100 12,100




Cuadro No 8:

COMPANIA COLOMBIA S. A, ORIGILNES Y APLICACIO

NES DEL CAPITAL DE TRABAJO [N 3! DE DICILIIBRL DL 1,987
FUCNTLES
Vents de Acciones de Cepitol Obtenida 32.000
Utilidad Netsa 10.6350
}¥{s Deprecizgidn 1.200 11.850
Emisién de Documento Hipotecsrio 15.000
Reemboleso de |Impuesto cobre lc Renta 5.250
62.100
APLICACIQONES
Pogo de Dividendos B.000
Cenpro do Ddil.irz2c v Torrens ey
0, 00
Aumento en el Capitsl de Trabajo 2,100
62.100

Fuente: Datos| Hipoteticos.

Cuadro No 9: CAPITAL DE TRABAJO 1,986 - 1,987

——

1.086 1.987 Aumento / B7
Activo Corriente - 29,000 32.400 3.400
Pasivo Corriochnte 6.400 7. 700 1.300
Capital de Trabojo 22,600 2L . 700 2,100

Fuente: Datos Hipoteficos.

Ln el zn&lisigd de los cuadros anteriores, poedemos cobservar

gue la mzyvoer fuente de Capitol de¢ Tribzio de 1o Compsﬁia

Colombia S. Al se origina cn

actividodes

ne operacionocles,

2f



ya qﬁe.estas

agaotividades

En cuanto a

s& aplicaron

contribuyen con § 50,250,00, mieniras que las
operacionales aportan solamente & $1.830.00.
la zpliczecidn de toles fuentes podemos ver gue

casi en su totalidad 2 la compra de activo fi

joe. S5i comparemos las fuentes y las aplicaciones de Capital

de Trubajo,

cidn estd ut

llegamos & la conclusidn de que lz administra

ilizando efectivamente su Capital de Trabajo.
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CAPITULO IIT

EFECTOS DEL NIVEL INFLACIONARIO SOBRE EL CAPITAL DE TRA

BAJO.

LA. CONTABILIDAD CONVENCIONAL,
LA INFLACIQOR, EL CAPITAL DD TRABAJO Y LA EMPRUSA,

DEFLACTACT(
DEFLACTACLY
ESTADO DL (

ON DEL CAPITAL DL TRABAJO, MeTODOLOGLA,
ON DE INVIENTARIOS,
DRIGEN Y APLICACION DL FONDOS DEFLACTADOS.

33



EFECTOS DEL NIVEL INFLACIONARIO SOBRE EL CAPITAL DE TRABA
JO

LA CONTABILIDAD CONVENCIONAL

La contabilidad convencional considera ls moneda estable
¢omo medida de valor, bajo el supuesto de gue 12 monedas
como Unico denominador prictico implica una homogeneidad
cnire el valor de un peso y otro peso, sin consideracidn
de fazctor tiempo; es dcecir: que 1la contabilidad, en base =
este principip estid construida sobre la base de uns estobi
lidad monetaria permanente. (7). Al analizer el anterior
principioc obkserviwos, que no corresponde a le reaolidrd de
las economias| lotinoamericanas ¥y en perticulsr & la colom
biana, ya que|lellas se encuentran bajo el influjo de cons
tantes procesos inflacionsrios gque niegan el principio de

"la estabilidad monetaris,

Por esto cuando una empresa opera en un medio similar al
descrito anteriormente, se hace necesarioc el gjuste de los
estodos contsbles, para que reflejen reslmente le situzcidn
financiera de|ls cmpresc; ¥ en estu formo lo gercuzic no

tome decisiones egquivocades,

De lo contrario se desprende la necesidad de la contabili
dad de ajustar los estados contables 2 los cambios en los
niveles de prgcios, por ello al snalizar los diferentes es
todos cobre el Capital de Trabajo se tondrd en cuents este
focter v se enmpleard una metodologia, que nos permite la
cdecveeidn de [Jor cnteriores andlisis 2 ls reclidaed de los

preccios,

Eal



LA INFLACION

No tratamos
neral sino si

ellas, ni 1la

sy EL CAPITAL DE TRABAJO Y LA EMPRESA

los Estados Financieros de las empresas en ge

blamente el Ccpital de Trebojo contenido en

inflacién desde el punio de vists econdmico.

Las conclusionos son vdlidas pars cualquicr tipe de empre

$23; n2turalme
cuzntc cicrts
Pero, los pri

para cualquic

Desde el punft
los efectos d
el hecho de g
influir en el

mente puede @

Lntye los pri

ancontramos 1

Desestimuls

mal funcion

ye el ingre

des espocul

prave:
Ll proccocs.

Tidar Fanon

nto,

Hay otro ef

cl andlisis de cada caso debe tenar en

-

pcrticulcridsdes inherentes a cadsa empresa.

Incipios csbozados son fdcilmente adaptables

I ¢caso.

inflecidn como fendmeno econdmice ni les peo
dcl proceso inflacionorio,
0 de vista administrativo solamente interesa
e la inflacidn sobre el Capital de Trabajo, ¥
ue ls empresz como unidad econdmico no puede
Proceso ni en el ritmo inflacionario, uniceas
studiarlo y adaptarse a &1,
neilpsles efcctos de inflacidn en unc cconomic
os siguientes:
1s oferta de dinero, @asi como también el nor
amionto del mercado de caopitzles, redistribu
co inequitstivemente, incrementa las activids
ativas,
ccto peco conocide aunque no por e¢llo menos
el cirnificodo de los es

influcic wrae deforms

Crcice ¢ 1o crnimresas inform:s




cidn relativa al Capital de Trabajo mostrade en ellos.

Para la geren

nistas o inve

cieros asf co
to de informa
dio disponibil
ciera de la e
cibén deforma

del Capitol d

Anteriormente
o) Coriarl ac
cionali, conti
poder adgquisi
carece en par
la empresz ne
resultados ¥y
macidén relati

ma unidad mon

e ahi lc

Capital de Tr

nec

la empresa est

cia y pars otros grupos como acreedores, accio

rsionistas, el anflisis de los estados finac

0o el de su Capital de Trabajo, son un elem:=:

ién insustituible por cusnto es el vnico me
para medir la situscidn econdmica y finan

presa, Se trata en particular como la infls

e maners sistemftica la informacidn contahle

Trabajo,

se ha considerado gue leg informacidn relativa
Trztaje mortradzs por lo Contebilidad Conven
ne importus cxpresados an pesos de diferenzocc
ivo. Por esto, la informacidén os{ mostroda
e de bastante significacidn, La direccidn de
esita informacién vélide pars efectusr los
omar decisiones; por esto, necesita la infor
a 8l Capital de Trabajo expresado en una mis
taria de igual poder adguisitivo.

~idad de moctrer la inTermicidn reliastiva £l
ba jo deflactada, este bajo supueste de gque

té funcionando en un medio inflacionsrio.

Llamomos deflactacidén del Capital de Trabajo al proceso de

oxpresar las

monetaria de ipguol poder adauisitivo,

iiferentes partidas de é1, en una misma unidad

Asd &) znslizar el

Capital de Trabajo, los resultados obtenidos retoman verda

dero significae

T 4
10 1O,

26



DEFLACTACION

MLETODOLOGIA

DEL CAPITAL DE TRABAJO

Para describir el procesc de deflactacidn se usa un ejemplo

que bien puede

o de servicio

.

=N

referirse a una empress comercial, industrial

Los procedimicentos que se ezplican méds czde

iante son generalmente aplicables a cualquier casaq.

Deflactaremos

la informocidn relstivo al Cepital de Trabzjo

de la Compafife Colombia S, A, correspondiente al ejercicio

del afio de 1.986 el cual se expresors en pesos del ofio de

1.987,

La metodologi:
de los siguier
a, Determinaci
trabajar 1lg
importes de
bajo una mi

vo, Se trat

cit ¢l Cucdr

Trabajo mos
dad convenc

mado come b

En nuestro
de Trabsjo
2 pesos del
Loas diferen

rin o peszos

Convertir X

} & utilizar pesre deflactar el ejemplc compren

ytes pasos!

i6n de los indices de precios com que se va a

5 cuales nos servirén para expresar todos los
las partidas relativos al Capitasl de Trabsjo

sma unidod moneteris de igual poder odquisiti

£

& con los indicos de precios qgue cporecen

10.

ojer
Uil
28 partides correspondientes 8l Capital de
tradas a pesos corrientes segun la contabili
ional a pesos constantes del afioc que se ha to
ase,

ejemplo convertiremos las partidas del Capital

mostradas en pesos corricntes del afio 1,987

afic de 1,986 que hemos tomade como base,

tes pertidas del Cupitol de Trobejo se lleveae

conctanter medicntc lo siguiente expresidén:



po

11}

B

Explicacién ¢

Me = Represen
tes,

M = Represen
Capital
la contag

Po = Neprese

]

Con los pesos

Rocprose

tivas a2l Czpid
una misma uni

-

son l2s gue g
cibn financie

zada,

Asi{ descrita
las partidas
ejomplao, La d

e 11,

La columna pr
nida en el Cu
indices de pr
lumna tercera

Trabuajo deflo

ie la férmule:

ta el importe de M convertido a pesos constan
ta cl importe de las diferentes partidas de
de Trabsjo €n pesos corrientes mostrados por
bilidod convencianal.

ta ¢l indice de precios del periodo base.

1e ¢l indice de precio del indice o convertir,

anteriores resultaon teodas las partidas rels

tal de Trabasjo, es decir, estdn expresades cn

A

dad moneteric, de¢ igusl poder adguisitivo, i
rrojaran resultodos reales acercz de l1la evolu

ra de la ompressa en el ejercicio al ser enali

la metodologia comenzamos la deflactacién de
que interesan al Capital de Trabajo de nuestro

eflactacidén del balance aparece en el Cuadro

imera transcribe la informacidn contable conte
adro No 5, la columna scegundas contiene algunos
ccios cuyo uso se verd mis adelante, ¥y 1la co
centiene las partidas relativas al Capital de

ctodo,




Cuadro No 10:

INDICCS DE PRECIOS AL POR MAYOR DEL COMERCIO
LN GENLRAL EN EL PAIS

Meses 1,982 1.983 1,98% 1,985 1.986 1,987
Enero d6.8 105.3 122,4 146.7 199.6 267.8
Febrero 97.5 106.0 122.8 150.0 209.7 270.4
Marzo 97.9 107.1 124,3 153,5 213.4 275.0
Abril 99.0 109.3 125,8 160.2 221.4 277.2
Mavo 99.7 110.7 127.,8 163,7 222.7 285.7
Junio 100.7 111,8 130,% 171,7 227.3 190.6
Julio 100.8 112,7 132.5 174,71 22B.0 291,.6
Agosto 100.9 1ik,1 134.8 177.3 234.4 293.9
Septiembre 1tO1.4 115.,3 136,9 181,.,8 247.2 297.9
Qctubre 105.1 17,2 139.,3 186.0 247.8 302.5
Weviembre 10R M 118.6 1k1.,9 106,7 251,.7 306.°
Diciembre 102.6 120.4 143.,5 168,.7 255.7 310.7
Promedio 100.0 111,5 131,9 229,5 287,8

Fuente!: Datos

Hipoteticos.
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Cuadro No V13 COMPANIA COLOMBIA S. A, PARTIDAS DEL CAPITAL
DE TRABAJO DEFLACTADAS A DICIEMBRE 37 DE

1.987

Pesos Indice de Pesos
Partidas Contables Precias Reales
1.987 1.987 1.986

Activo Corriente 7.000 287.8 5.582
Cucntas por CGobrar 8,100 287.8 6.459
Irventerio lidreozneiac 16.000 291,1 12.614
Gestos Pagadds por Ant. 300 287.8 239
Otres Actives Corrientes 1,000 287.8 797
32.400 25,601

Pesivo Corriencze

Cuentas por Pagar 5.900 287.8 4,703
Otros Pasivos| Corrientes 1,800 287.8 T.435
7.700 6.140

Capital de Trabajo 24,700 287.8 19,551
Dep. Acumulada 4.200 287.8 3.349

Fucnte: Datos|Hipoteticos,

Comenzamos deflactando el rubro de Caja, La primera colum
na nos dice que en Diciembre de 1.987 el importe de Caja
era de § 7.000.00 pesos de 1,987, expresados en pesos de
1,986 nos da para Caja un valor de & 5.582,00, estas canti
dad se obtuvel|as{i:

M. Po 7.000 X 229,5
e =TT i 287, &

In 1o formule llos ¢ 7.000.00 =03 105 veerer del boclonce con




table; 229.5
sea de 1,986
E]l importe de
1.986 que se

Pesando al 1
der adguisiti
En pesos de 1
productos a c
clientcs nos
der adquisiti

tos es5 simila

v 100 X

A

es el indice de precios del periodo base, ©
y 287.8 es el indice de precio del afio 1.987.
flactado resulta de § 5.582.00 pesos de

registran en la tercera columna.

bro de Cuentas por Cobrar. En pesos de qué po
vo estdn expresados los $ 8.100.00 contables 7
.987. No importa que hsllamos vendido nuestros
rédito hesce varios meses, Legalmente nuestros
“.cben pcsos neominales, no pesos de cierio po
vo. Por lo tanto, la deflactacién de los crédi

r a la de Caja.

i3

20,5
6-":590 ao

¢
Y

"4

2587

Los créditos

Lo deflactoci
por requerir
los goastos an

¢ jemplo, alqu

PR 1. .
| - PR W e

¢cio nos recorn
por anticipad
Similar tratd
rrientes, los

§ 797.00.

Pasondo ahora
sicnies contital

1.987.

Na ing

o

representan § 6.45%.00 pesos de 1.986.

6n de los inventarios so oxplice por aparte

de un tratamiento especial, la deflsctocién de

ticipados es similar, si hemos pagado, por

ileres por anticipado no imperte que los halla

cc wrriv: nesesi ¢l puter de popo qQue la egen

vce es el de los pesos nominales, lLos pagos

lo suman § 239,00 en pesos de 1,986,

miento se le da 21 rubro de otros activos co

cuanles deflactados nos muestran un valor de

2 los rubres dcl Pasive Corriente y lar provi
yles, gue tombidn estén cxpressdos en pesor de
crte ci un provecder nos vendid picreancic o

35012



erédito por X

el importe no

se deflactan

tos anteriormente.
rriente nos d
Otros Pasivos
mulada en pes
(Ceja, Crédit

sivos on mone

-
H

del momenit

pesos hace varios meses, nosotros-le debemcs
aincl de X posos. los pasivos en moneda legcl
onn igual forms que los 2ctivos moneterios vis
41 defloctar las cuentas del pasive co
£ pzrs Cuentas por Pcgar § 4.705.00 y pere

§

DS

6.140,00. E1 volor de lz Depreciscién Acu
de 1.986 equivale 2 los activos monetarios

os y Gastos Pagados por Anticipado) y los Pa

da legal estén expressdos contablemcnte en pe

del belonce v se deflactan en forme gimile:

(&l

como hemos visto.

£l caso de

lo

"

retivos Tisicos (merceneias v actives fijos)

c. mis ccomplitode y rocguiere un trotamicnto esprcial.

DEFLACTACION

DE INVENTARIOS

La primera columna nos indica que contablemente hoy § 16.0

00.00 invertildos en inventarios, Estos inventarios estén

valuados a cesto promedio, dentro de estos ¢
cricten merce

tambidén en me

no son todos

importes expr

Para defl

VO,

habris que 2n
cidn y deflag
salvo casos e
to hay gus rd
método especi

rios o promod

16.000.00
1:95}7 3

1.oic . c¢cn Diciecnbre <4<

incourporidic

ses anteriores, en consecuencia

del mismo momento, sino que son la suma de

esados en pesos de diferente poder adquisiti

¢ 16,000,000 con un métode rigureso

actar estos
alizar su composicidn por un mes de incorpora
tar cada uno de los importes componontes.Esto,

as

Un

spociales es précticomente impesible, por

currir a nftedos razonoblemente apropiados,
9]

almcnte arpto ¢a ceso de volucciodn de dinventa

io boso en ccleouler 1o sutisjucded modia de

s
=

4

ilos § 16,000.00



las existencias. Este indice se obtiene dividiendeo los in

ventarios por el costo de ventas mensual promedio,

I
A =
C.V
Ce 2
A = Promedio
I =
C.V =

T1 37 de Dicicmbre de 1,987

Importe ¢ontablo de los

Cc sea.

de antiguedad, expresada en meses,

inventarios.

Costo de vontas.

tenemos pars el ejercicio

zado los siguientes datos:

Inventario

Costo de wvent

16.000

A= 35 556

12

$ 16.000.00
s = & 35.556.00

a

5.4 meses

La antiguedad promedio de las existencias es de 5.4 meses,

Este lapso r«
que una merci
me 5.4 esté
1.967,
v 291,6 (Cuac
v
de

los i1

ponderadeo
un indice
Los

Diciombre

riecs,
de
de moyor pod

rios, pOr S@

g

>presenta el perfodo medio que transcurre desde

snciz entra en la empresa hasta ser vendida, Co

1=
4

cntre v 6 meses est{ cntre Junic y Julic de
hdices de precios pars toles meses son de 29G. 0
iro No 10). Entonces estableciendo un promedio
Ladondeado resulta que 5.4 meses le corresponde

precios con que hay que deflactar los inventa

inventzrios contables no estdn dades en pesos de

1.987 sino en pesos de Junio ¥ Julio de 1.987,

que los inventa

a

r cdguisitivo. Lsto se debe

» un activeo fisice tiende © conservar un volor

A3



roesl,

Una vez expud

los inventari

es deci

r, & valorizarse con la inflacién.

sto todo lo snterior procedemos a deflactar

os usando la férmula conocida:

16.000 X 229.5

EYl inventarig

de 1,986

= & 12,614.00
291.1
12,614, 0¢

deflactado esciende 2 1la suma de §

ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS DEFLACTADOS

Log
pirtir doc los
significacidr

vienen,

cuadros de

por elle para

origen y aplicacidbén de fondos se cbtiencn 2

contzbles,. For ecd, tlenun al Ri:rT

estados contebles de los cueles pro

csiados
} que los

una mayor seguridod de la verdadera

evolucidén financiera de la empresa es necesario presentar

un estado de
to se present
nos reales, 1
portir de omk

Troro-

de tales estg

Se procede a
fondos
lo II,

origen y aplicacién de fondos deflactados. Es
ca en forma de términos contables y en térmi
las conclusiones a las cuales puede llegarse 2

05 andlisis de estodos, varfien notesblemente.

.

inZoriseeicn moe Loric opora lioeloooroe

1dos.

eloborar ol estadu de origoen y aplicacién de

de scuerdo a 1o metodologis expliceada en el capitu

Paso a) Cuadro No 13
Pasoc b) Cuadro No 14

Paso c) Cuadro No 15
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Seguidamente presentamos el estado de origen y aplicacién
de fondos en términos reales, tomamos como base los pesos
del afic 1.,985,leste estado se obtiere 2 partir de los ba

lances deflactados,

Cuadro No 12 COMPANIA COLOMBIA S, A. BALANCES GENERALLS
Nos 1,986 vy 1.987

Activo 1.986 1.987 Aumento o Dismin,

Activo Corrier te

Caje 128 135 7
Cucntoe por Cobrer Th oL 8 207
Inv, de Mercancias 489 604 115
Cuentas por Pagar Ant. 101 112 11
Activo Fijo

Teryonu 251 751 -
Edificio . 280 280 -
Equipo A : 608 598 (10)
Equipo B 188 188 -
Equipo C 7 - 206 206
Depreciacidn Acumulada (314) (418) 104

2,472 2,90k

T, v

Pasivo Corricente

Cuentas por Pagar 711 810 99
Otros Pasivoes Corrientes 108 149 41
Patrimonio 1.653 1,945 )

2,472 2,904




Informacibén Adicional:

z,

en pago un
L, Prgo de di
c, Lz utilidu
de deducir

Cuadro ko 13,

Compra de €guipec por valor de

&

v

206, por el cusl se da
h parte del equipo B por valor de § 10.

£ L9,

i procedente de las operaciones normales antes

videndo por valor de

ls depreciacién per § hk5.

COMPARNTIA COLOMBIA S. A, ESTADO DE LOS CAMBIOS
LN EL CAPITAL DE TRABAJO EN 131 DE DICIEMBRE
DT 1.987.

31 de Diciembre Capital de Trabajo
Partidas 1.986 1.987 Aumento Dismin.
Seotiva Cormicrt.
Czjo 128 135 7
Cuentas por Cobrar Th1 948 207
Inv. de Mercancias 489 604 115
Gastos Pagados por Ant., 101 112 11
Total Activo Corriente
Pasivo Corriente
Cuentas por Hagar 711 810 99
Otros Pasivos Corrientes 108 149 41
Totvol Pzeive Corricnus £i1¢ O 340 140
Capital de Trabajo 640 840
Aumento en el Capital de
Trabajo 200
340 340
Fuente: Datodg Hipoteticos




Cuadro No 1h4:

COMPANIA COLOMBIA S. A. CAPITAL DE TRABAJO.
DICIEMBRE 31 DE 1,987

Fuente

Aumento

Dismin,

sin Efecto

Aumento en la
Utilidad Proce
de 1a§ Operaci
Normales antesd

ducir la Depre

Papc Dividendos

Compra de equi
Aumentoc en el

de Trabajo

Dep Ac.
dente
ones

de De
ciacién
po
Capital

ks

Iy 5

159
196

245

104

Fucnte: Dotvos

Cuadro No 15:

Hipoteticos,

COMPANIA COLOMBIA S. A. ORIGEN Y AFLICACIO
NES DEL CAPITAL DE TRABAJO, DIC.

31 de 1.987

Fuente:

Utilidad Neta

'M4s Depreciacidén

Aplicocioconce:

Pago de Dividendoes

Compra de Equipo

Aumento en el

de Trabajo

Copital

341
104

ks

bo
196

245
200

hi g

1

ot s

et

Fuinte:

i

Hipovteticon.
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Cuadro No 16: |COMPANTA COLOMBIA S. A, BALANCE GENERAL DE
FLACTADOS ANOS 1,986 - 1.987
BASE: AROS DE 1.985 ( EN MILES DE §)

Aumento o

Active 1.986 1,987 Disminucidn

Aciveo Corriente

Caja 9 79 (15)
Cucntas por Cobror 545 356 11
Inv. de Mercancias 366 353 (12)
Gestos Popodod por Ant, 74 66 { 8)
Hctive Tijo

Terreno 399.4 399.4 -
Ddificio 329.1 329.1

Lguipo . 715 703 (12)
Lguipe B 204 204 -
Equipo C ) 119 119
Depreciacidén Acumulada (366.5) (474.b4) 107.7

2.360 2.334,6

Pasivo

Pasivo Corriente 5213 478 (48)
Cuentas por Pagar 523 475 (48)
‘tros Foeive:r (oerricntes 7¢ .87 £
Patrimonio 1,758 1.772.6

2.360 2.334.6

Informacidn Adiciunel:
a. Compra de equipe por valer de & 107.
b, Poro de diwvidon<do:r por volor de £ 29,

c. La utiliridpreccdrnte de los operociones normales antes




de deducin
El costo d
$ 891 y §
La
i=

metodologd
deprecieci
se explicars

Cuzdro No 17:

la depreciacién por § 151.6
le venta pera los afios de 1,986 y 1.987 es de

1,120 respectivament..

a de la deflactacidn de los activos fijc , de
6n acumulada y el cdlcule de la utilided recl
en un apéndice al final.

COMPANIA COLOMBI4 S. .. ZSTADD DK LOS CAMBIOS
EN EL CAPITAL DD TRAHAJC DEFLACTADO EN PESOS

DE 1.985 (MILES BT FLSGE)

31 de Diciembre Capital de Trubajo

Partidas 1.986 1.987 Aumeznto Disminucidn

Activo Corrignte

Ce jo ok 7o i35

Cuentas por Jdobrar - 545 556 1t

Inv., de Mercancias 366 353.6 12,4

Gostos Pagadags por

Anticipado T4 G6 8

Total Activo [Cte 1.079 1.054.6 11 35.4

Pasive Corriente

Cuentas por Parar 5273 L7s L8

Uiraos recivey Cues TS oG B

Total Pasivo {Cte 602 562 48

Capital de Tmabajo U77 kgz,6 59 43,4

Aumento en el Capi

tel de Trezbajo 15.6
59 59

Fuente: Dotos

Hipoteticos,

PRt =y

PRty Resiag S ostts e
’ s s Ao
PR = L R ; .
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Cuadro No 18,

|
|
1
|

COMPANIA COLOMBIA S. A. CAPITAL DE TRABAJO
EN PESOS 1.985 (MILES DE PESOS)

Fuente Aplicacidn Sin Efecsze
Aumento Disminucidn
Ltumente en la Dep., Acum. 107.7
Utilidad procedsnte de las
cperaciones normales antes
de deducir lg depreciacidén 151,6
Pago de Dividendos 29
Compra de Eguipo 107
fuscnto cn el Copitel ¢
Trabajo 15,6
151.6 151.6
Fucrnio: nowvog Eipotetices.

Cuadro No 19
COMPARIA COLL
DI

)MBIA S. A. ORIGEN Y APLICACIONES DEL CAPITAL
> TRABAJO EN PESOS DE 1,985 (Miles de Pesos)

Fuentes:

Utilidad Neta 43,9

M&s Deprociagidn 107.7 151,6

Jrliciciunoe

Conpro de Diviacndéos 29

Compra de Equipos 107

Aumento en el Capital de

Trabajo 15.6
151,6

Fuente: Dctos Hipoteticos,

El1 onterior

rstedo nos muestirs

gue el zumento del Capitsal



de Trabajo en
de Trabajo mo
nal, por lc {
fondos defllac
res de ung i
evaolucidn eco

l1a toma de de

términos resles resulta inferior @l Capirtal
strzdo de acuerdo a la contabilidad convencio
anto los citados de origen y aplicacidn de
tados deban ser considerados por los directo
rma tener una visidén no distorsionada de 12
ndémica y financiera de ella y asi al efectuzr

cisiones, asf{ &stas serdn mds exactas,



CAPITULO IV

ESTRATEGIAS ANTI IFLACIONARIAS.

INTRODUCCI(
POLITICAS I
POLITICAS I

IN .
)2 CREDITO,
)L INVENTARIOS,
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ESTRATEGIAS 4
IKTRODUCCION

Hemos visto g
tados contabl
tel de Trabaj
tc mediante ¢

los estocdos

~a o
PR ey 1 o

Fl.

€l sign

Definimos est
L] . T 4

decisién y/o
vl do 1z eﬁ

POLITICA DE C

La mayor part

originados en

venta, Ln las
o o v rub
ple: Todos 1o

con pasivos e

sives para su
El pla2zo de c
cia ¥y en much

una tendencio

Es muy frecur

NTI INFLACIONARIAS

ue ¢l impecto de le inflecide deforma los es
es y por ende ls informacidén relativa 21 Coapi

© ¥ gque es posible corregir extrez conteablemen

1 proceso de la deflactzcidn., Esta devuelve a
inancieros su significacidn criginal, es decir

¢ gus porfecn cufndo no cxiste inflocién,

rategls anti inflacionaris a un principic de
accidén gue pos permita mejorzr lo situscidn

presa,

REDITO

e de los créditos estdn constituidos por los
la actividad comercial o sea créditos por

economias inflacionaries hey una tendencia a

’

IrrLer.

r el ceidve ceor suhnmairucco, Lo ce o cirn

s empresarios saben que conviene finonciarse
xigibles y los créditos de une empresa son pa

s clientes.

rédito es un recurso competitivo de importan

ps seciores de la actividod econ6Gmica existe

comprtitiva en base ol crddito.

nte gue 1o yroducecicn o~ los erdditos cenctitu




yen una de la

los resultado

mos slgunos r

plazo de créd

&
-

iieg

Control de
reducir el
El proceso
verss, com
ra, suspen
cuentes o
ebusos por
Politices
sante para
vtensedor e
entes, sup
mensual, e
derd un de
es pogada
etc,
Promocidn
on promove
los client

hupouciuzico

cuento de documentos de clientes,

realided n

de cobranz

Muchas empres

resulten apro

alternotivas

te.

s oportunidades més interesantes para mejorar
s reales de la empresaz, A continuacidén mostre
ocursos gque tiene toda empresas para reducir cl

ito en forma permanente:

4

e o]

m
|l
bk

las Cobranzas. La positilidad mis Ak

plazo de créditoc es 1 control de la cezricre,

de cobraznza se puede reforzar con medidas se
v establecimientos de zltos intereses por .o
sién de entreges pendientes, pérdidas de des
inclusive cl cierre de las cuentas cn ce . 7
ptrve del cliecnto.

de Descuentos, Tal vez el recurso mis intere

reducir el plazc de ecrédito sea ofrecer un

P

& Jo

sauems de decscuento por Pronte pol + ¢lj

P

prrgamos gue se otorgue un descuento dej
ntonces sobre una factura a 90 dias correspon
scuento de caja del 6 % {2 % por 3 meses) si

8l contado, del 4 % si es pagada a 30 dias

de Ventas, Otra posibilidad eventual consiste

r la venta de los productcs en los mercados a

s de mrnos plzzo dr crdédito,

foie Ll e 2TTAPT e i3I FOoOUWILO WLUVTL I Ll et

Esta alternativa, en
0 reduce el plazo de créditoe sino el periocdo

3 e

ps pueden inclusive idear otres mecanismos que
pisdos @ su caso particuler. Las diferentes

rueden utilizarse en forma individual o conjun




Todas las po
dito deben s
cumplir en t
motivan a to

rdpidamente,

£1 éxito de
medirse por
indice es mé
dcl crodite
plo aclaramo
portante de
a 3,1 millon
Sin enbirgo,
meses, debid
este caso po
ria fué exit
ble y se exp
tas reales:
reduccién de
duccién de 1

iruactural do
medio del cr

portonte com

Un dltimpo cot
disminucidn
flujo financ

del activo.

Es esenciazl

a un combio

ibles estrategias para reducir el plszo ¢ cré

T consideradas tanto las que tienden & haiel

rminos a les clientes moresos, como las que

08, dincluyendo los buenos pagadores a pagsT

sta politica de reduccidn de créditos debon

1 indice de cobranza . Lo disminucidén de pste

representativo gque le reduccidn del wvelusen

n unidodice moneicriecs, Con el siguiente cjtd

lo znterior: una empresa logrs un sumentio im
us ventas rezles y los créditos pasan de 2.3

g de pesos de 1.980 cn el curso de dos oiias.

2l plczo dacl erddito se rcducc de 3.5 ¢ L.

a una mejor orgenizacidn de ls cobren=zmo, En
emos decir gue la estrategis anti inflacionad
sa, E1 aumento de los créditos fué desfavera
ica como consecuencia del sumento de las ven
o que importa anti inflacionariamente es 1@

plazo de crédito. Cuando nos referimos & re
s créditos debe scbre entenderse reduccidn es

lo:-

2.

crvdiTes, © oz disminueidn del ploze pro
dito concedido a los clientes, Esto es lo im
defensa frente a la inflacidn,

entorio sobre este temd es el siguiente: una
e los créditos genera en el corto plaze un

'l . &
ero favorable, proveniente de la contraccion

plicoar esie recurso fincnciero cxtraordinarlo

ctructurcl, poge de dividendos en efectivo,



cancelacidn d¢
cidén de proyec
(nuevos produc
traproducente
qQue como contr
ma se habrd tr
puesto a la ing
perdido. Todasg

ser planeeades

POLITICA DE IN

La estrategisa
es un asunto c
a .

b,

La que rocd
Ls que pref
operacidn n
te sostiene
se valoriza

gida,

Sin embargo se
rios de 1la seg

males de inflg

Para comparar
rentes dimensi
ficado gue pon
Imoginemos und

cCuyYo cosio u

o}

Lsta

flocidn,

i
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deudas muy costosas ¢ riesgosas'o financia
tos de inversidén suficientemente rentables
tos, renovacién de mdquinas, etc). Seria con
reducir los créditos y por ejemplo encontrer
apartida haz sumentado la caja, De esta for
ansformado un activo en otro, iguzlmente ex
flacién, perc a un costo que seria totalmcnte
las estrategias anti inflacionaries deben

desde lz perspectiva del combio estructurcl,

VENTARIOS

anti inflascionzris en moteria de inventirios
omplejo. Existen dos corrientes de opinidn:
mienda inventarios abultados,

iere inventarios minimos competibles con una
ormal, Los partidarios de 1la primera corrien
n gque conviene scumular inventarios porque

n con la inflocién v 1la empresa queda prote

cree que la razdén corresponde a los partida
tunds corriente, vemos que en condiciones nor

¢cidn conviene operar con inventarios minimos,

el efecto de operar con inventarios de dife
ones, construimos el sigfuiente ejemplo simpli

e en evidencia las diferencias especificas,
emprese comercizl gue vinde un solo producto,

tocrio vz cumentondo 31 rmicmo ritmo gue lz in

. r - . . &
eg 1l hipdtesis=, cur ¢l co=sto de reposicion




del invenctari

a ofirmar que
En el siguien
de inflocidn

do que lza inf{

Cuadro No 20:

.0 sigue el ritmo inflescionaric, esto equivecle

5U costo real permanece esticionario,

te cuadro se muestra ls evolucidén del indice
Y el coste unitario de lo mercancia, suronien

A

lacidn es del 2 &

mansual,
COMPANIA COLOMBIA S. A. LVQLUCION DEL INDICE
DE IKNFLACION Y DEL COSTO UNITARIO DE LA MR

CllCIa,

Precio Unitarie

Mes: Indick de Inflecidn de Compra en §
i 100 100
2 102 102
3 104 104
4 106 106
5 108 108
Fuente: Datos| Hipotéticos

E1l cuadro No
v£ bBLJgoe qoes £
abultados: cu
La empresa op

de stock (coli

Analizcndo la
mes cuarto mugd

des

D ix

LA™

1 conticne los estados contezbles de la empre

] hd
z P

tn

U uc stoe con

irvintLrios
y dos); b)

dos meses

opore

I

{rpreci
atro meses de stock (columnas uno
era con inventarios normslizados:

umnas tres y cuatro),

el balance inicizl 8 fines del
%

A

columna uno,

pstra lz caja con un importe de 10 v 4 unida

1cia comporades en los meses 4, 2 y 1 por

3
4ol invonitorio es:

106 Liz,

- —y LA,
TIY aTg eIt
R ik SR

P L
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El provecdor
toces la deud

igual al preci

el mes cuatro

El patrimonio
rencia gque hay
los pasivos:

422 mend

El sistema de
pefiia es el Fi
mfe viedo. Dur

s 14u.00. U
venteries eguil
der la anterig
una utilidad b
tro unidades,

existen gastos
suman § 10.00,
nos el costo d

crntoble crted

ctos Que se suU

de § 10.40, Pg

}

i

¢ la mercenciz concede un zes de crédito; en
comercial inicial pasive de la empresa es
o de compra de la unidad (ltima adquirida en

% 106,00,

0 sea g

¢

inicial es igual a 316,00, © sea, la dife

entre cl total de activos con el totesl de

s 106 = 316

evaluacidén de inventaries que utiliza lo Comnm
la venta es el

21

jo, por lo tento el cosioc de

cnte ¢l mos ouinto vende vno unidod nroe e

mno

1.0 LUTOQIELLC @0 gur ol cocil Q1w i.

vcle - un peso por unidod y Por mes, Al ven
r unidad en ese precio de § 140.00 cbtiene
40.00,

tiene un costo de § 4.00 mensuales.

&

¥ Como la firma opera con cua

Ademéds

ruta de
gonerales (alquileres, sueldos, etc.) que
durante el mes guinto, La utilidad bruta me
e inventarios, los gastos, deja uns utilidad
dr Lug dzr:s

tesa fija del 40 %, son entonces

e L. TUl gt YD E .00, immter tos

pone 2 una

vy lo tanto la utilidad contable es de § 15,60,

Duraonte el meT
excepto la uti
cular el bala
es de 4 unids
el inven

1

mes,

quinto no hay ningin movimiento patrimonial

lidad, Estamos entecnces en condiciones de col
ce final al tefminar ¢l mes guinto. El szock

es; como sa vende y se repone una unidad por

aric serd:

2 + 104 + 106 + 108

_

s

b3

420.00



Cuadro No 21:

COMPANIA COLOMBIA S. A. EVOLUCION DE LA COH
PANIA COLOMBIA BAJO DOS POLITICAS DE INVENTA

RIOS.
Valores Valores Valores Valores
Contables Reales, Contables Realc S.
1 2 3 L
Il Balance Iniciel (Final del mes 4)
(En §)
Activo
Cocas 10,00 10,16 10,00 10.10
Inventaurios hiz.ou 432,00 210,00 216, uc
Total 422,00 L2 .19 220,00 226,19
Pasivo y Patriimonio
Tirivo 105,00 108,01 106. 00 17,00
Tzirimeonio 316.00 334,18 114 .00 IR L
Total 422,00 441,19 220.00 226,19
II Bstado de Pérdidas y Ganancias (Mes 5)

Ventas 140.00 140.00 140,00 140,00
Costo de Ventas 100.00 100, 00 10k .00 104, co
Utilidad Brut 40.00 40.00 36,00 36.00
Costo de Inv. 4,00 4,00 2.00 2.00
Gastos Generales 10.00 10.v0 10.00 i0.00
Utilidocd enmugde de
Impuestos 26,00 26.00 24 .00 24 .00
Impuestos 10.40 10.40 9.60 g, 60
Utilided Nets
Contable 15.60 15, 60 14,40 14,40
Pérdide por Infla
cidn 6.18 2.18
Utilidad Rezal g.42 12.22
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&0

Valores Valores "Valores Valores
Contables Resles, Contables Reasles,
1 2 3 4
II1 Balance Fingl (Pinal del mes 5)
Activo
Csja 19,60 19,60 22,40 22.40
Inventarios 420.00 432,00 214,00 2i6.00
Total 439,60 451,60 236.40 238.40
Frerivo v Potyimonic
Pasivo 108.00 108,00 108,00 106. 00
Paotrimonio 331.60 343, 60 128,40 130.40
Total 439, 60 451,60 236.40 238,40

+

ivocnite t 1o
L.as deudas cc
son de § 108,
inicial més ]

316 + 15.60

Ipgualando los
finegl dc .~

108 + 331,60

£

Se supone: gue
cepto ¢l comg
generalies v )
En lo columrng
iumna uno dof
fines de?

do lz féronmli

1 desoporecen los cstados contobles de la

-~

fne

: del copitula tnwerior,

4

LBipotéticos,
yrresponden sl (ltimo mes de compra, es decir
oo, E1 patrimonio serd igusl al patrimonio
la utilidad del gquinto mes o seat

331,60

5 sctivos y pasivos deducimos que el capital

+ do 1,060 o seo

$ 19,60

- 420

: 1a empresa no recibe ningin otro crédito ex

:rcial. Los costos del inventerio, los gastos

0o» impurstes sc pogan al contade.

co

lactrdes, estos eci/n ¢« xprecados en pesos de

quinue, iur resuliiou: so obtuvieron aplican

por eco 1lc inicial

coje




!
\
1
|
|
c¢s de: 1
10 X 10L

10.19

;
106

Ln los invent

inventarios contienen

costo actuali

tonces el inventario deflactado es de 4 X 108

pPasivos defla

rios podemos hacer lo siguiente: como los
cuatro unidades, y se sabe que el
ado a finales del mes quinto es de § 108, en
8§ 4132, Lleos
tados son de § 108.01. Igualmente activos ¥y

pzeives, dedvcimor que el patrimonio inicial deflactado o2&
de:

10,19 + 432 ~ 108.01 = 334,18
Lo e fn Tincd e Titevide ¢ wer 1 ceif oen el t o s cuinte

coincide coun ¢l vulor contazble., LI valor del inveniicrio

igual a cusatr
4 X 108 = 432,

El pasiveo resal

activos al patrimonio al final del guintoc mes o seat

+ k32 -~ 10.8

il

to potrimonizl)

mento acl paotrn

La utilidad re

contaoble ( & 1

inonio:

es

unidades @ precios del mes quinto o sea:

es igual al contable, Igualando pasivos y
19,6
$ 343,6, Como no ha habido ningdin movimien
¢ 12 utilidcd recl debe ser igusl szl inecre

& 9.L=2u

-

al ( § 9.42) es inferior a la utilidad nets

5.6). Esto significa que el fendmeno inflacio

nario ha determinado una reduccidn de 1z utilidad contable

0 sea, que hay
1506 bl 91‘,12

Veeros ahoroe 1

do otrs politi

ji]

o]

L)
el

una pérdida por inflacidn de § 6.18 o ses:
8 6,18

pascria, si la empresa hubiera adopta

o =
o

]

inventcrics., Supunpames gue come nNor

ol



malmente vende una unidad por mes, un stock de dos unidades

es operativamante razonsble,

ciones, sus

]

rentes, esto

La caja
cial de dos

accienden a 1
columna uno,
ur

n.. o, qu-tor.

dor. Igualend
nio contable

10

Paseando ahord

ctivos,

inicial es la misma de & 10.c0.
nidades compradss en los meses

o4 + 106 = 210, L1 pesive es iguzl al de la

Evolucionando en estas condi
sus pasivos y sus resultados son dife

gparecen en la columna tres,

EFl inventarie ini

tres y cuatro

ya gue las deudas comerciales siguen siendo

. Tltoe J7 erédite cicr-udo por el prove.

0 activos y posivos se deduce gque el patrimo

o fines del mes custro debe ser de:

+ 210 106 = § 114,

al estado de pérdidas y genoncios vewos quc

las ventas son las mismas que en el caso anterior una uni

ded 2 § 140.do. Esto es razonable, el precio de venta es in

dependiente d
co de éste. E

que de acuerd

1 costo de ventas serd ahora de §

o a lo

el volumen del inventeric y del costo histéri

104,00, por

anteriormente dicho el sistema de eva

luacidén establecido es el Fijo. La utilidad resulta de
.t Dore lcufwor e inventizrios -on L2noc gque en J& og

lumng unv: copo son de un pesc por unidad y por mes, cstus

costos sumon £ 2,00. al bajer el inventario 2 la mitad, es

te costo varigble tambidn se reduce & la mitad.

generales =e

ImEntiencit an

Los costos

£ 10.00, L2 utilidsd contoble re

sulta: 36 - 2 - 10 = ¢ 24,00, los impuries sont

.40 X 24 = & 9.6, efectucndo lo diferencis ia utilidad ne
ta contable els de 24 - 9,6 = & 14,4,

Analizando c¢l| holonece del wme: quinte. *¢s inventarios son

de custro unirades compriodes - on les moses 4 v 5 o sead
i
\

&L



106 + 108

= &
compra o cea
81l patrimonio
Igualando act
be ser igual
que la caja e
que en la unc
inventario, ¢
Pzsamos 3 la
contables de
columna dos.
rios deflacta

pcsivo inicie

se deduce gqucd

En el balance
flactada es i
216.00 0 sea

posivo es igu
finol r

22,4 + 216 -

muric

La utilidad r
130.40 - 118,

Completando e
que hay pérdi
sea & 2,18, P
la inflacidn

cose do tener

214 ,00. E1 pasivo equivale al (Gltimo mes de

¢

¢ 108.00. L1l potrimonic final debe ser igueal

114 + 14,4 = 128,
ivos y pasivos se deduce gue la cezja final de

2 108 + 128.4 214

&

inicisl méis ls utilided: &

$

—_

22,4, podemos observar
voluciona méds favorablemente en la columna tres

, borgque mientras se opera la reduccidn del

e goza de un flujo financiero extrecrdinario,

columne cuvatro dorde se deflactzn los estodocs

la columnz tres en forma similar a los de 1o

La caja no sufre modificaciones., Los inventa

des son, a cesto esctuslizado 2 X 108 = 2146, T3

1L es de 106,07, Iguzlundo psasives y ocTtivus

.
*

el peirimonioc inicial deflactado es de
108,01 o sea de § 118,18,

del mes cinco se observa gque la cajs fingl de
on de §
08.00. L1

gual a8 le contable. Los inventarios

unidades 81 precio de reposicidn §
gl al contoble., De shf deducimos que el potri
ccl erc:

108 ¢ 130.40

eal es igual al incremento del patrimonioc:

18 § 12.22

N

1 estado de pdérdidas y ganancias y analizando

da debido a 1o inflacidn de: 14,40 - 12.22 o

cdemos comprobar que lz pérdide originoda pe

es menor, gue 1o utilidad real es moyor en c.

dos meses de de tcner

invoentorin gue el caso

|

i
i



cuatro meses,

Si compzramos 14

as de

[+ T VR

de ccumular
I.as ventajas de
crrar 1cs

da

B.

dad brutz con

contre ! LG,

Esto proviene de

més reciente as

de reposicidn,

C. Mayor utilida
L2,

d. Mejoris en 1a
da demostrado
caja,

e. Menores impue

Frente a las snt

ventajas:

A, Menores utili

80 cuando terc

considerar el

mientracs

orerar cg
pesricioncs norn

stocg

siguid
lenior costo d

Menor impuest

Menor indice dge

Gue en la colurna custro es de

Mayor indice de

2S celumnas 2 vy 4 se comprueban lss vents

1 inventsrios minimos compatibles con los

lales, o lo que es lo miemo, la desventsja

s 2ltos pers defenderse co 1la inflecidn,

obPerar con inventarios reducidos son entre

nter
& menitenimiento Go inventarics,
0s directos por el hecho de gue lz utili

26

table es menor, en el caso anslizado ¢

1 hecho de que el costo de ventas, al ser

més realista més cerca del verdadero valor

d real, en nuestro caso § 12.2 contra $ 9.

situacién financiorsa, on nuestro caso que

lc

+

por ¢l hocha - ol

TYNCT ALSTONTOLE

stos sobre el patrimonio, si los hubiera,

eriores ventajas surgen las siguientes des

dades contables, Esto puede ser desventajo

eros analizan los estados contables sin
efecto de la inflacidn,

[

liquidez., En la columna dos es de &

4,18

<
e’

2,20,

eéndeudemicnto, junto con el mencr indice




las conclusi

Ll

ae
deo
on

te.

GS

de liquidez, sefiolsn una estructura financiera mds dé

bil., Isto|queda parcialimente coumpensade con el mayor

flujo financierc sefislado zntes,

Mayor riesso de agotemiento de inventario, aungque los

inventsridos rcducidos seen téenicamente correctos, evi

dentement

un menor stocks incrementa los posibles ago

tamientos |en determinedos casos como puede suceder por

ejomplo e

dc, etc.

el caso de un sumento exagerado en la deman

nes anteriores son vilidas en el supuestc caso

gue el aujento de costos acompafie el aumento del indice

inflacidn iy per lo tonto 1o pelitica anti inflocionooir

materia dg

inventorios es no abultarlos innecesarionsl
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CAPITULD V

L CATITAL DE TRABAJO MUDIANTL INDICES O RAZO

DE CONCEPTOS,

ANCIERAS Y FINANCIERO OPERACIONALES,
MITATIVOS DLL USO DE LOS INDICES O RAZONES.
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ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO MEDIANTE RAZONES

DEFINICION DEL

El andlisis de

CONCEPTO

los estados finenciercs, del Capital de Tr<

bajo v de otros estados que scon importentes dentro de cual

quier orgeonizacidn,

por medio de regzones ¢ indices como IV

presentacidn de situsciones reales y su comparacidén e intar

pretacidn a trpves de los resultados

Pl
v

|

Sl el
tos quc
selo la
dirifge,

¢ ultodos

L mlsml

ftiene g

rewloe

de varios periodos don

cruresac, es sin dudec uns de les herromicr

su disposicién la gerencia. parg copocer, no

actualidad general y operocional de la entidaod quo

sino tgmbién para obtener uns visida global do lcs

aT ©u rooticn, fureentibles de ocomIotooih

nes con los prondsticos y presupuestos que se hzn hecho po

ra periodos posteriores,

de decisiones

con miras 2 una més acertada tomd

de los muchos aspectos financieros que de una

u otra forma han de afectar la marcha de su organizacidn.

En su acepciébn
quiersa de los
entroe doc

co n

célculos se ¢
a, Razbn espec
por otro,

Razdn de Va
sados en fo

un periodo

més amplia el término razdén se aplica a cual
resultados de establecer la relacidn numéri
limerocs. Los tres tipos principoles do ¢rftos
lasifican como sigue!

ificamente, la simple divisidén de un nimero
riacién., La relacidn entre dos hechos expre
rma numérica, generalmente relacionado con

de tiempo,

E1 porcentas

.
el numero p

1 valour do lo

jo. Un tipo especial de razdn, que expresa

T un ciento.(8).

F roczones ¢ jndices lz interprectacidn

&3+



1

de los datos de los estados contables y del Capital de Tre

bajo, se apoys en 1l premis2 segun le cual las relaciones

pueden ser mig cirnificetivas que las cifras individuales,

lo Que quicre|dccir que lss relaciones pueden tener por su

misma importancio intrinseca. Segin el tipo de pertidos que

relzecioncn 1lcé rezenes se clasificen asi:

2. Nczoics Finzncicres! Aguellas que comperan dos © més Tu
bros del bzlznce gencral.

b, Roczenes Op?recionaJes: Aquellzs gue comparan rubros del
rstodo de pérdidas y genancies.

¢, wcronue Lrcncicros Opericionsles: Aguollecs gue compirin
rubros combincdos del bslence general con ¢l cstodo de
pérdides y| ganancias. (9).

Lo TILenc: LLTGIT PIescniaérsc on croloviers o

Yo

ts

siguientes o en cualquiera combinocidén de las mismast

a. Incluyéndollas en los estados.

b. Como tema de informe complementarios y descripciones
anexas,

c. En estados! por separados.

d. En forma de gréficas.

~ > . . » . » ,’ -
Xo o5 pusible! sujetasrse o unc forms tocrpisza cstopdarizinao
se el procedimiento debe ad-ptarsec 2 1is nececsidades de ca

da caso en particular,

RAZONLS FINANCILERAS Y FINANCIERA ~ OPLRACIONALLS
Se definid o |las razones financieras como squellas gque com
poran dos o mds rubros del beolance, Los principales tipos

de rezzones fingncieras gue =« utilizon sont




65

|
\
1
|
|
a. Razén Corriente o de Cepital de Trabajo. Tembién conoci

ds con el nombre de indice de solvenciz, Esta razdn se

colcula osi:

sctive Corricnte

Pasivo Co%riente
|
rezbén cntericr constituye probablemente la primera prue
bc quce aplican los snalistas de crédito, cs consideresdes co
1.0 10 roemdn d¢ movor importoncic,
b, Rogzén de Prueba de Acido, también ceno cida con los ud.
n de Disponible, de pruebz de fucgo, rrrdn

rd
6
r{pida o indice de liguidez, Generelmente s© ceteouls de

[¢]

ALIICYC N

ad
]
L1
b
A
-

¥
i)
)
(o]
by

Efcctivo +|Cuentas por Cobrar + Valores Realizables

Pasive Circulante

Esta razén permite juzger la posibilidad inmediata para sa

tisfacer las pbligacicnes a corto plazo.

)

Lue rizunes {incncicro - epcracaicncle. arfinide: clhae @que
llas que comp@ran rubros combinados del bzlance con &l esta
do de pérdidas y ganancias, lo podemos clasificar as{:
a. Rotacidp de Cuentas por Cobrar, tembién comnocida con
¢1 nombire de rotocidén de cartera. Se calculs asi:

Ventes o Crédito

1

Cucntar. por Cobror

Si no we ti(nL ¢ 1¢ ncno ¢l teoted de las ventas 2 crédito,
* .

se pucde utilizsr el importc tetol dc lzs ventos, ohtenien
i



20

!

|
|
|

dose una comparacidn satisfactoria,

-

D

Rotzcidn de Inventarios., Se puede celcular la2 rota
I N . »
cidén paya el inventario de los articules terminados

Y pera gl de moterios primcs., Se procede de lz si

cuicnte mcnera:

Costo de Ventse

Promcdic « -1 Inventario (Productos Lorminsdos o Mat. Primas)

G

d.

Rotzcién de las Cuentas por Pegar, ¢s conocida con

y!
(8

¢e @f lotosicre, o coleulis de 1z

—

[y}
=

]l nemrz g

=3

ciguien

e n

]

n

ic

I

Coemproe

LI CLe 00 Cuento. pol Lo

‘i

[
i

Rotecidn de 1o6s Activos, Indice de Eficiencia, Ren
tabilidad y Rentabilidad para Rotacidn de los Acti
vos Corrientes. Dentro del aspecto altamente cuali
tativo de las razones financiero operacionales, 1la
rotacidén de los activos corrientes, la eficiencia

Yy rentabilidad de los mismos ocupan lugar priorita

rio. Por eso un2 indicecidn de 12 retocién ¥ rente

bBilided {de los Zolive. ccrricntes Voot li «iiticniie
utilizacidén de los mismos puede asegurarse mediante
¢l uso de tres razones o rolaciones:

d.1. La Rotacién de los Activos Corrientes (Lficien

cid), Esta se calcula osf:

Costo de Ventas + Gastus de Operacidn

Promedio de los Activos Corrientes.

I'ori. ru mever cxsctitud dewen deducirse los gastos

de frorvizicidn v deprociccidn,

d.?. Lo kenionilided e los fetivos Corrient~c, ests
1



=l

%s una razdn sltamente relacionada con la prime

ra y se calculs asi:

Utilidad Neta

Promedio de los Activos Corrientes

d.3.Rentebilidcd por Rotacidn de los Activos Corrien
es surge de las dos cnteriores y puede denomi
erse como 1la rentabilidad per cada rotacidn o

or cada vuclits siendo la resultante de:

Rentabilidad de los Actives Corrientes

Tctrelsr oo 2co:r Aeciiveor Corricenios

TACTOIZZE LIVOTATIVOS I07L UZo I L0~ INLZITE

En el andlisils por medio de indices es precisc tener en
cuenta que es realmente titil para indicar probabilidades ¥
sefialar puntas débiles, pero no sirve como base de juicio
para poner dé manifiesto hechos ciertes, Es necesario reco

nocer sus limitaciones y no dejarse llevar s conclusiones

erréneas por .atribuirlo 8 ciegas funciones que no le corres

ponden,

El uso de los indices no debe hacerse en forma individual
sino en formd integral, es decir, no contentarse con los
resultados que arroje una de estas razones zungue se hagan
comparaciones con perfiodos anteriores, por cuanto en muchas
ocasiones se (require el estudio simulténeo de varias parea

obtener cifr

S HOUR /NN R - I |

s positives gue realmente inciden en la toma

de decisicnes.

- dn



Las comparaci

con base ¢n d
Y no con otr
gue gungue

de gcucrido co
Zonoe

T
n
Ccdz ernreoco

- e
sl

ienic ac

a las rzzones
auicr razdn o
puvodrn corver
lz

de dirccei

las empresas

e
"
ot
ol

s de los indices debe hacerse genera.mente
crentes periodos, dentro de la misma cnpresa

emrresas; por cugnto es de comn ocurrencia

n

rismnrs politicas contobles, y st esté

le

rincipiocs ¥ conceptos de contabi-idad

mcnte éceptados, lz interpretacidén de los estcodos

ciercs yi(el anélisis de sus rozounes es muy diferernte,

n cere coso es totalmente outendmz v el poL
£ cjteutivor vorii notchlemente. Com 10-P7 10
v a lz gestidén de 1a empresa se seficla: "Cual

juego de rozones que son excelentes en-un

fvsr o omilueg er ENios sicuienves &1 1T

u cuprescricl cs pobre. L1 cguipo gestey Ge

std cambiando constantemente, en capacidad ¥

poder, vy tamb#én cambia la relacidn de esos stributes cuan

do se comparaﬁ con gerencias de empresas competidoras. El

conocimianto

importantes s
cidén financie
o mala;

1z

pero
gmurcLL, F
nancieras las
no estd en or

gerencilales p

¢ la Significacidn de razones finencieras
flalard puntos débiles e indicard si la situa
a es total o parcialmente buena, cuestionable
o gran incopnita es siempre 13 diroccidn de
pox i

que dan a entender que determinsdo negocio

5 £i

I €1 niswl wewllly UG LOn Tuullt e

en, Las rezones son sintomas, algunos equipos

eden supersr o mitiger los sintomss} otros

son incapaces !de reconcocerlos o cerecen de pericia ¥y conoci

!

micnto para h?ccrlo. (10).Los indices son indicadores a2 gran

daes rasgos,

|
|
|
|



CAPITUVLO VI
1
USO DL LOS [INDICES O RAZONIS FIXKANCIRRO CONTABLL REAL,
INDICDS DI ISOLVINCIN O DD CATVITAL DL TRABAJC.

CONJUNTO ALTERNO DE INDICL,

LIMITACIONDS LILL INDICL,
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|

USO D LoS IﬁDICES FINANCIEROS CONTABLE ~ REAL
1

nDICY DZ SOLVENCIA O DE CAPITAL DE TRABAJO

{

1 Incdice de Solv encia o de Capitel de Trabajo se le exno

Lt

co tombidén c n el nombre de rezdén de circulante y se ctlecu

Tt
{3
&}
b

o
-

b

bt

o

cive Carcu

Active Cir lcnte
En sl calcul% de la razdén de circulante es necesarioc que
sc incluvin o]0t dae rrortides gque formon porte del - X
¥y posive circulante, el wvalor de la razdn de circuloiri .
como es de llgica suponer estard sujeto al grado de exacti
tud con gque ?e tomen los valores del activo y pasive circu
lante, por elle es importante que el analista antes de en
trar a calculsr la razdén de circulante hags un estudio de
las partides!que forman parte del activo y pasivo circulan
te para determinar si se hace necesario o no su inclusién;
as{ por ejemplo, puede cncontrarse gue las cuentas por €O
urar connicnén uneé groen centided de volorus yo oven! iucs ¥
por lo tento |incobrables, estos valores deben ser vexcluidos
@ su vez puede encontrarse que los documentos por cobrsr 2
lorgo plazo representan una serie de oblipgaciones, con ven
cimicnte infericr & un afc, cuyos valores es necesario in
cluir en el Jélculo de dicha razdén. Otro de los rubros que
¢l onoliste %obe tratar con mucho cuidado es el refercnte
a los posivos contingentes, a este respecto muchos analis
ti: considergn tzles documentos por cobrer, ys seen descon
tedur © no, quwi Letive circulonte ¥ todos los documcntces

- . | . - Nol
greeinicdor aone puesivo:n circulentes, sobre esta prictici
|



scilplamos que

35

si el negocio es responsable contingente del

pago de los documentos descontados, el procediniento ante

rior nos mues
£i lo empress
tos doscontad

del indice de

te nos reflej

cumplir con sus obligaciones & corto plazo,

tra con mayor exasctitud la rozdn de circulante;

no es responsable contingente de los documen

bs estos no dcben considerarse en el cdlculo

selvencia, Como sabemos la rezdén de circulen
lz copacidad de una firma o empresa para

a este respecto

muchos analisitas consideran como satisfactoria una razdén

decl eireulcnik del 20 ¢ o dec 2 2 1, sin

debe constitulir un punto de partida para andlisis po

res, ¥3 gue 2
cuc ella osté
mcreode aonae
del activo ¥
rios y cuenta
"A¢in cuando 1
te no cambie
das individua

desfavorable%

embargo este sblc

sterio

1 estudisr iz razdén de circulante, encontramos

infiufda per muchos factores, entre ellos, el

1c

{.vmo, 1t moivrilere de 10 TortiaAL,

DL

pasivo .circulante, la rotacién de los invente
s por cobrar, etc.,; es por ello que se dicP:
a relacién entre el activo y pasivo circulan
1as variaciones en los importes de las parti

les pueden producir condiciones favorables o

segin el caso atn puede darse el caso que 13

razbén de ciriulante vorie, con una tendencia al alza, sin

cmboT G, PUTH

de pagar el ﬁasivo circulante debidoe o m

importe de lis pa

|

Citt 1L CLo Tl e ro cicwrntre en posiciédn

enor ligquidez del

rtidas del activo circulonte” (11).

Lz rezdén de

va que el Capite

una ecmpresa

irculsnte e¢s una cifiz mucho mis significzti
1 de Trabajo, para mostirar 1la cazpacidad de

n el cumplimiente de sus obligaciones circu

lontes. Esto|lo podemos verificar mediznte el siguiente ca

s5¢ ilustroti

SOl



Cuadro No 213 COMPANTIA COLOMBIA S. A,

Activos Corrientes & 200.000.00
Pasivos Corriontes 100,000.00
Capitzl de Trabajo 100.000.00
Razén de Circulante 2 a 1

Tucnte:s Dath Hipotétices,

Cuadro Neo 22:i CONPANTIA CARTAGENA S. A.

Activos Corricnucs ¢ L400.000.c0
Pasivos Corrientes 300,000,c0
Capitel de Trabajo 100,000, 00
ool de er-ﬁ;u?cnte 1.4 1

T'ucntes Datc% Hipotéticos,

{

Los cuadros anteriores nos muestiran gue ambas compariias pre
sentan el mismo capital de trabajo, pero los acrecdores de
lo compaiife Colombia S, A, tienen mayor seguridad de obrte
ner el pago de sus deudas, que los de 1l1a Compariifa Cartage
na S, A. elld, por que la Compaiifa Colombia S. A. por cod?
TOFU Qurs dn?# tiene dos pesos do¢ Lcotivo corricnto copn o
responder, mientras quc la Cowponic {artagens L. ;. AV
ticne & 1.4 de activo circulonte con que respaldar sus deu
das a corto ﬁlazo, es por ello que se sfirma que la razdn

de circulanté es un mejor indicader de lea capacidad de poago
|

de una firma{que el Capital de Trabajo.



COMPUTO ALTERNO DEL INDICE

El computo o edlculo de la rzzdn de circulante puede calcu

larse de mondrs opuests a la seifialeds anteriormente, o sea

dividiendo lds pasivos corrientes entre los activos corrien
tes, en este jcaso la férmuls para el cdlculo de la razdn

del circulcnte queds asi:

Pasivo Corricnte

l
Activo Corriﬂnte
|

L.Sve rezdn nos muestrs lo qus una empress debe por cado 19

so del activo;corriente que tenga, Esta situacidén puede ser

ilustrada mediante el siguiente ejemplo:

Cardre ho 2340C0HTLITILA CCINLEBIL Se A

Activoe Corriente . $ 200.000.00
Pasivo Corriente ' 100.000. 00
Razén de Circulante 2 a 1
Razén de Circulante 0.5 a 1

Fuente: Datos| Hipotéticos.

La razdn del circulante colculodas mediente el método alter

sCT4Ve circulan

v}

ne (0.5 ¢ 1} noe dice gu- DPLY SCUOL pPEsL GC
te, la compairifa debe en pasiveo circulante § 0.5, 2 su vez

la razdn de circulante calculada por el método usual dice

que por czde peso de pasivo circulante la Compaiifa tiene
dos pesos de #ctivo circulante con que responder; en sinte
sis ambos métgdos son aceptables y nos conducen a la misma
informzcidn, la capacidad de una firma para cumplir sus

obligociovnes corto plazo. La utilizocidn de cualquiera de

3

lus tdcnicos %chaladas ¢s simple zsunto de preferencis ¥ cos
i
|



ventarios se
deuda a largqg
be interesar
no la formas ¢
estas mejoras
en las operac

de las prédcrti

Una vez sefial

bre 1 indice
presentamocs e

tudis el comp

Cédleulos:
Capital de Tr
Capital de Tr
Capital de
Indice de Scolj

Indice de Soly
195,000

ok, Q0L

M

Indice de Solv
451,000

156.000

Al analizar el

la Comparnifa Cdg

csta Compsfi{a

C

2,8

74

sobre estime, inclufr pasivo corriente como

plazo, etc. Resumiendo el znalista no le de

en si lo mejor{a de 1a razdn de circulsnte si

omo se logrd tal mejoriz., Lo ideal seria gque

Tuesen producto de las gonsncias obtenidas

iones normales de la empresa y no por ninguna

2s erriba mencionsdes.

adas todas las anteriores consideraciones S0

de solvencia y ceihsladeoe rus limiteciones

1l caso de ls Compahia Colombiz S, A., que es

crtamiento de su razdn de ¢apital,.de trabajo.

Abajo:. Activeo Corriente menos Pasivo Corriente,
sbajo ( 1,986 § 195,000.00 - 94,000
Trabajo {1,987 § 451,000 « 156.000

£ 101.000
$ 295,000

yencia: Activo Corriente entre Pasivo Corriente,

vencia (1.986):

07

rencia (1.987):

9

comportamiento de la razdén de circulante de
lembia S. A.; se obscrvz que para el afio 1,987

presenta una rozdn de circulante bastonte ele

vodo, mirode sisladamente csia rezdén, se puede concluir que
dicha cisprest pcre el aflo de 1.987 esieric en capacidad de
conceler {fcilhente sus oblifectiounes & corto plazo gue du




la empresa en

pretacidn de d

una feche dadg, sino la comprensién e inter

iicha situacién.

Otra preoccupacidn que se debe tener presente al tratzjer

con la rzzdén de capital de trabajo, es lo referente 2 su

estandarizacién de 2 2 1 ya2 que afirmsar que sea adecudds o

no depende de
siderados por
Entre otrd

lzs

da.
condici
en relacidn
£l tiempo =
1

v lc rotaci

¢. Ll ciclo ng

d., la etapa en
dsta se enc

ccidn,

sarrolla leg

f. E1 tamerfio d

24

En

lante sélo puede determinarse sl analizar

ma y

FPor dltimo del

tar pendiente

sas consistent

vo circulonte,

poers 2si prese

puede sucecder

Las caracte

ILa noturale

sintesis 1s

la naturs

cierto ndmero de factores, que deben ser con

el analista 21 interpretar la razdén meuciona

(33
-~

factores tenemos, los siguientes:

ones de crédito chttenida de los proveciorer,
con las octorgadaes a los clientes.

equoride para percibir las cuentas por cobrar
dn de los inventerios,

Tural de los negocius,

que se encuentre la empresa, es decir, si

uentra en un periodo de expansidén o contra

risticas de los programss financieros gue de
firma,

e le empressa,

za de 1ls emprese.

la razdén de circu

en detalle la for

verdadera significacién de
lezz de su activo ¥y pasivo circulante,

emos sefialar que el andlisis siempre debe es
do una préctica muy utilizada por las empre
e en mostrsr las partidas del active y pasi
no acorde con 1la naturaleza de las mismas,
ntar unc mejor razén dec capitel de trobsjo,

por edemplc oue el volor enm libros de los ip

19



tumbre,

LITMITACICNES D

s de vital im
cia con gque es
zar el Capitel
csignificacidn
sc uviilizs mej
disminucidn de
firma es decir
su razdn de ca
razone

Les

cuon

anotar la tendencia, para asi tomor las medides correctives

CL INDICLC

portencia seflzaler que 2 pesar de la frecuen

utilizodo la razdn de circulante para aneli
de Trebzjo de una firma, itiene tan solo una
muy restringids., Como herramienta znalditica

or rc mostrer lz tendencic del zumento 2

el
la posicidn del capital de trobajo de un3z
sy UNa3 empresa puede hacer comparaciones de
pitcl de trabajo a2l finel de cada ejercicio

: do perioudus zcmicricrcs y en basc & (lals

cuando sean necesarias, La comparacidn de razones de capi

tsl de trabajo

utilidad, sino

activos corriaentes,

pafifas present
cual puede lle
ropLpeoc, sin e
se puede detec
vos corrientes
solamente teng

incobrables.

En los andlisi
de circulanto

»
ToZon

et

auc

relicidn ontro

!

sy Puede resultar un ejercicio sin ninguna

se tiene en cuenta la composicidn de los
puede suceder por ejemploc que dos com

e la misma rezdn de capital de trabajo, 1o

var a concluir que tiene lo misma capacidod
tber;o 1 cnelisc: sw: activo: ©  -Louie,
tar que mientras ung de ellas presente acti
fécilmente liquidables, la otra puede gue

8 una gran acumulacidn de cuentas por cobror

s de capital de traobajo, con base

los enealistas debecn tener siempre presente,
es rcflejo de uno situccidn estdtica, de 1s

dos veriahles on unc fecheo

lo

ante lo iniorcs:ntc ne or 1o situwecidn fincnciera de

en la razén

determinada, . por

20
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rante el afic apterior o ses 1,986 pero si analizamos la

composicidén de| su activo y pasivo circulante pars los mis

mos afios se desvirtdas f4cilmente tal presuncidén. Veamos di

cha composicidn:

Cuadro No 2h4: COMPANIA COLOMBIA S. A.
hRIBNT; PARA LOS ANOQS 1,986 v 1,987

ACTIVO Y PASIVO CO

Partidaes

1,986

1.987

Activo Corriente
Caja
Cuentas por Cobrar (Neto)
inversiones Te%pnrales
Produc tos Terminados
Productos en Proceso

Maoteric Prima

Totul 2Activo crriente

Pasivo Corriente

Documentos por Pagar

Total Pasivoe Corriente

Ventas del ai

& 55.000.00
T0.000.00
10.000.00
20.000.,00
30.000.00
20.000.00

145.000.00
108.500.00
22,500

7. 500.00

16:,000.00

451.00u. 00

75.,000.00 112,500, 00
19,000.00 41, 500.00
~24:000.00  136.000.00
£350,000.00 400,000.00

1
Cuentas por Pjgar
!

Turntt: Dotos Hipotético:.

i



Cuadro No 25=‘COMPA§IA COLOMBIA S, A. COMPGSICION DEL ACTI

A2

Vo CIRCULANTE ANOS 1.986 Y 1.987. (Miles de §)

i
Partidas 1 1.986 1.987

Activo Corrience VA, V.R, VoA, V.R,
Caje 4s 0.23 145 0.32
Cucntes por Cébrar 70 0.36 108,5 0.24%
Inversiones 10 0.05 22,5 0.05
Productos Ter+inados 20 0.10 67.5 0,15
Productos en Proceso 30 0.16 62,5 0,14
Materize Primids 20 Q.10 45 0.10
Tctoles i 105 100 & 451,0 100 <
Posivo Corriente 75 0,80 112.5 0.72
Documentos por Pagar 19 0.20 43,5 (.28
Tcizles i ¢! 100 . 1556, 0 100

Fuente: Dotos Hipotdticos,

Al analizar la composicién dol sctivo Yy pasivo circulante

para los aftos 1,986 y 1,987 notamos que para 1.986 l1la Com

paiifa por cada § 1 de activo circulante tiene $ 0.64 en ca
Ja y cuentas por cobrar e inversiones temporales, es decir
que para recoger cbligaciones a corto plazo por valor de

s

1 cuenta cord Qcf% rr-dizadn: ¢ Loy Firdilucnae oy 2aor
bles, mientras}que pora el aiho de 1,987 para cubrir la mis
mz obligacidn Lélo cuenta con $ 0,61 realizados muy fécil
mente reallzabhes. Lo 2nterior nos dao morgen pora aflrmar
gue la Companib prescnt: unc situscidn mis liquida en el
aitic de 1,986 desvirtuondo 12 conclusidén obtenida al aneli

zor aislademente lo rozdén de circulante,
!

Si znalizomos el cumportomient » de los ventas en relacidn

con los inventprios y li: cuveniue por cobrer, podemos con

|

!



|
cluir gue en El aro de 1.987 1la Compafiia presenta un tice
so de inversifn en cuentes por cobrar e inventarios, T@ que
el voldmen de‘sus ventes se ha incrementado minimamenz2, en
relacidn con el incremento de les partidas anteriores, oca
sionando un exceso de capital de trabajo Yy una elevaciin

de la rezidn de circulente,

Asimismo si c$mparamos el crecimiento de sus operaciores
normales con %1 crecimiento del pesivo corriente notaras
también que e%te crecimiento del pasivo es muy alto, ro

Zecorde con el |[voldmen de sus operaciones, 1o quec cenllove

0 un endeudamﬁento ocelerado @ corto pleozo,

Concluyendo pddemos decir que la empresa presento uns Si
tricidy Grefovereble, eorn 3 osistuionic reclidea: un: o) -er
da razdn dc capitsl de trabajo, disminucidn de liquidez,

exceso de capital dé trabajo, endeudamiento a corto plazo

exagerado y bajjo incremento de sus operaciones normales.

A continuacién mostramos un anflisis rezl del anterior in

dice, para ello expresamos las partidas del afio 1,987 en
pesos del afio fe 1,986, Esto lo hacemos en base a la £6r

mulsa: |

. \
M - M X Po |
e P |
con los indice% del cuadro No 10 ¥y suponiendo:

» teniendo en cuenta la metodologfaseciiolada,

a, Lz materis #rima representa importes del mes de Marzo
de 1,987, |

b. Las inversi%nes temporales estdn expresadas en pesos de
Diciembre de 1,987,

¢. Los product&s terminados represcentan velores de los me
ses de A(csfo, Septicmbre ¥ Octubre de 1,987,

¢. lLes yroduct&s en procesc corresponden al mes de Diciem

&5



bre de 1.9%7.
J
lCOHPAfIA COLOMBIA S, A, ACTIVO Y PASTIVO coO

RRIEXTE DEFLACTADOS IX PES0S DL 1,985 (Miles de $)

Cuadro No 26:

Partidss 1.986 1.987

Actiso Corriente

Caja L5 115, 600
Cuentss —or Cobror : 70 86.521
Lrversariaice Tepvorcles 10 16,620
Yroductos Terminados 20 52.584
Productos en Procesc 30 46,166
Haoterice Primaf 20 37.555
Totzl Jetivo Lorrienye L3, 355.44¢0
Pasivo Corriente 90 380.599
Cuentas por Papar 75 89,711
Documentos por|Pagar 19 34, 638
Ventas 350 318.972
Fuentes: Datos |{Hipotdéticos.
Capitcl de Tr;ﬁrjo heels 2o5.40 0 o = a0t = 231,047

J 355.446
Indice de Solvencia Resl: 125,395 - °+8°

La composicidn Ireal del activo Y pasivo corriente gueda co
|
Mo 5¢ maicesira Qn el Cuadro No 27.




Cuadro No 27: |[COMPASTA COILOMBIA S!t4, COMPOSICION REAL DLL
ACTIVO Y PASIVO CORRICNTE, PESOS DE 1.986
Pertidas VA, V.n,
Cajo 115, 600 0.32
Inversiones 16.620 0.05
Productos Terminasdos 52,984 Q.15
Productos en Procesoc 46,166 0.14
Materia Prima 37.555 .10
Totel Active Courricnte 355,446 100 -
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 89.711 0,72
Docunen.wc: poi Pogor 34, C8E .20
Total Pasivo Cbrriente - 124,399 100 %

Fuente: Datos ripotéticos.

nos sirven pars reafirmar lo que anterior

mente habiamos

Estos cfdlculos
Ldicho, 0 sea gque la empresa para el aifio de

1.987 una situ
de los oprraciones normales y endeudamientc & corto plazo

exaperads,

INDICE DL LIQUIDEZ O PRULBA DL ACIDO

El estudic de Lo razdm de capital de trabajo se complemen
" . #
ta con la rozén de pruebs de acido, conocida también con

. - - rd
los noun o de lpruebs de furgo, razdén de liquidez y razdn

ripic.. wuv Ii,ylidcd es determinor 1o copocidad de la Com

mahi: Tl purJ: cnt fuerms irnmedicte su posive 8 corto pla

- - - L4 ~ 4
za, Coiartiteye unc pruchr r."s severo gue la rozdn de Copi

cién desfizctrorable debido a una elevada razdn

HS



tal de trabajp
1
La razdén de 1
activas fécil
para ello es

grupos:

a, Coja

por cobrar o

*

26

prueva de fuego se calculs dividiendo los

mente liquidables entre los pasivos corrientes,

ecesario separcr los activos corrientes on dos

nversiones temporales gque

Y los activos realmente r4pidos tales como cuentas

estédn fécilmente dis

ponibles a2 corto plszo para el pago de las obligaciones co

rrientes, i

Il
b, Lor invent
como Sctivos

para convertin

!

|
Lrofovreds ¢ b

rezén de la pn

Rezén de la Pr

Cajez + Cuentas

TiGo

¥ 0tros posives corrientes clasificro:.

o

enos liquidos, ya que requieren cierto ticupo

los en efectivo,

ueba de Acido:

pror Cobrar + Inventarios

T . 1-

ToErirricer gconsicrroecidn vodemos coleccie o 1

ueba de dcido en la siguiente forma:

Temporzles

Se puede obten
- £ -

rrer Oiervico ]
pueden ser len

en la sipguient

Rozdén de la Pr

Caja + Inversi

Pasivos Corrientes

r una razdén més efectiva

nor colrir,

-

: curnpiln e

85 en su realizacidn. L1

forma:

|

nes Temporales

Pasiveos Co
SIR C

con: idorg

geba de Acido:
[

T
%
\
|

rientes

me normal, sin

consideraor las

separandoc del ante
Quc estin Loy s

c¢dlculo se haris

caracteristi
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i
\
cas particuléres de cad: empresa unz razdn de la prueba

Zcida de por}lo menos 100 ¢, Sin embirgo, es necesaric n3
confisar a ciﬁgas en cste standar, ys que, cn ciertos cas:s
las cuenitas por cobrsr no son ficilmente liquidables Yy s
buc e necesitar dinero pard ¢l pago inmedioto €e gastos
operaciongles, lo gue nos enseifiz gue es necesario realizir
investigaciones previas, pera asi emitir juicios correctas.
Tombién es neceszrio tener bPrescnte que el pesive circulon
te se puede cubrir con los inventarios, va que estos estin
difpenibles hrrtc cicrte punte debido a io conmversion dc

la mercancia en efectivo ¥ cuentas por cobrar,

LIMITACIONES LﬁL INDICE
!
Al hacer uso Le la razdén de 1la prueba de 4cido por lo gene
ral se debe observar los mismas precauciones que se sefiala
ron cuando se, tratd la razdén de capital de trabajo. Uns
Compafifa puede comparar su razén de pruebs de Scido sl fi
nal de cads p?riodocontable cton las razones calculadas pora
periodos antc?iorPs. an base o evetr culdro ocon-coe 1 :
puede notar uﬁa tendencia on uno u 0LtTu senuiag Vv 254 to
mar las medld?s correctivas que sean del casoc. Al hacer com
paraciones de {rezones de prueba de fcido de difercntes Com
pciifas, esto puede resultar en un ejercicio =ip ninguna
significacién?sino se tiene en cuenta la distribucidn de

los actives cdrrientes y la antiguedod de las cuentas por

cobror, ot Iz lcunmpusicidn de los actiivos corrientes lo gque
le di: profundijded y eignificado ol ondlisis, Es importante

deoticn: tombin'n qus ng e pucdin obtener conclusiones fine

|
ldz
fr
|

les correcees cecrer de Yo prucshL de seido sino se estudie
\



I Q

a fondo el iﬁdice de rotacidén de las cuentas por cobrar,
ya que puede4°uceder que una Compariic Presente un altoc in
dice de llquﬁdez Y tener una baja rotacidn de las cuentas
por cobrar y lviceversa,

|
Después haber, sefialado una serie de consideraciones que
deben ser tenidas en cucents 2l trabajor con el anterior
indice, presentamos el cdlculo de dicho indice pzra la Com
pafila Colombip S, A,, Ll cdiculo se realizard desde el pun
TC Ge visti ceontabie Yy rcal;

Cdlculos:

Roz6én de Prucba de Fuego:

Czjz + Cucntes por Cobrer + Inventerios Temporazies

Pasivos Corrientes

Rezén de Prueba de Fuego (1.986):
45.000 + 70,000 + 10,000 - 1.33

94,000
Razén de Prueba de Fuego (1.987):
145,000 = 108 .7

9&.Poo

de Fuego (Real):
1 + 16,620

i |

00 + 22,500

Razén de Prueb
115,600 + 86,5

175

124,399

LCstos cdlcules han sido realizados con base en los cuadros

Nos 24 y 26,

T T R@UT N YT
n

1,987 cncontrames una rezdn de rrueba de fue



|
|
\
!

go de 1,78, para el afic de 1,986 fué de 1.33 y la razénm
real fué de 175, o sea para Que ambos afics el activo dispo
nible cxcede @l pzsivo circulante y por lo tanto, no seria
neceszrio utilizer los inventarics pars cubrir cualquier
importe de laps paertidas a pagar a corto plszo. El cdlculo

real de ic razdn confirms tezl conciucidn,

Lz pruebec de £fcido muestrz un zumento contable de O.45 al
pasor de 1,33/ 2 1.78; el aumento real fué de 0.42 al posar
de 1.33 o 1.7 mirondo sislademente este indice se puede
¢conclhuis cuc crmpresc presents unc sitvacidn méds liquids

para el afo . 986, Peoro cong snteriormente lc scriclanws

no se pueden idelantar juicios con base en un solo fndice

y scbre todo sino se analiza la compesicidn del activo cir

*

L] - - - - - i+ . Y
criinte, &1 cpcl nos ér vrno slivicide s l¥guide ror !

afio de 1,986 como podemos obscrvar c¢n cl Cuadre Zo 23,

&7



U500 DE LOS

G0

CAPITULO VIT

INDICES O RAZONES FINANCICRO OPCRACIONALLS

CONTABLL REML.

ROTACTION
ROTACION
ROTACTIOX
KOTACICH

De
DE
br
DE

CULNTAS POR COBRAR 0 INDICE DL COBRANZAS,
INVENTARIOS,. PROMEDIO DE ANTIGUEDAD.
CULENTAS POR PAGAR,

ACTIVOS COMRILIT..7, FI'ICILNCI.. Y KUNTABILI

DAD DT LOS MISMOS Y RENTABILIDAD POR ROTACION DEL ACTI

VO CORRIEXNT]

L 97)

i




USO DE LaAs RA&ONES FINANCICRAS OPERACIONALES CONTABLE REAL
|

Las razones financierss Operacionales son aquellas que re
locieonan rubros combinosdos del balance general con el ests
do de pérdidas y ganancias, este tipo de razones son de ti
pPo cuzlitotive, en cuanto gue permiten descubrir, sin recu
rrir a los libros. Ciertass situsciones que establecen 1lsa
liquidoz del Capital de Trabajo, por ejemplo, la rentabili
drd dr les zctivos corrientesr, la roticidn de lof micenos
etc., todo lo‘cual permite ¢ lo administrocidn tcner indi
ces acerca della conversidén de ciertos activos en efecti

Fey
vos vy lo rapijez con gue esto occurre. eniro de los raozcnes

-1

i

Tin'ncierecs oncrecaconoleos ecooLCdirmes Jr wevredl G0 polnie e

T
3

por cobreor, la rotacién de imventarios, 1z roiacidn de cucen
tas por pager la rotacién de los activos corrientes, efi

ciencia y rent bilidad de las mismas,

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR O INDICE DE COBRANZA

Mégy_w%

Las cuﬁnras or cobhrar roprrecnton un eleor~nto importante
P jal P

4el 2Ctivo C.IXfilii el OT 4 €Ll Lo Flliaiaua, Go €1 it
Yy cobranzs de la Compaiiis debe estar vigilancia constante,

Uno de los medios a truives de los cuasles se vale la Compa

HA*F*ﬂW**V”%A

fiia pora logrsr tal vigiloncia es por medio del cflculo de
1a rotacidn deicartera o indice de cobrenzc, Tste e¢dlculo

puede hecerse de dos moneras a sabery:

a. Las wveces que rota lz cartera en el periodo objeto de,

4§—_-_Q,+

estudio v cdlcula asi:
Yente: Netus ¢ Crddite

- - % Vioes

4

Trer,

1o

)
o
!
0
'

[ORSTER SR

. i74ﬂ4711A

1



Es importante sefialar que la razdén de las ventss netass &

las cuentas Por cobrar, cuando se compsrs aiio .con aiflo mues

tra solament% las variacicnes netaz, ¥ no las variasciznes

de las venta$ Y cuentas por cobror individueslmente,

b. A través del indice de cobranzz, Esto se célcula dividi
endo las cuentas por cobrar entre las wventas netas a cré
dito ¥ este resultado se multiplice por 365 dias.

Cuentas por Cobrar

‘ X 365 dies = difas

Veoruos ncé;s c cridito
t

Este cédlculo as{ obtenido nos da uns estimacidén aprox:imada

del ticmpo quio que las cuentas permcnecen sin cobrer.

Le compoarocidn a-1 resultado gnterivr con los condicivnes
de crédito bajo las cuales se hacen las ventas, dz un medio
de probar la pficiencia en el manejo del capital invertido
en cuentas por cobrar, La sobre inversidn en cuentas por co
brar puede sepr resultado de una inadecuada polfiticas de co
bros, a una falta de investigacién de crédito del cliente

0 una demasiada liberalidad pPara conceder crédito,
|

e impurtan:c€1c1rz Presente guo i 1 uiociun de cuenios
por cobrar representa una prueba complementoria excelente

para usarse a% analizar la razdén de Capital de Trabajo.

La rotacidn d% las cuentas por cobror v el indice de co
branza de 1z dompaﬁia Colombia 8§, 4. , se muestran tanto
dr sde el puntg de vista real como contoble, en los cuadros
Nos 28 y 29, j

1

|

Se nottl cn este eiso vy lo mismo orurriri en los casoes o1

guicntes, cue v i cerultedo conteble ceincide o se diferen



93

cia muy poco Aol resultado resl, ello se explica porque
los indices r%sultan de comparar importes ¢ valores de un
mismo afio, poﬁ lo tanto se trate de pesos de igual poder ad
quisitivo, de pesos homogéneos. E1 andlisis real es de gran
significacidn cuando se cnalizon o comparan pescs heterogé
neos, es deci#, vilores monetsrios de diferontes aiios Yy por
ende de difcrc%tes poder adquisitivo y cuando su utiliza
cidn es global1c0mo sc muestra en el capituleo III. En este
capitulo los cuadros e indices deflsctados nos sirven para
confirmar ls inormacién mostrada por le informscidn conta
bie. |
|
Cuadro No 28: COMPANIA COLOMBIA S, A, ROTACION DE LAS CUEN
A5 POR COBRAR E INDICE DE COBRANZA

Pirtides ' 0D 1,085 1,886 L 9FT
Ventas Netas (%) 1. 267 316 406 h58
Cuentas por Cobrar (b) 2 87 7h 86 86
Dias del sfio (¢) 365 365 365 365
Rotacidén de las Cuentas por
Cobrar {a - b)|veces 3.06 4,27 4,9 5.3
Indice de Cobranze (¢ - d) dias 119 85 74 68
Capital de Trabsjo 99 93 139

!
1 Dl oo |

2 Con fecha Diéiembre 31

Fuente: Datos Hipotéticos.



Fn términos ﬂorcentuales las ventas netas durante el efio

1.985 son 534 ¢ de las cuentas por cobrer al fin de afio,

Esta rozdén s
cn la mismea

el por ejecm
la industria
de la Compah
se demoran m

inversidn cn

se cumpara con los afios con otras industrias
cma de actividad puede resultor boja o alte,
lo si el promedio de la reczdén de carters en
es 650 %, es evidente que la razén de carters
2 Colombia S. A.

es baja, es decir los cobros

cho tiempo. Esta situacidn muestrs una sobre

las cuentas por cobrar que pueden tener ori

94

fon on los cgusos cnotadas anteriormentc.
Cuadro No 730%{ COMPAXNIA COLOMBIA S, A. TENDENCIA DE LS VEN
TS Y CULNTAS POR COBRAR ASO 1,087 - 1,0%F
1,68z 1.983 1,9¢: 1,985
Ventas Ketas{ 100 118 152 171
Cuentas por ¢obrar 100 85 g5 g8

Fuente: Datos Hipotéticos.,

ROTACION DC INVENTARIOQS. PROMEDIO DC ANTIGULDAD

|
Al calcular la2 rotacién de los inventarios podemos mostrar

15 rotacidn de las materias primas y la rotecién de los pro

ductos terminoados.

|

La rotacidn he l2 materia prima puede calcularse mediante
\

la siguiente;férmula:

Costo de las Matorias Primes Consumidas

l - X - = Veces
Inventorio Promedlo de 1los Maoterios Primaes

{



Cuadro No 29:| COMPARIA COLOMBIA S, A, ROTACIGN DE LAS CUEN
t TAS POR COBilAR E INDICL DI COBRANZA (RCAL)
BASC: a0 1,987

Pertides 1.984% 1,985 1,986 1,087
Ventas Netas {2o) 450. 478,11 321, 458,
Cuentas por Cobrar {b) 146.,8 112 86
Dias del afio (c) 365 365 365 365
Rotacibén de l1as Cuentas por
Coetmis o = Lo woagres 3,06 4,25 IS 53
Indice de Cobranza {(c ~ d) diasiig 85 74 68

Fuente: Datoslﬂipotéticos.

Se puede obscrvar on 105 cuadreos anteriores que 1o rclugcila
enire las ventas netas y las cuentas por cobrar ha tenido
una me joris m

ta de 3,06 ve

significativa, La rotacidn de carters aumen
Ies en 1,985 a2 5,3 veces es decir tuve un in
cremento de i2h veces., Analizando el indice de cobranze s
aprecian cambios favorables en 41, ya que pesd de 119 diss
a 68 dias en 1.986 lo que nos indics que el promedio de ven
tas diariss ague perm2nece en los libres sin cobror disminu
& d

Yo oen 51 dic lie conmeldnd relodiveminy Lo bt Moo L
de trabajo es#aba invertida en las cuentas por cobrar en re
lacidén con 1a§ ventas al 31 de Diciembre de 1.986, en rela
cidn con los tres afios precedentes,
|

Si analizamos {las tendencias de las ventas netas {Cuadro
No 28) vemos ?ue estas aumentaron 71 % desde 1.981 hasta
1,984, en tanto que las cuentas por cobrar disminuyeron en

1.978 en 15 % |y luego sumentaron en 31 de Dicicmbre de 1,985

2 un importe Jasi igual ¢l de 1,881,

5



|

|
La anterior férmula nos indica
las materias %r
Si se divide el
cgnterior, cstg

:

o sea los dics que ven desde ci

de las materias primes y wu sslides

LCste indice, pueden utilizerio
pars investigoar las cousas u

.
de

C

r

tizud zn ¢} pgoecrre Toebric

origcenes,

. o

las veces

que se reponen
imcs durcnte el periodo objeto de estudio,
minero de dfas rstudiados por el resultado

nee dc el ciclu Co fobricccidn de la firma,

inicio del procesamiento

s

o

como producte terminado.
los gestores de la Compaiiia
en el caso de len

. Freconticomos un cjemploe

ilustrotivo eq €l cual se colculan los aontericorces indices,

Cuadro No 31. |

|

Lo -otpgidr dt S producies
nera ciguicntg:
Costo de Veﬁtas

= Veces

Inventario Prdmedio

tormincoos

crlcuol-

e le oo

Cuadro No 31: .COMPARIA COLOMBIA S, A. ROTACION DL MATERIAS

PRIMAS. 1.985 - 1.987

Partidas 1.985 1.986 1.987
Coste de Hcteﬁizs Primes
Consumidas (ai 279,620 165,490 193,780
Inventario de Materias Primas:
Inventario Inicial 37.050 25,260 L2,750
Inventerio Fida 33.450 37.050 25,263
Inventario Pr%medio (b) 35.240 21.155 34,005
Nimero de Rot#cién (g = b) (¢) 7.93 5:.935 5.70
Dias por Rota%ién (365 - ¢) 46 61 64

Tuentiet Detos Fipotéticos.
|

|

Ests razdn nos indica las veces gue rotzan

los productos

Ter

T



i

1
minados durante el ciclo contable de la empresa. S5i s3 divi

de el nimero de dfes estudiados entre 1la rotacidén de inven
tarios nos da1los dias que transcurren entre la produccién
vy la wventa de‘los articulos, cuando sc trete de empresas
industriales b entre la compra y la venta de los productos
cuzndo se traka de cmpresas comcrciales,Cste indice se le
conoce con el nombre de promedioc de antiguedad de los inven
terios y se cplcula asi:

¢ L]
Dias del ano{ Estudiados
= Dias

Rotacidn de lFs Inventarios
|

Unz rosucidén creciente de los imventarics reflejs un impo:
te relastivamente més bajo de inversién de capital de trabe
jo en el invepntario; una rotacidn decreciente del inventa
rio indica quE una porcién relativemente més grande de cTpil

12. ¢ ircbejo se invierto en imventorio. (13).

Al analista elxterno por lo general le es diffeil conseguir

que le permit@n calcular inventarios promedios, por cso tie
ne que satisfiacerse con el inventario final del ejercicio,

En este caso debe tener cuidado al sacar conclusiones rala

tivas a la rotacidén, y2 que el inventario represents el cos

to de las mercancias en existencies al final del periodo
rorcsobley on Manto gue el ceste dr 1o rreverneic vewnlide re
presenta los lcostos durante el ahio, Adends el inventocrio que
aparece on e# balance general al finecl del ejercicio conta
ble puede quq no sea tipico en cuantu a los valores en exis
tencia durunﬁe ¢l afio. Los inventarios pueden haber sido au
mentados graqias a una previsidén de un mayor volumen de ven
tas o pruvcios mayores en el mercado, o los inventorios pue
den hober si&o disminuidos 2 un minimo debido a una previ
si6én de preecios v volumen de venta mis bajo, ¢ con ol fin

de colocer el negocio en und roricidn wiés liquidea.
i
|

I}



. En la anterior férmula el cdlculo de la rotacidn de los in
ventarios se &a hecho en base zl costo de las mercancios
vendidas, siniembargo, cuandoc este costo no esté disponi
ble el analis%a puede calcular dicha rotacién en relacidn
con las ventos nectas, Estas relocidn de las ventas netas al
inventario deimercancias nos indica el nimero de pesos de

las ventas poﬁ cada peso de inventarios, Esta razdn en este

caso se calcu#a asd{:
|
Ventas Nctas )
liotzeidn de Inventcries = N = Veces
| Inventario de mercancias

4
Mientrss mds elevads ses csta razdén, mis rdpida serd lz rc

zeidn oo Jes ‘:br;vznt:rioa+ £ip cnborgn,. e drnoriona. L. L o

presente, cuanFo se utilizeg esta razdén,; que las ventcs se
! . - - .
muestran al precio de venta, mientras que los inventarios

se cuando se c

se muestran alJCOStO, por lo tanto, esta r2zdén no debe usar
Lnoce el costo de la mercancia, en dicho caso

debe utilizarsé este wltimo.

i

|
En los Cuadros'Nos 32 y 33 mostramos el cdlcule de lo rota
cidn de dinventlri. Y onroemodic d» ogntisvedod Sosos 01 ngp
toc de vista contable y recl, pura lo ubtencidn del Cuasdro
Ne 10 ¥ supone#nos que el inventario final estd valorado a

precios de Novicmbre y Diciembre, de sus respectivos afios.
1

Con base en es#os cuadros notamos que la Compaiifs Colombia
§. A, ha gumentade le rotacidén de inventarios de 3.20 en
1.984 a 3,8 en'1,987 situacidén bastante satisfactoria, por
gue ] cumcntojde la rotacidn ha ido czcompzilado tambidn de
i wumento de ls utilided de 1o Compafifz., £l promedio de

cntimedod tambidn rwestrc unc oceptable mejoric ol pasar



I

de 144 en el periodo basc 2 96 en el afic de 1.987, a pesar
de todo lo anterior le Compazfiia deberis preocuparse por me
Jorer los indices enteriores brjo el supucstb de mentener

un incremento favorezblec de su mcrgen de utilidad,

Cuzdro Xo 32: COMNPARLA COLOMELL S. &, RCTACION DE LOS INVEKR
|
FARIOS Y PROMTDIO DL ANTIGUEDAD {miles de $).

Partides 1.984 1,985 1,986 1,987

1
|
J
Costo de las Mercancias
Vendidas (2) ! 1

0
n
\¥]
]
{32l
N
(¥s]
[vs]
W
—
\D

E xciuycendo Dep%cciacién

Amortizacidn,

Inventcrios Finales (b) 60 68 81 83
Dics d-1 Juo (k} EL] nES E165a 365
Rotacidn de 145 Inventeraos (4}

(2 = b) veces ' 3.20 3.33 3.5 3.8
Antiguedad de los Inventarios,

Nimero de Diaﬁ en kxixtencis

del Inventaricd {(c - d) Dias 114 110 104 96
Utilidad 72 87 119 139 &«

1
!
Fuente: Dotos Hipotéticos.
I
|

|
|
|
1
|
i
|
|

|
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|

!
Cuadro Ne 33: COMPANIA COLONMBIA S, A, ROTACION DF LOS IN
| VCNTARIOS Y PROMCDIOC DT ANTIGULDAD (REAL)
BASE ANO DL 1.987

Partidas _ 1.98%4 1.985 1,986 1.937

Casto de 1los ﬁercancias

Vendidas {a) 329 345 368.3 319
Inventario Final (b) 99.7 96 95 83
Dias del Afio {c) 365 365 365 363
Reotvecidn de lds Inventarios

(a - b) 4 Vecjs 3.29 3.59 3.87 3.8
Promedio de Antiguedad

(¢ = d) pias ! 111 102 94 96

Furcoic: rctes Wipotéticoa.
|
Parz un mejor 'andlisis de la forma como la Compafiia estd
administrando gus inventarios, este puede compararse con
las ventas y el capital de trabajo as{:

Cuadro No 34: COMPANTIA COLOMBIA S, A. COMPARACION DEL 1IN
J‘lf'El\TTARIO. VENTAS Y CAPITAL DE TRABAJO (Mile\s

de §) PARA LOS ANOS DU 1.987 EN 31 de DIC.

i
i Comportirn. o .
f

Partidas 1.984% 1,987 Absoluto ¢
Ventas | 267 458 119 72 %
Inventario Final (a) 60 83 23 38 %
Capital de Trabajo (b) 99 148 hg 49 <%

Porcentaje del| Inventario

Final del Capikal de Tro

bzajo {(a - b) | 60 5 56 ¢
%

rurntel Dotos Hipotéticos,
i




{0f

|
Ll cuadro cnﬁcrior y losz datos mostrados nos ensefian que

}
¢l veolumen dd vontus de 1,95+ 2 1,987 asumentd e un 72 5.3
el inventarid finzl zumentd cn un 38 ¢ y el Copital de Tre
bojo en un bﬂ 5., L1 inventsric finzl de 1,986 fud un 60 O
del copital 40 trebejo v pero 1.9Y7 se convierte cn un 56,
indicocndo estc comperocidn esi aisladomente una situscidn
favorable, pﬂrque el volumen de ventes crecid en un T2 i,

micntres que |el crecimiento de los inventarios fuéd de sdlo

un 38 <. i‘
|
|

ROTACION DD %UENTAS FOR PAGAR

Poowzmnihil grmbldn drbe recoupirsc de € iorcol wit o !
cio sobre su% cuentas por pagor & fin de verificor su capl
cidad de pagq cor respecto 2 sus proveedores, Isto vigilan
cis se puede |ejercer establecicndo una cedula de sntipuecdod
de sus cuentas por pagar, donde se mostrerd el vencimiento
de las mismas%e Si no existe el anterior procedimiento o adn
existiendo es de sumz importancis para le Compeiifa estable
cer el cdlculo de rotscidn de cuentas por poger o indice de
eoeqdnd de 'noestros o T L0 oolgy LooT ot ‘herr ot
dos moneras q saber:
a, Les vecesiquﬁ rotan nuestras cuentas por pagar, este in
dice se mide dividiendo las compras entre el promedio
de las cugntas por pagor asi:

Compﬁas o Crédito
= Veoces

Promedio de Cuentas per Fogor
1

I's impcricznté serfiolar que 1o rizdén de las compres O CUGNL2S

per lornr, c&ando e coi . - @ 8ihv o Luu, maecir:s solamente
|

los voriaciu¢cs de los o7 Y

., &otrove: ¢:1 incice ¢r .. fdoid de nuestros doudcs. L:



1
. . , \ Co
te indice se colcula dividiendo las cuentes por pagar

entre las compras s crédito y este resultado se nulti
plica por B65 dias osi:

Indice de Moresidad de Nucsirss Deudas:

Cuentas por Pagar

X 365 = dias
Compras a Crddito
Este indice n?s indicea el ndmero de dfas transcurridos cntre
la exigibilidad de nuestras deudas y las feches de nrago de
nuestires deudss.Si este indice nos resulta demasicdo zlte
con respecto 2l pericdo de pago dado por nuestros proveedo
res, debemos preocuparncs de tomar las medidas correctivas
gue nos pcrmi%an superar tal situacidn, yva gue de lo contre
T1C¢ DUSSTIYUL Proveedores LUS LOTTYSren SUS DUSITLL, w. . Coo
dros siguienteds nos muestran los resultados de la aplicacidn
de los anteridres indices tanto desde el punto de vista con
table como resl,
Cuadro No 35: !COMPANIA COLOMBIA S. A, ROTACION DI. LAS.CULN
AS POR PAGAR E INDICE DL MOROSIDAD DI NUES

TRAS DEUDAS(Miles de §).

Partidas 1.084 1.08" 1,086 10T
Compras (a) 199 233 291 333
Cuentas por Pagar (b) 57 59 L1 4o
Dias del Afio (c) 365 365 365 365
Rotacibn de las Cuentas por
Pagar (a + b) Teces {d) 3.49 3.95 9.09 7.92
Indice de Merokidoad de Nues
tras Deudes (c}+ d) dias 105 92 51 L6

Fuente: bDztos %ipotéticos.




Cuadro No 36

103

COMPARIA COLOMBIA S, A. ROTACION DE LAS CUEN
TAS POR PAGAR E INDICEC DE MOROSIDAD DE NUES
TRAS DLUDAS,., BASE: a%0 1.987 (RCAL).

Partidas 1.984 1.985 1.986 1.987
Compres (a) 335.7 352.5 372 333
Cucntas por Pagar (b) 96, i 89,2 524 42
Diess del Afio (c) 365 365 365 365
Rotacidén de las Cuentas por
Pagar (& + b) = d 3.49 3.95 7.09 7.92
Indice de Morgsidad de Nues
tras Deudas (¢ + d) = bius 105 92 51 L6
Fuente: Detos Hipotdticos,

Los cuadros cricricres nes permirvren ver lc formr come 1r

Compariifs hs me
dias en 1,984

imagen favorab

a

aprovechar sus

La tendencis de
indice de moro
copital de tral

deudas,

ROTACION DB

D

jorado su indice de morosidad al pPasar de 105

k6 dfes en 1.987, situacidn gque le crea una

le con sus proveedores y ademds permitidéndole

descuentos por pronto pago.

la rotacidn de las cuentss por Pegar y del

sidad nos refleje le utilizacidn Sptima del

4,
L

Jc stender ¢} poro oportunce de e S

pere

ACTIVOS CORRIENTE. EFICIENCIA Y RENTABILIDAD DE

LOS MISHMOS Y RENTABILIDAD POR ROTACION DEL ACTIVO CORDIENTE

Este tipo de rg

la productividy

de Tizones pucd

4
|
|

“£0nes noes sirven para medir la eficiencia
d del uso del Capital de Trabsjo. Lste

~»n calculirse de 1c

k)
tipo

flruiente munera:



a .

Tsta férmula

dcel activo ci

Rotacidn d
total del
de coperaci
lante asi:

Cto de Micil

104

21 Activo Corriente (Eficiencia): Se divide el

costo de les merceneiivs vendidos, les pestos

én y otreos, enirc cl prom-~dic del Activo Circu

o

¢s Vendidas - Gtos deo Crcracidén - Otros Gtos

Veces,

Promedio del Activo Corriente

nos indicaz el ndimero de veces que el promedio

reulante fud uscdo para pogir lese custos ¥V LS

Tombién conoccids
bre de tosa de lz utilided scbre el promcdio
urilidcrd v 77 .

GIiviade i

medioc de los actives corrientes asi:

tos,
b, Rentabilidad de los Actives Corrientes:
con el non
de lus ceofrivon corricntie, v
tre el prd
Utilidad Neta
Promedio |del Activo Corriente

Nos indicea qu

e porcentaje de la utilidad fué genersde por

el promedio de los activos corrientes,

Co

Rentabilid
conocec con
promedio d
de los act

corriente

Rentabilidad de los

Actives Co

ad por Rotocidén de los Actives Corrientes, se

.1 neoembre de woor o o L b3S . e

el activo circulante; se divide lu rentobilidad

ivos corrientes entre la eficiencia del activo
as{:
Utilidad XKeteo

rrientes Promedio del Active Corriente

ECficiencisg
Activos Co

Costo de rcias Vdas Gtos Qe
Operacidén -~ Otros Gostos
Promedio del activo Corriento

de los
rricntes

Utilidad Neta

Costo dr

Medk

< Vdoe - Gtos de Gpeioecidn ~ Otros Gros




{o

Nos indica que el porcentaje de la utilidad fué generada

per los costds de mercancias y los gastos de operacidn,
1

Los cuadros Qos 37 v 38 nes reflejen una mejorfa de la efi
ciencis del %ctivo corriente, en ellos observamos un aumen
to de 0.03 eﬂ el iranscurso de los cuatro ejerciciocs: 1la
rentabilidad1de l¢s activos corrientes y las rentabilidad por
rotacidn de los mismos alcanzaron también cierta mejorie,
sin embargo, s deseeble y posible un aumento de las mismas,
aque se puede %lcanzar $i @analizamos la tendencis del progre
50 roflejadoipor los detos.

Cucdro o 37 COLPA.In COLOMDBIS S. A, ROTACION Y PRODUCTI
VIDAD DEL ACTIVO CIRCULANTE POR LOS ANOS
TERMINADOS 1,984 - 1,987 (Miles de §}

twridte v Colevles T.0FL 1,085 1,084 1,087
Ventas Notas | . 267 316 406 458
Costo de 1la Mchancia Vendida:

Gastos de Operacidén - Qtros

Gostos (a) 260 308 395 ik
Utilidad Neta! (b) 7 8.2 11 14
Activo Corriente:

Inicial 174 209 205 215
Iins 3 ‘ 1% T 2aF A
Promedie (c) 181 199 2w 216
Rotacién de Attivos Corrien

tos o Eficienéia (2 + c) =d 1.43 1.55 1.88 2.06
Rentebilidad %e los Activos

Corricntes (b1+ c) = ¢ .03 ¢.04 0.05 0.06

Rentobilidod He Hotacidn de

Yaos Activos Cgrrientes (a+d)=f 0.020 0.026 0.027 0.029

Fucote: UCiOﬁ}HipUtétiCrs.

!



CAPITULO VIII
RAZONES COMPLIIITNTARIAS LN TL ANALISIS BOL CAfITA! DD
TRABAJO co#TABLz RTAL, |

CAPITAL DI; TRABAJO 4 PASIVO A LARGO PLAZO.
INVENTARIOS A CAPITAL DL TRABAJO,

VENTAS NETAS 4 CAPITAL DE TRABAJO.

- er—— e -
Y I B
a“a - b

10k



1

RAZONLS COMPL@NENTARIAS DCL ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABA

JO, CONTABLT RUAL,
|

1
CAPITAL DE TRApAJo 0 PASIVQO A LARGO PLAZOD
i

\
!

Debemos seﬁalaF que para una empresd es esencial paras su
supcrvivencia,itanto el estudio de la posicidn finasnciers
circulante comb el largo plazo, porque muchas veces uns
posicidn finanbiera circulsnte favorable puede quedar brus
camente neutra&izada POr unas situacidn completamente desfe
vorable del co}to plazo,

|

1

|

1

& ccntinuaciénimostramos la razdn del capital de trobr jo o
iurro plazo, t%nto dgesde el punte de vists contable como
real, con respécto 2 los indices reales se sefialan las mis
mas limitacionfs @ importsncia destacadas para esta clase

de indices. Su obtencidén se hard con base en lz metodolo

ie ya utilizada ¥y con los indices de precios del cuadro

No 10,

CUADRO No 139: dOMPAﬁIA COLOMBIA S,A,RAZON DEL CAPITAL DE TRA

éAJO A PASIVO A LARGO PLAZO

rartidas (Mi%es de §) 1.984 18T
Activos Corrieétes 186 217
Pasivo Corriente 87 70
Capital de Traﬂajo 99 140
Pasivo a Largo‘Plazo 50 58
Kazdn \ 1.99 2,41

NDatos llipotdticos.,

Lo rowdn deld Cdpitcl de Trabajo 21 pisive

a
. .| . . .
firve piri oredir le liquidez del posive 2 largo plazo ests
I



razdén es prec%so conocerla porgue generalmente el activo dz
operzcidn de uns empress posee un valor de liquidacidn relf
tivamente bijd. Lste rzzén nos indica el nimerc de pesos de
ccpital de trﬂbajo de la Compziiia por cads pesc de pasivo
a lergo plazof ¢ ¢n otras palebras, nos indiea gue el ndme
rc de pesos que hzy de caspital de trabajo pare cubrir el

. !
Pasivo 3 largqlplazo.
I
|
; , I L
En 1a 1lustracpén, las razones nos indicen que los acreedo

res ¢ lorgo pl%zc estin suministrsndo una cancidzsd crecien
te de capital be trabajc, puesto que 1la razdn tento desde
el punto de vi%ta contable como real ﬁuestra una tendencia
creciente,
Cucdre XNo 4¢ CB;PL:I; COLOHBILA S.AJUION L CATITAL . i
BAJO A PASIVO A LARGO PLAZO! REAL, PESOS DE
1

|

987. {Miles de §).

Partidas 1.984 1.0687
Activo Corriente 313 217
Pasivo Corriente 147 70
Capital de Trabajo 166 140
Pasive o Lirgo |Plizo R e

Rozdn | .47 !

1
1
Fuentoe: Datos Hipotéticos.

|

{04

El aumento co Jsta rozdén tombidén nos indicao que los derechos

de los acrecdorcs a corto plazo se han protegido en un gra
do mavor, ol auﬁnntar ¢l capital de trabajo finonciado con
el largo plowo

.
|
|
\
|
|
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1
INVENTARIOS A CAPITAL DL TRADJO

|

]
In 1a rotaciéJ de los inventarios, cntran dos pcrtidos que
2 menudo cambEan de oiio en aflc, Si ambas pcrtidas aumentcn
en la mismea pboporcién le razén no se altera y puede llevar
o la empresa % una situacidn desfavorable, ya que es bes
tante claro que si ests solo razdn se siguiera implicita
mente, tanto @as ventas netas como el inventarioc permanece
ricn en propo%cidn incrementéndosc zmbos z1 mismo ritmo.Ls
perfectamente fclaro que en algin punto ascendente de ventas
netas se expa den, las cuentes por cobrar suben, ccn el ay
mento de los inventerios Y cuentas por cobrar el pesiveo cir

i
culinte necesdricnente tTewbidn s Lipinde, ocosionsndo ¢ oLl
bajoa en l2 razdén de copital de trabajo. Para impedir que
surjan situaciones semejontes a la descrita anteriormente
la rotacién d& inventarios debe complementarse con 1o razdn
de inventsrics a capital de trabajo., Esta razdén ticne bas
tante significadé ya que relastivamente hay una base fija
de comparacidn, como lo es el capital de trabajo, El1 cfZlculo

de esta razdn Fe efectds de la siguiente mancro:

Invvntarik:

Capital de tra#ajo

Esto razén nos| seiiala que porcentaje de los inventarios se
cncucntron invertidos en el capital de trabajo. E1 siguien
te caso nos mu&stra la importancia de esta razdn, Supongamos
que en el anio #.985 una empresa mone jasba un volumen de ven
tas de % 1.309i(milos) €on un inventerioc Tinsl deo $ 184 (Mi
les) lo que de junc rezén de ventos netas o inventerio:s de
7.1 0 en el chd de 1.986 las vento= fueroun de ¢ 2,290 (Hiles)
y Al invnnt;:iq vscendie a ;302 (niles) y de la misms ra

|

zén de 7.1 %, n 1,607 1o rizdn eontimia ciendo la misme,
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i
y& Que lss ventas se incrementoron o ¢ 3,084 {Miles) y les
|
. . - s o b - . . 1 :
inventarics & ¥ i 3h (“1405). £l cecpitsl de irgbajo psra €5
105 mismos T%ﬁ de & 244, ¢ 2572 y ¢ 258, Lste situscibn que
- ” r
sric ocf:

1
| -
Cuadro No 41}t COIiPAALA COLOLBIL S... iLNZON DD VENTAS A 1IN
\
i VENTARIOS Y DD INVENTARIO A CAPITAL DE TRA
i

BAJO
Portides (Miles de &) 1.985 1,986 1,987
Ventes Kevas 1.3090 2,200  3.084
Inventario 1 184 322 L3y
Capitsl de Trabajo 244 252 258
Roz4n de VenFas a Inventario 7.1 7.1 Tol
Lozdn df onventcorio © Copitcl
de Trabajo | : 0.75 1,27 1,68

|

Fuente! Datog Hipoté ticos,
|
|

Observando 1la tendencia de rszdén de inventarios a copital

de trabajo, %emos que se ha incrementado en 0.93 al pasar
\
de 0.65 en 1*985 a 1.68 en en 1.987. Esta empresa no debio

haber permitﬁdo gue el inventario excediers ¢1 ccjpitol de

! +

irabajo cn 0,75, L3tz rroporcidn cxi.it’e . o 3071 wr o g

1,985, 21 mismo tiempo que la razén de venta 2 inventario
era razonabl%mente proporcional,

i
En 1.987 a mFdida que oumentan las ventas, el inventario se
incrementd ag mismo ritmoe, uriginado a una razbén de venta
a inventario% igual o lo de 1,285, al mismo tiempo los cuen
tes por cobrLr v el pasive circulopnte muestra un aumento
excesgive, ccgsicnaau ¢.to ue ¢l coupitcl de trcbojo noe =e

1

revonrLicio nic v o rlegic toecy £0l crPasLde los

incremeniturd
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invcntarios,isituacidn que no seria descubiertz, =i se zne
i

}

©

-
3

Il

lizara solam?nte la rezdén de ventz a inventcrio, de
importancis de esta rozdén complementcric,
|

\
|

VENTAS NETAS A CAPITAL DE TRABAJO
|

* | 1 4 »
La relacidn entre las ventas netas Yy el capital de trabajo,
|
1 . .
se le conoce ,con el nombre de rotocidn del ccpital de traba
jo, este raz#n se calculs asi:
1
Ventas \
= Veces

Capital de Trabsajo
|

Esta razén n$s indica el mimerce de pesos de las ventas ne
tas que la Compafifo obtiene por cado peso de capital de tra
bajo que no 1a sido suministrado por los acreedores o corto
plazo, LEsta #azén es de gron ayuds para verificar la formo
eficiente como se estd utilizando el capital de trabsjo.

1
La relacidn %ntre las ventas y el capitzl de trabajo, ¢ sead
la rotacién de capitcl! de trabajo, nos rustre on cierts
forma el gra#o en que ¢l negoucio estd oper.ndo por lo gus
se refierec ajun importe alto o bajo del cepital de trabajo
en relscién con las ventas netas,

| .
"Uno relscién elevada del capital neto de trabajo pucde ser
resultade de |linvehtario y cuentas por cebrar que necesitoron
un importe r%lativamente bajo de capitol de trabajo. Por
otro lodo, una rotacidn elevoda del capital neto de trobajo
purde rcflcj@r une insuficicnecic de capitol neteo de trobeojio
AN roiaci‘ncﬁihsjuf de ler inventiarios y cucntes por coboil.

Pne dncwvisciencair de

czpital neto de treboie pucde s

F



acompafiada pagr un exceso de pasivo c¢irculante, el cual pu»
de vencer antes de que 1los inventarios y las cuentas por
cobrar scan €onvcrtidas en efectivo, Una rotacién baje del
capital de tﬁabajo pucde ser rcsultado de un exceso de ¢ pi
teal de trabajo; una rotocidn lenta de los inventerios W
cuentas por cobrar; o de un saldo en caja considerable e
inversidn de kopital de trabajo en la forma de inversiones
temporales. PFodon haberse realizado considerzbles dnver
siones en 1oslinventarics futurecs precios mds elevados o

una escasez de mercencias"., (14)

|
i

Los cuidrors sbguientes nos muestran los resultados de la
aplicacidn del este razdn a los informes finsncieros de la
Compafifa Colombiz S$.4.,, tanto desde el punto de viste con
tohle core =, Trte dltimo indice se obtienc con bose

cn leo v conceida metodelogio vy con los indices e precios
del Cuadro Mo| 10, LI indice real tiene la misms utilidsad vy
restricciones|que se le sefislaron en el capftulo VII y en

este caso con¢reto para reafirmar le informacidén contabla.

Cusdro No 42: COMPARIA COLOMBIA S,A. ROTACION DCL CAPITAL
DE TRABAJO

ATlos Ventas *etas Capital de Trabajo Razdn
]

1,965 28T v -
1.985 316 93 3.h
1.986 406 139 3.0
1.987 5158 148 3.1

Fucnte: Datos liipotéticos,

112
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Cusdro No 43: CONPANIA COLOMBI. S.A., ROTACION DEL CSPITAL.
DL TR.BAJC REL FLSOS D 1.987 (Miles)

|
1
i

Afios Ventas Nctas Copital de Trabajo Rotszzidn
1,984 a5b,u 167 R.67
1.985 b78,1 140, 7 3.39
1.986 519,.2 177.7 2,92
1.987 Ly 148 3,1

|
Fuente: DatosJHipotéticos,

|
Antes de intr#ducirnos en 1z evazluacidn de los antieriores
resultados debemos seflalar una dltima precaucidn y esta se
refiere o que len lo intervencidn de 1l rotacidn del srpitoi
de trab. jou seidebe tener mucho cuidasdo ecun 1zs prrisa
que lo integrdn, Ya que estas, cambian constantemente de
afio en afioc y @1 activo y pasivo circulonte puede incluir
partidas que ﬁo 8¢ relacionan con las operaciones normales,
por ello es irdispensable efectuar andlisis individuasles

|
de cada una d% estas partidas.

1

Refiriéndose & los dotos mostrodos por los antferiores cus
|

drous nclines L Iz ten:

Colombia S.A., ha sido fovorable en el per “odo analizado lo

oo e o de T S oan

Pl

mismo gque el Jomportamiento de su capital de trabajo, por
ello su razdn Fe capital de trabsjeo picsenta un comportami
ento favorablq. Ademds lo gerencio estd hociendo §ptimas
utilizacidn dejcapital de trobajo, ya que para el afic de
1.984 éste rep}esontaba el 37 % de las ventas netas mientras
que paras el aﬁb de 1.987 solo llega 2l 32 ¢, es decir, 1lz

. - . | N . L
cdministroacidn con un importc rorcentual menor de copitol
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de trabajo, ha obtenido un incremento porcentuzl meunor en

el volumen de vontas,
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i
COMO MEJORAR EL INDICE DE SOLVENCIA,; MEJORIA APARENTE
Tres son los ﬁrincipales tipos de decisiones o estrategias
que utilizan los administradores financieros pars mejarsr
la razdén de c?rculante o indice de solvencia de les emnpre

sas., Leics estrotegies son:

)

a, La Ventz de Activos Fijos.
b. Emisién de| obligeciones a Largo Plazo,
c. Temz de activos circulantes para reccger el pasivo cir

culante.

:

A pesar que 1lgs anteriores decisiones se itoman para produ

1

|
bencficamente‘cn ls misma forma la posicidén del circulzante

cir unz razdn' de capital de trabajo mejor, no todas inciden

dr wune Coemrciifo, va gue en cicrtos combics tales comwe o
i
uso creciente de préstamos a lerge plazo ¢ g le vcmta dr
1 .
activos inmovglizados, podrian representar un factor adwr

so para la poFicién financiera de lz empresa,
|
|
i
i
|

VEXNTA DE ACTI%OS FIJOS

|
Antes de tomsr esta decisidn los gestores de la Compinii
deben hocer uh andlisis de sus activos fijos, mediante este
andlisis se phede detectar una sobre inversidn de los mis
nos, ocasionabdole édsta graendes perjuicios 2 la empresa al
gumentar sus costos de operacidn, por lo tanto ante esta
situscidn 1a tompaﬂia puede optar por la venta de los acti
vos fTijos cxc%dentes me jorando su situ.cidén operacional ¥y
£l v tjmmbu puede utilizar ¢l monto de la vente de estos

|
nira yrdaoa rl posivo circulente y asumentsr los activos €O

-

rrientes, oruipinondo esta decisidn une mejore de su peeicidn
|



circulante, ya anterior situacidn se ilustrs z continuascidn

utilizando l#s casos presentaodos por este estudio, (13).

Situacidn Ini

Activo Circull

Activo Fijo

ante

cicl:

12.000
20,000

”~
¥

32,000

La rezén de clirculante es 2

Activo Corriente

Pasivo Corriente

Rezolviendce
0 sSed que s

$12.000 y est

ducir el pasibo circulante en

cBYL

ecesita vender activos fijos por valor deo

sumg como dijimes antes se utilizaerd pero

ccuccidn noe

Pesivo ¢ Lergo flazo 5,000
Copitral Socinl 21,000
$£132,000

1 celculadzs as{:

12,000
6,000

LR 4 P n ol <

un v.lor

&
w

12,000,

La nueva situacién de la Compafifa quedaris os{:

Activo Circulsnte &

Aetivo Fijo

En el scgundo
cial porc

esto vex ol i

rd pars increr
mento el ccotd

1leog

rpoTte de

12.000
18,000

¢ 30,800

1

i

Pasivo Circulante & 4,800

Cuentas por Pagor

FAD SR B S N v

Copital Sociul 21,000
£ 30,800

supuesto partamoes de la misma situacién ini

una

2

wentor ol

vo fijo Jdobo

-

razdn de circulunte de 2,5 3

v

1y

v lizodo asi:

350/2-

para

Ia ventu del zetivo fijo se utilizo

activo circulaonte, Determinemrs qué

113
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Activo Corriegnte 12,000 + X

Pesivo Corriente 6. 000

Resolviende esta ecuccidn nos dz pora X un vsler de § 3,000

al utilizer efsts suma pzre incremonter el sctivo circulante
o]

la nueva situpcién de la Compofifz nos quedaria asi:
Activo Circulente 8 15.000 Paosivo Circulante & 6.000
Activo Fijo 6.000 Cuentsas por Pagsr
¢ 32,000 @ large plazo 5,000
Capital Social 21,000
§ 32,000

Todas las aliprnativos cnterior. s son tomadas con el i
de mejorar la|razdn de circulonte de 1la Compaﬁia, sin em
bargo, como se sefiald anteriormente antes de tomar l1la deci
sidén sobre la|venta de activo fijoe la Compan{s debes hacer
estudios sobre el no aprovechamiento de su capacidad insta
lada,

LIUTISTION DZ OBLIGACIONDS &4 LRG0 PLAZO

La emisién de|obligaciones a largoe plazo e¢s otra de las al
ternotivas o estrategias utilizadas por la gerencia para

mejoror la rezdénm del circulante de su compaiiia, utilizando
leos fondos prgvenientes de las mismas para reducir el pasi

vo circulcnte,

Las obligociones o largo plazo consisten, con general, cn
hipoteces, berpne, pusarés, ecic., con vencimicntoes no meno
res de un ziieg centade ¢ prysir de las fecha del bilance ge

nergl, Ll encrlista drbo nocescricmente averigucsr el venei




miento.

Ll analista dekl
se presentan cq
obligaciones o
un arfc a la fed

1

2

razdn de cir

En el

1z

desarroll

ae errizilo d

tegia para mejd
Corngiida, sin
de occiones de
moe resultados

piedad sobre 14

A continuacidn
anteriormente,

me jorar le

»e estar siempre aslerta pare cerciorarsé gue
ymc pcsivos circulzntes el importe de 1las
Tocrpe plezo cuvo vencimiento sea menor de
ha de cierre de balance. Si no lo hace asi,

rculcnte quodaréd deformada,

o de esta parte nos hemos limitado 2 hablar

el z lergo plazo como estra

lrs oblipcciones
yrar la rozén de capital de trebaje de una
mbargo, es conveniente snotar gue la emisidn

capital es una politica que produce los mis

IR LTRY

een los derecchos de

l1¢ uitice cambiantc !

)5 activos, (16).

ilustramos con los siguientes cascs, tomados

como se puede utilizar esta estrategia pora

razén del circulante.

a. Fondos utilizados para reducir el Pasivo Circulante,
Situocidn Tpicial:
Active Circulante & 12.000 Pasivo Circulante § 6.000
Activo Fijo 20,000 Pasivo & largo
.00
e 32,000 Plazo 5.000
Capital Social 21,000
& 32,000

La raovion de ciz

1.

*
.

se quiere llever s 2,1

PRSI0 S

SWoLary T

- .

Hq



El monto de Iz deudz 2 largo plczoe

\
Lctivo€Corriente
|

T
Pseivo Corriente - X

2,5 =

|
Resclviendo, da para A un valor de £

serd:

1,200,

La nueva sitQacién de 1o Compaiiia queda asi:

retive Circulnnte S

1
B

i 12,000

Activo Fijo | 20,000
i —————————
‘ $ 32,000
|

Pasivo Circulante ¢ 4,800
Posivo o largo plazo 5,200
Capital Social 21,000

[2C

© 32,000

b. Fondos Utilizedos para Aumcntar el Pasivo Circulaonte

Partiendo de l2 misma situacidn vy utilizsndo les mismos

procedimientos y aqueriendo llegar o la misma rozdn de

2.5 1, 5& necesitarén §

N {
circulante,

{

Le nueva situacién quederd asf:

|
fcivo Circuvlihte ¢

15,000
|

Activo Fijo | 20,000
| s
| $ 35.000

|

3.000 para sumentar el active

Perivo Circulint- GO
Pasive o loergo plezo 8,000
Capital Social 21,000

$ 35.000

|
TOMA DE ACTIVOS CIRCULANTLS Pana RECOGER PASIVO CIRCULANTE

f

. | . . .
Cn los tiltimoe &ries sc he perlecceirncdo mucho la técenica

g o e . . s
drl andliisis dol erédito 1rnto en mrieria de recopilacidn



dec informes, Fomo en ¢l snélisis de los datos presentados

n
0

les estadop finoncieros., Cusanrdo se analizan los estados

I
o los fines de crédito, se hoce insistencie en las compa

o
3]
o

l
£

}-I
Q

cicnes de l#s cstados del cliente y las de las otras em

cs del mi%mo ramo, Los razones o relaciones son muy uti

'
H

(34

n

-

irodaos pars hacer dichas comparaciones,
|
|
L]

Las cntidadesjcrediticias conceden una gran importencia a
1~ razdn de c%pital de trabajo, para fines de otorgamiento
de crdédito, do ahi, que lao gercncia tiends o incrementar

la rozbén de cagpital de trabajo empleando actives circulan
tocs poara reco@er pasivo circulante en igual proporcién,
o e 1cne& buenas probazbilidades de &dxito en la consocw

. . f
cidn a- préstomos,
|

Lo aplicaciéﬁ de esta estrategie la ilustramos @ continue

. . .
cidén con el siguiente caso:

Paortiendo de‘situacién inicial presentada en los casos ante
riores y queriendo mejorar la razén de circulante y llevar
1la 8 2.5 : 14 se necesitard § 20.000 de efectivo o reali

ZOT CUCNLas qor cobrar o inventario por ese mismo velor, p2

r. r.cugcr pusivo circulsnte por 13 mismo SUmG.

1
La nueva situocidén quedarfia as{ :

Activo Circulante § 10.000 Pasivo Circulante § 4,000
Activo Fijo | 20,000 Pusivo o largo plazo 5.000
P S . 21 .00

& 30,000 Capitel Social 0

£ 130,000
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| CAPITULD X
|

ANALISIS DiL CAPITLL DL TRABAJO 1DIANTTZ DL USC DL LAS
TENDENCIAS!Y LOS ESTADOS COMPA®ATIVOS,

CONSIDERACIONES GENCRALLS,

IMPORTAch$ DE L& FECHA D:L BALANCE Y L& CONVENILENCIA
DE LOS Afoé CONSECUTIVOS.,
APLJCAClox;pRACTICA DOL USO I LAS TrRNDURNCIAS Y LOS IS
TADOS compéuATIvos PARA ANALTZAR TL CAPITAL DE TRABAJO,

1L



LNALISTIS DEL
DEXNCIAS Y LOS

T T
s

CONSIDLRACIOXN]

En
do
de

cl desorro
e interprea
una cmpres
pcra tal fin,
més 0itil poro
lidad es serv
lizacidén.La e
comprende el

porotivos.

ILLas tendencia
casos puede S

disminuciones

Estos cambios
jeos de tenden
rpucd-n tomor
especificos,
dio completo

tce comparados

Este método d
abzjo y conpr

que tiena cad

mizama pLrtidy

el oiie. 12 o7

Yo ici,, €1 i
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CAFITAL DE TRIBAJO MEDIANTL LL USC DL LaAS TEN
I'STADOS COMPARATIVOS

CS CGLERLERALLS

1lo de lcs capfitulos enteriores hemos analizo

todo 1z situccidn finenciers del circulante

b mediante las diferentea razones utilizadas
En este capitulo se explicard otrs técnica

¢l anflisis dcl copitsl de trabojo, su fins
irr come un complemento més para su mejor rea
xtensidn que sbarce el tema de este capitulo

uso de las tendencics v el de los estedos com

s son de importancia considerable y los cicrtos
er de mayor significacién que los aumentos ©

absolutas o relativas.

pucden representarse por medic de porcentsa
cias, ello pone de relieve las variaciones que
jos datos financieros entre fzuho o porfoedos
haciendo posible un mejor 2nélisis y un estu

de las partides del activo ¥y pasivo circulan

e snélisis es direccional hacfa arriba o hacia
ende el célculo del porcentaje de 1a relacion
o partids del estado en comparacién con la

que zparece en ¢l cilo base, el cual puede ser
virmue dentro del poriodo que gbarct la compd

- 1uin rocients o un oo dnvermedio.{17).




El onélisis c¢cl ceopital de trabajo medisnte los estados com

i
peratives es |cl1 estudic de la tendencio de los partidsas que
lo inftcgran porc unz misma empresa cn fechas diferentes,
Este tipo de |gnflisis es mds efective vy completo si se basa
v . ) .
unicamente cnl <1 concecimiento de lcs rszones internas de

la empresa,

Los estades compsrativos scn importentes porque presentan
la informacidp nceesaria pocra el estudio de las tendencias
finoncieres c| 3o largo do un nimero do clios, ya que ellzas
indican l2 direccidn del movimionto de la situacidn finan

ciersz de lz empresa,

Gererclmerte Jos detos financiorors e compLron utilicssnde
dos estados, ¢sto no es siempre el caso, va que de acucrdo
2 lo extenso que deses efectuor el anflisis, se pueden uti

lizar tres o més estados,

IMPORTANCIA DL LA FECHA DEL BALANCE Y CONVENIENCTIA DE LOS
A0S CONSECUTEVOS

Trodicionelmerjte las empresaes industriales, mercantiles o
de servicio, dierron sus libros segun la terminacidn del
aflo calenderiq, sin embirpo esto no cs lo mis apreopiado,
sino que on nmnichas ocasiones es mas conveniente el cierre
de los libres |con base a 1s terminucidn del aifio natural de
Jos nepocios, ntondiendo por oiwo notural zl reriodo de los
12 meses conutjeutivos, que al terrinar cuando los activida
des de 1la empri~c hoen oclesnrode o] nunto més bojo dn su eid
clo enuil, e« 5 crte st i s aedie tomerse con foe 14

dud los dnventhl - ., a0t Ius fucntLe eon tic. po v oo




parar los estasdos financiercs con rapidez.

Es en este pupto donde los es.adus
mayor liguidek normal aicenz=oble, vi

bror hoen sido| conver.idecs

fincneciceres P

quec 1

cecenten 1o

14

T
rertida:. & coO

cirmtivo i sv totclided, ¢l

rubroc de inventarios es ¢l minime porgue em su mayoris se
c

ha realizado ¥ las obligaciocnes 2

orto plozoe hen sido can

celadas, Los pstados financicroes preparsdos enm este punto

muestran la cppacidad ¢ incapocidad de ls gerencis pora lle

var los asuntTtps £ unc

Lz razdn de cgpital de trabsjo,

natural de los negocios es la m

vo de lg capocidod dr

pare cde 1t

£
o

situocidén de liguidez.

czlculada cn bzse ol &ilo
£ reol, la més representeil

croTess, Vo aul en osi 0

cha como sefiallamos antes de los inventarics s¢ encucnirin

en su punto minimo. Fresentamos @ continuacidn un e jemplo

que ha sido tomado del libro "Una Gufa Metodologica wnora

el Andlisis de los LCstados Financieros" de Cesar Zapotog

el cual nos permite ver tal situscién:

Como muestra el ejemplo,

1a razdn de circulante caleulado

cn Morzo 31 de 1.987 es superior a la calculcdr el 31 ¢

Diciembre de [1.986, esto @ pesar de guc los copitales de

trabajo son ilguales, sin embargo la roczdén tomada el 31 de

mzcrzo de 1,987 es mids alta porque estd de acuerdo con el

ano notural de los negocios,

1 cuoadro No 46 nos muestra la feche

bros mos indilcados de acuerdo con el

Focioen,

de cierre de los 1i

ono natural de los ne




Cuadre No &4i4:

BAJO,

|26

CONPASIA COLOMBIA S,4.ESTADO DL CAPITAL DD TRA

DICICKBRE 31 de 1.986

Activo Corriente

Ccic
Bincos
Cuentos por C

Inventorios

obror

Pasivo Corriente

$ 10.000 0wligociones
20,000 Bencorias g 20,000
30.000 Cuentas por Pagar 130,000
40.000 Cepital de Trabajo 50,000
$ 100.000 ¢ 100.000

Tvente: Zopoth Cessar,

1.C8%6 o Marmo

Coarnivel e Yap

$ 50.000

Razbn do Capi

31 de

tal de

Durante el perfiode comprendido entre el 31 de Diciembre de

1.987 succden los si ruiente cambios:!
Letive Curricnte - ¥asivo Corricnts

¢ 100.000 § 50.000

Trabajo: 2,1



Cuadro No 45:|CAMBIOS EN LOS AuUan0s

Activos Dic 31/8¢  Lieducciunes  Marzo 31/8%7
Caja £ 10,000 - 5.000 L 3.000
Bancos 20,000 1C.000 10.000
Cusnzzs por Cobrar 30.000 5.000 25,000
Inventerios Lo ,000 10,000 30.000
Total Activo CorricntelQ0.000 30,000 70.000
Pasivos

Obligecedioncs Boneo

rias 20,000 10.000 10.000
Cuentas por Pigeor 30.000 20,000 10.000
Total Pasive Qorricnte 30.000 30,000 20,000
Capital de Trabaje - 50.0060 50,000

Razén de Capital de

.-
-

Traba jo 2 3.50 1

Fuente: Zopata César,
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Cuedro No L6: A%g NATURAL DI LOS NZGOCIOS

fetividea Fccha de Cierxrre
Ferreterfiss < Dezallistas ILnero
Bebidoas Casedso: - Fabricantes Septiembre
Agencias de Fublicidad Diciembre
Colchones - Kabricantes Julio
Cervezas ~ Fdbricantes Cctubre
Drogas -~ Distribuidores Enerco
Confiteric Junio
Aviscidn Abril
Calzado - Fabricente Noviembre s Diciembre
Cemonto - Febricante Enero
Cucres = Arifovlos - Febricantes Lne o
Lavanderiss Junio
Muebles - Fabricantes Noviembre & Dic

Fuente: B, Foulke




Cuadro No 47:|C0M 271, COLMBIA §,.. BALANCE GENLRAL COiiPa
RaTIVO LN 31 DI DICILMERC DL 1,984 - 1,987
(ilce de ¢)

Pariidoe 1. Dok 1,088 1,006 1.98
Activo
Activo Circulgnte:
Csja 266 270 242 256
Cuentas por Cdbrar Neto 542 518 568 526
Inventarios 726 &7k 680 7H0
Inversiones 135 84 102 108
OCtros Activoes Circulantes 30 26 L 2
Totol del Active Circu/te 1,698 1,572 1.536 1.632
Activo Fijo:
Netco T, 3ee 1.700 P.,868 2,236
Inversiones o 3. lave 24 i 52 164
Totzl del Actino 3.050 3358 3.456 4,032
Pasivo Y Copituol
Pasivo Circulante:
Cuentes a Pagar 360 280 270 274
Obligaciones Bancarias 300 278 256 264
Total Pasivo Circulante 660 558 526 538
Pasivo a largo|plazo 410 L1g 378 340
Total del pasiveo 1.070 976 Q04 878
Capital:
Acciones 1.9+0 2,500 2.55% 30 1354
Total fasivo v|Cazpital 3.050 3.358 3.456 L,o32
Capital de Trabajo 1,038 1.014 1.010 1.094
Ventas 5,018 4,942 5,010 5,844
Utilidad 296 220 278 350

Fuente: Datos }

lipotéticos
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Cuadro No 48: C

GENTAJL LI

5.4, ACTIVO CIRCULANTE, POW

ToND_NOTAS 31 IF DICIEMBRE 1,984 -

OMPA.TIL COLOMEIL

1.987. AXD BAS:D 1,977

Particcs 1.0f 1,005 1.e87 1,087
Activo Circulante
Caja 1.00 1.02 .90 0.9%
Cuentas por Cobrosr Neto 1.00 0,96 0.86 0.97
Inventorios 1.00 0.93 0.96 1,01
Ipvorsione:s 1.00 0, 6k 0.72 0.8C
Otros Activos CGirculantes 0.87 1.46 0.06
Total del Activo Circulante 0.94 0.94 0.91 0.96
Pgsive Circuisnte:
Cuentas a Pagar .78 0.75 0.76
Obligaciones Bancaries 0.93 0.85 0,88
Total del Pasivoe Circulante 0,89 0.81 0.83
Capitol de Trabajo 0.95 0.94 0.96
Ventas Netas 0,98 1,01 1.18
Utilidad O.7h 0.%6 1.16
Fuente: Datos Hipotéticos,

CONCLUSTIONLS ARALITICAS

Observando las
a las pcrtidos
partidas corre!

siguicnte:

L1 rubro de cut

ol

I

ey nusor ¢

venicrin mucst]

tendencics correspondientes a las portidas

de caja, cuentas a cobror, inventarios ¥ las

spondientes a8l pasivo circulante notamos lo

sntas a2 cobray musstra una inclinazcidn del

de ¢ 5L2 o ¢ 326, zsi mismo la cventaz de in
, , ’
tra wn minimo cumcnto del 1 % Lsio situcion
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resulta favorea

ventos 1 ecund

en la citads

ol

venta, crédito

la =

forme corr
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Ll cepital de
disminufr un 4
Il
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i s

to del 16
de trabajo hag
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La situacidn §
Esto se conclu
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disminuido, pe

Ll pasivo cirg
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£ 3.05¢
en 1,987, el j
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acciones y del

era de )

]

¢!

un £y 1incre

2
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cestous recursos
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pra d¢ dinversi
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ble z1

compcrarls con ¢l incremento de legs

lleps al 16 ¢, Ly znterior nos muestra que

se estén llevendo o cabo politices de
de

mpress

v cobranza muy efectives, Tlls es sintems

ctz como esté operando 1o odmin straciérn del

trabsjo muestrez una tendencis a la baja al

%, mientras las ventas alcanzan un incremen
ste comportomicntio de ls tendenciae del copitel
ia la baja y las ventas hacic el alza, lo mis

erentes direcciones de los tendenciss grribo

» 3 L} ’
Sirven para reasfirmarnos en l2 conclusidn de

T .
Zam A

Tartrooidn del copitel de trabajo,
inanciera de la citada Compaififa hs me jorado.
ye al observar el comportamiente del active
lsnte dursnte el perficde, ambas partidas han
ro el pasivo disminuve 2 una tass superior,
ulonte disminuye un 17 %, mientras gue ol

nte solo disminuye un 8 ¢,

cuciito ectivo fijo vemus que en ¢l aneo base

& 4,032

liecfgondo a alcsnzar un importante de

orcentaje de tendencio s ha incrementado en

mento que ha sido finenciodd con lo vents de

copital de trabsje oripinodo por las opera

s de los compaifocn, toembidn se ohserva que

hzn servide pouro disminuir el pasivo circulan

prsivo o leorgo vlermo y también para 1 com

on-s o lurrpo

oo,



Como conclusi
los diferente
concluye gue

rande normalm
cicres ycC

£4 capi

gua

moente

Las voriociones qguc

de una empres:
comparativos.
vo, ¥y el capi
mostrar tombi

de dincro.

El copital de
lizando los es
han sufrido 1
dan una idea ¢

tal de trabajc

Para que las <
lan dores qure

tente de pring

1
te

procedimier

(2%

}

analizor,

Se¢ muostra
¢ disminuci
0 disminuci

>~ N I
vltimo est”

los estadoq

6n gencrol del cndlisis

del comporiemiento de

fepndeneias s€

r3)

do i:ar

rac—t. dos analirddes,

15 compziifc Cclombic 3. .., podr{ seguir ope

rnte cin ningan tipo de restricciopes finen

sus goceuores viencn administronde eficiente

bal de trabojo.

-
o~

menudo sufre 2z posicidn finenciera

1, S¢ pucde demostrar mediante los estados

In sstado comparetivo muscesrya ol sctive, posi

tal de uns empresa eon dos ¢ mis fechas puede

datas - érmino

fn cambios en los zbsolutous en

trabajo de uns empresa se puede analizsar uti
rtados comparativos mostrando los cambios que
*s poartidas del circulente estos combics nos
ie como estas administron 1a gerencia su capi

D e

romparacione - tengon validez es necesoario que

s tvedien refleion los cplierciones consis

iriuvs de contobilidod ponerclimeonic oceptados,

1to de analizor ol capital de ftrabajo median

3 comparativoes sc ilustro continuocidn:

LE]

Se obtienen los estades del ndmero de ahios que se deses

-~

ecomendemes 18 tilizocidén de dos o tres ailos

pary cada pertido <e circulantie los aumentos

lones en té¢:winos monctorios, LDstos sumsntos

Lenes s ¢catculsn conborendo zodo TUDro en ol

do con el poriodn prrcedenwe, Lo veoitajs prins
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cipaol de md

dades abesol

conformasn o
sis ¢ intern
tide v znal
partids ha

egsa columnao

strer los zumentos o dismipusiones en conti

utas serdn mi: cvaidentes v seflalardn el czmi

estudio, pure investifpeidn 2 interpretscidn

(18).

erminads voarisecioenes ies pertidas gue

lars

1l copital de trabajo, se un andii
pretacidn, psra cllo tomomos partida por par
izamos 1z significecidn del cembio, Si la
aumentoado delante del importe del zumento ecn

aparece el signo (+) y si ha disminuido aps

rece el signo (-).

Todo lo anteri
pofita Colombia
pitel de traba
correspondient

cuadro No 49,

CONCLUSIONES A

Lfectivo: Dura
citusci
¢ 29,469 hastao

e

W

el periodo ans

cis du

obsoluta de

namos con las

obligouciones b

Curntaos por Co
tdrminos obrol}
5.8, o g

or lo podemcs observor en el caso de lz Com

LY

que estd cfectrasnde un ondlisis de

o
Lo

S. A
jo pora los afios 1.986 » 1.987. Los balances

es a los ejercicios gnteriores apasrecen en el

NALITICAS:

nte el intervelo reflejado por los dos balan

6n comparatives, ¢l efective dismanuyd desde
$ 28,921,

548, E1 comportamiento del efectivo durante

0 sea que tuve una disminucidn

lizado no es muy satisfoctorioc, si lo relacio

partidas del pesiveo corriecnte; sobre todo

pnceriss v anticipos del elienie,

bror; Las cuentas por cobrar aumentaron en
Ltos en § 7,473, al pasar de ¢ 11,733 hastsa
1 Tepresents un ineremeonto del 64 Y mientrss
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tanto las ventas alcanzaron solemente un aumento del 29 %
l2 mayor invensidn en cuentas por cobrar con relacidn al
menor volumen |[de ventas es sintomas de poca eflicicncia en
el departamentoc de cartera y, esto lo podemos observar si
gnglizamos el |perfodo medio de cobro de las cuentas yva gque
de 40 d{as en {1,986 se pesa a 51 dfss en 1.987, teniendose

un sumentoc de |11 dias en el cobro de 1ss cuentas,

Cuadro No 49: COMFANIA COLOMBIA S.A. BALANGCE GENERAL COMPA
RATIVO EN 31 DE DICIEMBRLC 1,986 - 1,987

Partides 1,086 1.987 Aumento Disminu
Activo $ 29,469 28,921 548 -
Cuentas a Coabrar Neto 11,353 18,826 7.473 +
Inventario 36.427 50,453 14,026 +
Activeo Circulante 77.249 98,200 20.951 +
Active Fijo Neto
BEdificio . 35.740 78,526 42,786
Terreno 10,273 15,639 5. 366 +
Equipo 20.006 51,996 31.990 +
Totoal Activo 143,268 245,361 101,093
Pasivo
Obligaciones Bancarias 2,012 17,012 15.000 +
Cuentas por Pagar 8.819 31,719 22,900 +
Anticipos de Clientes 21.589 36,699 15.110 +
Pasivo Circulante 32,420 85.430 53.010 +
Documentos a Pagar 32,000 59,688 27,688 +
Total Pasivo 6L, 420 145,118 80,608
Capital
Acciones 30,000 30,000
Utilidades Retenidas 48,348 69,2473 20,395
Total Pesivo v (Capital 143,268 244,361 101,093
Copital de Trabajo 44,826 12,771 32,058 -
Razdén de Circulante 2,38 1.15 1.23 -
Ventas Netaos 104,397 134.558 30,161 +

Utilidad Neta 5,159 20,7395 15,336

Fuente: Datos Hipotdéticos.
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¢l pasivo a corto plazo para finenciar en par
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Capital de Tr

arrojan luces
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y el copitol de trabajo de § 12,777 fué de 10.5 veces
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pbajo: L1 andlisis de las partidas snteriores

acerca de la posicidn 71 copitasi de trebajo

fifa, En el afio 1,987 disminuyd en 32,068 pesos,

trabejo correspondiente a 1,986 tuve uns ro
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Compa
134,558
Esta

&

de 1,987 la razén entre lss ventas de &
adecuads dando lugar a grandes incrementos en
ulante, ¥z que l2 operacidn de determinodos

2pital de trsbajo inadecuado exige pasivus

pesar de que las ventas aumentoron en ¢ 30,160
nta progreso desde el punto de vista de ma,or
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CONCLUSIONLS|Y RICOXMIXNDACIONLS

En los capitulcs unteriores troatamos cxtensamente Los 85
pectes v técIicas relacionados con el andlisis del czpital
de trabsjo d¢ una cmpresa, dando e:cpecial énfasis a 12 in
cidencia del|proceso inflacionaric sobre la estructura del
mismo. En e¢spo Ultimas parte se intenta intentizexr leos con
ceptos mds importentes y ttiles paras anolizar el capital
de trabajo d¢ uno cmpresa que opera en una economic infla

cionoric,

COUCLUSIONLES

a. Todo estudio del capital de trabajo debe permitirnos de
tectar, si éste es o no, suficiente en cantidad para
gque la ecopnomis pueda reslizar su objeto social sobre ba
ses m&s e¢condmicas y sin restricciones financieras,
para que pueda hacer frente, en forma mds ventajosa ¢
emergencips y pérdidas sin peligro de desastres financie
ros,

b. Todo estufiin Ac¢! copitel de oo jo debe sorvi- pivl o

dir la forma como la administracién ha mancejado el circu

lante. Siempre que se elabore este estudio debe permitir

solucionar entre otros los siguicntes interrogantes:

1. Cémo se ha ocssionado el cambio en la posicidn del
capitall de trabajo ?

rte del capital de trabajo ha sido proporcions

n
”

P>
fe 19
o]
Q

do por| lcs asrcciones normales 7

op
3, taé perte del capital de trobsjo be sido proporciona
i~ poar| cetividedes no opericionales ?
L +

do los recurscs proevenientes de

=
=
[N
N
o

- .
. Odmon = i ut
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i._l

Zoncs en si mismis tienen pocs significecidn,

3

viene a ser ifieativa cusando se le compar

3

sig
estander, Las razones lo sirven al analists c -
© conveniente pars lliamarle la atencidn sobre
s especificas que reguieren poesterior investi
r ello se recomiends interpretar las razonos
egocio en particulsar el snalista debe contor
de comparacidn o medios de medicidn quc pue

del amnoiista,

res bosades on la experiencie ca

na concepcidén de lo gue es adecuado o noe, de
28 su experiencia profesicnal,
de compaiifes com

res basados en actividades

as, seleccionando las mds solidificadas.
res basados en la historia del negocio indivi
res basados en la rama industrial de 1o cual
.ufe es socie,

io de capital de trabajo, para que sea cficien

r solucidn a los sipguientes problemas!

-
w
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trzbo jo, dependerd entre otros fa
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ctores: de

)4

su monteo, de la rezdn existente entre 2l

activo circulente y ¢l pasivo circulente y deo 1lp distri

bucidn del

Una posici

gctivo circulante en relacidn con su liquidez,

fri sélida del capital de trsbajo a su vez, pue

de ser ideptificada por la forma como la empresa osté

cumpliendo
crediticia

de trabajo

sus obligaciones corrientes, por la imagen
que tengs y por la adecuscidn de su copital

en relacidn con sus operaciones normales,

Vimos que c¢uando hay inflacidn los importes mostrados

por los bal

la empresa,

. « .
lances no describen la verdsders situscidn de

Lsto se debe a que los principios contables

tradicionales son razonables psra el caso dnico de una

moneda este:

que sez el

sus estados

real de su
torsionada
obtener sdé]
acertadas,

contables ¢

yble, es por ello que concluimos, gue por bajo
ritmo inflocionario todsn cmpresa debc deflactor
contazbles para asi obtener uns informacidn

capital de trabajo y tener una wisidn no dis

de su evbdhdcidén edondmica 7y finasnciersa, y osi

lidas bases pars una toma de decisiones més

Este aspecto de la deflactacidn de los estados

»s uno de mds interesantes y por desgracia se

cultiva muy poco en los paises en vias de desarrollo eco

némicn, queé son precissmente los mds afectodos por el fe

ndémeno inflacioconsrio.

Al efectuar la deflactacidn

para hacer

ricdos, es

de los estados contables
comparaciones de resultados de difercntes pe

menester la deflactacidn de los ntimeros indi

cadores o indices financieros que toda cmpresa debe te

ner c¢n cuenta cuande hace un andlisis profundo de sus es

todus contad

boje,

la prucbo

bles, tales indicadores como ¢l capital de tra

de fuego, la rotacidn de cortera v de in

ventrriosen generol todos agquellos indices de liquidez,
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Existen
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Existen
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En todo es
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En todo est
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udio scbre copital de trabajoe, sutes de lleger
nes finsles recomendemos la consideracidn de
tes interrogantes:

ortaleciendo o debilitande le posicidn del ca
trabajo ?

05 en el importe de las cuentas por cobrer es

- & - >
lacion con los cambios en el volumen de loas

1es de 1@ empresa, ¢ porcce haber olounas acu
s de cuentas incobrables 7

umentos considerables en ¢l efectivo ¢ en las
1es en valores reolizables, que indiqgun un eX

r

ropital de trabojo en toles ruvr. -
umentQs considerables en las obligoeciones por
e indiquen una necesidad de sumento en el ca

trabajo 7

umentos desproporcionados en el-pasivo circu
la relacién con el activo circulante ?

udio sobre capital de trabajo, se recomicnda
isis esté pendiente de ciertas prdcticas de
Terad e

por ciertas ompresas, ogue

tl activo y pasivo circulante no acorde con su
ym el fin de obtener una mejor situacidn de su
trabajo.

‘udio sobre copitol de trabajo en lo gne se

on la razdn de circulonte antes de lleger a

s finales recomendamos se tengan en cuenta
tes factores:

ibucidn de sctivos circulrntes,

iones de 1or tendrncices del active y pzsivo

te por un piriovido de tres o més ailos,
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Je Los conficiones de crpcditos obtenidas de los acreedo
res y ¢| lge que se conceden ¢ los clientes.

4, 1 valoyr zctual del activo circulznte,

5. Lo liquidez del activo circulente,

6. Lgs cuchtaos por ¢ brér en relecidn con ¢l volumen de
las ventas y 1s posible inclusidn de uns cantidad
acumulada de cuentas wvencidss,

7. L1 tipo|de negocio,

La diversidad de¢ precios con tendencias 21 alzs reflicjo

inmediato de lc inflacidn, fendmeno econdmice que aqu:ic

en la actualidad 2 l1a mavoria de las naciones del mundo
¥ que adguiere caracteres de gravedad en los paises en
vics de desarrollo ha creado le necesidad de efectusr es
tudios sobre tode los factores sociec v acendmicos que vo
percute de una u otra maners en l2s cifres, gue contiencn
los estados financieros. Es por ello que recomendamos,
que si se quiere hacer an#dlisis comparatives, de los re
sultados de diferentes periodos de una empressa que opera
en una cconomia inflacionaria, deflectar las cifras que
contienen los estados contables, pars as{i expresarlos en
una misma unidsd monetaria de iguzl poder adquisitivo,

v pordcr obtener conclusiones recles acerca de la situscidn

econdémica y financiera de la empress y asi poder ajustser

los planes |y politicas a esta realidad,

Otro inconveniente que cres la inflacidn es la frecuente

revisién de precios necesoria. Pora ritmos de inflacidn

descontrolados sugerimos una revisidn cada dos o tres me
ses. Aporte de los problemcs administrsativos y comercial
que ecllo ocasiona surgen otros problemas, como es el con
trol de la irentabilidad. La clave de manejo de estos si
tuaciones o un sistema de informacidn frecuente ¥ ripi

do unido 2 pn procesc de decisidn v occidn muv efectiva.
Y




Lo ideal e
caracter o
los pocos

ta informac
guimiento

les indica
se puede h
existe un

Recomendam
cién finan
dios anuazal
para todos
mente, De

evaluacidn
dez, del i
que intere
presentor

tablero de
dichos ind
de los est
nar signif
dria agreg
(a8 JF SRUNRY
probacidn

no a2 su ob

s contar con estados contables deflacwados de
rrisual (o g lo sumo trimcstral), dispenible a

dics de cerrado ¢l wmes o irimostrci). Con es

cidn como baose se efectucrd un siciemctico se
e la eveoluacidn y tendencias de las principa

riores financieros de lc emnresa, Cuenfo nadsz

pcer on un corto plazo, el conocimiento de gue

n1'oblema eés preferible a ignorarlo.

os tembién,,pora un mejor control de 10 evalus

ciers de la empresa calcular totales o prome

3

e =, méviles (promedio de les Gltimos 12 meses)

los indicadores importontes vistos anterior
tal forma se podra scguir periéddicamente 1a
del periodo de cobranza, del indice de liqui
idice de cndeudamiento y de los dewds incdicces
sen, E1 conjunto de estos indices se podrin
en forma tobular o gréfica, y conformerdén un
control pars la administrscidn, Claro estd qu
ices deben ser calculados en base a las cifros
ndos contables deflactados para que puedan te
icatividad, Inclusive, en los grificos se¢ po
nr los valores presupuestados a los objetivos

parn lo= indices, csto facilitaerdisa 1o com

He que lo tendencia de un indice se dirige o

jetivo

145

e



APCNDICT

1ZTODOIOGTA
CIACION

DIFLACTACION

Paras poder def
la Techa de ad
£3. Supongamos
ro de 1.981, a
en Diciembre d
v ¢l equipo C
de adousicidn
ce de inflacid

tro caso tales

43,5, 155 v 2

Contando con €

mula:

Me
}‘J

La deflactacid

tran ecn el Cuo

131
ACUNULADA

M %

———

LA DCFLACTACION DI LOS ACTIVQOS FIJOS, DLPRD
PATRIMONIO Y UTILIDAD.

DE LOS ACIVOS FIJOS.

‘lectar los activos fijos es necesario conocer
iquisicidén de los mismos por parte de la empre
Tué

de 1,986, el equipo

¢}l ceso que el terreno comprodo cn Febra
1 edificio en Diciembre
lel mismo alio, el equipo B en MHarzo de 1.985
en Julio de 1,987. Una vez conocida la fecha
ol

n correspondiente a tales fechas, Para nues

—

de teles octivos procedemos & buscar indx

indices tomados del Cuadro No 10 son 106,
91-60

stos datos procedemos a deflactsr con la fér

Po

n de los activos fijos, de la empresa se mues
dro No 50,
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Cuadro No 50:

DEFPLACTACION DD LOS ACTIVOS rIJOS

Yesds Indice Fesos Yesos  Indice Peses
Detalle 1,982 de prec, 1.983 1.¢8%  de prec, 1,985
Terreno 251 106 399.4 251 106 399.%
Cdificio 280 43,5 329,1 280 143,5 329.1
Cquipo A 608 3.5 715 598 43,5 703
Dguipo B 188 1555 2N5 188 155.5 204
Equipo C - - - 206 291,6 119
Total 1,327 1.647.5 1.523 1,754.5
Fuente: Datos Hipotdticos.

Analizande ¢l
v 4 nos expro
monetarios co
mismo, por lo

s0s de difere

Las columnas
jos expresado
labras en una

tales activos

Hay una obser
deflactacibn,
$ 399,400 de

comercial del

Sigmifice otr
prdé el terren
ese afin) el p

de 1,981 es e

cuadroe znterior, notames que las columnas 1
son el valor de los actives fijos on unidedes
rrespondiente a la fecha de adquisicidn del
tantoitales columnas estdn expresadas en po

ntes poder adquisitivo.

3 y 6 nos nuestran el valor de los actives fi
5 en una misma unidad monetaria, en otras p?
misms unidad de medida al estar expresados

en pesos de 1,985,

vacidn importente acerca del significado de 13
asi por ejemplo cuando valuamos el terrenc en

1,885,

terreno si s¢ decidiera venderlo.

esto no significa que ese sea el valor

aque cuando la empresa com
251,000, (pesos de
oder odguisitivo de 251,000 de Febrero

1 mismo que el de los & 399,400 de 1.985. De

a cosa difercente:

&
[

b en 1,981 y papd por €1

ceoe £
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jad

esta monera sg respeta un principioc contsble, el principic
de la valuacidn de activoa: un activoe debe ser valaado al

precioc que se| pagd por €1,

L1 mismo rzzonaemiento anterior explica porque se usa un in
dicc general de precios en lugar de un indice sectorial o
parcial, ya2 que esto estd mds dec acuerdo con el objetivo
tradicioncl de la contsbilidad, se demuestra esto con el

mismo ejemplo| del terreno que se venia usando.

Supongamos que existiera un indice de precios pars los ie
rrenos y que tal indice hubiere sido 102 v 109 psro Febre
ro de 1,981 y| pare el efio 1,985 respectivamente,., La este
co2soy, ¢l vaoloy del terreno hubiese sido de 467,346 TOSOF
de 1,985. Iste monto es superior a los § 396,400 de 1.9865
calculados enteriormente con base en el indice general de
precios y estpo se explice porque les § 399,400 son el cqui
valente en poder de compra de los § 231,000 originsles,
miontras que los $ U67.549 representan un intento de valus
cibén comercial del terreno, si voluamos el terreno en esta
1ltima suma estar{amos incorporando uma ganancia no reali
zola de & 68,149, difercncia entre ¢ 467.549 menos & 399,400,
Lstorfamos wviplando en esta forms el principio contoble, de
no adelantar utilidades, Por ello es recomendable utilizar

un indice general de precios y ho {ndices sectoriales.
DEFLACTACION DL LA DEPRDCTIACION ACURULADA
Con lu depreciacidn acumulada succde el mismo fendmenoc, que

con los petives fijos de la cual provienen, ¢ sea que s¢ €n

cientra cxpreosads en pesos correspondientes 8 la fecha de




adauisicidn de

logia de 1o def

les activos fij
de adguisicidn
indice d

cor el

tos proceder =
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los actives fijos, por lo tanto, la metodo
lactacién de este rubro cs similer o la de
0% © se2 que es necessrio conecer la fecha
de los activos fijos pora con tal fecha bus

=

inTlacidn correspondicnte v con tales da

dceflacter con lo férmuls:

M Po
Me =
P
Para nuestro cosc mostramos 1l1s deflactoacibén de ls deprecirc
cidén en el Cuzdro No 51, .
Cuzdroe No 51: DEFLACTACION DT 14 DEPRCCTIACION
Dectolle Indice Pesos Indice ©Pesos
Fesos| Precio 1,985 Pesos FPrecio 1,985
Terreno - 106 - - 106 - ’
Edificio 33.6 145, 3 39.5 42,0 143.5 ko,
Equipo A 243.2 43,5 286,0 299,0 143,5 352.0
Equipo B 37.6 155.5 hi,0 56.4 155.5 61.0
Equipo C - - 20.6 291.6 11.9
Totol 314.0 366.5° L18,0 vk, 2
Fuente: Datos Hipotéticos.

El cuedro znter

ior de la depre

de adauisicidn d

indice de preci

lumnas 3 v € no

presocdos on uno

El carno resl d

Xor en lss columnos 1 y 4 nos muestrs el va

ciacidén en pesovs corresnondientes o la fechsa

¢ los activos fijos, las columnas 2 ¥y 5 el

Os correspondicntes o tales épocas y las co

sl muestran el imperte de lo depreciacidn ex
misma unidod de medidc o sce pesos de 1,985,
1 - bl . TR . = -l ’
¢l 18 depreciaciun porc ¢l periodo equivele




3 &£ 107.700 de 1,985,

A

CALCULO DILL

El célculo del

defloctan todgd

bros del pasivo,

ctado procedemos a calcular el

rencia del act
el potrimonio
v pasivo defla
I'orz ol caso ¢
recl correspor

en ¢l cuadro N

Cuadro No 52:

TRIMCNIOC RIIAL

patrimonio real es muy sencillo, primerc se
gctivo v luego todos los ru

Iran defla

s los rubros del

v una ver quc tales cifras se
patrimonio mediante la dife
ivo con el pasivo, Esta diferencis nos derd
real puesto que estamos trabajznde con sctivo

ctados,

e la Compoiifa Colombia &, A.3 el potrimonio
diente a2 los afios 1,986 ¥ 1.987 sc muestryrs

o 52,

COMPAXIA COLOMBIA S.A. PATRIMOXNIO RUAL, BASD
PESOS DE 1,985,

1,986 1,987
Activo Total 2,360 2,334.9
Purivo Totold 602 562
Patrimonio 1.758 1,.772.9
Fuente: Datos [Hipotéticos,
CALCULO DI LA |UTTILIDAD REAL

Sntes de expli

naos lo que se

car como se obtuvo 12 utilidsad real, defini

entiende por utiliidasd,
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Desde el puntlo de vista contable, se define 1ls utilidad,
beneficio o rrsultado de un perfodc como el incremento ne
to del patrimpnio que tuvo durante ese periodo {excluyendo
apertes o retiros). La utilidod es el incremento neto de la
participociédnl|de los duefios en el activo de la empresa.Para
un perfodo cualquiera T la empresa tiene un active A, un

pPasivo P v un|patrimonio S, se cumple que:
A =P + 8§

Para un periodo posterior TT 1z empress tendr#d un active

A, ur pasivo p1 Yy un patrimonio S por le tanto, la utili

“1
dad del periodo T a T, serd:

‘II

U o= K1 - K

Lo onterior e3 cicrto si durante el pericdo T 2 T1 no hubco
ningdin otro movimiento patrimonial tazles como suscripcio
nes o dividendos en efectivo, en el casoc de que las hallas
podemos generalizar el concepto de utilidad en este caso

se cumple gue:

K1 = K+ U+ C - D

donde:
C ¥ D representan el oporte de capital de los socios duron
te el mismo periode., De lo anterior surge que

U = K1 - K - C + D en otras palabras, con mds precisién po
demos decir que la utilidad de un perfodo es ¢l incremento
del patrimonio que provienen de 1las operaciones de la em
Preseg y no de ptras cousass como aportes o dividendes. Por
lo tanto una vez definida la utilidad en la anterior forma
podemos proceder a calculor la utilidad real trabajando
con el patrimonio deflactisdo, con los aportes de capital

deflactados y econ los dividendos deflactados, En nuestro




caso los ante

del aiin 1,986

riores valores scn les siguientes:

Patrimonio

expresados ¢n ptsos de 1,985 equivale a

¢ 1,758,000 (K).

Patrimonioc de
vale a & 1,77
Dividendos pa
2 $ 29,000 (D

Por lo tanto

nuestra fdérmu

U = 1,771
U o= 14, 9!
U = L3,
o sea, que lo

1.985 equivalq

I e2flo 1,987 orpresades cn pesos de 1,986 cqui

2,90 (1),

rados, exprescdos on pesos de 1,985 eguivele

).

lo utilidod real del periodo de acuerdo con

la serd:

»,900 - 1,758,000 + 29,000
0+ 29,000
Y0

utilidad del periodo expresada en pesos de

> a & 43,000 de 1,985,
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caso los anteriores valores son los siguientes: Patrimonic

del afio 1,986 ex
$ 1.758.000 (X).

resados en pesos de 1.985 equivale a

Patrimonio del afio 1.987 expresados en pesos de 1,986 equi
vale a $§ 1.772.900 (X).

Dividendos pagaedos, expresados en pesos de 1,985 equivale

a § 29,000 (D).

Por lo tanto ls utilidad real del perfodo de acuerdo con

nuestra férmula seré:

U
U
U = 43,900

1l

|

1.772.900 - 1,758,000 + 29,000
14,900 4+ 29,000

o sea, que la utilidad del periodo expresada en pesos de

1.98% equivale a

$ 43,000 de 1.985.
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