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En la actualidad, los factores externos tienen 

un efecto creciente sobre el gerente de 

finanzas. Una mayor competencia 

corporativa, el cambio tecnológico, la 

volatilidad en la inflación y las tasas de 

interés, la incertidumbre económica mundial, 

las tasas de cambio fluctuantes, los cambios 

en las leyes fiscales, los aspectos 

ambientales y las preocupaciones éticas en 

algunos tratos financieros son asuntos 

cotidianos. Como resultado, ahora las 

finanzas deben desempeñar un papel 

estratégico más importante.  

El saldo óptimo de efectivo que requiere una 

empresa se puede calcular de la siguiente 

forma: SOE = Desembolsos de efectivo en el 

periodo Rotación de caja del periodo SOE = 

Saldo óptimo de efectivo. Ahora bien, con el 

SOE se puede saber la cantidad de dinero 

que se necesita para cubrir las operaciones 

normales, a esto se suma una cantidad como 

colchón financiero para cubrir gastos 

imprevistos o de fuerza mayor, y es el monto 

necesario para tener siempre efectivo en 

caja y banco. 

Las condiciones económicas, el precio de los 

productos, la calidad de éstos y las políticas 

de crédito de la empresa son importantes 

factores que influyen sobre su nivel de 

cuentas por cobrar. Todos ellos, menos el 

último, están fuera del control del gerente de 

finanzas. Sin embargo, al igual que sucede 

con otros activos corrientes, el administrador 

puede variar el nivel de las cuentas por cobrar 

equilibrando la rentabilidad y el riesgo. Bajar 

los estándares de crédito permite estimular 

una demanda que, a la vez, podría llevar a 

ventas y ganancias más altas. 

El área de tesorería se constituye en un área 

importante en la empresa al financiar todo el 

ciclo productivo empresarial, entre sus 

funciones están la revisan y supervisan 

efectuando de caja, negociación con 

proveedores, manejo de opciones crediticias, 

líneas de financiamiento y seguimiento 

(auditoría) a la documentación utilizando 

como elemento e información y control. El 

tesorero debe establecer una comunicación 

constante con la gerencia financiera con el fin 

de establecer políticas coherentes respecto a 

sus funciones administrativas y en pro de la 

rentabilidad esperado por la empresa 

EL empresario, aplicando los conocimientos 

de que dispone sobre las pautas de cobro y 

pago, debe de establecer un primer esbozo 

de la situación de tesorería, mensual o 

trimestralmente. Esa previsión de acciones 

económicas: ventas, compras, gastos e 

inversiones se acaban plasmando en tres 

documentos informativos que conforman la 

“síntesis presupuestaria”. el presupuesto de 

tesorería: en los que aparecerán las causas 

de origen y aplicación de los fondos y todos 

los cobros y pagos derivados de cualquier 

operación prevista para el ejercicio. Ambos 

aglutinan, en cierta medida, el contenido de 

los anteriores.  

Por último, tenemos el costo de oportunidad 

de comprometer los fondos a la inversión de 

las cuentas por cobrar adicionales y no en 

alguna otra inversión. Las cuentas por cobrar 

adicionales son el resultado de: 1. mayores 

ventas y 2. un periodo promedio de cobro 

más largo. Si los estándares de crédito más 

relajados atraen a nuevos clientes, es 

probable que la cobranza a estos clientes 

menos dignos de crédito sea más lenta que 

la que se realiza con los clientes existentes. 

Además, una extensión de crédito más 

relajada puede ocasionar que ciertos 

clientes existentes sean menos cumplidos 

en el pago a tiempo de sus facturas. 
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Periodo de crédito. Los términos de crédito 

especifican el tiempo durante el cual se 

extiende el crédito a un cliente y el descuento, 

si lo hay, por pronto pago. Por ejemplo, los 

términos de crédito de una empresa pueden 

expresarse como “2/10, neto 30”. El término 

“2/10” significa que se otorga un 2% de 

descuento si se paga dentro de los 10 días 

siguientes a la fecha de facturación. El término 

“neto 30” implica que si no se aprovecha el 

descuento, el pago total se debe realizar 30 

días después de la facturación. Así, el periodo 

de crédito es de 30 días. Aunque los clientes 

de la industria con frecuencia dictados.  

En los ejemplos anteriores supusimos que 

no había pérdidas por deudas incobrables. 

La preocupación en esta sección no es sólo 

la lentitud de la cobranza, sino también la 

proporción de las cuentas por cobrar que no 

se pagan. Otras políticas de estándares de 

crédito incluyen ambos factores. La política 

óptima de estándares de crédito, como 

veremos, no necesariamente es la que 

minimiza las pérdidas por deudas 

incobrables. Suponga que se estudia la 

política actual de estándares de crédito (que 

da por resultado ventas de $2.4 millones) 

junto con otras dos nuevas políticas menos 

estrictas..  

Una vez que la empresa ha establecido los 

términos de venta que ofrecerá, debe evaluar 

a los solicitantes de crédito individuales y 

considerar las posibilidades de una deuda 

incobrable o de un pago lento. El 

procedimiento de evaluación del crédito 

incluye tres pasos relacionados: 1. obtener 

información del solicitante, 2. analizar esta 

información para determinar la solvencia del 

solicitante y 3. Tomar la decisión de crédito. La 

decisión de crédito, a la vez, establece si debe 

extenderse el crédito y cuál es el límite de 

éste. Fuentes de información. Existen varios 

servicios que brindan información crediticia de 

los negocios,  

El periodo de descuento por pago en efectivo 

representa el lapso durante el cual puede 

optarse por un descuento por pronto pago. 

Aunque técnicamente es común que una 

variable de política de crédito, como el periodo 

de crédito, tenga una duración normal. Para 

muchas empresas, 10 días es 

aproximadamente el tiempo mínimo esperado 

entre el envío de la factura al cliente y el 

momento en que éste envía el cheque. Variar 

el descuento por pago en efectivo es un 

intento por acelerar el pago de las cuentas por 

cobrar. Aquí debe determinarse si una 

aceleración en la cobranza compensa por 

mucho el costo del incremento en el 

descuento. Si es así, la política actual de 

descuento debe modificarse. Suponga que 

una empresa tiene ventas anuales a crédito 

de $3 millones y un periodo promedio de 

cobranza de dos meses. Además, suponga 

que los términos de venta son “neto 45”, sin 

descuento por pago en efectivo 

Suponemos que después de seis meses una 

cuenta se turna a una agencia de cobranzas 

y, en promedio, el 2% del monto de las ventas 

originales de $2.4 millones nunca se recibe en 

la empresa, el 10% de los $600,000 en ventas 

adicionales con la política A nunca se cobra, y 

el 18% de los $300,000 en ventas adicionales 

con la política B jamás se recibe. De manera 

similar, el periodo promedio de un mes de 

cobranza corresponde a las ventas. Los 

cálculos de la rentabilidad incremental 

asociados con estas dos nuevas políticas de 

estándares de crédito se muestran en la tabla 

10.4. Deseamos adoptar la política A, pero no 

queremos relajar tanto nuestros estándares 

de crédito como en la política B. El beneficio 

marginal es positivo si nos movemos de la 

política actual a la política A, pero negativo si 

adoptamos la política B. Desde luego, es 

posible que relajar los estándares de crédito 

que caen en un lado u otro de la política A 

arroje un beneficio marginal todavía mayor.  

Una vez reunida la información de crédito, 

la empresa debe realizar un análisis de 

crédito del solicitante. En la práctica, la 

recolección de información y su análisis 

tienen una relación estrecha. Si, con base 

en la información inicial, parece que una 

cuenta grande es relativamente riesgosa, 

el analista de crédito querrá obtener más 

información. Se supone que el valor 

esperado de la información adicional 

excederá el costo de adquirirla. A partir de 

los estados financieros de un solicitante 

de crédito, el analista debe emprender un 

análisis de razones financieras, como se 

describe en el capítulo. El analista estará 

interesado en particular en la liquidez del 

solicitante y su capacidad para pagar sus 

cuentas a tiempo. Las razones financieras 

como la razón rápida, las cuentas por 

cobrar y la rotación de inventarios, el 

periodo promedio de pago y la razón entre 

deuda.  


