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Administracion financiera de tesoreria
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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
tecnoldgico, la volatilidad en la inflacién y las tasas de
interés, la incertidumbre econémica mundial, las
tasas de cambio fluctuantes, los cambios en las leyes
fiscales, los aspectos ambientales vy |las
preocupaciones éticas en algunos tratos financieros
son asuntos cotidianos

Este fluir monetario generado por las actividades
propias del negocio puede ser incrementado por
fuentes ajenas mediante préstamos aumentos de
capital. El concepto de tesoreria se refiere al drea

de una empresa depdsitos bancarios.

Saldo éptimo de efectivo
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Las “antiguas formas de hacer las cosas”
simplemente ya no son suficientes en un mundo
en el que se han vuelto rdpidamente obsoletas.
Hoy, el director financiero debe tener flexibilidad
para adaptarse al cambiante entorno externo si
su empresa ha de sobrevivir. El director
financiero exitoso del mafiana tendrd que
complementar las medidas de desempefo
tradicionales con nuevos métodos que den una
mayor importancia a la incertidumbre y Ia
multiplicidad de suposiciones. Estos nuevos
métodos buscaran valorar la flexibilidad
inherente en las iniciativas, de manera que, al
dar un paso, se nos presente la opcién de
detenernos o continuar por uno o mas caminos.

Podemos definir la tesoreria a como el dinero
liquido que la empresa posee, bien sea en caja o
en bancos. Relacionando este concepto con el de
fondo de maniobra podemos definir la tesoreria
como la diferencia entre la parte del capital que
tiene la empresa que no estd dedicada a
financiacién del inmovilizado y que, en
consecuencia, esta disponible para financiar el
ciclo productivo (fondo de maniobra existente) y
las necesidades reales del ciclo productivo de la
empresa (fondo de maniobra que se necesita). De
esta identidad se desprende que la tesoreria
mejorara bien por una disminucién de los fondos
de maniobra que necesitamos o bien por un
incremento en el fondo de maniobra que
efectivamente posee la empresa. Debido a todo
esto es conveniente intentar llevar un control de
la tesoreria que permita una gestién eficiente de
la financiacion y de la liquidez

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 colchén financiero para cubrir
gastos imprevistos o de fuerza mayor, y es el monto
necesario para La gestion de la tesoreria es un concepto
mas amplio que el de tesoreria e implica un control de
los flujos monetarios y su conexidon con los flujos
comerciales, es decir, como un control del dinero.
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El objeto del conjunto de presupuestos de
Tesoreria es prever el modo en que la empresa va
a financiar sus necesidades. Indica, periodo a
periodo - mes, quincena, semana o dia a dia - los
déficits o los superavits de tesoreria de la empresa.
En caso de déficits, el tesorero deberd negociar con
los bancos las lineas y modalidades de financiacion
a corto plazo necesarias (préstamos, descuentos o
créditos); en caso de superdvit, por el contrario,
procurard colocar los excedentes temporalmente
(en productos sin riesgo)
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El presupuesto anual de tesoreria
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El empresario, aplicando los conocimientos de que
dispone sobre las pautas de cobro y pago, debe de
establecer un primer esbozo de la situacion de
tesoreria, mensual o trimestralmente. Esa previsién
de acciones econdmicas: ventas, compras, gastos e
inversiones se acaban plasmando en tres
documentos informativos que conforman la “sintesis

presupuestaria”
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El Estado de Flujos de Tesoreria
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El estado de flujos de tesoreria informa de las
transacciones que afectan al disponible de la
empresa. Ayuda a evaluar la capacidad de la
empresa para generar tesoreria. También es util
para evaluar las posibilidades de éxito,
supervivencia o fracaso de una empresa. Desde
una perspectiva econdmico-financiera, el éxito de
una empresa se mide en base a los beneficios y
tesoreria que es capaz de generar.
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Politicas de crédito y cobranza
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El estado de flujos de caja previsional y el
presupuesto de tesoreria: en los que apareceran las
causas de origen y aplicacién de los fondos y todos los
cobros y pagos derivados de cualquier operacién
prevista para el ejercicio. Ambos aglutinan, en cierta
medida, el contenido de los anteriores (cuenta de
resultados previsional y balance previsional), puesto
qgue de cada uno de ellos se derivan cobros y pagos
que involucrardn a la tesoreria.

El periodo minimo que abarca el presupuesto de
tesoreria para el andlisis de estados financieros
suele ser un afio, aunque puede estar dividido por
meses, o incluso por periodos mds cortos como
semanas o incluso dias. Al hacer el presupuesto de
tesoreria es util distinguir los cobros y pagos de
explotaciénde los que no son de explotacion. Los de
explotacién son aquellos movimientos de tesoreria
directamente relacionados con la actividad propia
de la empresa (cobros de clientes, pagos a
proveedores, pagos de gastos de explotacion etc.)
En definitiva, los movimientos de tesoreria que no
son de explotacidn son los vinculados a inversiones,
operaciones financieras (excepto los gastos e
ingresos financieros) a actividades extraordinarias.

Las condiciones econdmicas, el precio de los productos, la
calidad de éstos y las politicas de crédito de la empresa
son importantes factores que influyen sobre su nivel de
cuentas por cobrar. Todos ellos, menos el Ultimo, estadn
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
estdndares de crédito permite estimular una demanda
que, a la vez, podria llevar a ventas y ganancias mas altas.
Pero hay un costo al aceptar cuentas por cobrar
adicionales, al igual que un riesgo mayor de pérdidas.
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Las variables de las politicas que consideramos
incluyen la calidad de las cuentas comerciales
aceptadas, la duracidon del periodo de crédito, los
descuentos por pronto pago (si los hay) y el programa
de cobranza de la empresa. Juntos, estos elementos
determinan en gran medida el periodo promedio de
cobro y la proporcién de ventas a crédito que derivan
en pérdidas por deudas incobrables. Analizaremos
cada elemento manteniendo constantes algunos de los
otros al igual que las variables externas que afectan el
periodo promedio de cobro y la razén entre las deudas
incobrables y las ventas a crédito. Ademas, suponemos
qgue la evaluacion del riesgo estd suficientemente
estandarizada como para que el grado de riesgo de las
diferentes cuentas se pueda comparar de manera
objetiva.
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Términos de crédito
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Periodo de descuento por pago en efectivo
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el periodo de crédito es de 30 dias. Aunque los
clientes de la industria con frecuencia dictan los
términos del crédito, el periodo de crédito es otro
medio que puede aprovechar la empresa para
aumentar la demanda del producto. Como antes, la
disyuntiva se plantea entre la rentabilidad de las
ventas adicionales y el rendimiento requerido sobre
la inversién adicional en cuentas por cobrar.
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Riesgo de incumplimiento
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El periodo de cobro promedio para los clientes
existentes va de uno a dos meses. El resultado de un
periodo de crédito mas amplio es un incremento de
$360,000 en las ventas, y estos nuevos clientes
también pagan, en promedio, en dos meses. Las
cuentas por cobrar adicionales totales se componen
de dos partes. La primera representa las cuentas por
cobrar asociadas con el incremento en las ventas. En
nuestro ejemplo, hay $360,000 en ventas adicionales.
La segunda parte del total de cuentas por cobrar
adicionales estd generada por la cobranza mas lenta
asociada con las ventas a los clientes originales. Las
cuentas por cobrar que deben los clientes originales
ahora se cobran con mas lentitud, lo que da por
resultado un nivel mas alto de cobranza pendiente.

Para muchas empresas, 10 dias es aproximadamente
el tiempo minimo esperado entre el envio de la
factura al cliente y el momento en que éste envia el
cheque. Variar el descuento por pago en efectivo es
un intento por acelerar el pago de las cuentas por
cobrar. Aqui debe determinarse si una aceleracién en
la cobranza compensa por mucho el costo del
incremento en el descuento.

En los ejemplos anteriores supusimos que no habia
pérdidas por deudas incobrables. La preocupacién en
esta seccion no es sélo la lentitud de la cobranza, sino
también la proporcién de las cuentas por cobrar que no
se pagan. Otras politicas de estdndares de crédito
incluyen ambos factores. La politica o6ptima de
estandares de crédito, como veremos.
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El fechado temporal también ayuda a evitar los
costos de mantener inventario. Si las ventas son
estacionales y la produccién es estable durante el
afio, habra acumulacion de bienes terminados en el
inventario durante ciertas épocas del afio. El
almacenaje incluye costos de almacén que pueden
evitarse si se realiza el fechado. Si los costos de
almacenaje mas el rendimiento requerido sobre la
inversiéon en inventario excede el rendimiento
requerido sobre las cuentas por cobrar adicionales,
el fechado vale la pena.

Como una cuenta por cobrar es sélo tan buena como la
probabilidad de que sea pagada, una empresa no puede
darse el lujo de esperar demasiado antes de iniciar el
procedimiento de cobro. Por otro lado, si inicia el
procedimiento demasiado pronto, puede molestar a los
buenos clientes que, por alguna razén, no han hecho sus
pagos para la fecha acordada. Cualesquiera que sean los
procedimientos, éstos deben establecerse con firmeza.
Inicialmente, se hace una llamada telefénica para
averiguar por qué no se ha hecho el pago. Después, suele
enviarse una carta, quiza seguida de otras con un tono
mas serio. Tal vez se necesite después una llamada
telefénica o una carta del abogado de la compaiiia.
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