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INTRODUCCION

El trabajo de investigaciin filulada “Evaleacidn de la gestibn del préstamo bancario
obtenido y su incidencia en la liquidez del Negocio Unipersonal dedicado a la
comerclalizacion del maiz, periodos 2010 y 2011”; de propiedad del sefior Walter
Oliveira Lozano con razon comarcial Maiz Selva’ que en adelante se desarrella en
gl presante trabajo de nvestigacléon, tiene como finalidad de proveer una
heramienta para evaluar la inversion realizada sobre el endeudamiento segln &l
apalancamiento finranciero. Asimismo determinar la inversion realizada para obedecer
al resultado vy los porcentajes obtenidos por las operaciones comerciales deducidos de
los gastos para cubyir 105 gastos bancarios como sé puede observar en la razon de
capacidad de pago y poder cubnr con las obligaciones en forma mensual va que lz
politica general de cracimiento en los primeres anfos no muestra la rentabilidad
deseada.

El informe del presente trabajo de investigacion se ha erganizado en cinco capitulos.

+ En el primer capifulo se desarrolia 1a formutacion y justificacion de la investigacién.

« En el segundo, el marce referencial cientifico {marco tedrico, bases tedricas y
t&rminos basicos).

a En el tercero, ef marco metodoldgico (poblacidn y muastra, al tipo y disefio de
investigacion y las técnicas e instrumentos)

e FEn el cuarto capitulo se realiza |la descripcion de resultados de acuerdo a los
objetivos especificos planteados. La contrastacién de la hipdtesis planteada vy la
discusion de resultados obtenidos.

=« En el quinto, se presenta conclusionas y recomendaciones dal trabajo, asi como,
la bibliografia utilizada en la investigacion y finalmente los anexos.

"Mencionar que el Negocis Uripersonal pertensce ol sefior Waker Oliveira Lozano, rigietracky ante B SUNAT comn
persona natral y con razin comercial "MAIZ SELYA"



AB3TRACT

The research paper entitled is intended to provide a tool to assess the investment on
the debt as financial leverage. Also detemine the investment made to obey the
outcome and the percentages obtained by the commercial operations of the expenses
degucted to cover bank charges as seen in the ratio of capacily to pay and to cover the
obligations on a monthly basis gince the policy overall growth in the early years does
not show the desired performance.

The repart of this research has been organized into five chapters:
» In the first chapter devslops the formulation and justification of the research.

« In the second, the scientific reference framework {theoretical framework, theoratical
and basic terms).

+ I the third, the methodological framework (population and sample, the type and
design of research instruments and techniques)

+ In the fousth chapter is the description of resufts according to specific objectives.The
companson of the hypothesis and discussion of results.

* In the fifth, we present conclusions and recommendations of the woark and the
literature used in the research and finally the appendices.
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CAPITULO 12 INTRODUCCION

1.1. Formulacidén del Problema

El sostenido crecimiento econémico nacional, sustemtado por la demanda
creciente intemna, el crecimiento de las inversiones y la estabilidad politica y fiscal,
asi como el respaldado por 1a sblida estructura regulatoria del sistema financiero
nacional; es importante para las empresas y negocios financiar 10s récursos para
cbtener capital de trabajo con el fin de realizar sus actividades comerciales, en
este caso el acopio y comercializacion de maiz en las diferentes campafas
gurante el afto.

A nivel local para acceder al firanciamiento de corto plazo se ha encontrado la
falta de confianza de los bancos respecto a los proyectos, el excesc de burocracia
de los intermediarios financieros, y la peticion de excesivas garantias. Analizando
la demanda efectiva y potencial de crédito del negocic unipersonal, seguido por el
impacto de las lasas de interés elevadas y las fuentes de financiamiento del
Negocio, s un riesge gue debe asumir.

El analisis de las fuentes de financiamiento disponible revela, una oferta de
créditos bancarios que se raducs en una dependencia excesiva del nagocic
unipersonal y no poder determinar la liquidez mensual y anual del negocio.
Finalmente e andlisis de la gestion de los craditos y/o préstamos obtenidos por el
negocio unipersonal revela, gue la liquidez tiene una dependencia casi tofal o
absoluta de dicha gestion.

El Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacidn de maiz "Maiz Selva’
tiene un mayor obstacule para la gestion del préstamo obtenido, que pravienen de
los altos costos de transaccion de las operaciches, tasa de interés de |os bancos,
la fafta de garantias suficientes, la exigencia por !a normativa prudencial de
provisionar ios créditos bancarios, la faita de transparencia contable, 8f costo de
obtencibn de ia informacidn adecuada, la percepcion de a'to riesgo (gestién del
efectivo} por el nivel de créditos otorgades a los diferentes intermediarios y
agriculiores.

La actividad comercial de la empresa es el acopic y venta de maiz, ocperacionas

que realiza con grandes empresas que producen y comercializan pollos en la
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region San Martin v otras panes del pais, como Grupo Don Pollo, La Campiiia,
Grupo Las Brisas, Froductora Avicola Santa Angela, &tc., an 1o que respacta a la
venta; y en o referente al copio, con los agricuftores qua raciben an su mayoria
créditos por parte del negocio unipersonal para la siembra y cosecha respectiva
del producto, para luego ser entregados al negocic y cancelandose su deuda, v
también con los intermediarios (personas encargadas de comprar €l maiz por los
diferentes centros poblados, caserios, distritos y provincias de la regién San
Martin con la condicion de llevar al negocio unipersonal para su comercializacion
respactiva, recibiendo una comision) que realizan la compra del producto con e
dinerc otorgado (crédito) por € negocio unipersonal. Los diferentes precios vy
campanas que se manegjan €n &l mercado hace que la empresa realice la gestion
del efectivo en mayor riesgo, as por es0 que la investigacién se realizd an ol
Negocio Unipersonal dedcado a la comercializackin de maiz, “Maiz Selva’ de
Walter Ollvelra Lozano, con N* de RUC 10011493924, domicilio fiscal en Av. Via
de Evitamiento N® 2007 de la ciudad de Tarapato, siendo considerade principal
contribuyente ante la SUNAT, con CliU “"comercializacion de productos
agropecuarios y piscicolas, y ¢on una antiguedad de 14 afios; que analizd esta
opartunidad e ingresd al mercado con una gran aceptacion y demanda, viéndose
en la necesidad de incrementar su capital de trabajo. Es por eso que recuwmio a los
financiamientos con las entidades financieras, con tasas elevadas; y gue en algun
momente ha tenido problemas por la baja de precios en las ventas, con las
créditos otorgados a los agricultoras & intermediarios y pagos a sus acraedores
financieros.

En €l afio 2011 el negocio unipersonal iuve aportes de capital de trabajo por
54.50,000.00. Y para la obtencidn del Efectivo, los créditos bancarios ascendieron
a s/ 1, 625700.00 pero & volumen de comerdializacidn al crédito ascendid a s/
215,363 y el stock en almacenes de s/ 102562 pero igual se presentaron
problamas que necesitan ser investigados:

«Los financiamientos bancarios del banco scotiabank asciende ¢/ 1, 825700.00 a
corto y largo plazo a la tasa de interés anual promedio de 15% en linea de crédito
Crece Negocio, no fueron planificados e influyeron en la composicién del activo
liguide, por lo que se aprabaron refinanciamientos de deuda, debido al exceso de

crédito otorgado a los agricultores en s/ 124 000 para la siembra y cosecha e
11



intermediarios s/ 100,000, en cada campafa por ello muestran lentitud para
convertirse en dinero contante, del grado de participacion de los grandes
conceptos que conforman el activo corriente.

Créditos bancarios obtenidos 2010 y 2011

Entidad Producto Fecha Tasa |Importe| Plazo

Financiera Linea de o s/
crédito

Scotiabank Capital de 14/02/2010 | 12.555% | 380,000 | 11 meses
trabajo

Scotiabank Capitalde | 26/02/2010 | 14.900% | 180,000 | 12meses
trabajo

Scotiabank Capital de 13/07/2010 | 14.900% | 180,000 | 12meses
trabajo

Scotiabank Capital de | 02/08/2011 | 13.048% | 410,700 | 11meses
trabajo

Scotiabank | Capitalde | 23/08/2011 | 13.083% | 285,000 | 12 meses
trabajo

Scotiabank Capitalde | 30/12/2011 | 14.900% | 210,000 | 12meses
trabajo

Fuente: Maiz Selva
Elaboracién propia

«Los meses de camparias se realizan de enero a mayo y ocurre la baja de precio
a s/ 0.75, perjudicando la liquidez de la empresa, en los meses de junio y julio los
precios empiezan a aumentar en promedio a 0.80 y en la ultima campafa de
agosto a noviembre asciende hasta s/ 1.20 el precio del Maiz amarillo duro
nacional.

eLa importacion del maiz por parte de los clientes en algunas temporadas es
desfavorable para la liquidez del Negocio Unipersonal dedicado a la

12




comercializacion de maiz," Maiz Selva”, porgue los precios bajan
considerablemente y algunos elementos como el costa en el combustible, estiba,
flete es gasto; aparle el maiz tene como maxima duracién de 4 meses; de enero
a mayo el nagocio unipersanal acopia un aproximade &n 264,850 kg v de mayo a
junic 385,000 kg a precio de s/ 0.65 donde en algunos casos se ofartan a precios
menores al valor del mercado.

El Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacion de maiz, “Maiz Selva
tisne como objetivo optimizar el patrimonio, racionalizar 10s recursos del negocio
para obtener el maximo rendimiento de ellos, lo cual significa optimizar el acopio ¥
la comemrcializacion del maiz, la rentabilidad, fas ulilidades; y para ello es
necesario captar fondos, financiamientos bancarios y realizar la adecuada gestién
del efective disponible, y conocer los resultados, establecer log térmings de
crédilo a conceder a i0s agricultores para |a siembra y cosecha e intermediarios
por ias 03 camparas al aflo que constituyan un estimulo v ello bensficie las
ventas, definir adecuadamente el inanciamiento coriente que minimice los costos
y contribuya y facilite |a toma de decisiones para lograr, de este modo, estabilidad
o mejora en el tratamiento de los términos relacionados 3 la liguidez.
Considerando los hechos axpuestos resultd perfinente iniciar una investigacion
qus conlleve a evaluar los recurscs de financiamientos de corto y largo plazo
obtenidos por e! negocio ¥ queé sus operacionas de créditos a los agriculiores @
intermediarios y los precios del mercado segun las campafias nos permitid medir
su incidencia en la liquidez del Negocio Unipersonal dedicade a la
comercializacion de maiz, “Maiz Selva” de la ciudad de Tarapotc en el afio 2010
y 2011, Es decir, se conocié si la liquidez obtenida fue la suficiente para que
realice las actividades propias del negocio de una forma segura y eficiente.

13



1.2.

Formulacion del problema

iComo fue la gestidn del préstamo bancario obtenido y cual fue au
incidencia en la liquidez del Negocio Unipersonal dedicade a la
comercializacion de maiz, Ciudad de Tarapoto, en los periodos2010 y 20117

Justificacion del estudio

Justificacidn Tedrica:

El presente desammollo de tesis es importanie porgque estudid la gestion del
préstamo  bancarie obtenide por el Negocio Unipersonal dedicado a la
comercializacién de maiz, “Maiz Selva", y se determind la baja liquidez vy
solvencia financiera que viene atravesando; por las actividades que realizd en la
¢comercializacion de maiz. El aporte de |a teoria sagun el autor, {APAZA MEZA,
Mario 2010}, o préstamo es una de las operaciones de active mas utilizadas en
ias entidades de crédito. Si tuvidramos que dar una definicion a este tipo de
operaciones, pedriamos decir que: “ES una operacion de cesion de capital para la
raalizacion de una actividad concreta previamente definida, con pacto de
devolucion previamente acordado». Una gque diferencia a los préstamos en
relacidn a los créditos es que la ameortizacion de capital no implica |a capacidad de
reutilizaciéon por parte del cliente; asimismo, las devoluciones amortizaciones
tienen una periodicidad previamenta aslablecida, que nomaliments se realiza
mediante cuatas periédicas compuestas de capital e intereses.

Justificacién Metodoldgica:

El proyecto de investigacion sobre el préstamo obtenido y la gestién del préstamo
bancaric fue desarrcllada baje la metodologia del método cientifico, al mismo
tiernpo que toda esta labor se desarrollo aplicando instrumentos de recoleccion de
datos, se wilizd la entrevista al personal al negocio unipersonal y la revision
documental, estades financierecs, para poder obtener respuestas tanto verbales
como directas, dondg se verificd Jos resultados; el aporie metodoidgico es crear
un método de puntajes en la geslidn de los créditos en los resultados cualitativos
¥y relacionar a la iquidez financiera.

14



Justificacion Prictica:

-3% oréstamos obtenidos bajo el producto de capital de trabajo &5 un
Traroamento de conto y largo plazo que ayudsé a la gestion del negocio en al
~.or3 de Efectivo, Cuertas por Cobrar, Inventarios, Cuentas por Pagar,
azcumentos por pagar y deuda a corto y large Plazo; ¢ préstamo bancario
sowendo es importante dentro del negocio unipersonal y tiene incidencia en su
G.dez Es decir, s& aportd mediante la investigacion las caracteristicas del
—egocio unipersonal Maiz Selva, si estd percibiendo liquidez y asi aprovechar
ssartunidades de inversion para generar mas rendimiento en la liquidez.

S ~ve como base para posteriores estudios a realizarse en cuanto a 1as empresas
» Tegocios unipersonales del sector acopic y comercializacién de Malz Amarillo
2arg nacional para alimanto balanceado en |a proguccidn avicola, también es de
Jhikdad para futuras investigaciones sobre decisiones que fomenten &! equilibric
entre la liquidez {capacidad de generar efectivo) y la rentabilidad de la empresa,

Justificacién Académica

Por estar dentro del sistema curricular, €l estudiante y/o estudiantes de la
Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad Nacional de San Martin, vy por
politica de la misma, es necesario que como alumno fque aspire a optar el titule de
contador pablice, desamolle un proyecto de investigacion, tesis, para la formacion
etico profasional. Todos los conacimientos adquindos seran plasmades en la
gjecucitn y culminacion del presente desarolio de tesis, que contribuya en las
sucesivas investigaciones como antecedentes tedricos en relacion al objeto de

estudio.

15



1.3. Objetivos de la investigacion

Objetivo General:

Evaiuar la gestion del préstamo bancano abtenido y determinar su ingidensia en la
en la fiquidez del Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacién de maiz,
"Maiz Selva”. Ciudad de Tarapocto, en los periodos2010 y 2011

Qbjetivos Especificos:

+ Describir las caracteristicas de los préstamos bancarios obtenidos por &l Negocio
Linipersonal dedicado a la comercializacion de malz, “Maiz Seiva”, periodo 2010 y
201,

+ Identificar las deficiencias de la gestién de los créditos bancarios obtenidos en sl
Negocio Unipersonal dedicado a lg comercializacidn de maiz, "Maiz Seiva”,
periodo 2010 y 2011,

» Determinar la liquidez después de haber obtenidos los créditos bancarics en =l
Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacién de maiz, "Maiz Selva”,
penicdo 2010 y 2011

« Determinar la incidencia de la gestion de los créditos bancarios obtenidos en la liquidez
del Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacidn de maiz, "Maiz Selva”, periodo
2010 ¥ 2011,

1.4. Limitaciones de la investigacion

¢ LImitacién por cobertura:
La cobertura que tuve esta investgacion fue dnicamente para el drea
financierodel Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacion de maiz,
“Maiz Selva”.

« Limitacién por generalizaclon:
Los resultados del estudio, son del Negocio Unipersonal dedicado a ls
comercializacién de maiz, “Maiz Selva”. Para préstamos a empresas
acopiadoras de maiz y sus formas de contratos a futurc con los agricultores fue
sedeccionado como universs muestra y el producto de la investigacion fue
direccionado a mostrar su incldencla en la situaclén econémica flnanciera

1g



+ Limitaciin del disefio:
El disefio de la investigacién se ajusté de acuerdo a la aplicacion del andlisis de
ratics financieros en el periode 2010 y 2011, donde se evaluaron o5 préstamos
abtenidos, asi como también mediante entrevistas que se efectuaron al gerents,
admin|strador.

« Limitacién del tiempo:
El tiempo que mplicd efectuar este estudio fue muy corto, debido que se podria
evaluar a mas negocios acopiadores de maiz de ia Region, con la finalidad de
obtener resultados comparaiivos con otras instituciones en el pericdo 2010 y
2011,

17



CAPITULO It: MARCO TEORICO
2.1. Antecedertes dol estudio del! Problema

Mayor Gamero, Juan Guillermo (2010). En su tesis doctaral: “Gestién de
préstamos Bancarios de las MYPES y las incidencias en las carteras
craditicias,” Universidad Macional Mayor de San Marcoe, Facultad de Ciencias
Empresariales departamente de Finanzas y Contabilidad. Las principales
canclusiones son las siguientes:
Del andlisis conjunto de los puntos desamollados precedentemente se puede
concluir que la fuente de financiacidn con mayor importancia relativa en la estructura
de capital de ias empresas, independientemente de su famaito, o constituye la
retencion de utilidades. En segundo y tercer lugar en importancia se ubican el crédita
hancano y los provesdoras.,
Evidencias estadisticas, por una parte, y encuestamientos a los propios interesados
{empresarios, negocios unipersonales de nuestro pais), indican que el uso del
sistema bancaric como origen de fondos crece a medida que aumenta el tamafioc de
las empresas. Es mas, la proporcion de empresas que no operan con bancos es
significativamente supenor cuanto menor s el tamafo; indican ademas que se han
presentado problamas de liquidez por el mala manejo y la mala gestién que se e ha
dado a los préstamos al momento de ser cbtenidos.
Parte del estudio consistié en analizar 420 empresas a nivel nacional a travas de un
analisis cualitalivo. Los resultados muestran que exislen diez problemas principales:
recursas financieros limitados, alte nivel de endeudamiento, cartera vencida,
cambias en el costo de maieria prima, bajo nivel de ventas, faita de capital para
invertir, dificultad para adguinr préstamos, falta de capital de trabajo, ausencia de
condtol financiero ¥y de personal especializado. Asi mismo, se enconird gue gl
empresano solucicha sus dificultades financieras a través de fres decisichgs
basicas: planeacion, capitalizacion y adaptaciin,
El costo promedis del credito bancarnio a las pequedias y medianas empresas no sok
es superior al que tienen las grandes sino que ademas presenta un mayor grado de
dispersidn. Por su parte el nivel de garantizacidn de los créditos es mayor en
términos relatives en Pymes gue en {as grandes empresas.
Lz calidad de 'a cartera crediticia asignada a deudores que podrian ser identificados
mayoritasiamente como Pymes es sensiblemente inferior a la comespondienta a los

grandes deudores.
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Mario Mesia, Eduardo Costa {2011), “El Costo del Crédito en el Perd®, Pentificia
Universidad Catdlica del Peru, las principates recomendaciones del estudio son las
siguientes.

Para el prestatario, la mejora en la transparencia de informacion le permitiria mejorar
su capacidad de negociacidn y le ayudaria 3 tomar mejores decisiones financieras.
En ese sentido, seria deseable que la SBS continie con la supervision del
cumplimiento de las nommas sobre {ransparencia de informacion aprobadas
recientemente. No cbstante, estas normas de transparencia no inciden en Ia
estandanizacion de la informacién a ser difundida entre las entidades financieras,
ausencia que podria dificultar el grado de comprension de la informacion.

Un estudic realizade por Pert gestion en e a'io 2011 a pequetas y medianas
empresas determind el grado de cultura financiera con el que cuenta el
empresariado peruano, enconfrandose defiencias en estas, puesto gue el 70% de
ellos desconocia los procedimientos basicos para una adecuada gastion, mostrando
ademas su descontento al detarminarse muy poca liquidez y baja rentabilidad en
sus organizaciones. Debido a esto, seria recomendable que se busque la mejora en
cuanto a la educacidn financiera de los prestatarios, El objetivo de la educacion
financiera 85 permitir que las personas, espacialmenta aquellas pertenacientes a los
estratos socioecondmicos de mancres ingrescs, mejoren su  capacidad de
negociacién frente a las entidades financieras y, en consecusncia, accedan a
meiores condiciones crediticias.

Sin embargo, este tipo de medidas estan orientadas a lograr resultados en el
medianc y largo plazo y exige fa realizacion de reformas en la educacion secundaria
y suparior tendientes a lograr que [0 cursos de matematicas también tengan una
ornientacidn practica hacia et mercade financisro.

La educacién financiera también ayudaria a disciplinar al mercado, en el sentido de
que las entidades financieras, frente a usuarios mejor aducados financieramente,
astarian obligadas 2 competir via la mejora en la provision de servicios financieros
menos complejos ¥ de facil entendimiento, en donde al cobro de comisiones seria,
probablemente, menos usual. En definitiva, esta situaadn impulsarfa la competencia
en el mercado en cuanto a greditos e informacion financiera se refiere.
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TRIGO, E. (2009%) en su tesis doctoral: “Anallsis y medicion del riesgo de cnédito en
carteras de activos financleros iliquidos emitidos por empresas” Universidad de
Wz .aga Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales departamento de Finanzas
» Zontabiligad Las principales canclusionas del segundo capitulo san las siguientes:

* Xespecto al concepto y disefio de un sistema de medicién del riesgo de crédito, las
c2fniciones de la variable aleatorig “pérdida asociada al niesgo de crédito® que una
=~:>dad financiera puede emplear en aguellos actives financieros iliquidos que prevaa
—=2-smitir generaiments, per medio dal instruments que proporciona la tikulacion son las
228 siguientes:

a La disminucidn del valor econémico del active producida por un Unico suceso = gl
—2ago-, en cuyo caso los modelos que debe emplear para determinar su distribuciaon
ze probabilidad son de impageo.

= La disminucion de valor econdmico del active producida por un conjunto de sucesos,
Jue son principalmente la disminucion en |a categoria crediticia del deudor y el
ncremento del diferencial entre &l tanto efectivo de rentabifidad que proporciona el
activo financiero y &l gue proporciona uno libre de riesgo, en cuyo taso los modelos
que gdebe emplear para determinar su distibucion de probabilidad son ajustados al
mercado En cuanto a los activos financieros iliquidos gue la entidad financiera prevea
mantener en su cartera hasta veancimientc —buy and holden lengua inglesa-, Is
definicion de la variable aleatoria “pérdida asociada al nesgo de crédite” que la entidad
financiera debe utilizar es [a que figura en el punto a, mientras gque en los aciivos
liquidos debe emplear la definicidn que figura en st punto b.

Z. La entidad financiera debe emplear tanto un sistema ascendente de medicién del
nesgo total al que estd expuesta, ¢on ol fin de que se utifice la informacion que
proporcionan las vaniables fundamenizles en la medicion del riesgo de crédito y las
medidas de resgo sean sensibles a la composicidn de |a cartera, como un sistema
ascendente de madicion dei riesgo de credite, de forma que se considere la estructura
de dependencia entre las vanables fundamentales en la medicién del riesgo de crédito.

3. La entidad financiera debe determinar ¢l valor ds las medidas de riesge empleando,
siempre que sea posible, expresiones de cdlculo, las cuales permitent  obtener dicho
valor de forma exacta y rapida. No obstanta, |z disponibilidad de dichas expresiones
estd limitada a la asuncion y al cumplimients de determinadas hipétesis, por Io gue en
muchasg ocasiones carecen de |a flexibildad gue seria deseable para [a medicidn de los

riesgos financieros en general, y del riesgo de crédito en particular. En aquellos casos
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er lgs que la entidad financiera no pueda emplear expresiones de célculo para
seterminar el valor de las medidas de riesgo puede utillzer métodos numeéricos, entre
oS que destaca el método de simulacién de Monte Caro por la extensa aplicacion
Fa=ca Sue tiene actualmente en el sector financiero.

< =7 ze método de simulacion de Monte Carlo se debe a su flexibilidad, puesto que
s 2 relajar las hipdlesis y los supuestos que sS0n necesarios asumir y cumplkir,
=sooctivamente, para obtener las medidas de riesgo.

RAPQSO0, J. [2008) en su tesis doctoral: “El nuevo acuerdo de capital de Basilea
sstimacion de un modelo de calificacion da paquefias y medianas empresas para
#valuar &l riesgo de crédito”. Universidad Complutense de Madrid facultad de
~e-cigs Econémicas y empresarigles. Departamento de Economia Financiera y
<<~tabilidad

-as principales conclusiones son las siguientss:

= proceso sequido en la elaboracion del Nueve Acuerdo de Capital o Basilea i ha side
a~ge y compleja. Tambien lo es el documento resuitante; “Convergencia Intermacional
2 medidas ¥ nommas de capital” que se define a si mismo como xevolutivor y deja
areas pendientas.

=e ha wvisto que la interaccidn con los sectores interesados {entidades crediticias,
ambitos acadamicos, supervisores) ha side un elemento esencial en la constitucion del
~cuerdo,

-& complejidad del nuevo marco responde a un conjunto de causas y ha side incluso
-mpulsada por la propias enfidades crediticias en sus comentarios. Un hecho que s
asocia con la complgjidad es le valuminoso que resulta el texto.

Pero hay que tensy an cuenta gue uno d¢ Ios activos de Basilea Il es que no prasenta
un esquema Unico para todas ias entidades, sino gue se adapta a las caracteristicas de
tos distintos tipos de entidades a través de la existencia de un menu de métodos de
medician e riesgos.

Es de esperar que el cambio regulatorio qua representa Basilea Il provoque conductas
diferentes en los gestores que deciden la concesién de operaciones crediticias.

La politica crediticia que sigue cada entidad es fundamental para comprender su
volumen de activos dudosos o comeo indicador de su perfil de riesgo. El entorno
competitivo podria afectar también al nivel de riesgo de crédite gue la entidad crediticia

esta dispuesta a asumir.
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Tl ayments de la sficdencia en la gestitn del rdesgo de woddito sord crudial en la
evoluciin de los resultados de las entidades, en un entomo de bajos tipos de interés v
elevada incertidumbre sobre [a evolucion econdmica.

A diferencia de lo establecido en tas normas anteriores de Basilea 1 donde todos los
créditos concedidos computaban por igual, los principics de Basilea |l fijan diferentes
ponderaciones para 10s créditos en funcion del nivel del riesgo inherente a cada uno de
ellos.

Esta circunstancia signiflca un importantisimo cambic en la gestion de ia operativa
bancaria al requerir una calificacion previa del riesgo asumidoe con cada acreditado, de
modo gue 10g créditos concedidos a clientes solventes ponderaran en el total mucho
menos que las operaciones calificadas como mas amiesgadas.

-0s metodos basados en calificacionas intemas permiten a las entidades crediticias
~ulizar sus propios sistemas de caiificacion interma para valorar ef riesgo de crédito,
~hora bian, asta metodologla debe estar sujeta & la aprobacidon explicita del
SUpERvisor.

=n este sentido, la nomativa contable internacional exige realizar una cuantificacion
2el fiesgo de crédito al que estan expuestos los actives de la empresa, con el objetivo
a2 poder dar una informacion fiable al usuario y poder valorar de forma razonable las
Josibles pérdidas en las que se pueda incurtir, por lo gue resulta necesario contar con
Astrumentos de medicion gdel resgo de crédito.

Istas herramientas van desde & diagndstico econémico-financiers tradicional hasta el
"aCurso a técnicas multivariantes basadas en el analisis discriminante o a técnicas de
~1eligencia artificial

=8 nacesanio que la nueva propuesta genere reafmente un nivel de incentivos
soficiente, Y por lo que el autor concce 10 que si se ha producido ya es una mayor
szncienciacion en lo que al riesgo de crédito se refiere. Los cambios que se reguieren
T&7a acometer con éxito un proceso como Basilea Il son muy costosos:

» ~ambios en los sistemas de infarmacién. Es necesario desamallar beses de datos que
aracenen informacion sobre ¢l comportamiento histdrico de los acreditados y de las
tceraciones otorgadas.

« ~ambios en los procesos. Los modelos de calificacion deben ser parte integral de los
orocesos de gestidn o asuncién de riesgos.
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GOMEZ ARIZA Fellpe y MOSQUERA GONZALEZ Andrés Camilo {2009] Andlisis
de gestion financiera para pequeiios negocios en Bogotd. Caso: barrio prado
verdniego. (Tesis)Espana: Pontificia Universidad Javeriana Admiristracion de
s—cresas Las principales conclusiones son las siguientes:

& Dartir del estudio realizado, cumpliendo la metedologla propuesta, y partiendo ded
analisis de la informacion primaria y secundana, se pueden concluir varios aspectos de
'a sitvacién que atraviesan las micro, pequefias v medianas emprosas en el Batmio
<rade Veraniego, el cual puede ser tomado como una muestra represantativa de este
200 de negocics en el pais.

£n primera instancia se puede concluir gue la falta de conocimiento de la gestion
administrativa y financiera £8 una constante dentro de estas eslructuras
organizacionales. Esto se observa en que en la mayoria de este tipo de emprasas no
axiste una adecuada administracion, en donde no se hacen claras las teorias de
alaneacitn, organizacion, direccion y control. Por ende las areas administrativas como
las finanzas, la investigacion de mercados, recursos humanaos, leyes, y la economia en
general, no son aplicadas adecuadamente, lo cual hace que no se sncuantre un
proposito especifico en estas areas,

Ce esta manera |g falta de cenocimiento en gestién administrativa impide el desarrollo
adecuado de las MIPYMES, estancando su crecimiento. Esta sitluacidn causa pobreza
dentrs de los establecimientos, ya que los empresarios se descapitalizan al no aplicar
una adecuada administracidn de sus negocios en temas organizacionalés como lo san
las finanzas, mercadeo, economia y la geshén de proyectos, yva que los capitales
usados en sus negocios se destine a actividades que no son administrados
sficientemente.

Fara el sistama financiero estos modelos organizacionales no demuestran garantias
para el pago de deudas, lo cual hace que este tipo de empresas se consideren sujetos
de alio riesgo de pago, creando bameras para €1 otorgamiento de créditos. Es asi que
estos factores encarecen el crédito, yva que los bancos buscan proteger sus carleras
subiendo las tasas, para enfrentarse a los riesgos de no pago.

La investigacién realizada ha permitido reflejar las principales causas de ssta
problematica, y tras el analisis de las conclusiones, s& ha encontrado que &l prablema
no es solo financiero, ¥ no es sclo de los pequenos empresarios del pais, puesto que
son éstes mismos, quienes pese a su emprendimiento tienen desde el principio

barreras que impiden el desamollo y prosperidad de su negeocio; solo en contados
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8508 no sucede esta situacidn, resultado de una mayor capacitacidén en materia
sdministrativa, y un mejor conocimiento sobse los programas de financiacion existentes.
5on estas las razones que se toman eh cuenta al momentc de mealizar las
“ecomengaciones, puesta que soh {os microempresanos quienas precisan de ayuda y
sapacitacidn, aun mas, conociendo gue son ellos quienes comprenden la mayor parie
del universo empresanal del pais, y comprendiendo el impacto gque tienen sobre l1os
indicadores econdmicos nacionales. Por o tanto, y tras el andlisis de las conciugiones
Je la investigacion se propone:

« Crear programas de capacitacion en materia de gestion administrativa y financiera
que aporten a los comearciantes las bases para organizar y estructurar sus negocios, en
aras de maximizar sus utilidades y por ande 1a contribucion a la generacién de riqueza.
« Incentivar {a cultura financiera en los pequefios empresarios, promoviends el
cumplimiento de sus obligaciones fiscales y tributarias, creando registros contables,
estructurando sus inversiones y demas, con €l propdsito que estas puedan demostrar
un ¢orrecto maneio y administracion de su negocio dentro def marce formal del pals,
traducido en garantias.

2.2. Bases tedricas

Tecrias que me permitiran sustantar el desamolio de asta investigacion.

Operaciones Y Servicios Bancarios.

Gestion de Prestamos:

La Gestidn de préstamos pone a disposicion funciones con las que se organiza todza fa
gestidn de préstamoes activos y pasivos, que inciuye desde los datos que se indican en
un eventual contrato hasta el pago del mismo y la transferencia de datos a [a Gestién
financiera. Cuenta con funciones de gestion de garantias complejas, ayuda para [a
toma de decisiones ¥ una serie de opcicnes para ultimar los contratos.

(Gracias a estructuras flexibles de condiciones, procesos de operaciones, garantias &
interlocutores de préstamo se pueden representar todas las modalidades principales de
préstame. Ademés de las clases de préstamos tradicionales, el sistema también
soparta préstamas sobre pagarg, una clase especial de préstamo bastante usual en &l
mercado aleman.
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=weraciones bancarias

a1 r e autor, MARQUEZ, J. (2003} menciona que los movimientos de ingreso y
s=s 22 recurses financieros en un banco se ldentifican segin su origen y desting a
w5 32 las operaciones bancarias. 3in embargo el banco otorga también diferentes
e de avales y garantias, administra fondos por cuenta de tercems y brinda servicios
2&= omo la cobranza por cuenta de terceros, cusiodia de valores, mandatos, ete.
T o= 2llos son agrupados en operacionas activas, operacionss pasivas y operaciones
“®_TES 0 servicios bancarios que en muchos casos se identifican como productos vy se
=&re'2an ya sea en forma convencional 0 por Intermet, a través de las paginas web o
= xxnales financiercs de los bancos.

- Dseraciongs activas y pasivas & consideran operaciones tipicas, puesto que son
2 s.¢ hacen al negocio bancario, mientras que es opperaciones neutras son de
saracter complamentans.

Speraciones activas

Lo zoeraciones activas de los bancos comerciales los procedimientos técnicos v
—eCaEMOs por las cuales estos facilitan apoye financiere a su cdlieniela mediante
==I.2% por caja o a través de créditos ex caja o contingentes. Segun 1a vigencia de los
2as2s de gjecucion pueden ser de corto o de largo plazo, En las operaciones activas
£ 73nCos Je convierten en acreedores de sus clientes. A traveés de las operaciones
s=,25 se utilizan los fondos captados con el propdsito de generar ingresos
=2~weniendolos como disponible, colocaciones, inversiones o como contingente por las
=&-a~tas a favor de los clientes.

Operaciones da riesges por caja

Z=2.1 el autor, MARQUEZ, J, [2003) mencicna que |as oparaciones de riesgo por ¢aja
32_2ilas que implican desembolso de dinero por parta del banco, pudiendo identificarse
23 siguientes:

| Prastamos

=~ confratos a plazos mayores de un aiio madiante los cuales el banco entrega af
=ante (empresa o0 persona natural) dinero para fines diversos obligdndose este a
=smbnlsaro en las condiciones de amortizacion & intereses acordados.
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Toresas el banco les puede olorgar préstamos con garantia hipotecaria o
=o—=2-3 que en el caso peruano reciben la denominacion de crédito comercial y
" 2 la pequefia y microempresa.

2= cersonas naturales el banco les puede facilitar préstamos hipotecarios y
s=s2=m0s personales que en el caso peruano se identifican como credito hipotecario y

!

i

—=2es C& Consumo respeclivamente.
_#= —=zcteristicas de estos préstamos asi como el procedimiento de evaluacion para

e oorgamiento,

2 E adelanto

4 T=.25 de este mecanismo y mediante acuerdo Banco-cliente, el primero acepta
=== oo un periodo y monto determinado aquellos cheques girados por el segundo
= 2.2 =xistan los fondos necesarios en su cuenta corriente. Es obvio que para otorgar
=== o0 ge facllidades el banco realiza la evaluacion crediticia correspondiente en
wrexon 2 la trayectoria del cliente, siendo por lo tanto un mecanismo de aplicacion muy
EEECTVO

-== 2c=iantos segun la existencia o no de garantias se clasifican en: adelantos al
s=s=_c &m0 vy adelantos con garantia, estando constituidas estas por ejemplo, por letras
2= =i 0 pagarés avalados.

<! E sobregiro

== _~ mecanismo similar al anterior aunque en este caso el cliente gira cheques sin
= fondos ni existir un acuerdo previo, Por o tanto no existe ni plazo de vigencia ni
=or=o tope para el sobregiro. Queda a criterioc del banco otorgario o no debiendo
s="237se gque en caso de ser otorgado las tasas de interés aplicadas son superiores a
& =33 activa promedio.

¥ Wnea de crédito
= ==nco puede otorgar facilidades crediticias a determinados clientes y una de estas

=5 = zpertura de una linea de crédito, la misma que queda a disposicion del cliente

=z 527 utilizada de acuerdo a sus requenmientos, que por ejemplo pueden ser cuenta
—om=nte descuento de titulos-valores, apertura de créditos documentarios, etc.
= ~=a de crédito es objeto de un contrato entre el banco y el cliente en el cual se fijan

= —onta maximo, y los intereses y comisiones que el primero le cobra por tal facilidad.
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®» B descuanto bancario

I3 o Tedito otorgado por el banco a su cliente bajo [as forma del endoso de un titulo-
w=Cr 3 su favor. El banco entrega al cliente &l importe que figura en éste deduciendole
- =g determinade en funcidn a la tasa de descuento aplicada y otros recargos. Los
Lats ™as comunes para este tipo de transaccién son: la letra de cambio, &) pagaré y
> az~ant En caso el banco no haga efectivo el cobro corraspondiente por insolvencia
= ==_00r lgs titulos son devueltos al cliente quien debe cancetaros al banco.

* 8 anticipo

W2 3~te esta operacion el banco pone a disposicion del cliente una cantidad de dinero
2="unada por la entrega en garantia que este hace a la institlucion de tilulos-valores
=T ~onio es superior al importe del crédito otorgado.

= = =nie retira {os fondos y transfiere al banco, &n calidad deprenda, los tilulos-valores
a2 zades, no pudiendo el banco disponer de ellos salve incumplimiento del cliente de

.7 ver la suma anticipada en ¢ plaze convenido.

~sanciamiento

=oncepto de Financiamiento:

*=:z.~ el autor, PERDOMO, A. [1998) menciona es la obtencidn de recursos de
*_=—igs intermas y externas, a corte, madiano o largo plazo, que requiere para su
ca ation normal y eficiente una empresa pablica, privada o mixta,

=a-z obtener financiamiento &s necesario para incrementar su capital de trabajo, para

1]

=¢ ar. ranovar © darle mantenimiento a las maqguinas ¢ simplemente financiarse para
=% rentas que realiza al crédito.

~=.almenie en las empresas 58 proponen cabios estructurales en 1os esguemas
22on)MICos, los cuales pretenden un mayor nivel de bienastar social acompaniado de
-~ acrecimientc sustentado en la integridad de actividades comerciales, industriales y
% servicios en las cuales se desamollen. Es por elic que el financiamiento es el
=~ ento donde descansan los recursos de la empresa para lograr el desarmollo normal
22 5US OREraciones.

Objetivo del financiamiento
—otener liquidez suficiente para poder realizar las aclividades propias de la empresa en

-~ periodo de tiempo, de una forma segura y eficiente, las etapas de financiamiento
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devolucionas v amortizacionas tienen una perisdicidad previamente establecida, qus
normaimente se realiza mediante cugtas perddicas compuestas de capital e intereses.

Clasificacitn de los préstamos

En funcién al uso de los recursos

Los préstamos generalmente se pueden dividir en dos grandes gnupos. Prestamo
persenales y Préstamos hipotecarios

La diferencia entre estos dos grupos se basa en [a garantia. En ambos casos podemos
decir que es mixta, pues $& responde por el capitai prestado tanto con el patrimonic
como con o8 ingresos. Sin embargo, en los préstamos hipotecarios, usados
preferentemente para financiar la adquisicion de inmuebles, la principal garantla es el
inmueble, que gueda hipotecado, por el importe de! capital prestado, en faver de la
entidad gue financia. Mientras que en los préstames Fersonales, usados
preferentemente para la adquisicidén de servicios y bienes muebles, 1a garamtia recae
principalmente en el fitular de iz operacion.

En funcion al tipo de interés
Sagan €l autor, VILLACORTA, A. {2008) menciona que: menciona que: Los préstamos
también los podemas clasificar en funcion del tipo de interés. Asi, tendremos:

a) Fijo. Estos préstamos mantienen constante, el tipo de interés gue devenga |3
operacion durante toda la vida de ésta. El tipo inicial suele ser mas alto que e de los
préstamos a fipo variabie. El tipe fijo se, suele utilizar en: operaciones de préstamas

pessonales y con plazos de amortizacion inferiores a los 5 anios.

h) Variable. Estos préstamos tienen una marcada revisidn periddica del tipo de
interés, de tal forma gue este puede subir o bajar en funcion de dicha revision. Este tipo
de interés es el mas usado en operacionss a largo plazo o en préstamos hipotecarios.

¢) Mixto. £n este tipo de operaciones & tips de interés es fijo durante un determinado
periodo, revisandose periddicamente en funcian de un indice o referencia.

Los fijos tienen Ja ventaja de coneccer d& antemano la cuantia exacta de todas las
cuotas a pagar, mientras que en |os variables ienen un cierto grado de incertidumbre

puesto que de un afioc para otro la cucta resultante puede variar sustancialmenta. En
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log préstamos a bpo vanable, ante |as variaciones de tipo de interés se pueden dar dos
opciones: i) el plazo se mantieng constante y la cuota crece o decrece an funcidn del
nuevo tipo resultante, o (i} la cuota se mantiene constante y lo que varia es el plazo de
amortizacian, creciendo & decreciendo.

Por ofra pare, los préstamos a inferés varables basan sus referencias en un indice
méas 0 menos un diferencial.

Préstamos Personales

Segun el autor, VILLACORTA, A. {2008) menciona que: En los préstamos
Parsonates, s el propio titular de la operacién quien responde con todo su patrimonio,
tanto actual como futuro. Esto quiere deck que, en caso de impago, la entidad
correspondiente podra actuar contra su patnmonio como forma de realizar &1 cobro.
Esta disminucion en las garantias de la operacidn es lo que delermina las
caracteristicas propias de este tipo de operaciin. Se trata de operaciones a corto y
medio plaze y con un importe inferior al de las operaciones hipotecarias, siendo
ademas el lipo de interés mas elevado.

Caracteristicas

importa

Como norma general, el importe no supera los 20.000 nuevos soles, aunque podemos
encontrar operaciones de hasta 20.000 nuevos soles £ inclusc mas, pero estas en
ningun case son las habituales. Tenemos obra segunda limitacidon en cuanto al importe,
lazs cuotas no podran an ningun caso superar, &l 35 & 40% de los ingresos liquidos
justificados.

Por dltirmo, al estar destinadas estas cperaciones a la adguisicion de un bign o servicio,
la parte qus financiara la entidad no llegara en ningun caso al 100% del precio.

Plazo
El plazo al que s& sualen concertar estas operaciones 88 sensiblemente inferior al de
las operaciones con garantia real, no siendo habitual encontrar operaciongs amas de 5
anos.
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£ 2-gstamos & tipo variable, ante las variaciones de tipo de interés sa pueden dar dos
xeones: (i) el plaze se mantiene constante v la cuota crece o decrece en funcion del
“.ev0 Ipo resultante, o (i) la cuota se mantiene constante y lo que varia es el plazo de
F-Cvzacion, creciendoe o decreciendo.

=27 5ira parte, los prastames a interés variables basan sus referencias en un indics
Tat & menos un diferencial.

Prestamos Persenales

zasun el autor, VILLACORTA, A. (2006) menciona que: En los préstamos
=2-sonzles, es el propic titular de la operacién quien responde con todo su patrimonig,
=% actual como futuro. Esto quiere decir que, an caso de impago, la entidad
respondiente podra actuar contra su painimonio como forma de realizar e cobro.
=x:2 disminucion en las garantias de la operaciin es lo gque determina las
saractensticas propias de este tipo de operacion. Se trata de operacicnes a corto ¥
~=dio plaze y cun un importe inferior al de las operaciones hipotecarias, siendo
zJemas el lipo de interés mas selevado.

Caracteristicas

Wmporte

22mo norma general, el importe no supera los 20.000 nuevos soles, aungue podemos
s~contrar operaciones de hasta 20000 nuevos soles e incluse mas, pero estas en
~ngun case son las habituales. Tenemos ofra segunda limitacion en cuanto al importa,
a5 cuotas no podrdn en ningun caso superar, el 35 6 40% de los ingresos liquidos
_-Stificados.

=gor Utimo, al estar destinadas estas operaciones a la adquisicidon de un bien o servicio,
# parie que financiara la entidad no llegard en ningiin caso al 100% del precic.

Plazo
2l plazo al gue se suelen cencertar estas operaciones es sensiblemente inferior al de
as operaciones con garantia real, no siendo habitual encontrar operaciones amasde 5

a708.
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interés

= ste tipo de operacionas se suele realizar a interés fijo. Ultimaments, sin embargo, nos
codemos encontirar con operaciones en las que el tipo de interés es variabie: en los
23508 &n que la operacion supera los 3 aftos. En este caso se suele utilizer como
~2'erencia la Labor a un aflo con revisiones anuales.

Gastos
“0 tendremos gastos previos, a diferencia de los préstamos con garantia real.

Gastos de formalizacion

3 Comisién de apertura y estudio. Esta comision esta constituikda por un porcentaje
sobre el principal solicitado y un minimo, aplicandose e mayor,

=: Segurn de vida del titufar de 1a operacion por el importe y duracidén de la misma,
estando designada como beneficiaria ka entidad gue concede la operacion.

Tipo de amortizacion

=l sistoma mdas ulilizado es ¢l francés, aunque también podemos enconirar
zperaciones que ulilicen medalidades con gracia, ya sea de principal, |a mas usual, de
marases o total.

Al ser el piazo de estas operaciones sensiblemente inferior al de las operaciones
~potecarias, la TIR de |la operacién acusa mas el impacto de las comisiones iniciales y
e |2 frecuencia de los Pagos.

Fuentes de Financiacion de la Empresa

Segln el autor, APAZA, M. (2010) Las fuentes de financiacién de una empresa son
muy variadas, Hay que escoger La qus represente la mejor alternativa en cada
—omento. Algunas fuentes de financiacion suponen un coste muy pequeio 0 incluso
zero Para la organizacion; mientras gue ofras representan un importe muy elevado
Duranie un periode de tiempo muy largo.

=1 resultado economico asociado a cualguier inversion que necesite ser financiera sera
muy diferente dependiendo de si los recursos que se utilizan son o no de la empresa.
< Qué ventajas y desventajas tienen unas y ofras aiternastiva de financiacion?

.En qué momento del tiempo es mas interesants la utilizacion de cada categoria?
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A - financiamiento propio

=xtemas: Capital social, subvenciones, primas de emision de acciones

Intemas: reservas, remanentes, resultadoes

8.- financlamiento ajenas

~inanciamiento a corle plaze: {créditos y préstamos, descuentos, comerciales,
actoring, créditos de proveedores)

“iranciamiento a medio y largo plazo: (empréstitos de chligaciones, lalras y pagares de
£mpresas, créditos y préstamos, leasing)

-a estructura de capital (combinacidn entre ta proporcién de pasivos y patrimonios que
nosee la empresa) debe tener el mismo costo posible. Para saber 1 €5 mas
intergsante utilizar racursos ajgnos o propios, las organizaciones deben {ener en
cuenta una sefie de vaniables:

1. El costo de capital de ia empresa: puede calcularse, bien por. separade para ¢ada
fuente de financiacion, ¢ bien como el precio promedio que 1a empresa debe satisfacer
a, los proveedores. De fondo para financiar su actividad, es decir, como &l costo
promedio del conjunto de capitales que utiliza la empresa. En este ditimo ¢as0, se
calcula como una madia artmética ponderada del precio de cada tipo de fondo {deuda)
y como la tasa de rentabilidad que los accionistas esperan obtener por el capital
aportado (capital propio}.

2 El impuesto; en el caso de que la empresa tenga utilidades, la deuwda reduce
sonsiderablemente |a base imponible (es declr, ia ulilidad) sobre la que se aplican
dichos tributos. St la empresa no ohbiene utihdades, un mayor voluman de dewla no
reducira este importe, ya que de hecho no existird una base imponible sobre la que
gravar tributariamente.

3 El riesgo: el riesgo financierg &3 1a varianza de kos resultados obtenidos por 1a
empresa respecto a su valor promedio esperado. De dichos resultados dependera la
capacidad de la misma para devolver 108 recursos ajenos que le han sido prestados.
Cuznto mayer sea & grado de endeudamiento mayor sera el riesgo financiero que
soporta la empresa. Los principales tipos de riesgo a cubtir én una operacion financiera
son: el tipo de interés el tipe de cambio, a2 morosidad o insolvencia y la hquidez.
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4 Las clases de activos: i la empresa poses un porcentaje muy elevade de activos de
7o inangible, tendra mayores limitaciones de endeudamisnto, ya que en case de
aviebra de la empresa, las posibilidades de venta de dichos aclives seran menores vy,
o0r tanto, éstos seran menos liquidos.

Financiacion externa de la empresa
Segun el autor, APAZA, M. {2010}, el Calculo del costo de capital
costo efectivo de una fuente da financiacién

FC FC, FC,

D=tk T Okt T 0Tk

Donde

2= valor nominal de la deuda =FCFC (t=1,. ., n}= pagos por interés y amortizacion del
anncipal. K = ¢osto efectivo de la deuda donde K se podeda calcular por interpolacién o
por & metodo de aproximacion de Schneider que es &l que figura a continuacion:

—FCy + FC1 +FCy+FCy + - FCn

k= FCA2(FC,) + = (an)

Costo del conjunto de capitzles que utiliza la empresa

D, A
A+D 7LD

k=kg(l—8)

Dande:

<= costo promedio de capital

Kd= costo promedio de la deuda ajena a medic y largo plazo

Ka= tasa de descuento que iguala el valor actual de la corriente de dividandos
esperados al precio de la accidén

= {zsa del impuesio a la renta

= principal de la deuda

A= capital propio de la empresa

Calculo del costo de los derechos de suscripcion
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£ »erecho de suscripcion preferente es un derecho que se genera para compensar el
#=c0 dilucion b de propiedad gue produciria una ampliacion de capital para los
F=au0s accionistas.

> 2 antiguo accionista renuncia dicho derecho de suscripcién preferents, este tendrs
- «a@lor teénco que puede calcularse.

La Financiacion Interna de la Empresa

==z.un el autor, APAZA, M. (201G} tiene Consideraciones previas:

-2 ®nanctacién intema represemta el conjunto de recursos autogenerados por la
=gresa. reservas, remanantes y resuliados.

La fnanclacion ajena de la empresa

=zun el autor, APAZA, M. (2010) Las fuentes de financiacién ajenas son recursos que
=acran de ser devueitos an el corto o en e largo plazo.

“WZTA Los proveedores de dichos recursos exigiran, por ello, a fas organizaciones,
-ras ciertas garantias de que dicha devolucidn se produciré, s decir, evaluaran de
-~a u otra forma el riesgo que supone “inyectar” recursos en una determinada
wrzanizacion. La evaluacion de dicho riesgo se pusde lievar a cabo de muy diversas
ormas.

Financiaciin a Medio y Largo Plazo
S=préstitos: Emisiones de deuda de empresas, tanto publicas como privadas, a largo
270,

Letras y pagards:

“agaré: documento que confiene un compromiso escritd de pago de una cierta
zantidad de dinero en un plaze determinado (puede ser corto o largo).

-€Tas:. Documento cambiario donde se contieng un mandato de pago hecho por el
iorador @l librado a favor del tenedor. Tiene la condicién procesal de documento
secutivo.



Creditos y préstamos:

Z==10% recursos obtenidos de entidades financieras que presentan un costo para los
morantes  efectivaments  dispuestos vy otro difergnte para aguelios que adn
s=—anecen disponibles.

==£amo; contrate por el que &l emisor cede unos recurses financierss que
Tessnormente ird recuperando de forma penddica en funcidén de un determinado tipo
2 rlerés y plazo.

Leasing: Contrato por el que una empresa {(arrendador} cede a otra {amendatario) El
=£3 Je un determinado bien, a medio ¢ largo plaze, ¢on una opcion de compra & su
woTimiento, a cambio del pago de unas cuotas periddicas, suma de |a amortizacion del
e~ el interés de la oparacion y |08 gastos correspondientes de |a operacion,

=sZofes esenciales ael leasing Participacién de un tercero diferente del productor

-= gien. Completa amortizacion del objeto arrendada con un solo arrendatanio en un
=200 mas large del habitual,

Tocs de leasing:

= ~anciero. Implica una decisién imeversible. De obsolescenciz come a cargo del
z—gndatario.

—verative: La decision es susceptible de ser modificada. La obsolescencia corre a
=¥30 del arrendador.

Financlaclén a corto plazo

S=gun el autor, APAZA, M. (2010) Los Créditos Comerciales: Imperte de aguellas
»udas derivadas de |as compras necesarias para el cicle de explotacién que aun no
~an sido abonadas a los provesdores.

=actoring: Cesion 8 un factor ¢ intermediario los derechog de cobro a clientes a un
»2:emMinade precio. En la cesitn se traslada el nesgo.

—escuento comergial y financiero:

—cmercial: operacidn de anticipo de fondos per parte de una enfidad financiera a su
mwente por la entrega de éste de efectos comerciales - letras de cambio, pagarés, etc.-
Cara su descuento.

= nangiero: contrato mediante el cual el Bance, previa deduccién del intarés, anticipa al
ciente el importe de un crédito no vencido contra tercero, mediante la cesion, salvo

=..2n fin, del crédito mismo.
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= oz de crédito; Recursos obtenidos de entidades financieras que presentan un costo
-sra los montos efectivamente dispuestos y otro diferente para aquellos que atn
s2manecen disponibles.

Credito a corto plazo

3egun el autor, MOYER, Ch. (2008) menciona que: El crédito a corto piazo incluye
=gas las obligaciones de deuda a su empresa cuye page ests originaimente-
c-dgramado para el transcurso de un ano. Este tipo de crédito puede ser ¢on o $in
;arantla, En el caso de la deuda a corto plazo sin garantia, una empresa cbliene
s=dho sin verse obligada a comprometer ningun activo especifico coma colateral, de
—cgdo que el acreedor depande principalmente de la capacidad para generar efectivo
ze |a compafifa Y pagar la deuda. Si la emprasa se vuelve insclvente y se declara an
sw.2bra, el acrésdor sin garantia tiene pocas posibilidades de recuperar el monto
-egro o inclusoe una fraccien significativa de la suma que se le adeuda.

Credite bancario

Segun ef autor, MOYER, Ch. {2006) menciona que: Cradito bancario a corto plazo
-2% bancos comerciales son una importante fuente de crédito a corto piaze con y sin
sarantia,

=~ cuanio al valor agregado del financiamiento a corto plazo que proporcionan a ias
zompanias mercantiles, éstos ocupan el segundo sitio, inmediatamente después del
>eaito comercial. Aun cuando el crédito comercial es la principal fuente de
==~anciamignto aspontanen a corto ptazo, el cradito bancario representa la fuente mas
~gortante de fondos negociados a conto plazo.

-"2 ge los propdsitos primordiales del crédito bancario a corto plazo es safisfacer )as
-2cesidad es estacionales de fondos de las companias, come financiar & acumulacian
== inventarios y cuentas por cobrar. El erédite bancario aplicado con esta intencion se
Zznsidera auto lquidable, puesto que es da esperar que |a venta de los inventarics v ia
zabranza de las cuentas por cobrar generen flujos de efectivo suficientes para pemitir

i

pago del crédito antes de la siguiente acumulacion estacional.

financiamiente bancaric a corto plazo puede adoptar una de estas fres modalidades.
Craditos simples (pagaras})

Lineas de crédito

36



. Acuerdos de crédito revoivente

Creditos simples {(pagares)

3agun el autar, MOYER, Ch. {2008) menciona que: Es muy comun que las empresas
~2cesiten fondos por periodos breves para financiar un determinado proyecto. En caso
ze encontrarse en esta situacion pueden solicitar un crédito bancario, & cual se conoce
omo pagare. Su duracién puede ir de 30 dias a un arfio, aungue en la mayoria de las
casos oscila entre lps 320 y 80 dias.

_& tasa de interés que en un momento dade cobra un banco sobre un crédito simple
zepende de varios factores, entre ellos la solvencia de! prestatario en relacidn con los
-esgos de cnadito preferentes (mas bajos). Esta fasa de interés suele incluir una prima
2 1 a 2 o mas puntos porcentuales por encima de la tasa preferente, dependiendo de
a percepcion gue el ejecutivo bancario tenga de |os riesgos empresariales y financieros
senerales del prestatane. Si su pesicion financiera es débil v el riesgo general se juzga
zemasiado alto, el banco podria negarse a otorgarle un préstamo sin garantia,
~dependientementa de I3 tasa de interes.

Pago de intareses.

> fos inlereses de un pagaré se pagan al vencimiento, el costo anual del
“nanciamiento es igual a lz tasa de interés anual nominal. Sin embargo, en el caso de
«" crédito descontado, el banco deduce los intereses en el momenta de realizar el
crastamo, de manera que el prestatario no recibe el mente integra. En ofras palabras,
caga intereses sobre fondes que no recibe, asi que el costo anual del financiamianto de
zste crédito es superior a la tasa de interés anual nominal.

- s3] A0
Al - K3
5170 |R3
— B M

Saldos de compensaciin.

Jn saldo de compensacion es un porcentaje del saldo del crédito, por lo general de 5
220%, que el prestatarico debe mantener depositadc como requisito para obtener 2l
sredito de un banco. Esta condicién se establece como saldo rinimo absoluto o saido
sromedio durante cierto pericdo estipulado; los prestatarios prefieren [os saldos
oromedio a los minimos. El saldo de compensacion eleva el rendimiento que obtiene al
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ranco sabre el crédito y también ofrece un pequefo indicador de proteccién {"derecho
Jde compensacion™} en caso de que el deudor incurra en algdn incumplimiente. Los
saldes de compensacion tienden a perder importancia en periodos de baja demanda de
zredito.

SIHND 36s
§ 1ol INiD - G5
- 1.3

AR -

Administracién De Cuentas Por Cobrar

Segun, {(R. Charles Moyer, James R. McGrry , Willlam J. Kratlow 2003) menciona
que Las cuentas por cobrar consisten en el crédito que una compafia otorga a sus
clientes en la verda de bisnes o servicios. Estas cuentas pueden tomar la ferma de
crédite comercial, el cual se refiere al crédito que la compafiia extiende a2 ofras
ampresas, ¢ bien, de crédito al consume, que tiene que var con &l crédito que la
compafiia extiende a los consumidores finaies. La eficacia de 1as politicas de crédito
ae ung compania puade gjercer un impacto significativo en su desempefio general. Por
gjemplo, el gerente de crédito de Monsanto estimd que reducir un dia el peripdo de
cobranza promedio de sus cuentas por cobrar se fraduciria en un incremento de 10
Tillones de dolares en su flujo de efective ¥ en un milldn de dolares en sus utilidades
antes de impuesics.

“arz que una compaiia esté en condiciones de otorgar crédito a sus clientes, debe:

. Establecsr politicas de crédito y cobranzas.

» Evaluar a cada solicitante de créditc en particular.

Rigueza de los accionistas e inversionistas éptimas en cuentas por cobrar

“uando una compania decide extender crédito a sus clientss, lo que hace en realidad
es fomar una decision de inversidn, a saber, una inversién en cuentas por cobrar, un
activo circulante. Lo mismo que en la decision de invertir en aclivos a largo plazo, la
meta principal de este plan es maximizar la riqueza de los accionistas. En &l analsis
Jel capitulo ocho sobre &1 marco basico para la toma de decisionas de presupuestoes
Je capital explicamos que el presupuesto optimo de capital esta determinado por la
aceptacion de todos los proyectos de inversidn cuyos rendimientos marginales,
medidos con base en la tasa de rendimiento interna, sean mayores o iguales a los
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gcostos marginales de los fondos invertidos en ellos, medidos con bass en el costo
marginal de capital. Esta regla de decisidn maximiza |a riqueza de los accionistas,
porque les proyectos aceptados generaran un rendimiento mayor 0 igual al costo de los
fondos para los propistarios de la comparii2. Si 52 sigue un razonamiento similar, una
compafiia maximizara la riqueza de 1o0s accionistas al invertir en cuentas por cobrar,
siempre v cuando los rendimientos marginaies esperados gue se obiengan por cada
dolar adicional de la inversidon sean superiores 2 10s costog marginales esperados
asociados, inclvido el costo de los fondos invertidos.

El establecimiento de la politica dptima de extension de crédito exige que la empresa
gxamine y trate de medir los costos y los rendimientos marginales (beneficios)
asociados con distintas pollticas. jCudles son los rendimisntos y costos marginales
asaciados con una extension de crédito mas liberal para los clientes de una compaiia?
En lo que se refiere a los rendimiemos, una extension mas liberal do crédito
posiblemente estimule Jas ventas y geneére un aumento en las ulilidades brutas,
suponwndo que se mantengan constantes todos los demas factores {como condiciones
econdmicas, precios, costos de production y gastos de publicidad). Este aumento an
los rendimientos se ve neutralizado por diverses tipos de costos marginales relativos al
srédito, como log costos de oportunidad de Jos fondes adicionales de capital empleados
para sostener un mayor nivel de cuentas por cobrar. Cualquier incremento en las
ventas derivado de upa politica de extansion de crédito mas liberal también puede
aumentar los niveles de inventarios y los costos de inversidn en inventarios asociados,
=t control de nuevas cuentas de credito y la cobranza de una mayor cantidad de
cuentas también tkenen como resultado costos adicionales. For dlitimo, una politica de
srécito més liberal genera con frecuencia mayores gastos por concepto de carters
vencida, dada la probabilidad de que cierta cantidad de nuevas cuentas incumplan ¢on
0s pagos del crédito extendido a su favor.

~) determinar una politica Optima de extension de crédito, los administradores
Tnancieros de una empresa deben considerar diversas variables controlables de gran
mportancia que pueden utilizarse para alterar el nivel ge las cuentas por cobrar, entre
as se encuentran:

3 Normas de crédito

Condiciones de crédito

z Periodo de crédito

= Descuentos por pronto pago
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Pagos estacionales
* Procadimientos de cobranza
Supervision de fas cuentas por cobrar

LY

=n lo que resta de esta seccion sxplicaremos detaladamente cada una de estas
variables,

a, Normas de crédito. Se refieren a los criterips que utiliza una compariia para
seleccionar a los solicitantes de credito, para determinar a cuiles de sus clientes
ofrecer crédito y el monto. El establecimianto de normas de crédito permite a la
zompafila gjercer cierto grado de control sobre la calidad de las cuentas aceptadas. La
zalidad del crédito otorgadoe a los dientes €5 un concepto dimensional que comprende
25 siguientes elementos:
= El tiempo que le toma a un cliente pagar sus obligaciones de crédite, en el
entendigo que efectivamente las pagus
+ La probabilidad de que un cliente no pague of crédito que se le extendid.
El paricdo promedio de cobranza sirve como indicador de la prontitud con que los
zlierntes Pagan sus obligaciones de crédito; muestra ademds |a cantidad promedio de
as que una compartia debe esparar después de hacer una venta a crédito para recibir
&l pago futuro del cliente. Obviamente, cuanto mayor sea el periodo promedio de
cobranza, mayor sord también 1a inversién de la emprasa en cuentas por cobrar | por
axtension, el costo de la concesion de crédito a fos Clientes,
L& probabilidad de que un cliente no pague el crédito extendido a su favor se llama
riesgo de incumplimiento, La razdn de carfera vencida, que es ka proporcion del
volumen total de cuentas por cobrar que una compadia no cobra nunca, sirve como
indicador genaral, o agregado, de este nesqo. Lina empresa puede estimar su razén de
cartera vencida examinando las pérdidas en el crédito extendido a clientes similares en
e pasado a Cuanto mas alta sea la razén de cartera vencida de una empresa, mayor
sera el costo de exiension de crédito.

b. Condiciones de crédito
Las candiciones de crédito, o de venta, de una comparila especifican los términos que
rigen &l pago de un crédito extendido al cliente. Estas condiciones incluyen la duracién
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zel pericdo de crédito v el descuento por pronto pago {&n ¢aso de que 58 ofrezca), asi
zome condicionas especiales (fechas estacionales). Por ejemplo, las condiciones de
zr&dito de "neto 30" significan que el cliente dispone de 30 dias para pago 'la cuenta a
cartic de la fecha de facluracidn y gue se le ofrece descuento por pronto page.

- Perledo de crédito,

-a duracién deld periedo de crédito de una companiia (el lapso del que dispone el clients
1e un crédito pars el pago integro de una cuenta) con frecuencia se determina
zonforme las costumbres de cada sector, de manera que suele variar. El periado de
credito puede ser lan breve como siete dias o tan extenso como seis meses. La
«anacién parece estar directamente relacionada con la duracién de |la mercancia en el
nventaric del cliente.

3 Descuentos por pronto pago.

Jn descuento Por pronto pago es el descuento que se ofrece al cliente con ia condicién
que este pague el cradito que se le ha otorgado amtes de que concluya un periedo
especifico. Normaimente se expresa como descuento Porcentuat sobre el monto nete
21 costo de los bienes adguindos {excluyendo flete e impuestos). Cuando se ofrecen
condiciones de descuento, también se debe especificar su duracién. Por ejempla, las
sondiciones de crédide de "21/110, nato 30™ significan que el cliente puede deducir 2%
Jel total facturado st realiza su pago en un maximo de 10 dias contados a partir de Ia
‘echa de facturacion.

S para entonces aun no ha efectuado el pago, debers pagar el monte de facturacion
-ntegro en Un maximo de 30 dias a partr de la misma fecha. En algunos ¢asos, el
seriodo de descuento puede comenzar a partir de la fecha de embamque o de la fecha
de recepcidn de la mergancia. Come ocurre con el periods de crédito, s duracidn del
penodo de descuento por pronte pago y varia entre los diversos ramos de las
actividades empresariales.

Los descuentos por Pronto pago se ofrecen (o incrementan) con el fin de acelerar la
cobranza, por extension, reducir la inversion en cuentas por cobrar de la empresa y sus
coshos.
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2 Pagos estaclonalas,

3on condiciones de credito especiales ofrecidas en ocasiones a los minonstas cuando
as ventas se concentran en uno a mas periodos durante el afio. De acuerdg con un
=odelo do crédiio de pagos estacionales, se astimula a 105 minoristas a pedir y recibir
producto con anticipacién al periodo pico de ventas y a remitir el pago
=omespondiente poco despuas de concluide. El principal objetivo de las fechas
estacionales es efevar las ventas a tiendas que no pueden financiar un aumento en sus

~ventarios antes de que se inicie el periodo pico de ventas, ya sea por su débil
cosicion de capital de trabajo, su limitada capacidaa de cradito o ambos factores.

y Procedimientos de cobranza

Fan los métodos gque una compalfiia utiliza para intentar el cobro de cuentas vencidas.
= ~tre los metodos de uso mas comun e encuentran:

=viar avises o cartas en gue se informa al cliente que su cuenta vencié y se le solicita
54 hquidacion.

~acer llamadas telefonicas o visitas al cliente en un intento por conseguir el pago.
=mplear una agencia de cobranza

= ~iprendar acciones lagales contra el cliente

o método, qua en aigunos casos resulta eficax, consiste en que la compafiia se
= ague a realizar nuevos embarques hasta que ef cliente liquide sus cuentas vencidas.
~angue al objetivo de los procadimientos de cobranza es acelerar el cobro de pagos
«=ncides y reducir la cartera vencida, {as compafiias deben evitar conflictos con
~antas normalmente solventes y que por alguna buena razén (por ejempio, a causa de
sroblamas temporales de liquide?) no han cumplido con el pago oportuno de sus
z2udas. Si se adonta un procedimiento de cobranza sumamente agresivo, el resultada
cadria ser la reduccién oe las ventas y utilidades futuras, ya que los clientes optarian
or proveedores con politicas de cobvanza mas indulgentes.

=ara determinar sus procedimientos de cobranza, una compania debe considerar con
32¢é recursas cuenta Para este fin, Si para &l cobro de cuentas vencidas dispone de
-1d cantidad de dinero relativamente reducida debe limitarse a emplear los méiodos
—enos costosos (y por ende, mencs efectivos), como enviar cartas y hacer llamadas
eefonicas. Si, por el contrario, cuenta con un Presupuesto mayor, puede emplear
srocedimientos mas enérgicos como enviar a représentantes Para que se entrévisten

sersanalmente con los clientes morosos. En general, cuanto mayor sean los gastos de
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ccbranza de una compadia, sus periodos promedio de cobranza y nivel de cartera
y&ncida seran menores. Sin embargo, es probable que [os beneficios resultantes de los
srocedimientos de cobranza adicionales disminuyan rapidamenta cuands los niveles de
J&stos se eleven en exceso.

9. Suparvision da las cuentas por cobrar

Para que una empresa controle eficazmente su inversidn en cuentas por cobrar, &l
garente de crédito debe supervisar su estado y composicion. La antigiedad de cuantas
&s una técnica de supervision Util. Para |a aplicacion de un analisis de antigliedad, las
cuentas de una compaiia deben clasificarse en diferentes grupos de acuerda con fa
cantidad de dias acumulados tras su vencimiento. Estas clasificaciones indican e
manto agregado de cuéntas por cobrar y el porcentaje de cuentas sin liquidar en cada
categoria. Esta tecnica ofrece mayor infermacion que tas razones resumidas, como &!
pericdo promedio de cobranza. Comparar programas de antigiedad en lapsos
sucesivos (mensual, timestral o semestral) puede ayudar a que 8l gerente de crédito
observe cualguier cambio en |a "calidad" de Ias cuentas de la compafia.

h.  Evaluacion de los solicitantes de crédito.

Una vez que una compafifa ha establacido sus polilicas de crédito vy cobranza puede
basarse en ellas para evaluar a cada sclicitante de crédite. En general, el proceso de
evaluacién de crédito se compone de las siguientes etapas basicas.

Recabar informacion pertingnte sobre el solicitante de crédito

Analizar 1a informacién obtenida para determinar la solvencia del solicitanie

Cecidir si otorga el crédito al solicitante o no v, si se le otorga, determinar el monto de
ia linea de crédito

El proceso de evaluacion de crédite se ve limitado por et tiempo y el costo. Es comun
que las comparitas dispongan de apenas unos cuantos dlas 0, en aigunos casas, solo
de unas cuantas horas para evaluar una solicitud de crédito. Retardar esta decision
podria generar la perdida del pedido de un cliente potencial.

Et procaso de evaluacion de crédito también esta limitado por el monto de los recurses
a disposicidn del departamentc de credite. La cantidad de tiempo y dinere que una
companiia dedica a evaluar la solicitud de crédito de un cliente depende de la maghituc
de las pérdidas en que incurriria en ¢aso de tomar una decision incorrecta. Estas
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perdidas potenciales se derivan de |a negacidn de crédito a un cliente solvente, o bian,
de ctorgar crédito a un cliente insolvente.

Cuanto mas grandes sean las pogibles pérdidas, mayor sera el iempo y la cantidad de
dinerg que una empresa debera destinar para evaluar a un solicitante de crédito.

Liquidez

Andlisis de la liquidez a corto plazo

La liquidez a corto plazo

Segun el autor, BERNSTEIN, L. {1998) menciona que La liquidez a corto plazo de una
empresa se mide por el grado en el que pusde cumplir sus ohligaciones a corto plazo.
La liquidez implica capacidad para convertir actives en tesoreria ¢ para cbiener
tesoreria. E) corto plaze se considera convencionalmente un lapso de tiempo de hasta
un afio, aunque a veces sa identifica también con el ciclo de explotacidn normal de una
empresa, es decir, &l lapso de tiempo que abarca &l ciclo de compra-produccin-venta
y cobro que realiza una empresa.

La importancia de la liquidez a corto plazo puede apreciarse mejor examinando las
repercusiones que pueden derivarse de la incapacidad para cumplir las obligaciones a
corio plazo.

Lz liquidez es cuestién de grado, una falta de liqguidez puede significar que la empresa
&3 incapaz de hacer uso de descuentos favorables y aprovechar las oporlunidades
provechosas que se le presentan. En ese grado, una falta de liquidez implica fatta de
libertad de eleccidn, asi come limitaciones en la libertad de accién por parte de ja
direccion.

Una falta de liqguidez mas grave significa que la empresa es incapaz de satisfacer sus
deudas y obligaciones corrientes. Eflo puede dar lugar a la venta forzosa de inversiones
y activos a largo plazo y, en su forma mas grave. A insolvencia y quiebra.

Para los propietarios de una empresa, una falta de liquidez puede significar reduccion
de |a rentabilidad y oportunidad, o puede significar pérdida del control y pérdida parcial
¢ total de Iz inversion de capital. En el caso de los propietarios con responsabilidad
ikmitada, la pérdida puede extenderse mas alls de la inversidn ariginal.

Para los acreedores de la empresa, una falla de liquidez puede sipnificar retraso en el
cobro de los interases v el principal que se les adeuda, o puede significar 1a pérdida
parcial o total de 1os importes adecuados.



-0s clientes de una empresa, asi como sus proveedores de bienes y servicios, pueden
~esultar también afectados por la situacion financiera a corto plazo. Los efectos de la
misma pueden adoptar la forma de incapacidad de la empresa para cumplir los
contratos y pérdida de relaciones con los proveedores.

Analisis de estados financieros: principales areas de interés

Segun el autor, BERNSTEIN, L. (1996) menciona que A partir de la descripcion anterior
sobre la significacion de la liquidez a corto plazo es facil comprender por gue se ha
concedido gran importancia a las medidas de esa liquidez. Porque, si una empresa no
ouede cumplir sus obligaciones corrientes al vencimiento de las mismas, su existencia
continuada resulta dudosa y este hecho relega todas las demas medidas de resultados
2 un lugar secundario, si no a la irrelevancia. En relacion con la estructura de objetivos,
'a evaluacion de la liquidez a corto plazo esta relacionada con la valoracion del riesgo
zsistematico de la empresa.

Si bien las determinaciones contables se realizan, partiendo de la hipdtesis de una
continuidad indefinida de la empresa, el analista financiero debe someter siempre la
«glidez de tal hipotesis a la prueba de la liguidez y, solvencia de la empresa.

Jna medida de la liquidez ampliamente utilizada es el capital circulante. Ademas de su
mportancia como conjunto de activos liquidos que proporciona un colchon de
seguridad a los acreedores, el capital circulante neto es también importante porgue
constituye una reserva liquida con la que satisfacer las contingencias y la perenne
ncertidumbre con respecto a la capacidad de una empresa para equilibrar las salidas
de tesoreria con unas entradas adecuadas.

Capital Circulante

Segun el autor, BERNSTEIN, L. (1996) menciona que El concepto basico de capital
circulante es relativamente sencillo. Es el exceso del activo circulante sobre el pasivo
circulante. Este exceso se denomina a veces capital circulante neto porque alguncs
empresarios consideran el activo circulante como capital circulante. Hay déficit de
capital circulante cuando el pasivo circulante excede al activo circulante.
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Activa circulante

El activo circulante incluye tesoreria y otros activos de los que razanablemente se
puede esperar que sean convertidos en tesoreria, vendides o consumidos durante &f
ciclo de explotacién nomal de fa empresa, o en el plazo de un afio si dicha ciclo de
explotacién es inferor a un afo. El pasive circulante incluye los pastvos que
previsibtemente van a ser satisfechos medianta el uso de activos clasificados come
circulantes en el mismo balance de siluacién o mediante |a creacion de otros pasivos
circulantes, o los pasivos que previsiblemente van a ser satisfechos en un penodo
relativaments corto de tiempo, habitualmente un afio. (Statement 4 del APB, pamafo
168.)

La nomma general acerca de la capacidad para convertir los activos- circulantes en
tesareria en el plazo de un ano esta sujeta a salvedades importanies. La principal de
ellas se refiere al ciclo de explotacidn, Como se explica con mayor detalle en el capitulo
5, el cicle de explotacion comprende 8l lapsoe medio de Hempo que transcure entre la
adquisicidn de los materiales y servicios que intervienen en el proceso de produccion o
intarcambio, ¥ fa conversidn final en tesoreria del producto cbtenido con la venia de la
praduccion de la empresa. Este |apso de tiempo puede ser bastante amplic en los
sectores que requieren un periodo prolongado de mantenimienta en existencias
{tabaco, destilerias, madera) o en aguellos que venden a plazos. En todos los casos en
los que no hay un ciclo de explotacion claramente definido prevalece la noma arbitrana
del afio.

Las categorias mds frecuentes de activos circulantes son las siguientes:

Tesoreria

Equivalentes de tesoreria (inversiones temporales)

Cuentas y efectos a cobrar.

Existericias.

L

(Gastos anticipados.

La tegoreria es la medida definitiva de un activo circulante, puesto que los pasivos
circulantes se liguidan con tesoreria. Sin embargo, la tesoreria dastinada a fines
especificos {por ejemplo, ampliacion de instalaciones) no debe ser considerada
circulante.

Los saldos compensatorios por contratos de préstamos bancanos no pueden
considerarse, en la mayor parte de 108 ¢as0s, lesoreria «bbrer. En su FRR MNo. 1, la

SEC exige 12 revelacion de |os acuerdos de saldo compensatoric con el banco
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prestamista, asi como la segregacién de dichos saldos. Los equivalentes de tesoreria
representan inversiones temporales de tesoreria que excede a las necesidades
circulantes, realizadas con el fin de cbtener un rendimiento de esos fondos. Esias
inversiones deben ser a corto plazp y de la maxima calidad para garantizar que pueden
venderse sin pérdida.

El analista debe estar alerta a |a valoracién de las inversiones de este tipo. Las
inversiones en acciones se contabilizan ahora de acuerdo con el SFAS /2' Los titulos
de deuda pueden seguir reflejandose por encima del valor de mercado si la direccién
considera que una bajada os de naturaleza «amporaie. De forma similar, la naturaleza
de «equivalentes de tesorerias de las inversiones an titules puede forzarse bastante en
ocasiones,

La mera capacidad de un activo para convertlrse en tesorsria no es &l Unico
determinante de su naturaleza circulante, Lo gue importa es el proposito y la practica
nomal. Sin embargo, el propésito ne siemprée basta' Asi. Por ejemplo el coste de los
activos fijos que se pretende vender sblo debe incluirse en &l activo circulante si la
empresa tieng un compromise contractual con un comprador para la adquisicién del
activo a un precio dado dentro (&l afio o del ciclo de explotacion siguiente.

Pasivo circulante

Segun e autor, BERNSTEIN, L. {19%8) mencicna que El pasivo circulante son
cbligaciones que generalmente van a requerir €l use de aglives circulantas para su
ligutdacion o., alternativamente, la creacidn de otros pasivos cinculantes. Los pasivos
circulartes mas habituales en la practica son |os siguisntes:

|. Cuentas a pagar.

2. Efectos a pagar.

3. Préstamos bancarios y de otro tipo a corto piazo.

4. Impuestos y otros gastos devengados.

5. Parte a corto plazo de la deuda a largo plazo.

Las anteriores categorias de pasivo circulante suelen ser claras y no requigeren mayor
explicacion. Sin embargo, come ocuire con €l activo circulante, el analista no puede dar
por supuesto que los pasivos circulantes van a estar siempre bien clasificados.

Asi, por ejemplo, la practica actual sanciona la presentaciéon como no circulantes de las

cbligaciones circulantes que estd previstdo reembolsas. El grade de garantia con
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respecto al posteror reembolso es, en gran medida, una cuastion abierta, que en &l
caso de una evolucion desfavorable puede resclverse negativamente por o que se
refiere 2 iz empresa.

La SEC, en su FRR No. |, ha ampliado significativamente los requisitos de revelacion
con respecto al endeudamianto bancario a corte plazo y en papel comerciai.

El SFAS & establecié criteriog para la clasificacion en al balance de sitvacién de las
obligaciches a corle plazo que esta previsto reembolsar'{véase el Capitulo 7).

El analista debe estar asimismo alerta a fa posibilided de encontrarse con
presentaciones disefiadas para mostrar | capital circulante a una luz mas favorable de
lo que autorizan las circunstancias.

Los adeudos comentes por impuestos diferidos no tienen de auténticos activos
circulantes mas de lo gue tienen de pasivos circutantes rezles los abonos comientes por
impuestos diferidos. Aunque, como senalabamos en el Capltulo !, son consecuencia de
los actuales métodos de contabilidad fiscal generalmente aceptados, los adeudos
resultantes no representan medios de pago previstos ni los abonos resuliantes
constituyen necesanaments obligaciones cormentes de pago.

Muchas empresas que tienen activos fjos como principal «activo de explotaciony {por
ejemplo, las empresas de transportes y algunas compaitias de amendamiento
financiero) reflejan como circulantes ingresos previstos por facturacidn con los cuales
deben satisfacer sus obligaciones circulantes de compra de aquipo. Los tratamientos
de este tipo, ¢ la ausencia de distincién entre circulante y no circulante en el balance de
situacién, como ocume con las compafias inmobiliarias, algunos contratistas, 10s
bancos y las compaiias de seguros, son intentos por parie de esas empresas de
transmitir al lector sus «especiales» condiciones de financiacion y explotacion que,
afirman, hacen inaplicable la distincion entre circulante ¥ no circulante, y no tienen
paralelo en la empresa comercial o industnal normal.

Es posible inclust gue algunas de estas circunstancias especiales estén presantes,
pere no necesariamente cambian ta relacidon gque existe entre las obligaciones
circulantes y los fondes disponibles, o que razonablemente se prevé que van a estar
disponibles, para satisfacerias. Es hacia esta relacidén hacia donde debe dirigic su
atencion el analista cuando se enfrenta a |3 tarea de evaluarla liquidez.

e A
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El capital circulanta como medida de kquidez

Segun el autcr, BERNSTEIN, L. (1998) menciona que La popuiariddad del capital
circulante como medida de liquidez y de salud financiera a corto plazo as tan amplia,
que practicamente no es necesario documeantara. Los otorgantes de crédite calculan la
relacién entre activo circulante y pasive circulante; los anafistas financieros miden el
tamafic del capital circulante de las empresas que analizan; los organismos oficiales
calculan cifras globales de capital circulante de las corparaciones: y enla mayor parte
da los balances de situacidn publicados se hace la distincién entre activos y pasivos
circulantes y no circulantes. Ademés, los cantratos de préstamo y de emisidn de bonos
suglen contener cldusulas sobre mantenimiento de uros niveles minimes de capital
circulante.

El importe abscluto de capital circulante sdlo tiene significacion cuando se relaciona
con otfras variables, como |as yventas o fos activas totales. Es, coms minimo, de valor
limitado para realizar comparaciones y para juzgar |la adecuacion del capital circulante.
Veamas, como ilustracian de lo anterior, las cifras de capital circulante
correspondientes a dos comparilas imaginarias:

CompuRin U trmpaect B
Aova culale . - - e 300,000 LTI +ELL &
Pasocirvaline - .- .. U [EARINRI % LIRCLS

Capialirulale oo AN LTI

Aungue ambas compainlas tianen un importe igual de capital circulante, una somera
comparacisn de |a relacign entre activo circulante y pasivo cinculante indica que la
situacién de la compafia A s muy supenor 4 1a de la compafita B.

Coeficlenta de liquldez

Segun el autor, (BERNSTEIN, Leopoldo 1988), menciona que La conclusién anterior
se basa en el ratio de active circulante a pasiva circulanta. Es 3:1 {$300.000/5100.000}
para la comparfila Ay 1,2: (s.200.000/8100.000) para la compafiia B. Es a esie ratio
{cosficiente de liguidez) al que se concede cansiderabie importancia en 1a evaluagion
de |5 liguidez de una emprasa.

Algunas, de las rezones para ¢l amplio Uso que se hace del coeficients de liquidez son
evidentes:
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1. Mide el grado en el gue el active circulante cubre el pasive circulante, Cuanto mas
alto el importe de actives circulantes en relacion con los pasivos circulantes, mayor
garantia hay de que puaden pagarse l0s pagives con los activos.

2. El exceso de aclivo circulante sobre el pasivo circulante proporciona un colchén
frente a las pérdidas que puedan producirse en la enajeracién o liquidacion de los
activos circulantes distintos de tesoreria. Cuanto mas sustancial sea ese cokhén,
mejor para los acreedores. Asi puas, el coeficieme de liquidez mide el margen de
saquridad disponible para cubrnir posibles mermas en el valor del activo circulants.

3. Mide la reserva de fondos liquidos por encima de las obligaciones corrientes que
&sta dispanible, como margen de seguridad, frente a las incertidumbres y sacudidas
fortuitas a las que estan sujetos los flujos de fondos en una empresa.
Acontecimientos imprevisibles como huelgas, péndidas exiraordinanas y ofras
incestidumbres pueden detener 0 reduci temporaimente |a entrada de fondos.
Menos evidente resulta, sin embargo, 6l hecho de que este coeficiente, como
medida de la liquidez y la solvencia a corto plazo, ¢stéd sujeto a graves deficiencias v
imitaciones, tanto tedricas como practicas. En consecuencia, antes de embarcarnos
en un estucio del coeficiente de liquidez v las medidas con &l relacionadas, vamos a
enalizar en profundidad sus limitacionas.

Limitaciones del coeficiente de liquidez

£l primer paso en nuesto examen del coeficiante de liquidez como herramienta para el
analisis de la liguidez y la solvencia a corto plaze consiste an estudiar 10s componentes
que ngmalmente S incluyen en gste ratio, como se muestra en la figura 16.1.

Figura 161
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Si descartamos, a efectos de esta evaluacion, log gastos anticipados v otras parbdas
igualments insustanciales que intervienan en el calculo del coeficiente de liquidez, nos

quedamos con los cuatro elementos principales comprendidos en este ratio.
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Si a continuacion definimos la liquidez como la capacidad para aguilibrar las salidas de
tespreria necesarias con las entradas de tesoreria adecuadas, incluyendo una
provision para intemmupciones imprevistas de las entradas ¢ aumentos igualmente
imprevistos de las salidas, debemcs pregurtarnos =i la relacion de estos cuatio
elementos en un punto dado del tiempo:

1. Mide v pradice la astructura de entradas futuras de tesoreria.
2. Mide 1a adecuacion de las entradas futuras de tesoreria a las salidas.

Cesafortunadamente, la respuesta a estas preguntas es en su mayor parte negativa. El
coeficiente de hquidez es un concepto estatico que se refiere a los recursos de
tesoreria disperibles en un punto dado del tiempo para satisfacer obligacionss en ese
momento.

La reserva de recursos de tesoreria existente no guarda relacion causal o logica con la
circulacion fukura de tesoreria. Pero son precisamente los flujos futuros el tema de
nuesiro maximo interés en la evaluacion de la liquidez, Estos flujos Benen una
dependencia considerable con respecto a elementos ro incluidos en et coeficiente de
lquidez, como las ventas, los costes y gastos en efectivo, los beneficios y los cambios
an las condiciones econbmicas. Para ampliar la explicaciin, examinemocs mas
detenidamente los cuatno elementos que comprende el ratio:

Madidas que complementan al coeficlente de liquidez

Segun el autor, BERNSTEIN, L. (1996) menciona que El activo circulante més liquido
s, naturalmente, la tesoreria, que es en si misma estandar de liquidez. Le siguen a
escasa distancia las «inversiones temporales>> que son habitualimente depdsitos
temporales de tesoreria faciimente negociables y relativamente seguros, Se consideran
«equivatentes de tesorerias v habitualmente generan beneficios modestos.
Coeficientes de tesoreria. La proporcion de tesoreria y equivalentes sohre el total de
ac.tivﬁs circulantes s una medida del grado de liquidez de ese grupo de activos.

Se mide por el coficients de tesoreria siguiente:

Tesoreria + Bgoivalentes
Fosasd s Do s v ialimate
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Evaluacién. Cuanto més alto es el ratio, mas liquido as el grupo del activo circulante.
Ello, a su vez, significa que con respecto a este componente de tesoreria y
equivalentes el peligro de pérdida de valor en caso de fiquidacién es minime, y que el
periode de espera para La conversidn de estos activos en tesoreriz utilizable es
practicamente inexistente.

La APB Opinién 18 exige de mode general que las inversiones que reprasentan una
participacion del 20 por 100 ¢ supednior se reflajen por & método de puesta en
equivalencla, &5 dacir ni al coste ni, necesariamente, al valor de mercado. Aunque
tales participaciones sustanciales en 1os titulos de otra compania habituaimente no se
consideran equivalontses de tesorerla, si se consideraran asi, su valor de mercade seria
la ¢ifra mds indicada para utilizar en el calculo de ratios de liquidez, El método contable
de puasia an equivalencia.

Es necasario mencionar ofro ratio que mide |a adecuacion de la tesoreria; se trata def
ratio de tesoreria a pasivo circulante, que se calcula de la forma siguiente:

Tiesoreriu + Eyuivalentes
*Pusive virculante

Mide cuanta tesoreriag estd disponible para pagar las obligacicnes corrigntes. Es una
comprobacion estricta que no tiens en cuenta la naturaleza reembolsable del activo y el
pasivo circulante. Sirve de complemento al coeficiente de tesoreria analizado
anteriormente, al medir la disponibilidad de tesoreria desde un punto de vista
ligeramente diferanta.

Considerar el coeficiente de tesoreria como una extension del coeficients de liquidez a
corto plazo constituiria, salvo en casos extremos, una comprobacion demasiado
estricta para resultar significativa. Sin embargo, no debe subestimarse la importancia
de la tesoreria como forma definitiva d@ la liquidez. En |a historia de los fracasos
empresariales sen muy abundantes los ejemplos de compafias insolventes con activos
distintog de tesoreria considerables, tante Crculantes como no circulantes, pero sin
tesoreria para pagar |as deudas o llevar a cabo |as operaciones.
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Medidas de liquidez de las cuentas a cobrar

Segln el autor, BERNSTEIN, L. (1998} menciona gque En la mayor parte de las
emprasas que wvenden & crédito, las cuentas y efectos a cobrar $0n una parts
significativa del capital circulante. Al evaluar 1a calidad del capital circulante y del
coehciente de liguidez, s impertante obtener alguna medida de |a calidag y liguidez de
las cuentas a cobrar.

Tanto la calidad, como la liquitder de las cuentas & cobrar esian afectadas por la tasa
de rotacion de éstas. Se entiende por calidad la capacidad de cobro sin pérdidas.

Un indicador de esta probabilidad es el grade en el que |as cuentas & cobrar estén
dentro de las condiciones de pago establecidas por la empresa. La experiencia ha
demostrado que cuantc més tiempo permanecen pendientes ias cuentas a cobrar
después de su fecha de vencimiento, mencr es {a probabilidad de que se cobren en su
totalidad. La rotacidn es un indicador de la antigledad de las cuentas a cobrar, sobre
todo cuando se compara ¢on una tasa de rotacién prevista que se determina por las
candiciones de crédito concedidas.

La madida de 1a liquidez e5ta refacionada con |a valocidad a 1a que, como promedio,
van a ser convertidas las cuentas a cobrar en tesoreria. También en este caso |a
rotacion es una de las mejores medidas que 52 puede utilizar.

Coeficlkente de rotacion del promedio de cuentas a cobrar
Sagun el autor, BERNSTEIN, L. {19%6) menciona que El coeficiente de rotacién de las
cuentas a cobrar se calcula de |a forma siguiente.

Yenas netas a crédily
Promedio Jde cuentas o cobrac

La forma mas rapida para un analista externo de detemminar el promedic de cuentas a
cobrar consiste en tomar las cuentas a cobrar iniciales dal pericdo, sumarles |as
cuentas a cobrar finales y dividir por dos el resultado. La utilizacidn de cifras de ventas
mensuales o trimestrales permite obtener resultados aun més exactos, Cuanto mas
amplias son |as oscilacicnes de las ventas, mas sujeto a distarsidh esta este
coeficiente, a menos gue se promedian adecuadamente las cuentas a cobrar.

Los efectos a cobrar procedentes de ventas nominales deben ser incluidos en la cifra

de cuentas a cobrar para calcular &f cosficiente de rotacién, Los efectes a cobrar
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descontados que todavia astén pendientes deben ser incluidos también en el total de
cuentas a cobrar.

La cifra de ventas utilizada para calcular el coeficiente debe ser Unicamente la de
ventas a cradito, porque las ventas al contado no generan, evidentemenie, cuentas &
cobrar. Puesto que en los estados financieros publicados rara vez se hace la distincion
antre venias al contado y a crédite, & analista extermo tendra probablemente que
calcular el coeficiente suponiendo que las ventas al contado son reiativamente
insignificantes.

$i no lo son se introducira cierto grade de distorsion en el coeficiente. Sin embargo, si
la proporcidn de las wventas al contado sobre las ventas {otales parmanece
relativamente constante, las comparaciones interanuales de los cambios an el
cosficiente de rotacion de las cuentas a cabrar pueden segquir siendo validas.,

La cifra de rotacidn de! promedio de cuentas & cobrar indica cuantas veces, por térming
medio, se han renovade las cuentas a cobrar, es decir, §8 han generado y cobrado a lo
largo del gjercicio.

Si, por ejamplo, hay unas ventas de 1.200 00D ddlares v unas cuentas a cobrar iniciales
de 2500090 ddlares, 1a rotacidn de las cuentas a cobrar se calcula de la forma siguiente:

$1.200.000 _51.200.000
ESIS0000 + S250000) - 2 2200000

= I veUey

Si bien la cifra de rotacion ofrece una indicacian sobre 1a velocidad de {os cobros y es
valiasa 2 aefectos de comparacion, no es directamente comparable con las condiciones
comerciales que normalmente concede la empresa. Para esta comparacian s majar
convertir la cifra da rotacion en dias de ventas inmovilizados en cuentas a cobrar.

Periodo de cobro de las cuentas a cobrar

Esta medida, también conocida como dias de rentas en cuentas 3 cobrar, mide el
numero de dias necesarios. en promedio, para cobrar las cuentas y efectos a cobrar,

El nimero de dias puede abtenerse dividiendo el coeficiente de rotacion del promedic
de cuentas a cobrar analizado anteriormente entre 360, namero redondo aproximado
de dlas del afio. Por tanta,
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Un caiculo alternative consiste en obtener primero el promedio de ventas diarias y
dividir después el saldo bruto, final de cuentas a cobrar entre ase promedio.

Cuentas g cobrar - Yenta

El resultado diferira del abtenido con gl calculo anterior, parque para 1a cifra de rotacion
cel promedio de cuentas a cobrar se utilizan |as cuentas a cobrar medias, mieniras que
con este Gltimo método se utilizan tnicamente 1as cuentas a cabrar finales; con allo se
desplaza el foce de atencitn especificamente hacia los dltimos saldes de cuentas a
cobrar. Utilizande las cifras de nuestro ejemplo. sl célcuto es:

[ A ]
Mermlas . 5_.*::‘5};“‘.‘@]'; 61,313
ki) 1AM

Cuehitas i1 cuha _ $250.000
Promedio de vemas diarias 33 333

Prevmceudn de ventas diariis -

=75 dias

Cbserve @l lector que i en 8l calculo def pericdo de cobro se hubisran utilizado las
cuentas a cobrar finales en fugar de la rotacion del promedio de cuentas a cobrar,
podria haberse obtenido un penodo de cobro identico, es decir, 73 dias, de la forms
siguients;

_ Cventus 51,200,000 A8 vece
Cueniasa cobiae (finalesy  SIMLINK) LR
360 e .
—— “oom e = R i

Rotacim de cuenlas o cobar - 4K
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El uso de 380 dias es arbitrano, porque, si bier las cuentas a cobrar estan pendisntes
360 dias {periodo dtilizado para mayor comodidad del calculo en lugar de 365), los dias
de ventas del afio habitualmente son inferiores a 300 5in embarge, el calculo
continuado del ralioc permite hacer comparacionas validas entre pericdos.

Evaluacion

Segin el autor, BERNSTEIN, L. {1996) menciona que Las tasas de rotacion de las

cuentas a cobrar o los perigdcs de cobro pueden compararse con promadios del sector

1véase o} Capitulo 4) o con las condiciones de credito concadidas per la empresa.

Cuando Se compara 8l periogo de cobro can Jas condiciones de venta ofrecidas por la

empresa, puede evaluarse el grado en el gue los clientes estan pagande puntuaimente.

Asi, por ejempla, si las condiciones medias de venta en la ilustrackin anterior fueran de

40 dias, un periodc medio de cobro de 75 dias reflejaria tota! o parcialmente las

circunstancias siguientes.

1. Maios resultados de cobros.

2. Dificultades para obtener el pago puntual de lkos clientes a pesar de iz diligencia dg
lps esfuerzos de cobros.

a. Clientes en dificuitades financieras.

La primera canclusion exige una accién comectiva por parie de la direccién, mientras

que las dos ltimas se reflelan especialmente en ia calidad y liguidez de las cuentas a

cobrar.

Un primer paso analitico esencial consiste en determinar si las cuentas a cobrar son

representativas de |a actividad de ventas de la companiia. Es posible, por ejemplo, que

las cuentas a cobrar importantes estén en poder de una compafiia financiera

dependiente de la sociedad analizada. En ese caso es posible que |la provisidn para

clientas dudosos guarde relacién con cuentas a2 cobrar que no aparecen en los libros

de la compaftia.

Es también posible que la cifra media no sea representativa del conjuntop de cuentas a

cobrar al que corresponde. Asi, por sjempio, puede ocurrir gue &l perodo medic de

cobro de 75 dlas no represente un retraso generalizada en los pagos por parie de los

clientes, sino gue se deba a retrasos excesivos de uno o dos clientes importantes.

La mejor forma de profundizar en la investigacion sobre un periodo excesivo de cobro

es clasificar las cuentas a cobrar por su antigiedad, de forma gue resulle avidente la

distribucién de las distintas cuentas por &l nimero de dias transcurridos desde su
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vancimiento. Una clasificacién por antigiedad con un formato como el que aparece a
continuacién mostrara =i el problema esta extendide o concentrado:

ULsMleariom par anfipirded de fan ruenizy 3 cobear
LR
£ ikt 1. i, R ut Mo ol

Cuerias 4 o obwar

La distribucién por antigledad de las cuentas a cobrar parmitird exiraer conclusiones
mejor documentadas con respecto a la calidad y liquidez de las cuentas a cobrar, asi
como sobre el tipp de accidén rnecesaria para corregir la situacion. Otfra dimensidn de
clasificacion para las cuentas @ cobrar es la puntuacién concedida por agencias de
creditc como Dun & Bradstreet

Los efectos a cobrar merecen una atencian especial por parte det analista, puestac que,
si bien se consideran normalmente mas negociables gue las cuentas pendientes,
puaden ser de peor catidad que las cuentas a cobrar normales si han surgide como
recurso de prémega para una cuenta no pagada y no existian desde el inicio de la venta
original.

Al evaluar la calidad de las cuendas a cobrar, el analista debe recordar que no as
posible consegquir una conversidn significativa de cuentas a cobrar en tesoreria, satvo si
se usan como garantfa para tomar dinero a prestame, sin recortar & volumen de
ventas. Hay que tener presente asimismo la politica de ventas como aspecto de la
avaluacién del periodo de cobro. Una empresa puads estar dispuests a aceptar cliantes
que se retrasan en ios pagos si ello le praporciona negocio que en conjunto es
rentable: es decir, si los beneficios de las ventas compansan &| use extra que hace el
cliente de fondes de la empresa. Esta circunstancia puede modificar las canclusionas
del analista sobre la calidad de las cuentas a cobrar, pero no sobre su liguidez.

Ademas de por rentzbilidad, una empresa puede ser mas liberal en su crédro en casas
como {1) 1a introduccién de un nueve praducto, {2) el deses de realizar ventas para
realizar, el excesc de capacidad existente o (3) circunstancias especizles de
competencia dentro de un sector. Asl pues, al gvaluar 8l periodo de cobro hay que
tener siempre presente la relacién entre el nivel de cuentas a cobrar y el de ventas y
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beneficios. La tendencia del periods de cobro a lo largo del tiempo es siempre
importante en una evaluacion de la calidad y liquidez de |as cuentas a cobrar.

Oftra tendencia cuya observacion puede resultar instruciiva és la experimentada por la
relacion entre la provision para clientes dudosos y las cuentas a cobrar bnutas. Este
ratio se calcula de la forma siguienta:

Provision para chiepres dudoses
Cuentas 2 cobirar bruias

Un aumenlo de este ratio a 10 largo dsl tiempo pusda indicar que 12 direccion ha Hegado
2 la conciusidén de gque se ha detenorado |a cobrabilidad de las cuentas a cobrar. A la
inversa, una disminucion de este ratic a ¢ largo del tiempo puede llevar a la conclusidn
opuesta, o puede hacer que ¢l analista reevalie la adecuacitn de la provisién para
clientes dudosos.

Las medidas de la rotacion de cuentas & cobrar son, como hemos visto en este
apartado, imporiantes en la evatuacion de la liquidez, Son asimismo importantes como
medidas de |a utilizacién de activos.

[nterpretacion Del Coeficiente De Liquidez

Segin el autor, BERNSTEIN, L. (199%6) menciona que En los apartados anteriores
hemos examinado los medios por los cuales se mide la calidad y liquidez de los
distintos componentes def coeficienta de liguidez. Esta evaluacién es, naturalmenta,
esencial para una interpretacion de conjunto del coeficiente de liquidez come indicador
de la liquidez y fortaleza financiera a corte plazo.

Sin embarge, el analista debe ser muy cuidadoso si desea llevar la interpretacion de!
coeficiente de liquidez mas alla de la conclusion de que representa un exceso de los
recursos comientes sobre las obligaciones corrientes en un purto dado del iempo.

Examen de tendencia

Un examen de la tendencia del coeficiente de liquidez a lo largo del tiempo puede
resuitar muy instructivo. Para ello son utiles dos heramientas de analisis estudiadas en
ei Capitulo 4. Una as el analisis de tendencias, en el cual los componentas del capital
circulante, asi como el coeficiente de liguidez, se convertian en un indice para realizar
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comparaciones a o largoe del tiempo. La otra es el analisis proporcional, madiants o
cual se examina la composicion del grupo del activo circulante a 1o fargo del tiempo.
Tambien puede resultar instructiva, una comparacién proporcional y de tendencia
histérica a o largo del tiempo, asi como una comparacion intersectorial de dichas
tendencias.

Interpretacion de los cambios a lo largo del tlempo

Les cambios del cogficiente de liquidez a 1o largo del tiempo deben ser interpretados,
no obstanie, con sumo cuidadoe. Me implican automaticamente cambios de liquidez o
resultados de explotacion. Asi, por ejemplo, un aumento del pasivo por impuestos en
un afe prospero puede dar jugar a un descenso del coeficiente de liquidez. A la
inversa, en una épcca de contraccion, es posible gue se cancelen pasivos circulantes y
al mismo §empo se proguzca una acumulacion involuntaria de existencias y cusentas a
cobrar incabrables que provoquen una elevacion del coeficiente.

En épocas de expansion econdmica, que puede deberse a buen funcionamiento, la
empresa puade sufrir un aumento de las necesidades de capital circulante, lo que dara
lugar a una contraccion del coeficiente de liquidez.

Como se observa en el gemplo siguiente, si se duplica el activo circulante y se
cuadruplica el pasivc circulante sin que s modifique el importe de capital circulante, el
coeficiente de liquidez se reducird a la mitad. Tat es el efecto de una expansion
econdmica no acempaiiada por una inversion afiadida de capital.

At f A 2
Activo circwlanre ... o CUARINKE SN
Basice carculmee . L - 100000 R DML
Capntad cocnlanke .. .. L SHRLKK SNIANKE
Cocficiene de liguider . . . 1 Y |

La inflacidn puede tener un efecto simiar en una empresa mercantil, por cuanto dara
lugar a un aumento sustancial de todas las categorias de partidas circulantes.

Posibilidades de manipulacion

Segin el autor, BERNSTEIN, L. {1996) menciona que El analista debe ser consciente
de ias posibilidades de manipulacion del coeficiente de liguidez al final del ejercicio,
dentro de Io que se conoce ¢omo <<maquiliaje de cueritas>).
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Asl, por ejemplo, hacia el cierre del gjercicio fiscal se puede impulsar con mas fuerza el
cobro de cuentas a cobrar, solicitar fa devolucion temporal de Ios adelantos a
directivos, reducir las existencias por debajo de los niveles normales y retrasar las
compras normales. El producto de estas medidas puede ulilizarse entonces para
cancelar pasivos circulantes. En el siguiente gjemplo puede apreciarse el efecto sobre
8l coeficients de liquidez de la reduccién del pasive circulante, mediants € uso de
activo circulante:

£ ieputehaa éstn e
SRR ofe pasinn

Arrs Fespuey
Achvo oculanie . L L SN 51 500K
Pasvo ggnlante . . . . 106,00 Sfnn)
Cocficients do ligudes . . iy LA

La profesion contable, consciente de la inclinacion de las direcciones de las empresas
a compensar pasivos con actives, ha intensificado su prehibicion de las
compensaciones, imitandolas estrictamente a las situaciones en las que hay derecho
lagal 2 las mismas.

En Ia medida de lo posible, el analista debe ir mas alla de las medidas del final del
ejercicio y ratar de obtener todas las lecturas intermedias posibles del coeficiente de
kquider, no sole como proteccién frente al maqguillaje de cuentas mencionado
anteriormente, sing también para calibrar los cambios estacionales a los gue astd
expuesto diche coeficiente, El efecto de un coeficiente de liquidez fuerte en diciembre
sobreé una evalvaciin de la situacion financiera puede resultar considerablemente
atemperado si e descubre que, en su pico estacional de julic, 12 empresa se acerca
peligrosamente a una restriccién grave del crédito.

El indice de liquldez

Sequn el autor, BERNSTEIN, L. (1986} menciona que La medicidn de la liquidez
relativa de los activos circulantes puede refinarse, aun mas utilizando &l indice de
liquidez. La construccién de este indice {propuesto inicialmente por A. H. Finney) pueds
ilustrarse de la forma siguientea:



Utitizando las cifras de capital circulante del calculo proporcional anterior. y suponiendo
que para la conversion de existencias en cuentas a cobrar hacen falta 50 dlias por
término medio y que 14 conversion da cuentas a cobrar en tesorarla requiere 40 dias.

El calculo de los indices de liquidez para los afios 1 y 2 nos confirma algo que ya
sabiamaos instintivamente en el caso de este sencillo ejemplo, £s decir, que la liquidez
se ha deteriorado en el afia 2 con respecto al afo |

El Indice de liquidez debe interpretarse con cautela, En s/ mismo, es una cifra carente
de significacion. Unicamente adquiere significado cuando se compara un indice con
otro, como calibre de un cambio de liguidez entre periodos o como comparation de Ia
liquidez relativa entre compafiias. Los aumentos del indice implican deteripro de ia
liquidez, mientras que las disminuciones significan cambios en la direccion de la mejora
de la liquidez. El indice, que se expresa en dias, es un mecanismo de medida cuya
validez depende de |a validez de las hipdtesis implicitas en el procesa de medida.

Ofra técnica muy conccida de nterpretacion del coeficiente de liquidez consiste en
sometsr éste a una prueba algo mas severa.

Coeficlante De Liguidez A Corto Plazo
Segan ef autor, BERNSTEIN, L. {1996) menciona que El coeficiente de fiquidez a cofto
plazo se calcula como se indica en la figura 16.2.
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La omisién de las existencias en el coeficiente de liquidez a corto plazo se basaen la
creencia de que son el componente menos liquido del active circulante. Aungue en
general es asi, hemos visto anteriormente en este capitulo que no siempre es verdad, y
que ciertos tipos de existencias pueden ser mas liquidos que las cuentas & cobrar que
s retrasan en el page. Otra razdn para la exclusion de las existencias es la creencia, a
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menudo justificada, de que |la vatoracién de existencias exige ncrmalmente un mayor
grado de discemimiento que el necesario para la valoracion de los demas activos
circulantes.

Puesto que los gastos anticipados suelen ser insignificantes en relacion con 16s demas
activos circulantes, en ocasiones el coeficiente de liquidez a corto plazo se calcula
simplemente suprimiendo las existencias de |3 cifra de activo circulante.

La interpretacion del coefciente de liquidez a corto plazo esta sujeta a la mayor parte
de las consiteracionas expuestas anteriormente con respecto a la interpretacion dsl
coeficiente de liquidez. Ademas, el coeficients de liquidez a corto plazo constituye una
prusba siempre mas estricta de la liquidez de una empresa que e! coeficiente de
liquidez, vy el analista debe juzgar qué significacion tiene la omision de las existencias
sobre |a svalutacion de la liquidez.

Otras Medidas De La Liquidez A Corto Plazo

Seqgan el autor, BERNSTEIN, L. (1996) menciona que La naturaléza estatica dal
coeficiente de liquidez, que mide la relacidn de activo circulante a pasivo circulante en
un punto dado del tiempo, asl como el hecho de que esta medida de la liguidez no dé
cuenta de la snorme importancia que tienen los flujos de tesoreria 2n la capacidad de
una empresa para cumplir con sus obligaciones al vencimiento de jas mismas, ha
llevado a buscar madidas mas dindamicas de la liquidez.

Medidas relacionadas con el flujo de tesoreria

Puesto que ks pasivos Se pagan con tesorenia, la refacion entre |a tesoreria
procedente de las operaciones y el pasivo circulante es significativa. En el Capitule 13
se analiza la obtencidn del imporie de <<tesoreria procedante de operacionas>>.

El ratio de flujo de fesoreria de expiotacion a pasivo circulante salva el estatismo del
coeficiente de liquidez, por cuanto su numerador representa un flujo a lo largo del
tiempo. Fuesto que el flujo de tesoreria de explotacion abarca un afio, es adecuado
que el pasivo circulante que aparece en el denominador sea el promedic del perodo.

El ratio se calcula as/.
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En un estudio empiricod s& determind que un ratio de flujo de tesoreria de explotacidn
a pasivo circulante de 0,40 era el habitual en firmas con buena salud financiera.

2.3. Definicion de ¥érminos basicos

Acaptacidon bancaria

instrumento de deuda a corto plazo que una empresa emite como parie de una
iransaccidn comercial, Un banco comercial garantiza el pago.

Activos circulantes fluctuantes
Activos circulantes en los que influye la nalura ciclica o estacional de ventas de la
empresa.

Activos circulantes permanentes
Activos circulantes que se retienen para cumplir con las necesidades minimas de la
emprasa a largo plazo.

Acuerdo da firanciamiento con almacén de depésito

Acuerdo de crédito en ¢l cual el inventanio que se otorga coma colateral se separa de
los demas inventarios de la empresa y se aimacena en 1as instalaciones de ésta bajo el
control de una emprasa administradora de almacenes prendarios.

Acuerdo de recompra

Acuerdo con un banco o commedor de valores en el que un inversionista adquiere ciertos
valores a corlo plaze sujetos al compromiso de que el banco o el comredor 1os
adquiriran de puavo en una fecha especifica.

Acuardo o cantrato de crédito revolvente
Convenio obligatorio que compromete a un banco a otorgar préstamos a una empresa

hasta cierto limite determinado y permanente establecido. Para obtener este tipo de
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compromiso de un banco, una empresa debe pagar una cucta de compromisc que se
basa en la parte no wilizada de los fondos garantizados.

Adquisicién apalancada
Transacciin en |a gue el comprador de una empresa toma un ¢rédito por gran parte del

precic de compra, utlizando los ackves adquiridos como colateral parcial de los
créditos

Analisis financiere

Empleo de un conjunto de técnicas anallticas, que incluyen e analisis de las razones
financieras, para determinar ias fortalezas, debilidades y direccion del desempefio de
una empresa.

Anualidad

Pago o recepcién de una sene de flujos de efectivo iguales por periodo durante un
lapso especifico. En una anualidad regular, los pagos se realizan al final de cada
pericdo; en una anualidad adelantada, los pagos se realizan al inicio de cada lapso.

Apalancamiento tinanciero

Grado en que una empresa sé financia con vatoras que tienen castas fijos, como deuda
y acciones preferentes.

Apalancamilento operativo Grado an que una empresa utiliza activos con coste fijo.

Ciclo de Invantario
Lapso de tiempe que transcurre en la colocacion de pedidos sucesivos deé un articule.

Ciclo de oparacidn
Para una empresa comun, representa |astres aclividades primarias de adgquinr
recursos, fabricar el producto y distribuirlo {venderlo). El ciclo de gperacion se calcuia a

través de la suma de los peripdos de conversion de inventario
Y de cuentas pc:-r cobrar

Clausula afirmativa de crédito



Parte de un acuerde de crédito en que se describen las acciones que la direccién de
una empresa contiene en emprender, como condiciones para recibir el crédito.

Contrato de financiamiento con almacén de depdsito Acuerde de crédito en el cual
el inventasio que se otorga como colatera! se guarda en un aimacén de depdsito, el
cual es operada por una empresa pablica de almacenamiento.

Estructura de capital

Cantidad de deuda permanente a corto vy largs plazos, de acciones preferentes y de
acciones comunes que se utiliza comg racurso para financiar las operaciones de una
empresa.

Estructura de capital deseada
Praporcicnes de deuda permanente a corto y large plazos, y de acciones preferentes y
comunes que una empresa desea conservar en su estructure de capital.

Estructura financlera

Cantidad de pasivos circulantes, de deuda a largo plazo, de acciones preferentes
comunes que se emplea como recurse para financiar a una empresa.

Pagive

Estd representado por todo lo gue debe la empresa, expresa el origen de los fondos
ufilizados por la misma. Son las deudas, obligaciones econdmicas y compromisos
contraidos por la empresa con terceras parsonas. Constituye el estado de las fuentes
financieras y que permiten el desamollo de 1as inversiones. Asi tenemos; los impuestos
por pagar, remuneraciones, deudas a proveedores, dividendos por pagar, deldag
asumidas por utilizacion de servicios de personal o de terceros, etc.

Pasivo corriente;
Son obligaciones inmediatas que requiersn menocs de un afio para cumplir con los
compromisos pactades, asi tenemos, los impuestos que se daben al fisco, |as

remunsraciongs mensuales a pagar a tos trabajadores, las deudas a pagar a
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proveadores por compras realizadas al contado o crédito, y otras cuentas por pagar
diversas. Generalmente estas deudas son liquidadas con el uso de los activos
comrientss.

Pasive no corriente:

Son deudas y obligaciones contraidas y que deben cumplirse generaimente en el
término mayor a un afio. Asi tenemos: algunas cuentas por pagar diversas, los
derechos adquiridos por ios trabajadores y que deben ser liquidados por la empresa al
cesar sus sarvicios, las obligaciones futuras que debe cancelar la ampresa, como
congsecuencia de ciartas circunstancias o acciones pasadas.

Patrimonio

La palabra patrimonic surge del ambito juridico tefiido de un fuerte matiz econémico.
Etimolkdgicamente la patabra patrimonio deriva de Patrimaonio, “conjunto de bienes que
se rechen del padre”. Vulgarmente es el conjunto de bienes y riquezas de una
persona.

Ventas. Acto de trasferir valores, bienes y servicios a titulo eneroso. Agrupa las ventas
habituales y no habituales comp los ingrescs obtenidos por servicios de acuerda a ia
actividad del negocio, bienes que fueron adquiridos o producidos {productes
terminados}. Las transacciones pudiesen ser al contado o al crédito.

2.4, Normativa legal:

+ Circular 0117-2005 "Disposiciones complementarias sobre la administracién del
riesgo cambiaria crediticio®

» [nstitwto Nacional de Defsnsa de fa Competencia y de la Proteccidn de la
Propiedad Intelectual {INDECOPI)

» Lay General del Sistema Financieroc y det Sistema de Seguros y Qrganica de la
Superintendencia de Banca y Segures - Ley N°® 26702, modificada por las Leyes
N° 27008 y N° 27102.

s Registro Nacional de ldentidad y Estado Civil (RENIEC)

«  Resolucion SBS 041-2005 “"Reglamento para 1a administracion de! resgo
cambiario crediticio”



2.5. Hipoteais

La gastién dei préstamo bancario obtenido fue deficiente e incide de manera negativa
en |a liguidez del Negecio Unipersonal dedicado a la comercizlizacién de malz. Ciudad
de Tarapoto, enlos periodos 2010 v 2011,

2,6, Variables del estudio
TABLA N* 01 VARIABLE - INDICADORES
Tipo de
variabla Varlable Dimensiones Indficadores
Créditos bancarios: Préstamo
a corto plazo y largo plaza
Créditos simples
Lineas de creditos
Préstamo bancario
Acuerdos de créditos
(Apaza Meza)
Pago de interases
Saldos de compensacién
Gestion
del Crédito revolvente
independiente | orésta Imporie del crédilo abienido.
mo
naepe pres Condiciones  del  fondo
bancario .
Candiciones de crédito | (COnvenio).
Gestidn de recursos. N® de sacios ‘
Datos persenales del socio
Procedimlentos de| Créditos olorgados
tabtanza Actividades diarias
SUDE'WIEII:}H b} evaluacion, Quintaies de ﬂﬂﬂp’in
Carlera de créddo
{R.Charles Moyen) Metas
Objetivos
Cesiing del credito
Liguidaz Artiva circulante/Pasivo
Leopold Coeficientes de circulante
Dapendiente (Leop ]
A. Liquidez Coeficiente de rotacién det
iB«vzn'rmteln] promedio de cuentas por
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{ cobrar

Coeficiente de rotacion de
existencias

Ratio de compras diarias en
cuentas por pagar.
Rendimientos sobre las
vertas

Rendimiento scbre la
iNversian

Randimiento sobre 8! capital
contable

Razones de
apalancamtento
financlero

Razén de dsuda

Deuda a capital

Cobertura de intereses
Cabertura de compromisos
fijos

Fuente: Eiaboracién Propia
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CAPITULO IN: METODOLOGIA

3.1. Tipo y disefio de la investigacion

3.1.1. Tipo de Disafio:

El presents trabajo de investigacion es de nival explicative con un disefio Pre-
axperimental Par ser un trabajo de investigacidn de casc Unice el cual se aplicd
al Negocio tmipersonal dedicado a ia comercializacién de maiz, *Maiz Selva” en
fa ciudad de Tarapoto.

3.1.2. Disefo de [a Investigaciksn:
01 Y
M - -~ R \\‘
En donde:
M : Representa {a muestra de estudio [Maiz Salva)
01 : Evaluacion de la gestidn de créditos bancarios obtenides
02 :liguicez
R : El resultade que se pretende obtener

3.2. Poblacién-Muestra

#  Poblaclon del estudic

La poblacién estd representada por el Negocio Unipersonal dedicado a la
comercializacidn de malz, “Maiz Selva” en la ciudad de Tarapoto, debidamente
registrada en la Supenntendencia MNacional de Aduanas y Administracion
Tributaria SUNAT; que cuenta con las siguientes dreas:

Gerencia General {1} Gearente o Propietarno

Contabiidad (2)  Contador y auxiliar contabie
Almacenes {8) logistico y estibadores
Ventas (8) Vendedores

+«  Muestra dael estudio
Consistié en la seleccidn del area de ia gerencia general de la empresa,
contabilidad y ei responsable de acopic y comercializacion Maiz Selva de la

ciudad de Tarapoto.
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Métodos No = Probabilistico:
El muestreo &s seleccionado de manera intencional, pues la investigacion esta
orientada a medir la eficiencia de gestion de préstamos bancarios a copto y largo

plazo obtenidos por @ empresa Maliz Selva y por Iz accesibiidad de la
informacidén acerca de la misma.

3.3. Técnicas e instrumentos de recoleccidon de datos
Para la presente investigacion se tomo en cuenta las técnicas e instrumento con sus
respectivos alcances como se detalla en el siguiente cuadro.

TABLA N° 02:
Técnlcas e Instrumentos de recoleccldn de datos
, Fuenteso |
Técnicas | Instrumentos Alcance
Informantes
Libros especializados,
revistas, tesis,
] documentos Jde
Esta tdcrica e aplicd para encortrar _
. trabajo, artfoiios,
Fichaje | Fichas textuales | el Marco tedrico, Marco conceptual,
J regiamento de !
Marco legal y Antecedentes _ |
| procedimientas, i
’ Revista i
! 1
Especializadas. E
|
Se entrevisic a los respansables de ‘
las Aareas de administracidn  y
Guia de . .
Ertrevista ] contabilidad son gl propdsito  de Adminisirador,
i Entrevista ] ] B ] N
Ir proparcionar  informacidn  necesaria ¥ contabibdadg.
| acerca de las actividades que se i
1
realizan.
Esta técnica fue aplicada para revisar | Mapual de politicas y
las politicas v piocedimientos procedimientos de
andlisis | Guia de analisis | implementadas por [a emprasa como | préstamos y Estados
documental documental | medidas de utiizar loa préstames Financieros
bancarios, asi como tamblén la
informacldn de los Estados F.
Elaboracion propia
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3.4. Técnicas de procesamiento y andlisis de datos

»  Procesamiento de datos:

Se realizd el procesamiento de dalos para cobtener una informacién objetiva y
relevante sobre el proyecto desarollado, mediante la aplicacion de las técnicas e
instrumentos antes indicades, recurmiando a los informantes o fuentes tambign ya
indicados; se incorpord o ingresé al programa computanzado Word y Excel, ¥y con
ellos se realizd, cuando menos y los calculos gque consideran las hipdlesis, y con
precisicnes porcentuales, ordenamiento de mayor a menor y tat ¢ cual indicador
estadistico se presentd como informaciones en forma de cuadros, graficos, ete.

#» Analisis de datos:
En este punto se realizdé un andlisis sobre los resulizdos oblenides, mediante &l
trabajo de campo en ¢l desarrollo del presente trabajo de investigacion, para que
la informacion obtenida sea coherente en funcidén del problema de investigacion,
objstivos & hipitesis planteada en la investigacion.
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CAPITULO IV: RESULTADOS OBTENIDOS

4.1. Presentacion de datos generales

Analizar la gestion de préstamos financieros obtenidos fue importante para determinar
la tasa y la modalidad de contratos celebrados y su incidencia en la situacion
econoémica y financiera del Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacion de
maiz, "“Maiz Selva". La determinacion para obtener un crédito fue en forma empirica por
el empresario con el banco Scotiabank, por las promociones que ofertaba, por el
desconocimiento del empresario no se utilizaron herramientas de gestion para tomar
decisiones antes de realizar una inversion como es el costo de oportunidad, valor
actual y valor actual neto, que permite indicar la alternativa correcta para la obtencion
de un préstamo.

A continuacion se presenta un ejemplo cuando el empresario hubiese tomado en
cuenta los instrumentos:

La férmula para calcular el costo de oportunidad es el siguiente:

TABLA N° 03: Costo de oportunidad en el mercado

] 1 F i L 5 LR EEEIER00

0. L

10000

Fuente: elaboracion propia
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Interpretacidn

El empresario tiene |a oportunidad de invertir s/ 180,000.00 para que en 5 afios reciba
s/ 500,000.00 como valor deseado, as peor ello se utilizdé la técnica del costo de
oportunidad es un concepta impertante en finanzas, para su mejor comprensién,
analicemos el Costo de oportunidad del capital, el empresaric se decide invertir hoy Sf.
180,000.00 y dependiendo de} estado de la economia, y si desea recibir al final del afio
une de los siguientes flujos:

En este caso, como tenemos tres posibles flujos de caja a recibir al final de! ano, e
determiné el calcule del flujo esperade del proyecto, & cual o5 simplements ef
pramedic de {os cingo tres posibles flujos.

La media o el promedic es s/ 100,000.00. Estos &/ 100,000.00 es al flujo future
promedio que se recibiria por la inversidn, pare sin duda, no existe segunidad plena de
esto. Podrla ser superior o inferior al esperada. Para resclver esta situacion, sera
necesario calcular ¢l valor actual de este fluje y ver si @5 mayor a la inwversion de &/
90,000. Y para calcular el valor actual es necesario utilizar una tasa de descuento o
costo de oportunidad del capital.

Fara esto, suponga que ha llegade a la conclusién de que los préstamos gue vamos 3
obtener tienen las mismas inciertas perspectivas.
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TABLA N° 04: VALOR ACTUAL

YA i

! {1=1035]s
Frest amod Banco continent

YA 2 |

TET

Pieai amos Bando inteibank

YA 2 [
MaBdin
Frogidrmior Sootiabwnk

L F o] 1
=034
Foregramios Pban: &

Fuente elaboracion propia

Interpretacion

000D

EL0O000

SN

1
LR L L E ]

1
IESTAAEIES

1
B8 ALTE ]

1
LS T R

0 meg2onasa [ 129, 602 54

024023374 [ V200G 69

DTIWEDIE | NS.TI0.02

Para calcular el valor actual, descontamos los cobros o flujos de caja positivos futuros a

la tasa de rentabilidad ofrecida por altemnativas de inversion comparables. Esta tasa de

rentabilidad suele ser conocida como la lasa de descuento, tasa minima o costo de

oportunidad del capital. Se le llama costo de oportunidad porgue es la rentabilidad a la

gue se renuncia al invertir en el proyecto en lugar de invertir en titulos. En este ejemplo,
el costo de oportunidad ha sido de31%, 33%,34% y 35%
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TABLA N° 05: VALOR ACTUAL NETO

i e G 20000 | | Te000 ] ;:::-:-:I_lzz-:-:::-l_|-.e-j:-:-;-l
FAN = -180000 |~-=r;3ul' L;*:s?ﬂl I='-:-.ssﬁ TREETT W (TR

WAM 3 1] e e =0 EC o RE e Bl LMRC Ll [ §2ves
L & L.E} 112 =it Lih BAlz HE = ale

AN L . el B LR 43 a4 2] LERE R IREELLe

VAN 4 . 131,363 64

VaN 1 k33365

VAN 2 B =it e Lt s Ao 10 ROl 1H0X £ =L
5T (EH LH L= £ i i L8 i

VAN 2 130000 . 0834 58 078016 Waps 444263 a7
TELTE ] +1B0000 . ke

VaN I 1iaiis

VAN 3 Eiiies 200 s, ' ES T R 1
8L (N B i L3 {H % 1= 1 240

LEL -1EE0 * BaTS 1% ELE 1S a2 hpnas ALMeETI 1ad 84
VAN 3 e e ¥ e

VAN D LRl

Wan & A0 20000 w0 R L e [ toere] ileses e r o 1960 Lo s e
L= L= - L= L g -la aem L= =1

VAl & 4 ok Haal 405603 03014 prkaita)
WA & -

WaN & e

Fuente Elaboracion Propia
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interpretacicn

El calcuto def valor actual neto proporciond un marco de referencia para la toma de
decisiones al negeocio unipersonal. La mayor parte de las decisiones financieras pueds
verse en término del valor actual neto, E1 VAN mide el valor creado o perdido por una
decision financiera. Por tanic, una decision de cero VAN devenga el rendimiento
requerdo y es “justa”. Una decision que devenga menos del rendimiento requerido es
indeseablte y tiene un VAN negativo. Las decisiones de VAN positivo ganan mas del
rendimiento apropiado.

El préstamo a obtener estd valorade en s/ 350,000.00, pero esto no significa que 1a
empresa obtendra utilidades por s/ 500,000.00. En el proyecto se han comprometide sf
350.000 y, por tanto, et valor actual neto es s/ 150,000.00 La expresion genaral el
calculo del VAN es 13 siguients:

TABLA N° 06: TIR
TIR
INVERSION 180,000.00
EFECTIVO 500,000.00
TiR TT.78%
VAN=0
Fueple efaboracion propia
Interpretacidn

Aplicando &l método del VAN, se ha visto que el proyecto de inversion, ya que su valor
supera su costo (tiene un VAN positivo). Podemos decir de ofra manera, que el
proyecio de inversion tiene urn valor prometedor debida a que su rentabilidad o
rendimientc excede su costa de capital o costo de oportunidad.

Esa rentabilidad se denomina tasa interma de retomo (TIR), que es la tasa de
descuento i para la que un proyecto tendria un VAN igual g cero. La TIR es pues una
medida de la rentabilidad relativa de una nversion.
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Podriamos definir la T/IR con mayor propiedad, si decimos que es la tasa de
rentabilidad del inversionista.

4.1.1. Describir los créditos bancarios obtenidos por el Negocio Unipersonal
dedicado a 1a comerciatizacién de maiz, “Maiz Selva”, periodo 2011.

El desarmrollo del presente objetwvo obedece a la aplicacion de un instrurnento, una gula
de antrevista al gerente, donde se somete 2 un analisis construido en torno al préstame
bancario obenido, ademas permilic conocer las ventajas del uso del peéstamo
financiade por el negocio unipersonal. Cumplid la funcién de financiarta ampliacién de
local, asi migmo la obtencion para entregar adelantos a sus proveedores.

Créditos otorgados a agricultores ¢ intermed|arios:

Agricuiores:

» Monto: e monte minimo que s& entregaba por agricultor era de 5/ 500.00 para
la siembra y para la cosecha era de 5/, 1, 000.00; y el monto méximo, dependia de la
cantidad de hectareas sembradas, el cual llegaba hasta $/. 10, 000.00.

. Periodos: los pericdes an log cusles s entregaban los créditos eran al momento
de Ja siembra, que era 3 meses antes de la campafia, el cual fue un faclor que quitaba

liquidez al negocio para enfrentar las demas campaiias. Y &l otro era al momeanto de la
cosecha, que era 15 dias antes de la entrega.

) Amortizacion: 12 cancelacién o amortizacién de la deuda de los agricultores era
al momento de la entrega de su producto; el cual dependia de la produccion total, es
decir, si la produccion era haja el agricultor ne cancelaba el total de su deuda,
alargandose hasta la prdxima campafia o ¢osecha, donde en su mayona se convertia
en un carmusel de dependencia y falta de productos para Iz venta.

» Formalidad: al momento de la entrega del dinero a los agricultores, solo le
hacian firmar un recibo intemo firmado por el propietang del negocio y el agricultor
correspondiente; el cual no era contabilizado, sélo intemamente.
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Intermediarios:

. Monto: el monto minimo que se entregaba al intermediario era de 5/, 5000.00
para la compra, y ¢l monto maximo dependia de cuanto de mercado de preduccion
podia abarcar, €l cual llegaba hasta S/, 50, 000.00.

. Feriodos: los periodos en los cuaies se entregaban los créditos eran al momenis
que empezaba la cosecha, en donde 8l intermedianio estaba entregando adelantos en
las chacras para asegurar su CoOmpra.

. Amortizacion: la cancelacion ¢ amorlizacion de la deuda de los intermedianos
era al momento de fla entreqga del producto; el cual dependia de la compra total que
podia realizar el intermediario, es decir, ¥ algunos ¢ en su mayona no devolvian el
dinero pi & producto en su totalidad; ef cual genaraba falta de liquidez.

. Formalicad: al momento de la entrega del dinere a ks intermediarios, 5010 le
hacian firmar un recibe intemo fimacdo por el propietario del negocio v el intermadiario
comespandiente; el cual no era contabilizado, solo intemamente.

En este lipe de operacién, Ia capacidad de reembolso de 1a generacion de un fiuio de
cafa estable, suficiente y sostenido en el iempo fue muy importante por 2! proyecto que
se financia. Al respecto fue fundamemtal evaluar la rentabilidad del proyecio v estimar
de manera realista los flujos de ingresos y gastos, para la inversidn se ha determinado
la capacidad para generar recursos suficentes y devolver la deuda a la entidad
financiera prestamista. '

Segun la gerencia del negocio unipersenal, del anilisis de los datos reportados por la
aplicacidn segun & instrumento de una guia de enirevista se obtuvo préstamos
bancarios para ampliacion de local y entrega de créditos a intermediarios y agricultores
por parte de las entidades financieras.

Seqgun la entrevista ufilizada se ha determinade que el préstamo  utilizado s &l
BANCARIO, porque permite un reembolso rapido, en el caso de no cumplirse la entidad
se quedaria con todas los activos abteniendo por la empresa.
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Tabla N® 0T Finalidad del Crédita

Entidad i Tasa importe Finalidad del
Producto | Fecha Plazo
Financiera | [ % Si. préstamo
Capital | 13 Armplizcidn
1 | Scotiabank PYA022010 | 12.555% ¢ 360,000
da trabaje i mases te local
Compra de
i Capital )
2 | Scotlabank - C | 2600272010 | 14.900% | 180,000 | 12meses | maiz a |05
. de trabajo
agricuflores,
Compra de
Capital
3 | Scotiabank 13072010 | 14.900% ( 180,000 | 12meses | maiz alos
de trabajo .
; agricultores.
; i Compra de
L Capital .
4 | Scotiabank | D2/08r2011 | 13.048% | 410,700 | 11meses | maiz a los
de frabajo | ]
agniculteres.
Compra de
Capital 12
5 | Scotiabank | 23/08f2011 | 13.083% | 285,000 maiz aios
- de {rabajo meses
: agricultores.
! Compra de
Capital :
§ | Scotiabank o 3DHZ22011 | 14.900% | 210,000 | 12Zmeses | maiz alos
| de trabaje
. I agricullores.
TOTAL PRESTAMOS ' o 1,625 700

Fuenfe: Elaboracitin Fropia.

interpretacién:

La tabta N° 07, représenta la relacion de préstamos obtenidos por un {otal de
8/1.625,700con tasas de intereses variables, con plazos establecidos en la entidad
financiera; las finalidad Jdelos préstamos fue para otorgar adelantos a los agricultores,
intermedizrios, y ampliacion del local del Negocic Unipersonzl dedicade a da
comercigiizacion de maiz, “Maiz Selva™. el negocic $e encuentra sobyegirada y
observamos en el cuadro 10s intereses elevados que afectara |a situacion econdmica
financiera por &l poco volumen de ventas que ocasionaria una cartera atrasada, Con la
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primera cuota que deja de pagar, el banco le va a aplicar intereses de mora, cuyo tipo
suele ser muy superior al de los intereses ordinarios. El banco también podra cobrar
una comision muy elevada por reclamacion de cuotas impagadas. Estos intereses y
comisiones se van acumulando a la deuda original de forma que con cada dia que pase
el negocio unipersonal podria estar debiendo mas dinero que ocasionaria una perdida

en liquidez.

Grafico N° 01: Finalidad del Credito

15.50%
14,90%

15.00% 4.90% . 14.90%
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13.50% "

13.05% 13.06% W asactabanch
13.00% 12.56% » scotiabanck
12:50% Scotiabanck
b * scotiabanck
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® Scotiabanck

11.00%
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Fuente: Elaboraciéon Propia.

Interpretacion:

El grafico N° 01, representa |la relacion porcentual de créditos bancarios obtenidos del
Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacion de maiz, "Maiz Selva” obtenidos
en la ciudad de Tarapoto, por capitales total de los créditos bancarios que oscilan los 1,
625,700.00, que son distribuidos con diferentes porcentajes. En 12 meses con un
14.90% seran compensados comrespondiente a creditos a otorgar a los agricultores e
intermediarios, 12 meses en 13.083% corresponde basicamente a los creditos
otorgados a intermediarios, en 11meses en 13.048% el mejoramiento del local, y 11
meses en 12.55% de ampliacién de local. El Negocio Unipersonal dedicado a la
comercializacion de maiz, "Maiz Selva", tendra que superar sus ventas para poder
ajustar estos porcentajes que otorgan las entidades financieras.
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4.1.2, dentificar las deficiencias de la gestion de los créditos bancarios
obtenidos en el Negocio Unipersonal dedicado a la comerclalizacidn de maiz,
“Maiz Selva”, periodo 2010 y 2011,

Las necesidades financieras generadas por el funcichamisnte del negocio tienen que
ver ¢con la actividad diasria del negocio (clientes, productos y afencion eic.). No son
faciimente predeciblas anualments, porque la produceion de maiz podria verse durante
el afio afectado por problemas naturales, como sequias, lluvias entre otras; debiendo
estar previsto ante esto.

Se ufilizéd constantemente financiacion a corte plazo para hacer referencia a |la
satisfaccion de necesidades financieras derivadas del funcionamiente de la empresa ¢
ciclo financiero corto. Por ejemplo:

. Existe un pago anticipado que ha sido firanciado por el hance scotizbank a los
agricultores que vienen a ser Ios proveedores, créditos por &/ 1, 625, 700.00
generando un interés en s/, 225, 934,37 por pagar.

Tabla N* 09: Detalle del préstamo

Finatidad del
Nro. Capital &/ | % Dastino
Préstamo

1 Amipliacion de local | 360,000.00 | 2214 | Crédfies a los agricultores,

Compra de maiz a
2 , 180,000,00 | 11.07 | Créditos a los agricultores.
log agricuitores.

Compra de maiz &
3 ) 180,000.00 | 11.07 | Crédios a los intermediarios
los agricuitores.
Comprade maiza | N
4 410,700.00 | 25.26 | Créditos a los agricultores.

los agricuitores.

Compra de maiz a

5 ) 28500000 | 17.53 | Créditos a los intermediarics
los agricuitores.
Compra de maiz a
8 . 210,000.00 | 1292 | Créditos a los agricullores,
los agricuitores.
1,625,700.0
0 100.00

Fuente. Elaboracion Propia.
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Interpretacion:

Segun la tabla N® 09, muestra que el Negocio Unipersonal dedicado a la
comercializacion de maiz, “Maiz Selva’, obtuvo un préstamo bancario de S/ 360,
000.00 para la ampliacion del local, S/. 410, 700.00 para el mejoramiento de las
condiciones del almacén vy S/ 885 000.00 para créditos a los proveedores
correspondientes a las cosechas que tendran posteriormente, asegurando gue lo
producido se quedara en la empresa. Pero fue utilizado en mayor parte a créditos
otorgados a los proveedores.

Grafico N° 02: Detalle del préstamo
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Fuente: Elaboracién Propia.

Interpretacion:

El grafico N®* 02, muestra que el Negocio Unipersonal dedicado a la comercializacion
de maiz, "Maiz Selva", debio utilizar los préstamos bancarios para Ampliacion del local,
mantenimiento del aimacén, y realizar créditos a sus proveedores.

Presupuestos del Negocio Unipersonal

El negocio unipersonal con los préstamos obtenidos se proyectdé en sus ventas,
compras vy diferentes gastos, esperando obtener resultados a alentadores;
presupuestos que a confinuacion se muestra obtenidos del area de contabilidad del
negocio.
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TABLA N°® 10: Presupuesto De Ventas
1. Presupuesto de ventax - cobranzas

] ANCS l \fantasl 2,010 1 2,01 2,012 1 2,012 2074 I 2,015 I
[ 2002 42657892 132,895[1,279,737 f
2070 | 4,364,485 (2,836,522 | 9186544 611,029]
2011| | 4.725.957 3.071,898] 992459 561,640
: 2012] [ 4,968,955 3,249.321(1,049,781| 699,854
2013/ | 5,254,871 3.415666( 1,103,523 735682
2014 | { 5456821
) 2015 | | 6,587,424
4,969,816 | 5,268,179 4,852,900 5127.086| 1,803,377 735682
Venta de squipo de — R
transporte 20,000
3,747,086
Fuente slaboracién propia
Interpretacidn

En la fabla N® 10 s& muestra el presupuesto de ventas del Negocio Uniparsonal
dedicado a la comercializacién de maiz, "Maiz Seiva” que indica Ja cantidad de ventas
estimada poer afios y se tiene en el afio 2010 ventas que se cobraran en un 70% al
cortado ¥ en @l 2011 un 30% al crédito. Las ventas a crédito se cobraran 80% a 30
dias y &l 20% a 60 dias.

Esta informacion es reportada frecuentemente por el contador del Negocio Unipersonal
dedicado a la comercializacion de maiz, "Maiz Selva” y por representanies de venias.

Estos montos son revisados por factores que se espera afecten a las ventas futuras,
tales comc los factores que sg& mencionan abajo:

R . T N

Acumulacion de drdenes de venta no ferminadas
Promocidén y publicidad planeada
Condiciones esperadas de la industria y de la economia en general
Capacidad productiva
Folitica de proyeccidn de precios
Hazallazges en estudios de investigacion de mercados
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Para un control mejor, la gerencia puede comparar las ventas actuales con las

ventas presupuestadas por afio.

TABLA N° 11: Presupuesto da Compras
2. Presupuesto da compras - Pago de las compras

ANOS Ventas 2,010 2,011 [ 2012 2.013 2,014 2.015
2005 | | 2,987,854 | 2,390,283
2010 3,186,081 | 2,070,953 [ 1,115,128
2011 3,922,578 2,549 676 (1,372,802
2012 |4,125321 2881459 1,443 862
2013 |4.226784 2,745 780| 1 AT9 024
20M4] | 4,998204 3,498,778 | 1499475
2015]| | 5,125,487 3,587,841
4,461,236 ( 3,604,804 | 4,054,961 | 4,190,822 4,977,802| 5,087,317
Fuente elaboracidn propia
Interpretacion

En la tabla N® 11 se muestra el presupuesto de compras del Negocio Unipersonal
dedicado a la comerclalizacion de maiz, “Maiz Selva” que indica la cantidad de
compras estimada por afios y se tiene en ! afic 2010 compras de mercaderia que se
pagaran en un 60% al contado y en el 2011 un 40% al crédite a 30 dias, esto permite
presupuestar {a venta durante los préximos pericdos.

Estos montos son destinados para lograr la meta proyecta exprasada en valores y
términos financieros que se debe de cumplir en un tiempo determinado y bajo ciertas
condiciones estas son:

v Planear los resultados de la ¢rganizacion en dinaro y volimenes.

v Controlar el manejo de egresas del Negocio Unipersonal dedicado a la
comercializacién de maiz, "Maiz Selva’.
v Coordinar y relacionar |as actividades de |2 organizacion.

v Lograr los reswiiados de las operaciones peribdicas.
Para un control mejor, la gerencia pueda comparar las compras actuales con las
compras presupuestadas por afio.



TABLA N° 12: Presupuesto de pagos Egresos
3. Presupueste de peges - Egreses de efectivo

2810 2 Bl 2,012 2,043 20 2045
Pagr delag conpiae LHLH SEEA 3K 1454 36 LIH) L4 5,245
Bactas J2 athmenskrance B E5 HIEE HuLm 0} oM RO
g5 TN Y12 Tt ) T 15587 105 AEL 300
Bt FOAIERCs ol e YXISES 11965 1R 565 0 35
corr pe de rublae v arser g ] 17RO 4400 1405 A 450
amertaanonoe Fufis a P 1%, 300 19300 15000 150811 16000 L0
amahaasion de e e alF WIEE 53,000
Aot BRI 0 120 oy pag G a g a H A
bt tamtemedaa: 1115 1451 1957 01057 15307 15,35
ag-astyes '
Gastos Bk venia EELTY: Rt BT AT Hs58T 58T

5297 000 41871 X MM S350 S0

RO 58 W0y 12 BepratRcion de ATVES por que e gRnarn desembokos
pnery G0 = 3100 G- T D= 000

& ThF g

A8

Fuente elgboracién propia

Interpretacion

La tabla N°® 12 muestra el efectivo presupuestado para seis periodos continuss en &l
MNegocio Unipersonal dadicado a la comercializacion de maiz, “Maiz Selva”, en la cual
5E puede apreciar gue hay un incremento en las gastes, [o que significa que a mayar
compra de actives tandra menor liquidez.

Come se aprecia €l presupuesto se hize de acuerdo a los resultados oblenidos por
cada ejercicio; eomo el cuadro muestra incremento  en  los gastas se debera
presupuestar la forma de como cubrir estps faltantes a fin de no incurnir en déficit, si
asto pasara, se debera tomar acciones, como reducic los desembolsos de efectivo,

préstamos a cono plazo y come udimae, recurnr al efectivo minimo.
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Andlisis de los ingresos
Vantas 2011 | Venta 2010 | diferencia

Producto

Maiz 5.288,179.00 {4.969.816.00| 288363.00

+ Los meses de mayor venta para el negocio unipersonal son; los meses de mayo, a
finales del mes de maye las ventas llegan a un 32% del todo el periodo; el mes de

julio la ventas tienen 25% del total v a finales de noviembre &l 13%

« El mayor aplazamiento de pago concedido a les clientes también generd
necesidades de financiacidn para e! negocio.

A la hera de seleccionar una fuente de financiacion por dichos motivos, no se ha tenido
en cusnia el tipo de active que se financia. En todo ¢aso, 8l plazo de devolucion de la
deuda en que incurre la empresa al confratar la financiacién no fue acorde al plazo en
que los activos financiados se convierten en liquidos.

Tabla N° 14
Cuadro Comparativo en Cuentas Incobrables

Total de vantas
Aos (o1, Cuentas morosas | Porcentaje
(s£.) %
2040 4,969,816.00 258, 42954 44.23
2011 5,268,179.00 325, 838.22 8577
TOTALES 10,237,995.00 584.267.76 100.G0

La tabla N° 14 muestra la comparacion de la cuentas incobrables que se debid tener
cada afic, Las ventas al crédito, como se habla dicho anteriormente involucraron un
gran riesgo. Algunos deudores se ralrasan en forma considerable en el pago de sus
facturas a ofros créditos, en definitiva, no pagan. Debido a la siuacién de

B6



incertidumbre los riesgos no pueden ser eliminados. Existe siempre la posibilidad de
mantener cuentas cuyo cobro sea considerado imposible como es la cuenta incobrable.
Las cuentas dejadas de cobrar, por los esfuerzos realizados para hacer las
recuperaciones han resultado infructuosos, obviamente significan pérdidas; por lo tanto
deben ser reconocidas como tales. El efecto de esta problematica tiene incidencia en la

liquidez para la cancelacion de los creditos.
Grafico N° 03
Cuentas Incobrables

60.00%

55.77%
50,005

40.00%

30.00% cuentas incobrables

¢ cuentas incobrables
20,00%

10.00%

0.00%

Interpretacion:

La tabla N°” 03, representa las cuentas incobrables porcentuales en el afio 2011 tiene
un porcentaje mas alto de 55.77% que del 2010 con 44.23% cuentas por cobrar al
crédito del Negocio Unipersonal dedicada a la comercializacion de maiz, "Maiz Selva’,
esto implica que existe un elevado crédito pendientes de cobro que ocasionaria un
atraso de pago de sus creditos pendientes. El gerente Evalia su liquidez y pida un
reporte diario del efectivo disponible, el estatus de cuentas por cobrar y las entradas y
salidas. Si el balance se mantiene negativo, Ia situacion no es sostenible.
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Andlisis de endeudamianto

Sarvicios Razén financiera 2011

Razén de UAN Antes de int. e

€apacidad imp. 58.926.00 26%
de pago  Inteéreses 225,934.37
Intavpretacion:

Esta razon relaciona los gastos financieros provenientes de la deuda del negocio con
su capacidad para cubrir can la utilidad operativa, sabemos que este indice es de
especial interés para el banco, 8l 28% indica que las operaciones comerciales
deducides de los gastos no podréan cubrr los gastos bancarios en 74%, como se puede
observar Ia vazdn de capacidad de pago.

Los ingresos aumentarcn debido al incremento favorable del costo del producto a
ofertar.
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4.1.3. Determinaria liquidez después de haber obtenidos los créditos bancarios
en Negocio Unipersonal dedicada a la comerclalizacléon de malz, “Maiz Seiva”,
periodo 2010 y 2011,

Flujo de Caja ejecutado ano 2010 y 2011

Fluje de Caja Ejucutado afe 2010y 2011

2,010 2,011

Salda wracal det balance 125,000 74,137
Ingresos

Wentas en eleLimm 4,000,037 2E75,825
Frnancizcen del SCDTIARANE, 20000 S0rS, FO0
Total ingresos _ azgw  azelses
Egresos

Corppras o Credibes & nlerrnedian s v agnoultores 595,137 I 5U5 137
Gastos de veitas y distribution 325524 190 270
Piandfas 240,000 205,000
Soneci0s Baswos RSN 15001
Alouler CLEIC 25,590
Transporte 25 D0 44,393
MENE AN S4,000 3,500
Amnortizacion de d=zudas corto y largo Plaze g TR 514,760
iastos Financieros 50,250 a0, S
Motal Egresos 4 770 950 4,762 196
Saido Final 7437 92 5ot
Fuernte: Elaboracitn propia
Interpretacion

MNos indica |a tabla que la liquidez o efeclivo del negocio uniperscnal al final del cada
ejercicio es insuficiente para continuar con las operaciones y pagar sus deudas del
siquiente perindo, y por tal motivo el negocio nuevamente recurre a la entidad
financiera a refinanciar su deuda o a gestionar otro préstamo; todo debido a las
diferentes actividades que no fuermon programadas en el afio es por ello podemos
observar que el mayor problema hemos tenido en los créditos realizados
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MAIT SELVA
Andl ists de tendencls 2011- 2010

BALANCE GENERAL

{ ANALISIS VERTICAL] ASSE 2005%)
. Varinclén
BALANCE GENERAL 2011 2010 Ao {DEITLAb]
57. % 8. % 51, %

ACTIVG

ACTIVD CORRIENTE

Efectivo y Equivalentes de efective %, 526,00 17 F4.137.00 14 18,3858.00 25
Cuentas por Cobrar Comerciales , neto 215,3583.00 40 54,704.00 11 160,659.00 284
Orras T uentas por Cabrar, neto
flnventaric, neto 21563000 40 3B0,14%8.0C 74 -184,515.00 -43
Gastos pagados poranticipado v etros adtivos

TOTAL ACTIWD CORRIENTE 533,519.00 58 508,990, 001 o9 14,523.00 3
Inmgzble  mabllladg v equips rets 9,192.00 s 5.4a12.00 1 3. 780.00 0
TOTAL 5, 19200 2 541300 1 3,780.00 70
TOTAL ACTIVO 532, 7T11.00 100 514.40x.00] 100 1E.305.00 4
FASVOY PATRIMOMO NETO

PASIVC CORRIENTE

cuentas por pagar comerdales

ptras cuentas por pagar £,044.00 1 A4,024.09 1 1.020.00 25
provisiones por beneficios a los empleados

jprovlsiones dlversas

cuentas por jagararalaclonadas

porclon corriente de abligaciones finaacieras 328,718.80 B2 368,315 B0 71 =35, 555.30 =10
TOTAL PASIVO DORRIENTE 333,77:.00 63 368,335.60 72 -34,5585.80 -2
PASIVD NDCORRIENTE -
Obligacienes Finenciergs 8 largo plazo £3,132 ) 15 W AT94A0 © B 41,702.80 103
Otmas obligaciones alargo palze

TOTAL PASIVO NG CORRIENTE &2, 182,20 1% A4, 479,44 a 41 702§D 103
TOITAL PASIVE: ) 41595500 78 408,418.00 ] 7.132.00 2
PATRIMIONIO NETD

Capital 50,000.00 g 50000000 10 . -
rasetyva [epal

Resultados scumulados BE, 75600 13 55, 584.00 11 11,1720 20
TQTAL PATAIMONID NETO 116, 755 22| wessedool 2| iia7n.00 11
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONII NETD . su7oe]  100] smeczool 1m0 1530800 4

Fuente: Elaboracién propa

Interpretacion:
Activos

Al 31 de diciembre del 2011 el Negocio Unipersonal dedicada a la comercializacion de

maiz, "Maiz Selva” totalizd activos por 5. 532, 71100 mayor al cierre del 2010, facha

en que se registrarcn activos por 57 $14,402.00, aumentandn 857 en un 4% del antarior

afio.




Pasivos

Los pasivos aumentaron a Sf. 415,956.00 en el 2011 de 5/ 408,818.00 en sl 2010,
representado por 2%, principalmente por el financiamiento y refinanciamiento recibido
de l0s bancos.

Patrimonio

El patrimonio a fines del 2011 ascendid a S/ 1146,766.00, o que representd un
aumento de 11 % con relacion al cierre del ano anterior,

ESTRUCTURA ECONOMICA Y FINANCIERA DE LA EMPRESA

BALANCE GENERAL i
PASIVO CORREINTE
j ACTIVO 63%

CORRIENTE | PASIVO NO CORREINTE

98% 15%
ACTIVO NOQ PATRIMONIO
CORRIENTE 22%

2%

Fuente: Efaboracidn Propia.

Interpretacion:

= La Estructura financiera no es la cormecta y suficiente; no asegura [0S recursos con
que cuenta i negocic para su consecucidn, tanto los aportados por @ emprasario
como |a financiactén ajena bancaria, no son suficiantas para seguir con el acepio de
maiz y pagos adelantados a los proveedores segln el préstamo obtenida.

s Existencia de capacidad de pago sostenida en el tiempa: os flujas esperados bajo
un estricto y realista estudio de viabilidad deben ser suficientes para hacer frente al
pago de la deuda y de los interases derivados de |a financiacion 1o que incide de
manera negativea como o muestra [a utilidad anual.

« Causas de resolucion y amortizacion anticipadas: el confrato de préstamc debe
prever las circunstancias en las que cuaiquiera de las partes pueda instar la
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finalizacidn anticipada del mismo, asi como el procedimiento 2 seguir. Asi, por un
lado, 13 desviacion de las previsiones inicialas debe poder facultar a la entidad
financiera a no seguir financiando el proyecto. Por otre lado, una mejor evelucion del
negocio puade motivar un cambio &n 1as previsionas iniciales, de forma que puede
ser que el empresario encuentre mas favorable cancelar antes de su vencimiento la
financiacion concertada,

Cobertura de riesgos: En principio ha sido recomendable que ¢l prdstamo haya
contado con {as garantias que contrarresten estas deficiencias suficienternents en e
cambio de escenarios respecto al previsto iniciaimanta. Una correcta articulacion de
garantias, ademas, de su traduccion en mayor cobertura de riesgo en las cuales
esté libre de consecugncias scondmicas de los dafos o perdidas de cosa propia,
que pueda derivar a unas mejores condiciones financieras pars el prestatario.

Este negocio unipersonal muestra una singular esfructura de sus activos y pasivos
corrientes, €n su total activo teniendo 532,711.00 en el afto 2011 y en el afio 2010
tenendo 514,402.00 generando un aumento de 18, 308.00, en su total pasivo
teniendo 41595500 en e afo 2011 y en el afie 2010 teniendc 408,818.00
generando un aumento de 7, 137.00.
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Estado de Ganancias y Pérdidas

ANALISIS VERTICAL] BASE 100%)
ESTADO DE GAMAMCIAS Y PERDIDAS 2011 210 Vaatlbn
Aumenip  [isminndbn
5 % 5/ % L1 %
Wenkas nebw de mercaderias 4, T35 557 00 00 4384005001 100 35L50 L]
lingreses brutos 4,725,950 1M £363495.00| 100 361,50X00 .}
osto de ventas 381 50 B3] -3186081.000 (A -0 a
UTHIDAD BALUTA A, 419.00 7] L1mAla) XM 37999500 -3
Joperativos -
Gastos de venta y disirbugion -198,276.0 AnsS3m| 7 17 MM -1
Gastos administrabivas - A28 63 -6 455553001 -1 1AW -35
Lolras inpesns . - -
Loirgs gastos -0 45000 0 - - XTI
ingresps finanacierns - - . . .
pastos finanziers 275,93 37 -5 -342.082.00 B 116,547.63 -1
dilerensiaen rambio aeto - . - . -
Uitigad operaliva -184,453.00 -1 -L1IZR IS0 -2 32.e6h.00 -¥
Utilidad avhas do! impestoa s ganatiae 54,926.00 ) sEem) i renm 15
[ipuesio 2 |3 renta 0% 1767780 A -i538) O -23LW 15
Utilidad meta $1 2820 1 3NN i 5,360.00 15
Reservalegal - - - - -
Total resultados integrales L1820 05 BENM 08N 534900 15

Fuente: Elaboracidn Propia.

Interpratacién:

Ventas y Utilidad Beuta

Las ventas del Megocio Unipersonal dedicada a ta comercializacidn de maiz, “Maiz
Selva” para el 2011 fueron de S/ 4, V25.997.00 lo que significd un aumento del
8.28% con raspecto al aflo pravio.

La utilidad bruta fue S/, 803,419.00 Io que representa una disminucién del 31.82 % en
relacion al afio previo. En términos de margen bruto (como porcentaje de la venta),
aumentando significativamente el ¢cosio de venta.

Wilidad Operativa
La utilidad operativa en el afio 2011 fue de S/ -744,493.00 E| gasto de ventas ha
disminuido an -38%. Y en el 2011 Los gastos de administracién disminuyeron an -39%.
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Gasto Financiero Neto

El gasto financiero disminuyo en el 2011 a S/. 225,934.37 de S/. 342,082.00 en el 2010
Este disminuyo en 34% se explica basicamente por los préstamos e intereses pagados
durante el afio.

Utilidad Neta
La utilidad neta registrada en el 2011 fue S/. 41,248.20 comparado con S/. 35,879.20
logrado en 2010, lo que representa un incremento de 15%.

Grafico N° 04: Utilidad del Negocio Unipersonal

1.00%
0.90%
0.80%
0.70%
0.608
0,500
0.40%

_ < wtilidad 2010
=i o utilidad2011

0.30%
0.20%

0.10%
0.00%

2010

Fuente: Elaboracion Propia.
Interpretacion:
En la grafica N° 17, detalla los niveles de utilidad por el negocio unipersonal, mostrando
asi que obtuvo un leve incremento en el afio 2011 de 0.87% y del afio 2010 con 0.82%
obteniendo un gran porcentaje por sus ventas acumuladas para solventar sus pagos al
banco prestamista.

Analisis horizontal:

En el analisis horizontal, lo que busca es determinar la variacion absoluta (numero) o
relativa (porcentaje) que haya sufrido cada partida de los estados financieros en un
periodo respecto a otro, en este caso de 2010 y 2011.



Asimismo;, Saber cual fue el crecimiento o decrecimientg de un rubre como par
gjemplo caja y bancoes, cuentas por cobrar, mercaderias y cuentas por pagar €n un
periodo en comparacién a otro, determinar si el componamiento del negocio
uniperscnal fua bueng, regular o maie.

Analisis vartical:

El analisis vertical consiste en detarminar a participacion de cada una de los rubros del
estado financiero, en referencia sobre el total de actives o total da pasivos y patrimonie
para el balance general, o sobre &l total de ventas para e! sstado de ganancias y
perdidas.

Anilisis de los indicadores o rafios financieros:

Despues de haber aplicade el andlisis tanto harzontal como vertical es necesario
emplear los indicadores ¢ ratios financieros qug nNe Son Mas que relacionss que s
establecen entre las cifras de los Estados Financierps, para facilitar su analisis &
interpratacion;, va que a través éstos, se pueden detectar las tendencias, las
variaciones que puedan presentar los mencicnados Estados Financieros y asimismo
servird para la toma de decisiones en dicha empresa.

Se pueden dividir en cuatro grandes grupes.

A, Razones de liquidez

Ml 00

1- Capial et e T : NhwiRoone Pl JMOHED = MM MOSNHD = MOBIN s

Un active liquida es aquel que facilmente puede convertirse en efectivo sin una pérdida
significativa de su walor orginal. La conversidn de los activos en efectivo,
espaciaimente los activos carrientes como [0s inventarios y ias cuentas por cobrar
comarciales, es el medio principal del magocio uniperscnal para obtener los fondos que
necesita para liguidar sus cuentas comientes. Por consiguiente, [a "posicidn liquida” de
un negocio unipersonal trata con |a cuestion de qué tan capaz sea para satisfacer sus
abligaciones corrientes. Los activos a corto plazo, o activos corrientes, son mas faciles
de convertir en efeclivo {son mas liquidos) que los activos a largo plazo. For |0 tanto,
en general una emprasa se consideraria mas liquida que otra, si tuviera una mayor
proporcién de sus activos totales bajo la forma de activos cormientes.
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En esta seccidn se exponen dos razones de liquidez oue se usan comunmente.

. Raz6n circulante. Se calcula dividendo los activos corfientes por 108 pasivos
corrientes:

i pull

2-Baah Giewlame o Al BB st —ooo ek o
Pasiro Carlacte T T

Interpretacion de la Razdn circulante:

El Negacio Unipersonal dedicada a ia comercializacidn de maiz, “Maiz Selva® cuenta

con una ligudez del alguna manera va incrementandase con respecto al aflo anterior,
ya fque en &l penode 2011, por ¢ada 5/.1.00 de deuda que tene la empresa hliene
5/.1.56 soles de capacidad para cubrir sus obiigaciones a corto plazo, sin embargo, a

diferencia en el pericdo 2010, tuve Sf. 1.38 por cada 5/, 1.00 de deuda contraida. Esto
dsbido a que en el 2011producto de ias ventas gque se incrementaron en relacién al ano
2010 y a la aplicacion de sug politicas de ventas. Disminuyendo asi sus gastos.

. Razén rapida o prueba del dcido. Se calkcula deduciendo los inventarios y los gastos
pagados por adelantado de los activos comentes v dividendo posteriormente la parte
restante entre los pasivos comentes:

nt il |
oo (R i 3078800 L0
2 e : N o e s
Pasive Gimdarte LA LA
intarpretacion de la Prueba Acida:
Este ratio nos muestra, la capacidad que tiene el negocic enipersonal para cubnir sus

obligaciones considerando solo e efective mas liquitdo y el efectivo proximo,

1-Prea cich

excluyendo las existencias, de los resultados obtenidos del negocio unipersonai para &l
periogo 2011, cuenta con una capacidad de pago de 5/0.92 y para & 2010 de 5/0.34
respeclivamente, por cada $/.1.00 de deuda contraida, guiere decir que en el periado
2011 tiene mayor liquidez para hacer frente sus obiigaciones a corio plazo, este
incremento generado en el activa comiente en ese afic 2011 es producto de politica
empresanal aplicada para este perioda.



. Razon prueba defensiva. Se calcula dividendo el saldo de caja y bancos entre el

pasivo circulante

i m
Setoywpacete WD o e g
winGoise MY B350

d-Proete efersine

Interpretacioén prueba defensiva:

Este indicador permite medir la capacidad efectiva que tiene el negocio unipersonal
para cubrir sus obligacicnes en el corto piazo, considerande Onicamente los activos
mantenidos en Caja v Bancos ¥ descartande |a vanable tiempo. Es asi que de [os
resultados obtenidos de! negocio unipersonal podemos decir que, en el periodo 2011,
gcuenta con una capacidad de pago de 5/0.27 y de 5/0.20 para el 2010, por cada
$4.1.00 de deuda obtenida, reflejando asi gue no ha variado la liguidez en efectivo para
hacer frente a sus chligaciones a corto piazo.

B. Razones de endeudamiento

La medida en |a cual un nagocio unipersonal se financie por medio da deudas tlene tres
impartantes implicaciones:

1) Al obtener fondos a través de deudas, el patrimonio del propietaric no se diluye.

2) Los acreedares contemplan el patimonio neto, ¢ los fondos proporcionados por &l
propietario, al establecer un margen de sequridad; si el propistario ha proporcionado
s&o una pequefia proporcion del financiamiento total, los riesgos del negocio
unipersonal son asumides principalmente por los acreedores.

3) Si el negocio unipersonal gana mas sobre las inversiones financiadas con fondos
solicitados en préstamo gue lo que paga como intereses, & rendimiente sobre el
patrimanio es ampiificado, o "apalancado”.

El apalancamiento financiero, u obtencidn de fondos sn préstamo, afecta a Iz tasa
esperada de rendimienta realizada par el propietario por dos razones:

1. Los intereses sobre |as deudas son fributariamente deducibles mientras que los
dividendos no {o son, por lo que el pago d& intareses disminuye el pasivo fiscal del
negocio unipersonal y todo lo demds se mantiena igual.
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2. Generalmante, tasa de randimiento de un negocio unipersonal sabre sus inversiones
en activos es diferente de 12 tasa a la cual solicita fongdos en préstamo. Si el negocio
unipersonal tiene operaciones saludables, de ordinario invierte tos fondos gue obtiene 5
una tasa de rendimiento de un negocio unipersonal sobre s5us deudas.
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Interpretacién:

En el Negocia Unipersonal dedicada a la comercializacion de malz, *Maiz Selva” se
puede observar gue presenta en ambos periodos independencia financiera, pues sus
activos se encuentran comprametidos con sus pasivos en un 78.08% y 79.47% en 1os
periodos 2011 y 2010, respactivamente, sin embarge se podria minimizar estos
resutados creando nuevas paliticas de ventas para poder cubrir los préstamos con los

bancos financiaros.

D. Razones de Rentabllidad

Estas razones, consideradas como las de mayor importancia para el negocio
uniparsoral; usuarios de la informacion financiera, miden |a capacidad desarrolladas
por el negocio unipersonal para praducir utilidades. Determinan el éxito o fracaso de la
gerencia en el manejo de sus recursos flsicos, humanos y financiercs. Las principales

razones de rentabilidad son las siguientes:
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Interpretacion:

En e/ Negocio Unipersonal dedicada a la comercializacion de maiz, “Maiz Selva” se

puede ohservar que presenta en ambos periodos una rentabilidad financiera, pues la

utilidad generada por los sus activos totales obtienen un rendimiento del 7.74% vy

§.97% en los periodos 2011 y 2010, respectivamente, sin embargo se podria minimizar

astos resultades creando nuevas politicas de ventas para poder cubrir los préstamaos

con [os bancos financieras.

4.1.4. Determinar la incidencia de los créditos bancarips en la liguidez del

MNegocio Unipersconal dedicada a la comercializaclon de maiz, “Maiz Selva”,

periodo 2010 y 2011,

Para determinar |2 incidancia hemos utilizado el apalancamianto financiera segun el

siguiente procedimiento:

. Se determind el patrimonio total.

. Se determiné la deuda contraida.

. Se calculd el promedio de los interesas bancarios.

. Se determing las accianes inveriidas en el negocio unipersonal.
. Se determing el activo tolal de la empresa.

Desarrollo el siguiente andlisis:
APALANCAMIENTO OPERATIVOD

MAIZ SELVA, 1 2 3
TOTAL PATRIMOMNEC 1,245630| 621,815 167,525
DEUDA PRESTAMOS
BANCARIOS 0| 621815|1,076,106
TOTAL ACTIVO 1,243,630 1.243.630| 1,243,630

PATRIMONIO

PASIVO
ACTIVO
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EMPRESA 1 2 [ 2
TOTAL PATRIMONIO 1243630 621,815 | 167525
VALOR NOMINAL 100 100 100
N° DE TITULOS 12436 | 6,218 1,675
CONDICION
1 2 3 r
BAIl
100,000 | 200,000 | 300.000 | 400,000
BAN 100,000 | 200,000 | 300,000 | 400,000
* ROI = BAINAGTIVO
(ACTIVO = 1.243,830) 8,04 16.08 2412 32.16
Condicién 4
BAll 100,000 | 200,000 | 300,000 [ 400,000
ROI 804 16.08 2412 32.16
BAII 100,000 | 200,000 | 300,000 [ 400,000
- Cargas Financieras 0 a 0 0
BA! 100,000 | 200,000 | 300,000 | 400,000
- Impuestos {30%) "30,000 | 60,060 | 90.000 | 120000
BDI 70,000 | 140,000 | 210,000 | 280,000
BOWN® TITULOS
DIVIDENDOS & 11 17 73
Condicitn 2
BAIl 100,000 | 200,000 | 300,000 | 400,000
ROI 8.04 16.08 24.12 32.16
BAI T ! 100,000 | 200,000 | 300,000 | 400,000
- Cargas Financieras (12% } 74618 | 74818 | 746186 | 74818
BAl 25 382 125 382 225382 325382
- Impuestos {30%) 7.615 37615 | 67615 | 97615
BDI 17,768 | 87,768 | 157,768 | 227.768
BDIN® TITULOS
| DIVIDENDOS B 14 25 37
Condiclén 3 ]
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BAIl 100,000 | 200,000 | 300,000 | 400.000
ROI 8.04 16.08 2412 3216
(BAI 100,000 [ 200.000 | 300,000 | 400,000
- Cargas Financieras (12% ) 129133 | 128,133 | 128,133 | 129,133
Bal 29133 | 70,867 | 170867 | 270.867
- Impuestos [30%) 8740 | 21260 | 51,260 | 81,260
BD! 37872 | 498607 [ 119,607 | 189,607
BDIN® TITULOS
DIVIDENDOS 23 30 71 113
Interpretacion:

Obsérvese como en la colurmna del ROI ascienden 2 8.04%, 16.08% 24.12% y 32.16%
en los cuatro supuestos de utilidades para cubrir ios gastos financieros para determinar
la rentabilidad por accidn.

Esta columna coresponde a l2 misma rentabitidad sobre el active que el costo de la
deuda considerado (16.08%), por esta razdn en cualquier composiciin de capitales la
rentabifidad sera ta misma. En fodo caso, su variacion sustancial estd en funcidn del
numero de acciones. Es decir, tiene un valor poiitico més que un valor de rentabilidad
econdmica.

No obstante, a partir det valor 16.08% se cbserva como el efecto es contrario, es decir
se amplifica, crece en forma mas importante que por la simple proporcionalidad. De
nuevo indicamos que este efecte es por el hecho de tensr un endeudamiento distinto
en su proporcionalidad.

Concluyendo, el mayor incremenic se da en la condiciin que vive el negocio
uripersonal, ka cual tiene un indice de endeudamientd mas alto, para el incremento
porcentual de la condicién 1 tenemoes un 58 %. Para la condicién 2 el efecto
apalancamiento 10 situa en un incremento del 79 %. Por dltimo, para la condicion 3 el
increments quada a un 214%,

Asi se obtenga una utilicad de s/ 400,000.00 Métese como dato importante que e
mismo efecto palanca se produce en el caso positivo, tal como se indica en el parrafo
anterior, como se produciria en caso negativo. Se concluye: a cuanto mas porcentase
mas riesgo liens el negocio unipersonal,
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4.2, Interpretaclén y discuslén de resultados

CONTRASTACION DE HIPOTESIS

La Hipétesis afirma que:

La gestion de los préstamos bancarios obtenidos fue deficlente & incidieron de
manera negativa en la situacion econdmica v financiera del Negocio Unipersonal
dedicada a la comercializaclén de maiz, “Malz Selva”, de la Ciudad de Tarapoto,
periodo 2010 y 2011. Se observd gue los resultados en la gjecucién de la presente
investigacidn obtenidos mediante |a aplicacidn de los instrumentos de investigacion en
fa evaluacién det créditc — préstames bancanies vy la rentabilidad obtenida, tienen
relacion con la Ripdtesis general por [as siquientes razones.

En cuanto a los resultados de la investigacidén se reconocléd |os créditos bancarios
obtenidos y las diferentes tasas de intereses y modalidades de page, plazes obtenides.
Tabia N° 02 (Cuantificacién Resumen de los préstamos al 31.12.2011}, que permitid
conocer 06 créditos firmados gue se #ncuentran afgunos en refinanciamientos.

Los resultados evidenciaron deficlencias en ol proceso da gestion de los créditos
bancarios, |0 que permitié identificar al detalls fue &l pago anticipado a los provesdorss
y agricultores ¢ intemmedianos para |la comprar de su produccidn agricola de maiz
come podemos observar para financiar estos desembolsos se acudid a los préstamos
bancarios lo que generg gastos financiergs provenientes de |a deuda del negecio
unipersonal con su capacidad para cubrir con la utilidad operativa, sabemos que éste
indice es de especial interés para el banco, el 26% indica que las operaciones
comerciales deducidos de los gastos no podran cubfr los gastos bancarios en?4%,
como se puede observar la razon de capacidad de pago cuan menor existe mas riesge
- de sobreendeudamiants sobire los activos totales.

Al momento de Conocer |a cartera moresa generd aumentd an |as cuentas por cobrar a
los agricutores que todavia no entregargn |la produccion estabiecida ha tenido
influencia en los saldos v resultados del Negocio unipersanal. La tabla N* 186,
representa las ventas entre el afic 2010 y 2011 de s/, 9, 080462.00 y s/ 584 267.76
cuentas por cabrar al crédito financiado a los agricultores por parte del Negocio

Unipersonal dedicada a la comercializagién ge maiz, "Maiz Selva®, esto implica gue
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existe un elevado crédito pendientes de cabro que acasionaria un atraso de pago de
sus créditos pendientes.

La situacién financiera para ese periodo 2011 se encontrd de ja siguiente manéra
activo coriente 98% no comierte 2% pasivo comente 63% Mo comiente 15%
patrimonio 22% de esta manera refiejandose que los capitales externos son mayores a
los propios, en conclusion el negocio unipersonal es de terceros, segin nos muestra
las razones de endeudamiento y de rentabiiidad financiera.

Finaimente, podemos decir que la hipdtasis planteada se acepta por lo anteriormente
expussta, ya que, dichos indicadores y variables son los que interactuan para oblener
una informacién fidedigna de |a investigacién para la gestiébn de los créditos
hipotecarios obtenidos en el 2010 y 2011.

103



DISCUSION DE RESULTADOS

Para desamoltar los objelivos de la investigacion hemops analizade la gestién de
préstamos bancarios obtenidos y su incldencia en la situacién econdmica
financiera del Negocio Unipersonal dedicada a la comercializacion de maiz, “Maiz
Setva”, periodo 2010 y 2011, Por qué la inversidn realizada no chedece al resultado vy
los porcentajes obtenidos al 74% parz no poder cubrir con |as obligaciones en forma
mensual ya que la politica general de crecimiento én los primeros afics no muestra la
rentabilidad deseada.
> Los resultados de la invesligacién permitieron conocer los préstamos bancarios
obtenidos. En nuestro analisis la carencia de herramientas de gestién para evaluar
los préstamos bancancs para desempefiarse en un proyecto de inversion en la
ampliacién del local y el almacén. Todo esto fue un factor critico de éxito, |as tasas
de intereses las amortizaciones mensuzlas no fuercn cubiertos en su totalidad o que
termino en refinanciamientos. Seglin el autor, MOYER, Ch. (2006} menciona que:
Crédito bancario a corto plazo. Los bancos comerciales son una importante fuente
de crédito a corto plazo con y sin garantia.
En cuanto al vaior agregado del financiamiente a corta plazo que proporcionan a las
compafiias mercantiles, estos ocupan el segundo sitio, inmediatamente después del
crédito comercial. Aun cuande e crédito comercial es la principal fuente de
financiamiento espontaneo a corfo plazo, el ¢rédito bancario representa la fuente
mas imporiante de fondos negociados a corto plazo.

> Al momento de identificar las deficiencias de |as actividades ¢ acciones al gestionar
el crédito capital de trabajo se aplict la razdén de endeudamiento patrimonial gue nos
muestra el porceriaje de financiacion a los agricultores que se encuentran en el
rubro de cuentas por cobrar y mercaderias tiene mayor paricacion en el Balance
General al 31.12.2011 con recursos del mismo nagocio unipersonal, es decir el
aporte minimo de capital del propietario, como se pusde observar la razén del
patrimonio sobre los activos totales es &l complemento de la razon de deuda, es
dacir e negocio unipersonal s financiada por externos (bancos) segun los créditos
hipotecarios en un 78.08%, concluyendo que el negocio unipersonal s& encuentra
sobre endeudada. Segun el autor, (VILLACORTA, Armando 2008} menciona que:

En los préstamos Personales, es el propia titular de la operacion quien responde con
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devoiucionas y amortizacionas tiengn una perigdicidad previamants establecida, que
normaimente se realiza mediante cuotas penddicas compuestas de capital e intereses.

Clasificacion de los préstamos

En funcidn al uso de los recursos

Los préstamas genaralmente se pueden dividir en dos grandes grupos: Préstamo
personales y Préstamos hipotecarios

La diferencia entre estos dos grupos se basa en la garantia. En ambos casos podemos
dedir que es mixta, pues s responde por el capital prestado tanto con el patrimonio
coma con los ingrescs. Sin embargo, en los préstamos hipotecarios, usacas
preferentementa para financiar la adquisicion de inmuebles, la prncipal garantia es el
inmueble, que gueda hipotecado, por el importe del capital prastado, en favor de la
antidad que financia. Mientras que en los préstamos Personales, usados
preferentemente para la adquisicion de servicios y bienes muebles, la garantia recae
principalmeante en el titular de la operacion.

En funcion al tipo de interés
Seqgun el autor, VILLACORTA, A_ (2008) menciona que: mencicna gue: Los préstamos
también los podemoes clasificar en funcitn de! tipo de interes. Asi, tendremos:

a) Fljo. Estos préstamos mantienen censtante, el tipg de interdés gue devenga ja
operacikin durante focda la vida de ésta. El tipo inicial suele ser mas alto que ef de los
préstamos a tipo variable. El tipo fijo se, suele utilizar en: operaciones de préstamas
personales y con plazos de amortizacién inferiores a los 5 anes.

b} Variable. Estos préstamcs tienen una marcada revisidn periédica cel tipo de
interés, de tal forma que este puede subir ¢ bajar en funcién de dicha revisidon. Este tipo
de interés es el mas usado en operacionas a largeo plazo ¢ en préstamos hipotecarios.

¢} Mixto. En este iipe de operacionas &l tipo de interés es fijo durante un determinado
periodo, revisandosa pariddicamente an funcidn de un indice o referencia.

Los fijos tienen la ventaja de conocer de antemano la cuantia exacta de todas las
cuotas a pagar, mientras que en los varnables fenen un cierto grado de incertidumbre

puesto que de un afio para otro la cupta resultante puede variar sustancialmenta. En
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todo su patrimenio, tante actual como futuro. Esto guiere deck que, en caso de
impago, la entidad correspondiente podra actuar contra su patrimonio como forma
de realizar el cobro. Esta disminucién en las garantias de |ls operacidn es lo que
determina |as caracteristicas propias de este Hpo de operacidn, Se frata de
gperaciones g corto y medio plaze ¥ can un importe inferior &l de las operaciones
hipotecarias, siendo adamas el tipo de interés mas elevado,

Detarminar la situacién econdmica y financiara Establacer la relackin antra ¢l gapital
de trabajo ¥ la rentatilidad, estuvo aplicado bajo el sistema de razones en donde 58
ha obtenido un randimiento sobre los activos T.74%, que incluye el ROA, Pero en
refacion entre ¢l RDA y ef ROE a traves de 1a deuda: el apalancamiento financiero.
Este fue negative para el negocic unipersonal ya que e 78% es de capitales
aexternos, y los riesgos del endeudamiente perudicaron al ROA. El otro riesge de
andeudamiento fue el riesgo patnimonial164.36%del patrimonic sera para cubfir
deudas, Es por ellc que el autor, VAN HORNE, James 2002, menciona que; para
evaluar la situacion y el desempefio financieros de un negocio, los analistas
necesitan revisar, diferentes aspectos de su salud financiera, Una de las
herrarmiantas que utilizan durants esta ravision es [a razdén financiera o indice, en la
que dos dates financieros se relacionan dividiendo una cifra entre la ofra.

» Determinar ia incidencia en la situacion econdmica y finranciera. Concluyendo, ai
mayor incremento se da en la condicidon qua vive & negocic uniparsonal, la cual
tiene un indice de endeudamiento mas alto, para la condicidn 1 el incremento
porcentual fue en un 58 %. Para la condicion 2 el efecto apalancamiento lo situa en
un incremento del 79%. Por Gltime, para la condicién 3 el incremsnto queda a un
214%.As] se obtenga una utilidad de sf 400,000.00 Nétese como date importante
gue el mismo efecto palanca se produce en al caso positivo, tal como se indica en el
parrafo anterior, como se produciria en caso negative. A cuanto méas porcentaje €n
el apalancamiento mas riesgo de quiebra tiene la empresa, Segun el autor,
{(MADURA, Jeff 2001) el Riesgo de crédito es el tercer tipo de riesgo es el riesgo
de créditc {0 de incumplimiente), que es la posibilidad gue tos deudores puedan
hacer pagos retrasados o incluse na pagar. Ya sea que los inversionistas vendan
sus hipotecas antes def vencimiento o las conserven hasta &l mismo, de todas estan

expuestas al riesgo de cridita. En un extremo, las inversionistas instducionales e
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individuales que desean evitar este nesgo, pueden comprar bonos de Tesoreria
como inversion de largo plazo y conservarlos hasta su vencimiento, en lugar de una
hipoteca. Sin embargo al hacerio dejarian ir a las posibilidades de un mayar
rendimiento porgue 1os bonos de Tesorerla no necesitan ofrecer una prima de
riesgo. En consecuencia, deben sopesar el posible mayor rendimiento invertir &n
hipotecas contra-la exposicidn al riesge (de gue el rendimiente efectivo pudiera
menor que &l rendimiento esperado).
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CAPITULO VI: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Conclusiones

En la investigacién o tesis titulada: la gestidn da préstamos bancarios obtenidos y
su incldencia en la sttuacion econdmica financiera del Negocio Unipersonal
dedicada a la comercializaciéon de maiz, “Maiz Selva”, periodo 2010 y 2011.
Conciuimos que la inversion realizatda 9s de mucho riesgo, que asciende casi ai 214%

de endeudamiento sequn & apalancamiento financierg. Asimismo la inwersion realizada
no obedece al resultado y los porcentajes obtenidos del 26%, indica que las
operaciones comerciales deducidas de los gastos no podran cubrir los gastos
bancarios en 74%. Tamkién se conCluye 10 siguiente;

»

‘_’.‘-‘

Se concluye, que la no utilizacion de hemramientas y/o instrumentos para gestionar y

obtener préstamos por parte de 1a gerencia del negocio unipersonal ha sido uno de
los factores iniciales para la obtencién de resultados negativos.

Se consiatd, que no existe una planificacion por parte de la gerencia del negocio
uriperscenal para la gestidon {utilizacién) de los recursas con los que cuenta vy los

cbtenidos mediante financiamiento.

Se determind gue el negocio unipersonal tiene déficit y falta de liquidez para cubrir
deudas, y que puede perder sus activos,

Se constatd que uno de los factores mas influyentes para el endeudamiento dal
negocio unipersonal obedece a los contratos firmados (créditos otorgados) con los
agricultores e intermediarios, en condicion de compra a futurs, y que no cuenta con
una estrategia de recupero de dichos créditos otorgados.

Se Concluye que el negocio unipersonal, se encuentra scbre endeudada, por
sitvarse en la primera condicidn del apalancamiento financiero,
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£.2. Recomandaciones

De las cenclusiones cbienidas en la investigacién s& recomienda o siguiente:

» Recomendamas a |a gerencia del negocio unipersonal aplicar herramientas yfo
instrumentos para gestionar y obtener préstamos bancarips, por ejemple e valor
actual, el TIR, el VAN antes de iniciar una inversion,

# La gerencia del negocio unipersonal debe planificar la gestién (utilizacion) de los
recurees con fos que cuenta y [os obtenidos mediante financiamiento, para un mejor
contral y distribucién del efectivo

» Recomendamos que la inversion realizada por el negocio unipersonal debe ser
reestructurada patrimonialmente para poder cubrir el riesgo financiere y el dia a dia
del negocio; un aumento de capital no financiado:; es decir que 3o asocie con ofras
personas o empresarios para formar una sociedad, en donde se inyecte dinero lipre
de deudas.

*» Se recomienda al area encargada de cobrar les creditos otorgados a los agriculiores
e intermadiarios impléementar una estrategia agresiva de recupero y/o cobro de
dichos recursos entregados, ya sea en producto o en efectivo.

¥ El negocio unipersonal debe evaluar su situacion y su desempeafic financiero de
manara constants, los analistas yfo encargados deben revisar diferentes aspectos
de su salud financiera.

¥# Se recomienda gue, en ultima instancia el negocio unipersonal deba fusionarse con

una asociacion de agricultores, craandoe una Cooperativa, para no perder el dinero
inyectado a los agriculicres.
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ANEXO N° 01
FICHAS TEXTUALES

Préstamos

Segiin ¢l autor, VILLACORTA, A.(2006) menciona que: Es una de las
nperaciones de active mds urilizadas en lag entidades de crédito. S
ruviérarnos que dar una definicon a este upo de operaciones, podniamos
decir yue: Ky una openicidn de cesion de capiba para la cealizacidn de
una actividad concrets v previamente definida, con pacte de devolucion
previamente acordado”. Una que diferenciz a los préstamos en relacion a
los créditos es que la amortizacidn de capdal ne wmplcz la capacidad de
reutilizacién  por parte del cleate; asmusmo, by devoluciones y
amortzzaciones renen una penodcidad previamente establecida, que
normalmente se realizz mediante ceoras perddicas compuestas de capiral

& TeTESes.

Operaciones bancarias

Segin el autor, MARQUEZ, J. (2003) menciona que [os movnmiensos de
ingreso ¥ salida de recurses Bnanderos en un banco se 1dearifican semin
su ougen y destne a traves de lus operacinnes bancadas. Sin embargos ol
banco otorga tambica diferentes upos de avales v garantias, admenistra
fondos por cuenra de terceros v brinda secvicios tales comao ta cobransa

poc cucnts de rerceros, custodia de valores, mandates, ete

Y ¥



Financiamiente

Concepto de Financiamiento:

Segin el autor, PERDOMO, A. (1398} menciona es la obrencidn de
recursos de fuentes mternas y externas, a cone, mediano o largo plazo, que
requiere parz su operacion normal v eficiente una empresa publica, privada
O mixta.

Para cbhrener financiumiento es necesario para mcrementar su capiat de
trabajn, para ampliar, renovar o dade mantemmienro a las magumas o
simplemente finandarse para sus ventas que realizy al crédine.

Acnulmente en las cmpresas sc proponen canins estructucales en los
esquemas econdmicns, jos cugles pretenden un mavor mvel de benesrar
social acompatado de un acrecimiento sustentada en da incegridad de
actividades comerciales, induscrales v de servicios en fus cusles e
desarrolle. Fs por eflo que o bnancizmento e5 el cimienw donde
descansan los recursos de la empresa paea lograr el desarrollo normal de

SUS (PErAcIones.

Fuenies de Financiacion de la Empresa

Sepin el autor, APAZA, M. (2010} Las fuentes de bnanciacion de una
empresa son swy vanadas. Hay que escupger La Guo represente la mejor
alrermanva en cada momento, Alsunas fuentes de financiacidn suponen un
costo muy peguerio o mncluso cero Para k1 organizacidng mientras que otras
representan un importe muy elevado Durante un periodo de hempo muy
laegps.

El resultade econdmico asoctade a cualquicr inversion que necesite ser
bnanciera serd muv diferente dependienda de 51 los recursos que se utilizan
son o no de la empresa. sQué ventajas y desvenmjas penen unas y oras

gltermariva de Rnanciacdny
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Crédito a corto plazo

Segin el antor, MOYER, Ch. (2006) menciona que: El crédito 2 corto
plazo mncloye todas las obligroiones de deuda a su empresa cuyo pago esta
ongnalmente-programado pam e tanscurse de un ado. Este tpo de
créchite puede ser con o sin garantia, En el caso de la deuds a corte plazo
Sity EATEntia, und empresa obriene crédito sin verse chiigada a comprometer
ningun activo especiiico como colateral, de modo que el acreedor depende
proncipalmente de ja capacidad para gencear efectivo de la compattia Y

pagar la deuda.

Liquidez

Andlisis de la liquidez a core plazo

La liquidez a corto plazo

Sepin el auter, BERNSTEIN, L. (199%6) mencwna que La higudez a
corre: plazeo de una empresa se rmude por <l grado en el que puede cumglr
sus obligaciones a corto plazo. La liquidez umplica capacidad para converti
activos en tesorerfa o para obrener tesoreriz. El corto plazo se consdera
convenconalmente un lapso de nempo de hasta un afio, aunque 3 veces se
eniifica tambidn con €l ciclo de explumadn normal de una empresa, es
decir, el lapso de nempo que abarca el ciclo de compra-producadn-venra ¥
cobra que reahza una empresa,

La importancia de 3a liquwdex a cortn plazo puede apreciarse mejor
examinando las repercusiones que pueden derivarse de la incapacidad paea

cumplir las obligaciones 4 cono plazo.
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ENTREVISTA

NEGOCIO UNIPERSONAL DEDICADA A LA COMERCIALIZACION DE MAIZ, “MAIZ

SELVA™.

Par favor de responder con seriedad y responsabilidad, el presente cuestionaric va
que los resultados servird para mejorar la gestion de los préstamos bancarios

oblenidos para la comercializacion del negocio unipersonal.
Prestamoes: {Garencia)

1.

ka @ o 0 O oW

o o O

R T - N N ¥

2 ® 00 T op

¢ Cudl es el primer paso que debe darse en la preparacion de una prevision de
préstamos a solicitar qué consideraciones requiere”?

. Diagnastico

. Plan de negocios

. Planificacion

. Drganizacian

. Control

. iCudles son los requisitos formales para ohtener un préstamo bancario ;Coéma se

utilizan juntamente con [as proyecciones del flujo de fondos?

. Estados financieros
. Minuta.

. Flujo de caja

. Presupuestos

. Plan de negocios

+Cudles son |as limitaciones para acceder a un préstamo bancario a corto y largo
plazo?
Falta de capital

. Falta de garantias

Perdidas en {os resultados financieros
Sobre endeudamients
Prestamos como persona natural

. ¢En qué aspectos se centrard el analista al evaluar los origenes y utilizaciones de

fondos?

. Rotackin de inventarios

Promedio de compras
Fromedio de vantas

. Capital de trabaje
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e Ratios financieros

Liquidez: {Contador)
5 :Qué diferencia primaria existe entra sl analisis del flujo de fondos y el andlisis de
ratios? ;Cual de ellos es supenor y por gué?

6. «Desde el punto de vista operativo, 12 direccion se centra en Ja tesoreria y no en €
capital circulantes. ;Esta de acuerdo el lector con esta afirmacion? ¢ Por qué?

7. iQué relacion existe entre entradas y salidas de fondos?

8. ;Por gueé es importante para el analista financierc |la previsidon de fondos a corto
plazo?

9. ,Cudl es el primer paso que debe darse en la preparacion de una prevision de
tesoreria y que consideraciones reguiere?

10,  ;Qué son los estados financieros? ,Oomo se utihizan juntamente con las
proyecciones del flujo de fondos?

11.  ;Cuales son las limitacionas de las previsiones de tesoreria a corto plazo?

12.  Sila utilidad de una previsidn de tesoreria a cort0 plazo es limidada, ;a qué
planteamiento analitico puede recurfir un analista fnanciero que desee analizar
futuros flujos de tesoreria?

13. (En qué aspectos se centrara el analista al evaluar los origenes y utilizaciones
de fondas?

14, (Qué informacion dtil puade obtener un analista financiero del analisis de
estados de flujos de tesoreria pasados?

15. ;Qué deberia tenar en cuenta una prevision deo futuros estados de flujos de

tesorena?
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16. ;.Cudles son las diferencias entre previsiones financieras a corto y a largo
plazo?

17.  ¢Qué funcitn analitica desempefia €] estado proporcional de flujos de tesoreria?

18. ¢ Por gué &5 necesanria una proyeccion de estado de fiujos de tesoreria cuando
se dispone de dates historicos basados en resultados reales?

19. Si las operacicnes reales estan senamente afectadas por circunstancias
adversas imprevisias. jseguira siendo Uil una proyeccion de estado de flujos de
tesoreria?

20. En ef andlisis de acciones ordinarias a veces se utiliza el «flujo de lesoreria por

accior” de la misma forma que el beneficio por accién. En andlisis financiero.
;deberia utilizarse mas 3 menudo ¢l primero que &l segundo? Explicar por gué.
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