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RESUMEN EJECUTIVO

La necesidad de financiamiento de una empresa siempre se ve presente en el momento
en el cual debe cumplir con sus necesidades basicas o en el momento en el cual desee recurrir
a una inversion ya sea en activos o en proyectos que les genere beneficios econdémicos futuros.
Para esto, se requiere de la toma de decisiones por parte de la administracion financiera,
teniendo en cuenta los riesgos que conlleva toda inversion y nivel de endeudamiento que cada

una de las herramientas de financiamiento le puede generar.

En cuanto a las empresas industriales, el proceso de conversion de efectivo suele ser
mas lento debido al ciclo que inicia desde la compra de materia prima, que a través del proceso
de produccion se trasforma en un producto final, y se vuelve una cuenta por cobrar a través de
la venta al crédito, es aqui donde el financiamiento juega un papel muy importante ya que le
permite a la empresa apalancarse y disponer de un capital de trabajo para cubrir las necesidades
del negocio mientras las ventas que se realizaron al crédito se realizan segun lo hayan pactado

con los clientes.

Uno de los elementos basicos, pero de suma importancia, es la gestion que la empresa
le da a los instrumentos financieros a corto plazo y la efectividad de esto marca la premisa para
la implementacion de los instrumentos a largo plazo, ya que requiere una planeacion
estratégica, viable y efectiva que determine los pasos o procedimientos y las estrategias a seguir
para que la empresa pueda cumplir con las expectativas proyectadas en la realizacién de un

proyecto.

Por esta razdn, se propone como proposito principal del presente trabajo, conocer,
gestionar y aplicar las herramientas financieras a corto plazo, de manera que pueda visualizarse
distintos escenarios que muestren el impacto que el uso de una herramienta en especifico le

puede ocasionar en el flujo de efectivo de la empresa, teniendo en cuenta las caracteristicas,



ventajas y desventajas, asi mismo considerando las normas financieras y fiscales, y las leyes
aplicables a los distintos tipos de financiamiento que, En El Salvador, los instrumentos mas
comunmente utilizados son las lineas de crédito rotativo, el factoraje de cuentas por cobrar y
los préstamos bancarios ya sean obtenidos en bancos tradicionales, bancos cooperativos o

cooperativas de ahorro y credito.

El presente trabajo se realizé bajo un enfoque de investigacion cualitativo, en el cual
se ha analizado una poblacion reducida a través de la aplicacion de un cuestionario de entrevista
como instrumento de recoleccion de informacion y la administracion de una entrevista como

técnica, en las areas administrativa y contable de la empresa.

Como resultado, se obtuvo que la empresa necesita financiarse para realizar compras
en el primer trimestre del afio para lograr un nivel de produccion mas elevado y de esta manera
estar preparado para el incremento de las ventas que se produce en el segundo trimestre,
utilizando como principales fuentes de financiamiento el factoraje de cuentas por cobrar y el

uso de lineas de crédito rotativo.

De esta manera se puede concluir que una adecuada y eficiente gestion del
financiamiento, ayudara a que se tomen decisiones basadas en un razonamiento Idgico, con las
cuales se recomienda hacer uso de herramientas como el aporte de los socios, reinvertir

utilidades, entre otras.



INTRODUCCION

La gestion de financiamiento a corto plazo se refiere a las estrategias y a la toma de
decisiones que la gerencia financiera de una empresa lleva a cabo con relacién a la
administracion de sus necesidades de liquidez y capital de trabajo en un corto plazo. Dentro de
estas necesidades pueden mencionarse el pago de proveedores, el mantenimiento de
inventarios, el pago planillas y otros gastos operativos relacionados con la actividad de la

empresa.

Es importante realizar una gestion efectiva del financiamiento a corto plazo para asi
garantizar que las operaciones comerciales se realicen con normalidad, minimizando riesgos
relacionados a la falta de liquidez de la empresa. Para el logro de estos objetivos, la empresa

debe considerar diferentes alternativas para la obtencion de financiamiento a corto plazo.

En el presente documento se encuentra seccionado en tres capitulos, donde en el
capitulo I se presenta un breve abordaje sobre los antecedentes del problema que se investigd
en la empresa, el planteamiento del problema, el marco teérico, técnico y legal, el capitulo 1l
hace referencia a la metodologia utilizada, los métodos y técnicas aplicados y el enfoque de la
investigacion y, en el capitulo 111 se proponen casos practicos aplicados a fuentes de
financiamiento externo, como: crédito comercial de proveedores, créditos rotativos, crédito

bancario, factoraje de cuentas por cobrar y bonos de crédito convertibles en acciones.



1. CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA'Y MARCO TEORICO

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.1. Antecedentes del Problema

Las entidades estan propensas a diferentes cambios ajenos a su control, ya sea por
fendmenos naturales como: terremotos, huracanes, epidemias, cambios de precios en el
mercado y cambios en las regulaciones tributarias del pais. Esto puede generar dificultades en
relacion con el ciclo de conversion de efectivo en una empresa industrial y que a su vez esta
ligado con el ciclo operativo que se compone por la suma del periodo de tiempo, que inicia
desde la llegada de la materia prima a la empresa, el plazo de transformacion en producto, el
plazo de ventas y finalmente el periodo que tarda en recibirse la cantidad de dinero en efectivo
por las ventas a crédito, este ciclo se integra por: plazo de consumo de materia prima, plazo de
produccion, plazo de ventas y plazo de conversion de las cuentas por cobrar en efectivo, y por
ualtimo también esta relacionado con el periodo o ciclo de pagos es el tiempo que transcurre

desde que se recibe la materia prima hasta que se paga al proveedor.

1.1.2. Caracterizacion

La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. La liquidez se refiere
a la solvencia de la posicidon financiera general de la empresa, es decir, la facilidad con la que

puede pagar sus cuentas.

Una empresa puede presentar problemas de liquidez por diferentes causas entre ellas

las siguientes:



Mala administracion de recursos economicos. La administracion del capital es una
de las funciones mas importantes que implica recursos y tiempo que determinan cuanto dinero
gastar o invertir de los recursos o herramientas financieras con los que cuenta la empresa, al no
haber una congruencia con las necesidades de la misma, puede ocasionar una pérdida

progresiva de los ingresos, un endeudamiento insostenible y el fracaso de la entidad.

Crisis Financiera Internacional. Uno de los acontecimientos que marcé la crisis
financiera mundial segln el Fondo Monetario Internacional (FMI) en su informe Perspectivas
de la Economia Mundial (WEO) la proyeccion de crecimiento fue de 3.3% para la economia
mundial con relacidon al afio 2020, sin embargo, esto fue antes de la llegada de un nuevo virus
que se origind en China a finales del afio 2019. A medida que transcurrieron los dias los
impactos se hicieron sentir puesto que industrias alrededor de todo el mundo contabilizan
crecientes costos y pérdidas de empleos, marcando el inicio de una profunda recesion. El
comportamiento de las actividades relacionadas con las industrias manufactureras disminuyo
2.6% interanualmente en serie desestacionalizada; el resultado se explica principalmente por

la pandemia provocada por el COVID-19.

Riesgos fortuitos o inherentes. Una empresa también puede tener pérdidas
significativas que afecte el capital de trabajo estas pérdidas pueden estar relacionadas con
desastres naturales, incendios o inundaciones, que pueden causar dafios a los activos de la
empresa o paralizar sus actividades, de igual forma los riesgos internos a los que esta expuestos

si no se lleva un control interno eficiente.

Ante estos escenarios la empresa se ve en la necesidad de recurrir a un financiamiento
externo, en tanto que las entradas de efectivo que generan son insuficientes para cubrir las
salidas de efectivo necesarias para su funcionamiento, como: salarios, impuestos municipales,

compras de materia prima, aranceles de importacion, etc.



1.1.3. Formulacion del problema

Con base en la necesidad de financiamiento para hacerle frente al ciclo de operacion
de una empresa industrial productora y exportador de poste en el area de San Salvador, se

procede a la formulacién del siguiente enunciado:

¢En qué medida la inadecuada gestion del financiamiento a corto plazo afecta el desempefio de

una empresa exportadora de postes ubicada en el municipio de San Salvador?

1.2. OBJETIVOS

1.2.1. Objetivo General

Aportar una herramienta que muestre el tratamiento contable del financiamiento a
corto plazo con la finalidad de tomar mejores decisiones en su eleccién, para una empresa

productora y exportadora de postes en el municipio de San Salvador.

1.2.2. Objetivos Especificos

a) Analizar la importancia de una gestion de financiamiento planificada

b) Identificar los factores que intervienen en la gestion del financiamiento

c) Desarrollar un caso practico que permita visualizar distintos escenarios y el costo que
le representa el uso de cada una de las fuentes de financiamiento utilizadas en este

documento.



1.3. MARCO TEORICO

1.3.1. Antecedentes

Las entidades reciben ingresos por las ventas de sus productos y servicios tanto a
personas como a otras empresas, incurriendo de esa manera en gastos. La diferencia entre los
ingresos y los gastos percibidos es la que determina los beneficios antes y después del pago de
los impuestos dando como resultado un beneficio acumulado y no distribuido. En
consecuencia, el estado, en virtud de sus facultades establece impuestos, tasas y contribuciones

especiales para generar sus ingresos, mismos a los que las empresas estan obligadas a cancelar.

Las decisiones de financiamiento surgen principalmente por las necesidades que las
empresas enfrentan al acceder a fondos que les permitan llevar a cabo sus actividades normales
como la liquidacion de impuestos, pago de salarios a sus empleados, compra de materias primas
y materiales para la produccion, etc. Ademas, por las necesidades de inversiones y proyectos,
que les permitan obtener liquidez inmediata; por ello es importante que los profesionales tomen

las decisiones de caracter financiero responsablemente y lo mas acertadas posible.

De acuerdo con las Naciones Unidas, el sector productivo muestra bajos niveles de
acceso al sistema financiero formal. Segun el Banco Mundial, en América Latina y el Caribe,
poco mas del 45% de las pequefias y medianas empresas tienen acceso a créditos por parte de
instituciones financieras formales, contrastando con el 67.8% al que las grandes empresas

tienen acceso.

En 2010, el 91% de las empresas latinoamericanas obtuvieron cuentas corrientes y de
ahorro, pero solo en 45% de ellas obtuvieron un préstamo o linea de crédito. Aunque €s un
porcentaje similar al de empresas de otros paises con ingresos altos, en la region se muestra

una limitacion con mas fuerza reflejado en el porcentaje de los préstamos adquiridos.



Grafico 1
Empresas con cuenta bancarias vs empresas con préstamos bancarios (%)
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Nota: CEPAL, sobre la base de datos de World Bank Enterprise Surveys, 2010

Algunas de las limitaciones a las que se enfrentan las pymes al momento de solicitar
un crédito externo son los altos costos de agencias asociados con los altos costos de
productividad, ademas, el nivel de riesgo y la carencia de historial crediticio dado que los
bancos requieren un alto nivel colateral y garantia que, varia de acuerdo al ciclo econémico

(CEPAL, s.f.)

1.3.2. Conceptos y definiciones

° Financiamiento. Es el proceso mediante el cual se proporciona capital a una
empresa 0 a una persona para ser utilizado en un proyecto o un negocio en especifico
(BBVA, s.f.), es decir, son recursos monetarios que una empresa obtiene para la ejecucién de
sus operaciones normales de la actividad econémica, obtenidos de distintas fuentes como lo

pueden ser instituciones bancarias, inversionistas y otros.



° Financiamiento a corto plazo. Este tipo de financiamiento se refiere a aquel
en el que el pago de la deuda se establece en un periodo igual 0 menor a un afio. Se emplea
principalmente para obtener liquidez para solventar problemas relacionados directamente a

los ingresos.

° Financiamiento a largo plazo. es aquel en el que el tiempo para la
devolucion del dinero es mayor a un afo. Por lo general se emplea para proyectos grandes
COMO expansiones, para arrancar un negocio, comprar inmuebles o realizar inversiones.

(BBVA, 2023)

° Gestion. Es un conjunto de procedimientos y acciones que se lleva a cabo para
lograr un determinado objetivo. La gestion debe iniciarse con el andlisis de la idea y la
viabilidad; debe ser planificada, fijando cuales seran los objetivos en un corto, mediano o
largo plazo; organizada, determinando los procedimientos y estrategias a seguir;
posteriormente debe ser ejecutada con la puesta en marcha de lo planificado y controlada
realizando un analisis del funcionamiento del proyecto gestionado y dar asi un cierre con la
finalizacion del proyecto, procurando haber obtenido los mejores resultados (Weistreiher &

Lépez, 2020) (Financlick, 2022)

° Bono bajo la par. El bono bajo la par también es conocido como bono con
descuento, es un tipo de bono que se emite y se negocia en el mercado con un precio
inferior a su valor nominal. El valor nominal es la cantidad en dinero que el emisor acuerda

pagar al titular al vencimiento.

° Bono a la par. El valor a la par se refiere al precio que un valor financiero se

negocia cuando su valor de mercado es igual a su valor nominal o valor de emision.

° Bono sobre la par. Un titulo se emite sobre la par cuando su valor de emision

0 cotizacion es superior a su valor nominal, es decir, se emite con prima.



1.3.3. Componentes tedricos

1.3.3.1. Financiamiento para las empresas

Para considerar la decision de obtener un financiamiento a corto plazo, las empresas
deben conocer cudl es la posicién financiera en la que se encuentra, la capacidad de pago o

cudl es la cobertura que tiene su capital de trabajo frente a sus obligaciones en un corto plazo.

Para conocer cudl es el capital de trabajo con el que dispone la empresa en un corto
plazo, pueden hacerse uso de las razones financieras, como, por ejemplo: la razon de liquidez.
Las dos medidas bésicas de la liquidez son: la razon corriente y la razon rapida o también

conocida como la prueba del acido.

La liquidez corriente es una de las razones mas frecuentemente utilizadas para medir
la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de corto plazo. Se expresa de la

siguiente manera:

Liquidez corriente= activos corrientes/pasivos corrientes

La razdn rapida o prueba del acido es similar a la liquidez corriente, con la excepcién
de que se excluye el inventario que comunmente es el activo menos liquido. La baja liquidez
del inventario se debe principalmente a que: 1) muchos tipos de inventario no se venden
facilmente por ser productos parcialmente terminados, articulos con una finalidad especial o

algo por el estilo. 2) el inventario, generalmente se vende al crédito, lo que significa que,



antes de convertirse en efectivo, es una cuenta por cobrar. La razon rapida se calcula de la

siguiente manera:

Razon rapida = (activos corrientes - inventario) / pasivos corrientes

1.3.4. Necesidad de financiamiento

En una empresa existe la necesidad de financiar un circuito operativo en un corto

plazo que tiene que ver con los aspectos siguientes:

) Plazo de cobro a los clientes. Si el plazo de cobro es mayor, la empresa tendra
una mayor necesidad de financiamiento en tanto que la recuperacion de las cuentas por cobrar
sera lenta y, por otro lado, también puede presentar dificultades al momento de pagar sus
obligaciones a corto plazo, por lo que se vuelve necesario tener una gestion eficiente de las

cuentas por cobrar para volverlas efectivo en el menor tiempo posible.

) Plazo de pago a proveedores. Ocurre un caso contrario al plazo de (Resendiz,
2022) (BBVA, s.f.) cobro a clientes, cuanto mayor sea el plazo convenido con el proveedor
para efectuar los pagos de las compras realizadas, la empresa tendrd menor necesidad de
requerir un financiamiento, en tanto que le dara una mayor posibilidad para recuperar las

cuentas por cobrar y asi poder efectuar los pagos pertinentes.

° Plazo de produccién. Cuando el ciclo de produccidn sea corto, la necesidad de
requerir un financiamiento se reducira en la medida en que la empresa tenga la posibilidad de
convertir sus costes en ventas y estas en una cuenta por cobrar. Es durante este proceso donde
tiende a requerirse una mayor disponibilidad de recursos, dado que la empresa tiene que
asumir todos los costes de produccién y por tanto la necesidad de recurrir a un financiamiento

se ve incrementada.



° Rotacion de inventario. Una vez se haya completado el proceso de produccion
y se hayan almacenado los productos listos para la venta, la rotacion de ese inventario debe
procurarse en el menor tiempo, asi, el ciclo de conversion del efectivo sera mas rapido y no
se verd en la necesidad de obtener financiamiento. La rotacion de inventario indica el numero

de veces que se vacia el inventario en el afio por la venta de productos.

La necesidad de la obtencion de financiamiento surge en la medida en que la empresa
necesita recursos para completar las etapas de su ciclo operativo con normalidad, pero que,
por las razones antes expuestas, su liquidez se ve disminuida y presenta problemas para
continuar operando con normalidad.

1.3.5. Necesidades de financiamiento permanente versus necesidades de financiamiento
estacional

Si las ventas de la empresa son constantes, entonces su inversion en activos operativos
también sera constante y la empresa solamente tendra necesidad de financiamiento
permanente. Si las ventas de la compafiia son ciclicas, entonces su inversion en activos
operativos varia a través del tiempo de acuerdo con sus ciclos de venta, y tendra necesidades

de financiamiento estacional (o temporal), ademas del financiamiento permanente requerido

para su inversion minima en activos operativos.

1.3.6. Tipos de financiamiento

Una vez se determine que existe una necesidad de financiamiento, puede considerarse
una serie de opciones disponibles en los mercados de crédito y obtener asi los recursos
necesarios para que la empresa pueda continuar operando con normalidad. Entre algunas
opciones de las cuales se encuentran a disposicion se puede mencionar: préstamos bancarios,

factoraje, anticipo de clientes, e incentivo para exportadores.



Préstamos bancarios. Los préstamos bancarios representan una deuda para la
empresa, son recursos proporcionados por una institucion de caracter financiero como lo
puede ser un banco tradicional, un banco cooperativo o una cooperativa de ahorro y crédito.
Estos recursos aportan a la institucion que los proporciona la expectativa de recuperarlos con
un beneficio adicional, mientras que para la empresa que lo adquiere supone un desembolso
que extraen concepto de intereses por tener a disposicion y hacer uso de los recursos de la

institucioén financiera.

Un préstamo estd formado por tres elementos caracteristicos: el capital, que representa la
cantidad de dinero que se solicita a la institucion financiera; el interés es el precio que se paga
por la disposicion y el uso del capital prestado y el plazo es el tiempo pactado entre las partes
para devolver el capital mas los intereses, los cuales se ven reflejados en una tabla de

amortizacion de la deuda.

La utilizacién de préstamos bancarios tiene ventajas en cuanto a que:

° Facilita la adquisicion de mercancia, materias primas, insumos y materiales.
° Fortalece el ciclo operativo.

° Crea un buen historial crediticio.

° El pago de los intereses constituye un gasto financiero deducible para efectos

del pago de impuesto sobre la renta.

Entre las desventajas del uso de los préstamos bancarios podemos mencionar que:

° En ocasiones pueden establecerse condiciones que no se adapten a las

necesidades de la empresa.

° Requiere garantias en caso de que la empresa no pueda pagar.
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° Los procesos y papeleos son largos para asegurar la reduccion del riesgo de

impago.

Factoraje. Es una fuente de financiamiento agil y oportuna que permite, mediante el
descuento de sus cuentas por cobrar (quedan y/o facturas), manejar su flujo de efectivo para

satisfacer sus necesidades de liquidez y capital de trabajo.

El factoraje les permite a las empresas acceder a un financiamiento mediante el
descuento de sus facturas, es una alternativa rapida en aquellos casos en los que se encuentran
frente a imprevistos 0 a una caida subita de los ingresos. Cuando se prevé que sus entradas de
efectivo no seran suficientes como para garantizar la cobertura total de las obligaciones a
corto plazo, las empresas tienen a disposicidn esta herramienta que les permitira acceder a un

financiamiento rapido.

Existen diferentes modalidades de factoraje de las cuales las empresas pueden hacer
uso dentro de las operaciones que estas realicen y a conveniencia de las necesidades que

presente. Dentro de esas modalidades se puede mencionar las siguientes:

° Factoraje de cuentas por cobrar. Esta se realiza mediante la cesion de
los documentos por cobrar vigentes. Esta operacion permite obtener entre un 70% y 90% del

valor total de la cuenta por cobrar.

) Factoraje internacional. es una forma de financiamiento que da a los
empresarios la capacidad de ofrecer condiciones de crédito abiertas a compradores
extranjeros. Estos compradores pueden ser compaiiias a las cuales normalmente no podria
venderles o a las cuales no se sentiria comodo vendiendo sin un deposito tradicional. (Liquid

Capital, 2020)

) Factoraje a proveedores. Usualmente las empresas compradoras

establecen plazos de pagos con sus proveedores a fin de equilibrar sus flujos operativos.
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Cuando el plazo de pago con el proveedor impacta negativamente en la liquidez del negocio
su ciclo operativo se ve afectado. Esta actividad le permite a la empresa que vende sus
cuentas por cobrar mejorar su ciclo operativo mediante la obtencion de liquidez inmediata,

ademas que le facilitara los procesos de cobranza.

° Factoraje sin garantias. En este tipo de factoraje la entidad financiera
es quien asume el riesgo de impago de los clientes, es decir que, una vez que la empresa cede
a la entidad financiera el riesgo de impago, esta ya no es responsable de pagar a la financiera.

Al momento que esta cede y vende sus facturas, también cede y vende sus derechos de

cobranza.

Al igual que otras fuentes de financiamiento, el uso del factoraje también tiene

ventajas dentro de las cuales se puede destacar:

° Liquidez, lo cual, en algunos casos puede obtener descuentos por

pronto pago si se trata de cancelar deudas con sus proveedores.

° Al ceder sus cuentas por cobrar se reduce su costo de operacion en

tanto que la empresa no invertira tiempo en gestion de cobros.

° Es una fuente de financiamiento accesible.

) La empresa de factoraje se vuelve un mediador entre la empresa que

solicita financiamiento mediante factoraje y sus deudores.

Algunas de las desventajas del uso de factoraje son las siguientes:

) La empresa no recibe en importe total de la cuenta por cobrar.

) No es aconsejable para cubrir dificultades financieras importantes.
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° La empresa valora la solidez de los clientes (Facturafacil) antes de la

aprobacion.

Anticipo de clientes o anticipo de facturas. Se trata de un adelanto anterior a la
entrega del producto o del servicio aprobado para compensar al vendedor los gastos en que

incurre la preparacion de un pedido.

El anticipo de facturas es una fuente de financiamiento a corto plazo que es utilizado
por las empresas para asegurar liquidez y asi poder financiar sus operaciones. Es importante

en tanto que permite mantener un buen flujo de caja y crear reservas para la empresa.

El anticipo de clientes es un tipo de financiamiento que puede combinarse con otros
servicios financieros ofrecidos por otras instituciones. La principal caracteristica de este tipo
de financiamiento es que, convierte inmediatamente las facturas en disponible para la

empresa, evitando el coste de oportunidad de no poder destinar dichos fondos para otros usos.

Lo beneficios de recibir anticipos de clientes son los siguientes:

) La gestion de las cuentas por cobrar se vuelve mas sencilla porque al

haber cancelado un porcentaje por anticipado, la parte financiada es menor.

° La liquidez es inmediata y sin ningln costo.

° Reduce el riesgo de incobrabilidad.

Linea de Crédito Rotativa: Es un crédito otorgado normalmente por una entidad
financiera durante un periodo de tiempo del cual se puede disponer en el momento que se
estime conveniente ya sea de forma parcial o total pagando los intereses desde el momento en

que se hace uso del monto aprobado.
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Segun la superintendencia del sistema financiero es aquel crédito en el cual el monto
del financiamiento otorgado puede ser utilizado (rotado) varias veces, dependiendo de la

disponibilidad que se genere de las amortizaciones que se efectien al capital.

Ventajas

o Ladisponibilidad inmediata y permanente de dinero.

« Un mayor flujo de caja que te permite equilibrar todas tus finanzas.

« Saldos diferidos a un nimero de meses comodos establecidos por el banco.

o Facilidad para acceder a tu dinero.

o Laposibilidad de usarlo en cualquier momento. (scotiabankcolpatria, 2023)

Gestion de financiamiento

La definicidn de la gestion financiera hace referencia a la actividad mediante la
cual se administran los recursos econémicos de una empresa o institucion de manera
estratégica para garantizar un buen desempefio en todas sus areas (Universidad Europea,

2023)

La Gestion Financiera es responsable de asignar los fondos para los activos corrientes
y los activos fijos; es capaz de obtener la mejor mezcla de alternativas de financiacion y de
desarrollar una politica de dividendos apropiada dentro del contexto de los objetivos de la

institucién. (Block & Hirt, 2021).

Una buena gestion financiera proporciona una gestion dptima del flujo de caja

permitiendo diferenciar las necesidades de efectivo por adelantado con los ingresos reales y
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proyectados, ademas de minimizar costos que permita identificar y calcular los ahorros

potenciales con anticipacion (Santa Cruz, 2019).

El Bono Convertible en Acciones

Es un instrumento financiero que ofrece caracteristicas similares a las que ofrece un
valor de deuda, pero que deja abierta la posibilidad de poder convertirlo en una accion (valor
de renta variable). Las obligaciones convertibles ofrecen amplios beneficios al emisor debido

a la flexibilidad pudiendo estructurar el financiamiento a la medida de sus necesidades.

Una sociedad anonima salvadorefia de capital fijo o variable pueda emitir obligaciones
(tales como Certificados de Inversion etc.), convertibles en acciones con autorizacion de su
Junta Directiva, quien establecera el monto y clase de obligaciones que se desea convertir en
acciones, sefialando un plazo para la conversion. Los accionistas de la sociedad emisora de
estas obligaciones gozaran del derecho preferente para suscribir esas obligaciones convertibles,
en los mismos términos que para suscribir cualesquiera emisiones de acciones de la sociedad

que se sujete al sistema. (Bolsa de valores de El salvador, 2021)

De cuerdo al art. 700 del Cédigo de Comercio, una Sociedad de Capital puede emitir bonos

convertibles en acciones, siempre y cuando se consideren las siguientes condiciones:

e Que la emision del bono cubra la necesidad de aumento de capital que se requiera con
todos los requisitos legales.

e Las condiciones no podran modificarse hasta que se haya realizado la conversion.

e Deben llenarse requisitos legales para el aumento de capital y para emision de bonos.

e Tanto la escritura de emisién como los titulos de los bonos deben contener, ademas de
las menciones sefialadas en articulos anteriores, el plazo dentro del cual los titulares

pueden ejercitar el derecho a la conversion y a las condiciones de la misma.
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e A medida que los bonos se vayan convirtiendo en acciones, se ira aumentando el capital
de la sociedad emisora

e Los bonos convertibles no se pueden colocar bajo la par.

e Los accionistas de la sociedad emisora gozaran de un derecho preferente para suscribir

los bonos convertibles.

Mecanismo de Colocacién

La colocacion es de Oferta publica a través del Sistema Electronico de Negociacion,

tanto para el mercado primario como para mercado secundario.

Caracteristicas

e Emisor, una sociedad de capital

e Minimo de contratacion, cien dolares y multiplos de este valor.

e Plazo, es estipulado por el emisor.

e Tasa de interés, es acordado por el emisor.

e Periodicidad de interés, ser& acordado por el emisor.

e Representacion de valores, anotaciones electronicas en cuenta.

e Garantias, puede 0 no existir garantias.

e Inversionistas, accionistas de la sociedad emisora.

e Pago de capital, se entregan acciones de la emisora al vencimiento del plazo.

e Tratamiento fiscal, de acuerdo a la regulacidn tributaria vigente en EI Salvador.

1.3.7. Base Técnica.

La gestion de financiamiento a corto plazo es solo una parte de la gestion financiera general de
una empresa y en la NIIF para las PYMES, hay algunas secciones que se relacionan
mas directamente, entre ellas las siguientes:
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Seccidn 11: Instrumentos financieros basicos. Trata los instrumentos financieros basicos, tales
como cuentas por cobrar, cuentas por pagar, efectivo y equivalentes de efectivo, entre

otros, que son comunes en la gestion de financiamiento a corto plazo.

Seccion 12: Otros temas relacionados con los instrumentos financieros. Esta seccion
proporciona orientacion adicional sobre los instrumentos financieros que se utilizan en

la gestion de financiamiento a corto plazo.

Seccion 21. Provisiones y contingencias. Se refiere a la contabilizacion y revelaciéon de
provisiones y contingencias, que son importantes en la gestion de financiamiento a

corto plazo, ya que pueden tener un impacto significativo en la liquidez de una empresa.

Seccidn 23: Ingresos de actividades ordinarias. Esta seccion se relaciona con la contabilizacion
de los ingresos de una empresa y puede ser relevante en la gestion de financiamiento a
corto plazo, ya que los ingresos son un factor clave en la capacidad de una empresa para

financiarse.

Seccion 27: Deterioro del valor de los activos. Trata sobre la contabilizacion del deterioro del
valor de los activos, lo que puede ser relevante en la gestion de financiamiento a corto

plazo si la empresa necesita vender activos para obtener efectivo.

1.3.8. Base Legal

Ley de Impuesto sobre la Renta

Rentas provenientes de titulos valores

Art. 14-A.- Las utilidades, dividendos, premios, intereses, réditos, ganancias netas de capital
o cualquier otro beneficio obtenido por una persona natural domiciliada, en inversiones de

titulos valores y demas instrumentos financieros, estara gravada con el impuesto establecido
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en esta ley a una tasa del diez por ciento, la cual se liquidara separadamente de las otras rentas;
si a las referidas rentas se les efectuaron las retenciones respectivas, no deberan declararse,

constituyendo la retencion efectuada pago definitivo del impuesto.
Deducciones generales

Art. 29 literal 10) Los intereses pagados o incurridos, seguin sea el caso, por las cantidades
tomadas en préstamo toda vez que sean invertidas en la fuente generadora de la renta gravable,
asi como los gastos incurridos en la constitucién, renovacion o cancelacion de dichos
préstamos, los cuales deberan deducirse en proporcion al plazo convenido para el pago del

financiamiento.
No son deducibles

Art. 29 -A literal 14) los intereses, comisiones y cualquier otro pago proveniente de
operaciones financieras, de seguros o reaseguros celebradas por el sujeto pasivo prestatario, en

cualquiera de los casos siguientes:

a) No se hubiere efectuado las retenciones de impuesto sobre la renta o de impuesto a la
transferencia de bienes muebles y a la prestacion de servicios establecidas en el codigo

tributario, cuando corresponda.

Ley de impuesto a la transferencia de bienes muebles y a la prestacion de servicios
Hecho generador

Art. 16 Constituye hecho generador del impuesto las prestaciones de servicios provenientes de
actos, convenciones o0 contratos en que una parte se obliga a prestarlos y la otra se obliga a
pagar como contraprestacion una renta, honorario, comisién, interés, prima, regalia, asi como
cualquier otra forma de remuneracion. también lo constituye la utilizacion de los servicios
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producidos por el contribuyente, destinados para el uso o consumo propio, de los socios,
directivos, apoderados o personal de la empresa, al grupo familiar de cualquiera de ellos o0 a

terceros.
Exentos de impuesto

Art. 46 Literal g) Emision y colocacion de titulos valores por el estado e instituciones oficiales
autébnomas, asi como por entidades privadas cuya oferta primaria haya sido publica a través de

una bolsa de valores autorizada, en lo que respecta al pago o devengo de intereses; (1)
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2. CAPITULO Il: METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

2.1 Tipo de estudio.

Para esta investigacion se hizo uso del método hipotético inductivo puesto que se
partié de la observacion que permitio describir como se ve afectada una empresa al no gestionar
debidamente un financiamiento a corto plazo y con base en esto, se elabord las hipotesis que
determinaron las posibles causas. Ademas, conviene destacar que el enfoque del estudio es de

tipo cualitativo.

2.2 Unidad de analisis.

Para esta investigacion se tomd como universo de estudio el area administrativa y
contable de una empresa exportadora de postes, ubicada en el municipio de San Salvador

departamento de San Salvador.

2.3 Instrumentos y técnicas de investigacion

Toda investigacion requiere de procedimientos que permitan recolectar informacion,
ya sea de fuentes primarias o secundarias, empleando distintos tipos de instrumentos y técnicas

de investigacion para tener una mejor visualizacion de la problematica en cuestion.

2.3.1 Instrumentos

Existen diferentes tipos de instrumentos de investigacion que se utilizan como
recursos para abordar problemas y fenomenos, que permiten extraer la informacion necesaria.

En esta investigacion se utilizo el instrumento siguiente:

Guia de entrevista: Se elaboro una serie de preguntas a fin de obtener mas informacion

del problema que se esta investigando y que afecta a las empresas exportadoras de postes.
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2.3.2 Técnicas

(Tamayo, 1998) citado por (Valderram, 2002) considera que una técnica de
investigacion no es mas que un conjunto de mecanismos, medios y sistemas de dirigir,
recolectar, conservar, reelaborar y transmitir los datos. La técnica que se utilizara en el

desarrollo de esta investigacion es la siguiente:

Entrevista: Se realizo una entrevista exacta, precisa, exhaustiva y confidencial dirigida
a la Gerente financiero y Controler de una empresa productora y exportadora de postes, y un
Asesor de negocios conocedores de la temética de aplicacion de las herramientas de

financiamiento a corto plazo.

2.4 Procesamiento de la informacion.

Una vez obtenida la informacion a través de la aplicacion de los instrumentos y
técnicas de investigacion se hizo necesario para tener un panorama mas amplio, utilizar

herramientas como matrices, mapas conceptuales y esquemas.

2.5 Diagnostico de la investigacion.

Para el diagndstico de la investigacion se tom6 como base la informacion que se
obtuvo de la administracion de los instrumentos y técnicas de investigacion, de manera que se
puedo profundizar en la problematica para conocer las causas que pudiesen llevar a una

empresa a presentar problemas de gestion de financiamiento a corto plazo

2.6 Formulacién de la Hipotesis

2.6.1 Hipotesis del trabajo
La gestion responsable, eficiente y oportuna de las herramientas de financiamiento a

corto plazo mejoraran la estabilidad financiera para el cumplimiento de las proyecciones y

obligaciones de una empresa exportadora de postes.

21



2.6.2 Determinacioén de variables

2.6.2.1 Variable independiente

Gestion adecuada de una herramienta de financiamiento a corto plazo.

2.6.2.2 Variable dependiente

Ampliar los horizontes de financiamiento para de una empresa productora y

exportadora de postes.

2.6.2.3 Operacion de variables

Tabla 1.

Cuadro de operaciones de variables

Areas de evacuacion Detalle

Formulacion del _ _ _ o
¢En qué medida la inadecuada gestion del financiamiento a corto

problema
plazo afecta el desempefio de las empresas exportadoras de
postes ubicadas en el municipio de San Salvador?

Obijetivo General Aportar una herramienta técnica que contribuya a gestionar de

manera eficiente el financiamiento a corto plazo para las
empresas productoras y exportadoras de postes de concreto en el

municipio de San Salvador.
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Elementos de la

hipotesis

Variables

Parametros de

medicion

g

SN Y N

Financiamiento a corto plazo.
Tipos de herramientas financieras.

Cumplimiento de obligaciones tributarias y financieras a

corto plazo.

Ampliacion de horizonte de financiamiento.

Gestion adecuada de una herramienta de financiamiento
a corto plazo.

Variable Dependiente: Ampliar los horizontes de
financiamiento para de una empresa productora y
exportadora de postes.

Medicion de la disponibilidad financiera sin la gestion de
herramientas de financiamiento a corto plazo.

Capacidad de pago de las obligaciones a corto plazo y
disponibilidad de un margen de capital para realizar

inversiones.

Nota: Fuente elaboracién propia
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Tabla 2.

Analisis de las unidades de investigacion

Unidad de Analisis
A.reas ,de Gerente de Gerente de casa
interes Administracion y Controler Asesora Financiera
. corredora de bolsas
Finanzas
Propuesta v Agenda de v' Proyeccion de v Orden de v' Importancia de
parala flujo de flujos de prioridad de fondos
administracion efectivo. efectivo necesidades. disponibles
de Tesoreria .,
v" Orden de v Documentacién | v Fondos
rioridad de recisa. necesarios.
flecesidades ’ ¥ Fondos
' v" Orden de v" Solvencia necesarios para
v Fondos prioridad de financiera cubrir costos por
necesarios. necesidades. operacion
v" Fondos
necesarios.

Propuesta
para la gestion
de cuentas por
cobrar

v" Proyeccion de
cuentas por
cobrar

v' Anticipos de
clientes

v" Recuperacion
de efectivo.

v Cuentas
incobrables

v" Proyeccion de
cuentas por
cobrar

v’ Anticipos de
clientes

v" Recuperacion
de efectivo.

v Cuentas
incobrables

v" Proyeccion de
cuentas por
cobrar

v' Anticipos de
clientes

v" Recuperacién de
efectivo.

v Cuentas
incobrables

v’ Cartera de
clientes sana

v" Efecto en el
flujo de efectivo

v' Factoraje

v Importancia de
rotacion de
cuentas por
cobrar para las
inversiones en
bolsa

Propuesta
para la gestion
de cuentas por
pagar

v" Proyeccion de
cuentas por

pagar

v’ Anticipos a
proveedores

v" Morosidad

v" Proyeccion de
cuentas por

pagar

v’ Anticipos a
proveedores

v" Morosidad

v" Proyeccion de
cuentas por

pagar

v’ Anticipos a
proveedores

v" Morosidad

v" Importancia de
rotacion de
cuentas por
pagar para las
inversiones en
bolsa
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v" Implicaciones
por
incumplimientos
de pagos

v" Efecto en el
flujo de efectivo

Propuesta
parala
elaboracion de
politicas de
financiamiento

v" Toma de
decisiones

v’ Bulsqueda
v’ Asignacion
v" Control.

v' Riesgo
implicito del
instrumento de
financiamiento

v" Toma de
decisiones

v’ Bulsqueda
v" Obtencion
v" Control

v' Asignacion

v’ Registro

v" Diagnostico de
una empresa

v" Riesgo de
liquidez

v" Toma de
decisiones

v’ Bulsqueda

v' Tipos de
instrumentos
disponibles

v' Aspectos
financieros,
fiscales y
bancarios

v" Solvencia
financiera

v" Documentacion
en regla

Nota: Fuente elaboracion propia
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Tabla 3.

Analisis y diagndsticos de los resultados de las entrevistas.

Parametro de

Controlers

Gerente

Analisis del

Diagnéstico

analisis

FUNCION
DENTRO DE LA
EMPRESA

Soy la

encargada de
asegurarme de
que la
contabilidad
esté al dia,
analizo los
estados
financieros para
que sean
presentados a la
junta directiva y
para determinar
aquellas cuentas
que llamen la
atencion, buscar
por qué varia un
mes con otro,
averiguar a qué
se debe esa
variacion.
Analizo las
cuentas
transitorias y
reviso las
conciliaciones
bancarias.
Preparo la
informacion que
solicitan los
bancos como
Estados
Financieros,
analisis de las
cuentas
incobrables.
Elaboro el
reporte que se
envia al director
financiero quien
se encarga de
gestionar el
financiamiento.

general

Como gerente
administrativo y
financiero tengo
bajo mi cargo
diferentes areas
como el area
administrativa
que encarga de
la limpieza,
mantenimiento
de instalaciones
también esta
tesoreria,
servicio,
compras,
contabilidad nos
encargamos de
asegurar el
suministro de
insumos y el
funcionamiento
de las oficinas

rupo
Estas dos
unidades de
analisis son
complementarias
una de las otra, y
podemos
observar que la
empresa esta
bien estructurada
cada
departamento
rinde cuentas al
gerente de
administracion y
finanzas y el
area de
contabilidad es
quien procesa la
informacion que
esta ligada al
financiamiento

Si bien es
cierto las
funciones que
tienen las
unidades de
analisis son
muy
importantes
en cuanto a la
toma de
decisiones
dentro de la
empresa cada
departamento
también juega
un papel
necesario para
poder cumplir
las metas y
objetivos de la
empresa por
lo tanto el
seguimiento
que el gerente
de
administracio
ny finanzas y
controler les
den a las
actividades de
los
departamentos
impactara en
los resultados
de la empresa
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PROYECCIONE
S DE FLUJO DE
EFECTIVO

Para la
elaboracion del
flujo de efectivo
se toman en
cuenta las
cuentas por
cobrar,
considerando el
vencimiento de
cada una de las
cuentas y se
gestiona con el
area de
cobranza, ellos
elaboran
proyecciones de
cobro en el mes,
y se realizan
reuniones con el
departamento de
venta cada
semana.
También se
consideran las
obligaciones de
pago de
préstamos,
pagos a
proveedores y
con base en eso
se va
elaborando el
flujo de caja.
También se
consideran
pagos de
impuestos y
pagos de
salario. Si el
flujo de caja se
proyecta a largo
plazo también
se considera la
proyeccion de
ventas y cuanto
se proyecta
cobrar y se
consideran
también los
desembolsos del

Entre los
objetivos de la
empresa esta
crecer en 18%
con respecto a
2022, mantener
margenes brutos
del 30% y
reducir gastos
operativos hasta
125K al mes,
estos son los
tres objetivos
estratégicos para
el ano 2023. Ya
que el consumo
de nuestros
productos que
son productos
de concreto y
fibra de vidrio y
de acero no
tienen una curva
lineal si no que
tiene periodos
de baja y alta
demanda que
son enero y
febrero debemos
de abastecernos
y buscar
financiamiento a
corto plazo para
cuando llegue la
temporada alta.

La empresa
realiza reuniones
semanales que
les permite tener
un panorama
general de como
esta marchando
la empresa en
estos participan
el area de
compras, de
tesoreria,
administracion,
comercializacion
, produccion y
logistica el tnico
departamento
que no participa
es el area de
contabilidad ya
que ellos solo
ven los
resultados. En
estas juntas cada
departamento
lleva una
proyeccion de
sus actividades y
que repercuten
en el flujo de
efectivo ya sea
en entradas o
salidas de
dinero. Dentro
de los
principales
puntos a
considerar en
estas reuniones
son la gestion de
cuentas por
cobrar, y cuentas
por pagar, la
proyeccion de
ventas, el pago
de impuestos,
planilla, pago de
préstamos. De
igual forma estas
reuniones estan
encaminadas a
cumplir los
objetivos
propuestos por la

La empresa
cuenta con
objetivos
claros para el
afio 2023,
cuenta con
agendas que
se les dan
seguimiento a
los temas
claves del
flujo de
efectivo, pero
no tienen
controles que
les permita
medir la
eficiencia de
cada area.
Tampoco
cuenta con
indicadores de
financieros
para medir el
financiamient
o obtenido.
Las reuniones
que realizan
permiten
planificar la
proyeccion de
una semana
hasta un mes,
pero no hay
un
seguimiento y
control
proyectado a
largo plazo
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banco que se
puedan tener
para compra de
materias primas,
etc.

Se obtienen
créditos
rotativos con
vencimiento a 6
meses. Se
realizan pagos
mensuales y
cuando se
acerca el
vencimiento se
solicita un
refinanciamient
o con el cual se
cancela el saldo
pendiente.

Practicamente
todo el dinero
que entra tiene
un destino,
trabajamos
semanalmente
flujos de
efectivo
proyectados
comparados con
los reales, las
proyecciones de
una semana y
otra no se
cumplen a su
totalidad, pero si
cumplimos en
promedio del
85% en
programacion
de asignacion de
fondos y un
15% que se sale
de nuestro
control pero que
se monitorizan
como otros

No participa en
las reuniones

donde se tratan
estas decisiones

No tenemos un
indicador
financiero para
medir la
eficiencia, no
hemos
implementado
un KPY para

empresa para el
ano 2023 que es
crecer en un
18% con
respecto al afio
2022 mantener
margenes brutos
del 30% y
reducir gastos
operativos hasta
125K, de manera
que si la empresa
se ve en la
necesidad de
incurrir en
financiamiento
el dinero tenga
un destino
especifico y que
le ayude a
cumplir dichos
objetivos.
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medir esta
eficiencia en el
financiamiento.

Quienes estan
mas implicados
en la
planificacion es
el area de
compras,
tesoreria,
administracion,
mantenimiento,
logistica,
produccion,
comercializacid
ny RRHH que
nos van dando
sus insumos
para que la
asignacion de
fondos permita
ir equilibrando y
garantizando de
las operaciones
de desarrollen
de la manera
mas adecuada

El costo, si
tengo
disponibilidad la
linea de crédito
rotativa se
utiliza ese si no
el factoraje

Se considera Politicas como Las La mayor parte
principalmente el | tal no se tiene | consideracione de su
pago de salarios, s principales | financiamiento
ISSS, AFP, luego que la empresa | se ve reflejado

ASIGNACION DE las materias hqce para en l.ar
FONDOS, ORDEN primas, se da asignar un adqu1§1010p de
DE PRIORIDAD Y . financiamiento | materia prima
POLITICAS Y seguimiento a las son su impacto y proyectos
CONTROL DE cuentas de y su costo si la que no son
FINANCIAMIENT | Proveedores para necesidad no parte del giro
(0] no generar atrasos va a tener un ya que hay
en los pagos y impacto periodos con
poder obtener la positivo en las | poca demanda
materia prima; operaciones y necesitan
luego se pierde su total abastecer su
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consideran el
pago de
impuestos

Se toman las
cuentas de
proveedores y
aquellas cuentas
mas proximas a
vencer, pago de
planillas y pago
de impuestos. A
los proveedores
se les solicita
créditos entre 30
y 45 dias, los
cuales se
consideran en
pago a partir de la
tercera semana
del mes. Con base
en los
vencimientos se
controlan las
cuentas por pagar
y asi no tener
inconvenientes
para que aprueben
las materias
primas. Se
consideran
también el
vencimiento de
las cuotas de
préstamo y se
distribuye en
funcioén de su
vencimiento.

Si la necesidad
de
financiamiento
no va a tener
un impacto
positivo en las
operaciones
pierde su total
validez y otros
del criterio
seria su costo.

Se distribuyen
principalmente en
el pago de
salarios, materias
primas, pago de
planillas

Como le habia
comentado
hacemos
reuniones
semanales de
flujos de
efectivo
proyectados y
el jefe de cada
departamento

validez. A parte
de esto las
principales
prioridades
para la empresa
en cuento a la
necesidad de
flujo de
efectivo son la
materia prima,
los salarios,
ISSS, AFP e
impuestos. Es
muy
importante
para ellos tener
en cuenta la
cartera de
vencimiento de
las cuentas por
pagar ya que al
haber atrasos
en los pagos
pueden tener
problemas con
despachos de
materia prima
y perder la
relacion con el
proveedor lo
cual podria
afectar su
produccion y
suplir la
demanda que
tienen de la
venta de
postes. La
empresa le da
seguimiento a
la cartera de
cuentas por
pagar por
medio del
saldo que tiene
registrado en el
sistema y los
prestamos se
les da
seguimiento
por medio de
estados de
cuenta,

bodega para
cumplir con la
misma de igual
forma los
salarios para
los empleados
y los
impuestos son
prioridad para
la entidad. Una
de las
deficiencias
mas notorias
que es que la
empresa no
cuenta con
politicas
establecidas
para la toma de
decisiones, la
ejecucion y
control
dependen del
conocimiento
que el gerente
o jefe de
departamento
tengan dentro
del rubro y los
controles que
este pueda
implementar
para la
asignacion de
fondos y
financiamiento
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proyecta la
necesidad de
cada
departamento,
pero entre las
necesidades
que siempre
son prioridad
en materia
prima,
planilla, pago
de impuestos

No se cuenta con
politicas escritas,
pero solicito los
estados de cuenta
de los principales
proveedores y
concilio sus
saldos de manera
que su saldo sea
el que yo tengo
registrado. De esa
misma manera
concilio los
saldos de los
préstamos,
solicito el ultimo
recibo del banco
donde se refleje el
saldo pendiente
de la deuda para
que lo que refleja
contabilidad en
una fecha, sea la
deuda real, en la
parte de las
conciliaciones
bancaria,
asegurarme que
los cheques estén
cobrados o
ponerlos como
pendientes, para
que cuentas por
pagar tome el
saldo del banco y
que cuando haya
una cantidad de
dinero en el

Tenemos un
flujo
proyectado
real
comparativo
del uso del
efectivo
adicionalment
e hay un Kpi
que es del
80% de la
proyeccion de
pago

conciliaciones
barias.
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banco tomar en
cuenta los
cheques
pendientes de
cobro

Solicito al
encargado de las
compras lo
estados de cuenta
del proveedor, en
ocasiones se
presentan
diferencias que se
debe a que he
procesado un
pago que el
proveedor no.
Concilio el saldo
del libro auxiliar
de la cuenta por
pagar con la
cuenta en el
estado de cuentas
del proveedor,
analizo las
diferencias de
porqueé en
contabilidad tiene
un saldo y en el
libro auxiliar otro,
principalmente es
la conciliacion del
estado de cuentas
del proveedor.

NEGOCIACIONES
CON CLIENTES Y
PROVEEDORES

Se considera el
vencimiento de
las cuentas a
partir de la fecha
en que el cliente
recibe el
documento. Se
otorgan créditos
de 15 hasta 30
dias, en funcion
de ello se analiza
el tema de
cobranza, se
contacta con el
cliente para
establecer plazos

Actualmente
no tenemos la
mejor gestion,

las

condiciones
con las que se
negociaron en
el pasado son
desfavorables,
pero estamos
trabajando con

la aplicacion

de intereses

paro de

despachos con
cliente que no

La empresa
mantiene
negociaciones
de plazos con
sus
proveedores y
cliente de 30 a
45 dias ademas
de estos para
este afio se
pretende
negociar los
plazos y costos
con
proveedores
con el objetivo
de poder suplir

La empresa
cuenta con una
buena relacion

con los
proveedores la
cual le ha
permitido
mantener
materia prima
disponible para
la fabricacion
de los postes,
por otro lado,
la relacion que
tiene con sus
clientes podria
afectar una de
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de pagoy
negociarse pagos
parciales

responden
como deberia

Se obtiene lineas
de crédito
rotativas para
financiamiento
bancario.
Aproximadament
e se utiliza el 50%
de financiamiento
bancario y 50%
cuentas por
cobrar. Con el
financiamiento
bancario se
facilita pagar
temas de
importacion

De las cuentas
por cobrar
solo el
factoraje se
implementa

Se evalua la
antigiiedad y que
el cliente se
mantenga dentro
de los plazos de
crédito. En el

usualmente
son de 30 a 45
dias de crédito

un solo pago
contra entrega
en el momento

caso de retrasos en que
en los pagos en recibimos

las fechas quedan
convenidas, se

investiga a qué se
debe.
Se analizan Antigiiedad de
tomando como cuentas por
base la cobrar, y

antigiiedad, que el
cliente respete los

depuracion de
cuentas por

plazos de crédito cobrar
convenido.
Los flujos de Como
pago a los antigiiedad de

proveedores se
proyectan con
base en el
vencimiento de
las facturas y
cuando se solicita
inventario. Se

cuentas por
pagary

criticidad de
pago a

proveedores

la demanda,
para el analisis
de estas
cuentas se
toma la
antigliedad de
cada uno de
ellos y en base
aeso seledael
seguimiento de
pago. Para los
clientes no se
tiene una buena
relacion ya que
algunos no
respetan los
plazos de
crédito
establecidos lo
cual se
pretende
mejorar en el
presente afio ya
que a la hora
de buscar
financiamiento
una de las
opciones que
se toma es el
factoraje si no
se tiene una
linea de crédito
rotativa.

las opciones
que tienen de
financiamiento
ya que, al no
tener una
cartera de
clientes sana,
la empresa de
factoraje
podria
financiar con
un monto
menor o con
una comision
mas elevada.
aparte de esto
podria afectar
la proyeccion
de flujo y no
suplir la
necesidad de la
empresa.

33




trata de mantener
el pago dentro del

crédito de 30 a 60
dias.
Se han Actualmente
establecido plazos estamos
de crédito, ampliando las
algunos plazas de
proveedores crédito con
solicitan anticipo. nuestros
Se espera que los | proveedores y
proveedores estamos

otorguen un plazo
de 30 a 45 dias de

trabajando con
los precios de

crédito. Con los los
proveedores del proveedores
exterior se trabaja
con anticipos y se
pactan plazos
hasta de 30 dias.
Se analizan con Solo la
base en el antigiiedad
vencimiento. todas las
Cuando se trata semanas

de proveedores de
acero, gravay
arena, se
priorizan para el

pago.

Nota: Fuente elaboracion propia
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3. CAPITULO IIl: CASO PRACTICO DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

PARA UNA EMPRESA EXPORTADORA DE POSTES

El siguiente caso practico ejemplifica las diferentes alternativas que tiene una empresa para
obtener financiamiento para un proyecto especifico. A continuacion, se presentan el estado de
situacion financiera, estado de resultado y ratios financieros al 30 de junio sin considerar la

alternativa de financiamiento.

POSTES KUB, S.A. DE C.V.
Estados de situacién financiera
Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Do6lares de los Estados Unidos de América)
Notas 30/06/2023

Efectivo 5 566.00
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6 18,985.00
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 340.00
Otras cuentas por cobrar 7 2,970.00
Inventarios, neto 8 19,718.00
Gastos pagados por anticipado 583.00
Total activo corriente s 43,162.00

Inversion en asociada 9 28,250.00
Inversiones inmobiliarias, neto 10 18,041.00
Inmueble, maquinaria y equipos, neto 11 43,703.00
Otros activos, neto 416.00
Activo Corriente $ 90,410.00

Total activo $ 133,572.00

Obligaciones financieras 12 25,238.00
Cuentas por pagar comerciales 13 634.00
Cuentas por pagar a partes relacionadas 256.00
Otras cuentas por pagar 14 832.00
Ingresos diferidos 417.00
Total pasivo corriente $ 27,377.00

Impuesto a la renta diferido 15 13,262.00
Total pasivo No Corriente $ 13,262.00

Total pasivo $ 40,639.00

Patrimonio neto

Capital social 16 23,502.00
Acciones de inversion 17 11,751.00
Reserva legal 18 4,924.00
Resultados acumulados 19 51,362.00
Resultados del presente ejercicio 1,394.00
Total patrimonio neto $ 92,933.00

Total pasivo y patrimonio neto $ 133,572.00

Las notas que se adjuntan forman parte de los estados financieros.

** El inventario al 1 de enero de 2023 es de $ 19,038.00
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POSTES KUB, S.ADE C.V.

Estados de resultados integrales
Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Ddlares de los Estados Unidos de América)

Notas
Ventas netas $ 57,294.00
Costo de ventas 20 $  -51,092.00
Utilidad bruta $ 6,202.00
Gastos de venta 21 3% -1,907.00
Gastos de administracion 2% -2,603.00
Participacion en utilidades de asociada 9% -263.00
Diversos, neto 23 3 948.00
Utilidad operativa $ 2,377.00
Financieros, neto $ -513.00
Diferencia de cambio, neta $ 9.00
Utilidad antes del impuesto a la renta $ 1,873.00
Impuesto a la renta 25a. $ -479.00
Utilidad neta del ejercicio $ 1,394.00
Utilidad basica por accién 24 $ 0.04
Las notas que se adjuntan forman parte de los estados financieros.
total de acciones $ 35.29
Ratio Férmula Analisis
Liquidez Corriente .ACtNO . . o
corriente/pasivo A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. es
. . $ 43,162.00  establemente solvente ya que por cada délar de deuda cuenta con
Liquidez Corriente . .
$ 27,377.00 1.58 para cancelar sus obligaciones corrientes.
Liquidez Corriente 1.5766

Rotacion del activo Ventas Netas /

total Activo Total A Junio del afio 2023 | Postes KUB, S.A de C.V. |
Rotacion del activo  $ 57,294.00 D ee e o v o ad: 'e overt
otal rotacion de activos es un poco lenta ya que por cada délar invertido
; _ $ 1335572.00 en activos se genero $0.43 en ventas
Rotacién del activo 0.4289
total
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Rotacion de capital
de trabajo

Rotacion de capital
de trabajo
Rotacion de capital
de trabajo

Rotacion de cartera

Rotacion de cartera

Rotacion de cartera

Nivel de
endeudamiento
Nivel de
endeudamiento
Nivel de
endeudamiento

Rentabilidad
operacional
Rentabilidad
operacional

Rentabilidad del
patrimonio

Rentabilidad del
patrimonio
Rentabilidad del
patrimonio

Rentabilidad neta

Rentabilidad neta

Rentabilidad neta

Rentabilidad del
activo total
Rentabilidad del
activo total
Rentabilidad del
activo total

Ventas Netas /
(Activo corriente -
Pasivo Corriente)

$ 57,294.00
$ 15,785.00

3.6296

ventas netas /
cuentas por cobrar a

$ 57,294.00
$ 18,985.00
3.0179

Total Pasivo/Total

Activo
$ 40,639.00
$ 133,572.00
0.3042
Utilidad
operacional/\Ventas
$ 2,377.00
$ 57,294.00
0.0415
utilidad
neta/patrimonio
liquido
$ 1,394.00
$ 92,933.00
0.0150

Utilidad Neta/ventas

netas
$ 1,394.00
$ 57,294.00
0.0243

Utilidad neta/activo

total
$ 1,394.00
$ 133,572.00
0.0104

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. tiene
una la rotacion de capital de trabajo eficiente ya que por cada délar
invertido en el capital neto de trabajo genero $3.63 en ventas netas

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. tiene
una la rotacion de cartera eficiente ya que por cada délar en ventas
la empresa recupera 3.02 veces en las cuentas por cobrar

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. tiene un
nivel de endeudamiento estable ya que por cada dolar que la
empresa mantiene invertido en activos el 30.42% ha sido financiado
por acreedores o deudores externos

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. posee
una rentabilidad operacional considerable ya que por cada dolar que
la empresa vende la utilidad operacional esta representada por un
4.15% para aumentar la rentabilidad operacional la empresa deberia
considerar reducir los gastos de ventas y administrativos

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. las
utilidades netas correspondieron al 1.5% sobre el patrimonio esto
quiere decir que los socios obtuvieron un rendimiento sobre su
inversion del 1.5%

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. obtuvo
una rentabilidad neta de 2.43% esto quiere decir que por cada délar
vendido la empresa genero 0.02 ctvs de utilidad neta

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. obtuvo
una rentabilidad poco eficiente del activo total de 1.04% esto quiere
decir que por cada dolar invertido en activos genero 0.01 ctvs de
utilidad neta
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costo de

Rotacion del . .
) ) venta/inventario
inventario .

promedio

Rotacion del 3 51,092.00
inventario $ 19,378.00

R.otauon .deI 2 6366
inventario

Rotacion de 182.5/rotacion en
inventario Veces

Rotacion de 182.5
inventario $ 2.64

Rotacion de 69.2180
inventario

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. obtuvo
una rotacion de inventario de 2.64 veces en las que el inventario se
convirtio en efectivo 0 en cuentas por cobrar a Junio

A Junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. obtuvo
una rotacion de inventario de 69.22 dia en promedio en las que la
empresa se tardd en comprar, producir y venden

3.1. Deteccion de la necesidad de financiamiento

La empresa "Postes KUB, S.A. de C.V." productora y exportadora de postes en El Salvador

requiere de una inversion de $300,000.00 para realizar una compra de materias primas y

materiales indirectos necesarios para la produccion de postes.

Dado que es una inversion importante en Activos, la empresa no dispone de los recursos

necesarios para realizar la compra de la maquinaria, aunado a ello, la empresa en los Ultimos

afios ha venido presentando problemas con la liquidez a raiz de los ciclos de cobro y de pago,

donde, segun el andlisis que se realizé a dichos indicadores de rotacion de las cuentas, el

periodo de pago a proveedores es mas corto que el periodo de cobro a clientes.

Alternativas de financiamiento

Para el logro de la recaudacion del capital, la direccion financiera de la empresa propone

alternativas de financiamiento y acuerdan evaluar las siguientes:

v Crédito comercial de proveedores

v Linea de crédito rotativa
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v Préstamo bancario

v/ Factoraje de cuentas por cobrar

3.2.  Aplicacion de las fuentes de financiamiento

3.2.1. Crédito Comercial de Proveedores

Requisitos para la obtencion de un crédito comercial con el proveedor “Maquinita, S.A.

de C.V.”

Para la obtencion de un crédito con proveedores, Postes KUB realiza el siguiente

procedimiento:

e Se realiza una cotizacion con diferentes proveedores.

e Se presenta analisis financiero requerido por el proveedor para determinar la
solvencia financiera y evaluar la posibilidad de impago.

e Se negocia el costo de la financiacion, el plazo del financiamiento y otros cargos por
retrasos en el pago.

e Se determina el instrumento que materializa la obligacion como, por ejemplo, letras
de cambio, pagarés, quedan, etc.

e El proveedor entrega la mercancia.

e Pago de la factura en el plazo convenido

Caso practico de crédito comercial con proveedores

La empresa "Materias Primas, S.A. de C.V.", proveedor de maquinaria ofrece un crédito
comercial por los $300,000.00 para la mercaderia requerida para la produccion, por un plazo
de 90 dias sin cobro de intereses. En el caso que se le pague en los primeros 10 dias, el

proveedor ofrece un descuento de 3% sobre el capital financiado.
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Después de una cotizacidn con varios proveedores se determind que Materias Primas S.A. de

C.V. es el proveedor que propone una mejor oferta para la adquisicion de la mercaderia.

MEDICION POR EL COSTO AMORTIZADO BAJO EL METODO DE INTERES EFECTIVO

Cuota (A) $ 100,000.00
periodos (n) 3
Intereses (i) 0.58%
a-Qa+™
A=
Valor presente
Valor presente $296,533.73

La Norma Internacional de Informacién Financiera considera interés implicito aun cuando

estos no se pactaren, para lo cual se usa de referencia una tasa de mercado.

Periodo Fecha Saldo Inicio Interés Pago saldo final
0 1001 2020 $296,533.73
1 10022020 S 296,533.73 $ 1,729.78 S 100,000.00 $ 198,263.51
2 10032020 S 198,263.51 $ 1,156.54 S 100,000.00 $ 99,420.05
3 10042020 S 99,420.05 S 579.95 $ 100,000.00 S 0.00

Se reconoce $296,533.73 debido a que la norma indica que se debe reconocer el valor presente

de los flujos futuros aplicando el costo amortizado con el método de interés efectivo.

ASIENTO CONTBLE DEL RECONOCIMIENTO EN EL PERIODO CERO

Cuenta Cargo Abono
Inventario $296,533.73
Cuenta por pagar S 296,533.73
SUMA $296,533.73 $ 296,533.73
Cuenta Cargo Abono
Cuentas por pagar S 98,270.22
Gastos financieros S 1,729.78
Efectivo y equivalentes S 100,000.00
SUMAS S 100,000.00 S 100,000.00
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Cuenta Cargo Abono

Cuentas por pagar S 98,843.46
Gastos financieros S 1,156.54
Efectivo y equivalentes $ 100,000.00
SUMAS S 100,000.00 S 100,000.00
Cuenta Cargo Abono
Cuentas por pagar S 99,420.05
Gastos financieros S 579.95
Efectivo y equivalentes $ 100,000.00
SUMAS S 100,000.00 S 100,000.00

POSTES KUB, S.A. DE C.V.

Estados de situacién financiera

Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Ddlares de los Estados Unidos de América)

Sin Financiamiento

Credito de
Notas Provedores

Efectivo 5% 566.00 $
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6 $ 18985.00 $
Cuentas por cobrar a partes relacionadas $ 340.00 $
Otras cuentas por cobrar 7% 2970.00 $
Inventarios, neto 83 20,018.00 $
Gastos pagados por anticipado $ 583.00 $
Total activo corriente $ 43,462.00 $
Inversion en asociada 9% 28,250.00 $
Inversiones inmobiliarias, neto 10 $ 18,041.00 $
Inmueble, maquinaria y equipos, neto 11 $ 43,703.00 $
Otros activos, neto $ 416.00 $
Activo Corriente $ 90,410.00 $
Total activo $ 133,872.00 $
Obligaciones financieras 12 $ 25238.00 $
Cuentas por pagar comerciales 13 % 934.00 $
Cuentas por pagar a partes relacionadas $ 256.00 $
Otras cuentas por pagar 14 $ 832.00 $
Ingresos diferidos $ 417.00 $
Total pasivo corriente $ 27,677.00 $
Impuesto a la renta diferido 15 $ 13,262.00 $
Total pasivo No Corriente $ 13,262.00 $
Total pasivo $ 40,939.00 $
Patrimonio neto

Capital social 16 $ 23,502.00
Acciones de inversion 17 $ 11,751.00
Reserva legal 18 % 4,924.00
Resultados acumulados 19 52,756.00
Total patrimonio neto $ 92,933.00 $
Total pasivo y patrimonio neto $ 133,872.00 $

566.00
18,985.00
340.00
2,970.00
19,718.00
583.00
43,162.00

28,250.00
18,041.00
43,703.00
416.00
90,410.00
133,572.00

25,238.00
634.00
256.00
832.00
417.00

27,377.00

13,262.00
13,262.00
40,639.00

235502.00
11,751.00
4,924.00
52,756.00
92,933.00
133,572.00

Analisis
Variacion
$ -
$ -
$ -
$ -
$ 300.00
$ -
$ 300.00
$ -
$ -
$ -
$ -
$ -
$ 300.00
$ -
$ 300.00
$ -
$ -
$ -
$ 300.00
$ -
$ -
$ 300.00
$ -
$ -
$ -
$ -
$ -
$ 300.00

%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
1.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%
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3.2.2. Linea de crédito rotativa

Requisitos para solicitar una linea de crédito rotativa

o Ventas anuales minimas de $100,000.
o Presentar estados financieros.

o Presentar declaraciones de renta e IVA.
o NOmina de accionistas de la empresa.
o 2 afos 0 méas de operacion comercial.

o Aplica también para personas naturales con negocio propio.
Caso practico

Crédito rotativo. El 10 de enero de 2023, "Postes KUB, S.A. de C.V." obtiene un crédito

rotativo con un limite de $300,000.00 con fecha de pago 10 de cada mes, con una vigencia de

6 meses

Datos

Desembolso $300,000.00

Interés 1.50%

Desembolso Monto Tasa de interés mensual Fecha de desembolso Fecha vencimiento
ler desembolso $300,000.00 1.50% 10/6/2023 10/12/2023
Fecha de pago Saldo inical Intereses Pago de capital Saldo final

1001 2020 $300,000.00 S 300,000.00
10022020 $300,000.00 $ 4,500.00 S 52,657.56 $251,842.44
1003 2020 $251,842.44 S 3,777.64 $52,657.56 $202,962.51
1004 2020 $202,962.51 S 3,044.44 $52,657.56 $153,349.38
10052020 $153,349.38 $2,300.24 $52,657.56 $102,992.06
1006 2020 $102,992.06 $1,544.88 $52,657.56 S 51,879.37
1007 2020 $51,879.37 S 778.19 $52,657.56 S 0.00
TOTAL $15,945.39 S 52,657.56
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3.2.3. Préstamo bancario

Requisitos para la obtencion de un préstamo bancario con el banco “Te Presto, S.A.”

Requerira presentar comprobantes de ingresos tales como estados financieros auditados,

POSTES KUB, S.A. DE C.V.

Estados de situacion financiera

Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Délares de los Estados Unidos de América)
Notas Linea de credito

Efectivo

Cuentas por cobrar comerciales, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Otras cuentas por cobrar

Inventarios, neto

Gastos pagados por anticipado

Total activo corriente

Inversién en asociada

Inversiones inmobiliarias, neto
Inmueble, maquinaria y equipos, neto
Otros activos, neto

Activo Corriente

Total activo

Obligaciones financieras

Cuentas por pagar comerciales

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Otras cuentas por pagar

Ingresos diferidos

Total pasivo corriente

Impuesto a la renta diferido
Total pasivo No Corriente
Total pasivo

Patrimonio neto

Capital social

Acciones de inversion

Reserva legal

Resultados acumulados

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

10
11

12
13

14

15

16
17
18
19

Las notas que se adjuntan forman parte de los estados financieros.

R R o o = ©» LR AR R o o

R e R R

©®» +H

©

R AR R

Rotativa

866.00
18,985.00
340.00
2,970.00
19,718.00
583.00
43,462.00

28,250.00

18,041.00
43,703.00
416.00
90,410.00
133,872.00

25,538.00
634.00
256.00
832.00
417.00

27,677.00

13,262.00
13,262.00
40,939.00

23,502.00
11,751.00
4,924.00
52,756.00
92,933.00
133,872.00

Sin

Financiamiento

©» LR AR R o o

R e R R R o o =

©®» B

566.00
18,985.00
340.00
2,970.00
19,718.00
583.00
43,162.00

28,250.00

18,041.00
43,703.00
416.00
90,410.00
133,572.00

25,238.00
634.00
256.00
832.00
417.00

27,377.00

13,262.00
13,262.00
40,639.00

23,502.00
11,751.00
4,924.00
52,756.00
92,933.00
133,572.00

$

$
$
$
$
$

©®» A

@

R R R

Analisis
Variacion
$ 300.00 1.00%

declaraciones de IVA y renta, presupuesto detallado de la inversion antigliedad del negocio

%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

1.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

por lo menos de tres afios, experiencia minima en la actividad de tres afios, calificacion de Al

durante los Gltimos 12 meses, mora maxima en los ultimos 12 meses menor o igual a 15.
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Documentacion exigida por “Te Presto, S.A.”

e Copia de escritura de constitucion de la empresa y sus modificaciones; matricula de
Comercio debidamente inscrita y vigente; credencial vigente inscrita

e Copia de NIT, tarjeta de IVA (NCR)

e Copia de DUI de representante legal ampliada 150%

e NOmina de accionistas inscrita en el CNR

e Copia de recibo de luz de casa matriz.

e Copia de recibo de luz de domicilio representante legal.

e Solvencia Municipal (si aplica)

e Formulario de solicitud de crédito.

e Formulario de Autorizacion para consulta de bur6 para persona juridica, para
representante legal y para accionistas (si aplica)

e Detalle de Participacién Accionaria y Junta Directiva de la Sociedad.

e Acuerdo de la Sociedad para solicitar y/o contratar el crédito.

e Informacién Financiera Auditada, incluido el dictamen y notas del auditor.

e Balance de comprobacion con no mas de tres meses de antigiiedad.

e Fotocopia de declaraciones de impuesto sobre la renta de ultimos dos afios.

e Fotocopia de declaraciones de IVA de los tltimos 6 meses.

e Formulario de conocimiento al cliente para persona juridica

e Formulario de Debida Diligencia Intensificada para PEP (si aplica)

e Formulario de Debida Diligencia intensificada para actividad de alto riesgo (si aplica)

e Formulario de Debida Diligencia intensificada para APNFD (si aplica)

e Consulta en listas internas y externas de la empresa y representante legal.
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Caso practico

Préstamo bancario por $300,000.00 a una tasa de interés del 7.5% anual con una comision de

apertura del 1% sobre el valor del financiamiento y un seguro de $500 para un plazo de 12

meses.

Monto del crédito $300,000.00

Comision por apertura $3,000.00

Seguro $500.00

Plazo (meses) 12

Numero de pagos 12 Cuota — Pt _

Tasa de interés nominal anual 7.50% 1-Qa+™"

Cuota $ 26,027.23

No de Pago

pago Fecha Abono a capital | Intereses IVA Cuota |mensual neto [ Saldo insoluto
0 30/06/2022 $ 300,000.00
1 30/07/2022 | $ 2415223 |$ 1875.00|$ 243.75( $26,027.23|$ 26,270.98 | $ 275847.77
2 29/08/2022 | $ 2430318 | $ 1,724.05|$ 224.13| $26,027.23 | $ 26,251.35| $ 251,544.60
3 28/09/2022 | $ 24455.07 | $ 157215|$ 204.38| $26,027.23 | $ 26,231.61| $ 227,089.53
4 28/10/2022 | $ 2460792 | $ 141931 |$ 18451 | $26,027.23|$ 26,211.74| $ 202481.61
5 27/11/2022 | $ 2476171 | $ 126551 |$ 16452 $26,027.23|$ 26,191.74|$ 177,719.90
6 27/12/2022 | $ 2491648 | $ 1110.75|$ 144.40| $26,027.23 | $ 26,171.62| $ 152,803.42
7 26/01/2023 | $ 2507220 | $ 955.02|$ 124.15| $26,027.23|$ 26,151.38| $ 127,731.22
8 25/02/2023 | $ 2522890 |$ 798.32|$ 103.78| $26,027.23 | $ 26,131.01| $ 102502.31
9 27/03/2023 | $ 2538659 | $ 640.64|$ 83.28($26027.23|3% 26,11051|% 77115.73
10 26/04/2023 | $ 2554525 |$ 48197 |$ 62.66| $26,027.23|$ 26,089.88|$ 51570.47
11 26/05/2023 | $ 2570491 |$ 32232|$% 4190( $26,027.23|3% 26,069.13| % 25865.57
12 25/06/2023 | $ 2586557 | $ 161.66|$ 21.02| $26,027.23|$ 26,048.24 | $ -0.00

$12,326.70 | $1,602.47 $313,929.17
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No. de pago| Pago mensual neto TIR mensug 0.89%

-$296,500.00 CAT 11.23%
$26,270.98
$26,251.35 CAT = (1 + TIRmensua)" — 1
$26,231.61
$26,211.74 [Monto total a pagar [ $317,429.17]
$26,191.74
$26,171.62
$26,151.38
$26,131.01
$26,110.51
$26,089.88
$26,069.13
$26,048.24

Monto total a pagar = Ipagos totales + comisiones + seguro

© 0o NOo ok~ WN - O

e
= o

=
N

En este caso se puede mencionar para esta herramienta de financiamiento tiene una TIR de
0.89% mensual esto quiere decir que el costo de financiamiento es aceptable ya que no varia
mucha en relacion a la tasa de interés del banco. Esta herramienta de financiamiento tendria
un efecto en el estado de situacion financiera de la siguiente forma afectando el efectivo y las

obligaciones financieras a corto plazo.

POSTES KUB, S.A. DE C.V.

Estados de situacidn financiera
Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

Analisis

Prestamo Sin

bancario Financiamiento  Variacion %
Efectivo $ 862.50 $ 566.00 $ 296.50 1.00%
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6 $ 18985.00 $ 18,985.00 $ - 0.00%
Cuentas por cobrar a partes relacionadas $ 340.00 $ 340.00 $ - 0.00%
Otras cuentas por cobrar 7% 297000 $ 2970.00 $ - 0.00%
Inventarios, neto 8 $§ 1971800 $ 19,718.00 $ - 0.00%
Gastos pagados por anticipado $ 583.00 $ 583.00 $ - 0.00%
Total activo corriente $ 43,45850 $ 43,162.00 $ 296.50 1.00%
Inversion en asociada 9% 2825000 $ 28,250.00 $ - 0.00%
Inversiones inmobiliarias, neto 10 $ 18,041.00 $ 18,041.00 $ - 0.00%
Inmueble, maquinaria y equipos, neto 11 $ 43,703.00 $ 43,703.00 $ - 0.00%
Otros activos, neto $ 416.00 $ 416.00 $ - 0.00%
Activo Corriente $ 90,410.00 $ 90,410.00 $ - 0.00%
Total activo $ 133,868.50 $ 133,572.00 $ 296.50 1.00%

46



Obligaciones financieras

Cuentas por pagar comerciales

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Otras cuentas por pagar

Ingresos diferidos

Prestamo por pagar a corto plazo

Total pasivo corriente

Impuesto a la renta diferido

Total pasivo No Corriente
Total pasivo

Patrimonio neto
Capital social
Acciones de inversion
Reserva legal
Resultados acumulados

Total patrimonio neto
Total pasivo y patrimonio neto

3.2.4. Bonos convertibles en acciones

12
13

14

15

16
17
18
19

$ 2523800 $ 25,238.00
$ 634.00 $ 634.00
$ 256.00 $ 256.00
$ 832.00 $ 832.00
$ 417.00 $ 417.00
$ 300.00 $ -

$ 27,677.00 $ 27,377.00
$ 1326200 $ 13,262.00
$ 13,262.00 $ 13,262.00
$ 40,939.00 $ 40,639.00
$ 23502.00 23,502.00
$ 11,751.00 11,751.00
$ 4,924.00 4,924.00
$ 52,752.50 52,756.00
$ 92,92950 $ 92,933.00
$ 133,868.50 $ 133,572.00

@

300.00

-3.50

©®H H H B

$ -350
$ 296.50

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%
1.00%

0.00%

0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

-0.01%
1.00%

Requisitos para la emision de bonos convertibles en acciones en el mercado secundario

de la bolsa de valores.

La empresa Postes KUB para poder inscribir estos valores de deuda tuvo que presentar la

siguiente documentacion exigible por la Bolsa de valores de El salvador:

1. Certificacion de punto de acta de Junta Directiva en la que se acord6 la emisién

2. El prospecto de emision que se elabor6 con el apoyo de la casa corredora de bolsa, y

contiene:

Informacion sobre el historial y datos del emisor

Caracteristicas de la emision
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e Hechos Relevantes

e Estados Financieros auditados

e Indicadores financieros

e Dictamen del auditor.

e Informe completo de Calificadora de Riesgo

Informacion del grupo empresarial

3. Proyecto de la escritura publica de emisién (Bolsa de valores de El salvador, 2021)

Caso Practico

Bonos de crédito convertible. EI 10 de enero se emiten bonos convertibles a 12 meses por un

valor par de $315,000.00 para recaudar los $300,000.00. El bono se paga a una tasa cupén del

10% anual capitalizable mensualmente

Valor del bono en el afio cero $300,000.00
Tasa cupon 0.83%
Pago de rendimiento semestral $2,625.00
Valor a la par (VF) $315,000.00

Rendiminento corriente del bono

PTM

Rendimiento corriente = ———m989 —
Valor ano cero

Rend. Semestra VF*tasa cupon

$  31,500.00

$ 46,291.00

Rendimiento corriente

0.88%
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Rendimiento al vencimiento

Rendimiento al vencimiento = TIR
Mes FLUJO DE CAJA
0 -$300,000.00
1 $2,625.00
2 $2,625.00
3 $2,625.00
4 $2,625.00
5 $2,625.00
6 $2,625.00
7 $2,625.00
8 $2,625.00
9 $2,625.00
10 $2,625.00
11 $2,625.00
12 $317,625.00

Rendimiento al venciminento = |

Rendimiento de la tenencia | TIR | 1.26% |

En este caso podemos ver que esta opcién de financiamiento es desfavorable en comparacion
del préstamo bancario debido a que la tasa de rendimiento TIR es de 1.26% pero podria ser la
segunda mejor opcidn a considerar. Las cifras quedarian de la siguiente en el estado de

situacion financiera afectando las cuentas de efectivo y pasivo corriente.

POSTES KUB, S.A. DE C.V.

Estados de situacion financiera
Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Ddlares de los Estados Unidos de América)

Bonos sin .
Notas Financiamiento Variacion %
Efectivo 5% 866.00 $ 566.00 $ 300.00 1.00%
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6% 18,985.00 $ 18985.00 $ -  0.00%
Cuentas por cobrar a partes relacionadas $ 340.00 $ 340.00 $ -  0.00%
Otras cuentas por cobrar 7% 2970.00 $ 297000 $ - 0.00%
Inventarios, neto 8 % 19,718.00 $ 1971800 $ -  0.00%
Gastos pagados por anticipado $ 583.00 $ 58300 $ - 0.00%
Total activo corriente $ 43,462.00 $ 43,162.00 $ 300.00 1.00%
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Inversion en asociada

Inversiones inmobiliarias, neto
Inmueble, maquinaria y equipos, neto
Otros activos, neto

Activo Corriente

Total activo

Obligaciones financieras

Cuentas por pagar comerciales

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Otras cuentas por pagar

Ingresos diferidos

Bonos por pagar

Total pasivo corriente

Impuesto a la renta diferido

Total pasivo No Corriente
Total pasivo

Patrimonio neto

Capital social

Acciones de inversion

Reserva legal

Resultados acumulados

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

10
11

12
13

14

15

16
17
18
19

3.2.5. Factoraje de cuentas por cobrar

$ 28,250.00 $ 28,250.00
$ 18,041.00 $ 18,041.00
$ 43,703.00 $ 43,703.00
$ 416.00 $ 416.00
$ 90,410.00 $ 90,410.00
$ 133,872.00 $ 133,572.00
$ 25238.00 $ 25,238.00
$ 634.00 $ 634.00
$ 256.00 $ 256.00
$ 832.00 $ 832.00
$ 417.00 $ 417.00
$ 300.00

$ 27,677.00 $ 27,377.00
$ 13,262.00 $ 13,262.00
$ 13,262.00 $ 13,262.00
$ 40,939.00 $ 40,639.00
$ 23,502.00 23,502.00
$ 11,751.00 11,751.00
$ 4,924.00 4,924.00
$ 52,756.00 52,756.00
$ 92,933.00 $ 92,933.00
$ 133,872.00 $

&+

$
$
$
$

$

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%
1.00%

0.00%

0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%

133,572.00 $ 300.00 1.00%

La empresa Postes KUB presenta la siguiente documentacion a la empresa de Factoraje RR:

v’ Copia de escritura de constitucion de la empresa y sus modificaciones cuando aplique.

v’ Copia del libro de accionistas si hay endoso de acciones y copia de accién endosada.

v Copia de Tarjeta de IVA (NCR). Legible y ampliada al 150%

v Copia de NIT. Legible y ampliada al 150%

v' Copia de Matricula de Comercio debidamente Inscrita y vigente.

v' Copia de Credencial Vigente Inscrita.

v Copia de DUl y NIT de Representante Legal ampliado a 150%, vigente y legible.
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v Copia de Recibo de Luz del domicilio de Representante Legal, el Gltimo pagado.

v' Copiade DUI Y NIT de todos los Accionistas ampliados a 150%, vigente y legible.

v" Noémina de accionistas puede ser el 915 presentado en Hacienda

v' Copia de Ultimo recibo de Luz de oficina.
Documentacion Financiera:

v Copia de Estados Financieros y su dictamen, inscrito de los Gltimos 2 afios 2019 y
2020, con notas y anexos.

v Copia de Balance de Comprobacidn mas reciente 2021 y sus anexos.

v Copia de Ultimas 2 Declaraciones de Renta 2019, 2020

v Copia de Ultimas 12 IVAS pagadas y Ultimas 6 pago a cuenta.

v Copia de modificacion de patrimonio, si aplica.

v" Célula de cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

v’ Planilla de ISSS y AFP, pagada. (Constelacion, 2020)
Caso practico

Factoraje de cuentas por cobrar. La empresa Postes KUB, S.A. de C.V. decide factorar el

15% de la cartera de crédito por $335,000.00 con un plazo de cobro de 90 dias, a la empresa

RR con un financiamiento del 90%, una tasa por servicios del 5%

DATOS

Monto de la facturas $335,000.00 Monto financiado $ 301,500.00

Tasa de anticipo 90%

Plazo de cobro (dias) 90 Valor servicio $ 15,075.00

Comisiones IVA de comision $ 1,959.75

% de servicio 5% Descuento $ 17,034.75
Desembolso $ 284,465.25

Mes FLUJO DE CAJA

0 $ -284465.25 TIR mensual 5.99%
1 $ 301500.00 CAT 100.95%
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En ese ejercicio se puede observar que esta herramienta es la menos favorable ya que

representa un costo elevado de financiacion para la empresa con una TIR de 5.99% en

comparacion con las alternativas anteriores. Las cifras quedarian de la siguiente manera en el

estado de situacion financiera.

POSTES KUB, S.A. DE C.V.

Estados de situacion financiera
Al 30 de Junio de 2023 (Expresado en miles de Ddlares de los Estados Unidos de América)

%

-5.63%
6.63%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
1.00%

0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%

0.00%
0.00%
0.00%

0.00%
0.00%
0.00%

-1,394.00 27.59%

Sin

Notas Factoraje Financiamiento ~ Variacion
Efectivo 58 850.47 $ 566.00 $ 284.47
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6% 18,650.00 $ 18985.00 $ -335.00
Cuentas por cobrar a partes relacionadas $ 340.00 $ 340.00 $ -
Otras cuentas por cobrar 7% 2970.00 $ 2970.00 $ -
Inventarios, neto 8 $ 19,718.00 $ 19,718.00 $ -
Gastos pagados por anticipado $ 583.00 $ 583.00 $ -
Total activo corriente $ 4311147 $ 43,162.00 $ -50.53
Inversién en asociada 9% 28,250.00 $ 28,250.00 $ -
Inversiones inmobiliarias, neto 10 $ 18,041.00 $ 18,041.00 $ -
Inmueble, maquinaria y equipos, neto 1'% 43703.00 $ 43703.00 $ -
Otros activos, neto $ 416.00 $ 416.00 $ -
Activo Corriente $ 90,410.00 $ 90,410.00 $ -
Total activo $ 133,521.47 $ 133,572.00 $ -50.53
Obligaciones financieras 12 % 25238.00 $ 25238.00 $ -
Cuentas por pagar comerciales 13 % 634.00 $ 634.00 $ -
Cuentas por pagar a partes relacionadas $ 256.00 $ 256.00 $ -
Otras cuentas por pagar 143 83200 $ 83200 $ -
Ingresos diferidos $ 417.00 $ 417.00 $ -

$ .

Total pasivo corriente $ 27,377.00 $ 27,377.00 $ -
Impuesto a la renta diferido 15 $ 13262.00 $ 13262.00 $ -
Total pasivo No Corriente $ 13262.00 $ 13,262.00 $ -
Total pasivo $ 40,639.00 $ 40,639.00 $ -
Patrimonio neto
Capital social 16 $ 23,502.00 23502.00 $ -
Acciones de inversion 17 $ 11,751.00 11,751.00 $ -
Reserva legal 18 $ 4,924.00 4924.00 $ -
Resultados acumulados 19 $ 51,362.00 52,756.00 $
Total patrimonio neto $ 91,539.00 $ 92,933.00 $-1,394.00 27.59%
Total pasivo y patrimonio neto $ 132,178.00 $ 133,572.00 $-1,394.00 27.59%
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3.3. Ratios financieras de liquidez corriente y endeudamiento.

Al considerar cualquiera de las opciones de financiamiento anteriores se calcula nuevamente
las razones de liquidez corriente y endeudamiento considerando las cifras del financiamiento

para verificar no haya tenido un impacto significativo.

Ratio Férmula
Liquidez Corriente Activo corriente/pasivo corriente
Liquidez Corriente $ 43,462.00
27,677.00
’ Liquidez Corriente ‘ 1.5703 ‘

A junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. es establemente solvente ya que
por cada dolar de deuda cuenta con 1.57 para cancelar sus obligaciones corrientes. Se puede
observar una pequefia disminucidn con respecto al estado financiero sin la opcion de

financiamiento de Crédito rotativo pero la empresa sigue conservando la liquidez.

| Nivel de endeudamiento | Total Pasivo/Total Activo |

$ 40,939.00
Nivel de endeudamiento $ 133,872.00
| Nivel de endeudamiento ‘ 0.3058 ‘

A junio del afio 2023 la empresa Postes KUB, S.A de C.V. tiene un nivel de endeudamiento
estable ya que por cada dolar que la empresa mantiene invertido en activos el 30.58% ha sido
financiado por acreedores o deudores externos. El indicador se mantiene con respecto a la

opcién de financiamiento de crédito de proveedor
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3.4. Conclusiones del caso practico

Conclusién

La mejor alternativa para este caso es solicitar un crédito bancario para hacer uso del descuento
del 3% que ofrece el proveedor por pronto pago debido a que resulta un costo del 13,92% en
el afio de por no aceptar el descuento por pronto pago a diferencia del 11.23% que le cuesta

hacer uso del crédito bancario.

Como segun da alternativa se podria optar por la opcién de bonos de crédito convertibles ya

que tiene un costo anual de 16.26% en comparacion de la linea de crédito rotativa y factoraje.

54



CONCLUSION

En conclusién, se puede mencionar que el no contar con un disefio de procedimientos
establecidos en cuanto al financiamiento a corto plazo puede ser perjudicial para la entidad ya
que la toma de decisiones debe estar basado en un razonamiento légico que permita cumplir
los objetivos de la entidad, desde su deteccidn que es el punto de partida en el que se evalla la
posibilidad de adquirir financiamiento y toda la documentacion requerida para el proceso hasta
el momento en que se recibe el efectivo para lo cual debe de existir un seguimiento y control
que le permita tener a la empresa la visibilidad del impacto del financiamiento tanto a corto,

mediano y largo plazo. De esta forma prevenir un endeudamiento prolongado o insostenible.

Evaluar las alternativas que tiene a su disposicion para buscar financiamiento ya sea
para sus proyectos o capital de trabajo le permite a la empresa conocer el costo a incurrir en el

futuro y proyectar el impacto que pueda llegar a tener en el flujo de efectivo.
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RECOMENDACIONES

v Crear politicas y procedimientos para evaluar la necesidad de financiamiento,

considerando las tasas de interés a pagar y el periodo para saldar la deuda.

v' Para tomar esta decision la empresa debe realizar el andlisis correspondiente para
determinar qué opcion proporciona un menor costo de oportunidad, evaluando tasas

de interés y plazos de financiamiento.

v Revisar los resultados para optimizar los recursos debiendo evaluar el impacto de las
medidas para detectar fallos y aciertos, logrando una mejora continua en la gestion de

los recursos econdmicos.
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ANEXOS

Preguntas y respuestas de controler de una empresa exportadora de postes

Pregunta Respuesta

1. (Cuadl es su funcion como controller
en la empresa y cudl es su
participacion en la

gestion de financiamiento a corto
plazo?

Soy la encargada de asegurarme de que la contabilidad esté al
dia, analizo los estados financieros para que sean presentados a
la junta directiva y para determinar aquellas cuentas que llamen
la atencion, buscar por qué varia un mes con otro, averiguar a
qué se debe esa variacion. Analizo las cuentas transitorias y
reviso las conciliaciones bancarias. Preparo la informacion que
solicitan los bancos como Estados Financieros, analisis de las
cuentas incobrables. Elaboro el reporte que se envia al director
financiero quien se encarga de gestionar el financiamiento.

2. {Coémo proyecta el flujo de efectivo
y como distribuye los recursos?

Para la elaboracion del flujo de efectivo se toman en cuenta las
cuentas por cobrar, considerando el vencimiento de cada una de
las cuentas y se gestiona con el area de cobranza, ellos elaboran
proyecciones de cobro en el mes, y se realizan reuniones con el
departamento de venta cada quince dias. También se consideran
las obligaciones de pago de préstamos, pagos a proveedores y
con base en eso se va elaborando el flujo de caja. También se
consideran pagos de impuestos y pagos de salario. Si el flujo de
caja se proyecta a largo plazo también se considera la
proyeccion de ventas y cudnto se proyecta cobrar y se
consideran también los desembolsos del banco que se puedan
tener para compra de materias primas, etc.

3. (Cuales criterios utiliza para
determinar el orden de prioridad de las
necesidades que

deben ser cubiertas?

Se considera principalmente el pago de salarios, ISSS, AFP,
luego las materias primas, se da seguimiento a las cuentas de
proveedores para no generar atrasos en los pagos y poder
obtener la materia prima; luego se consideran el pago de
impuestos

4. ;De qué manera llevan a cabo la
asignacion de los recursos de que
dispone para cubrir

sus obligaciones?

Se toman las cuentas de proveedores y aquellas cuentas mas
proximas a vencer, pago de planillas y pago de impuestos. A los
proveedores se les solicita créditos entre 30 y 45 dias, los cuales
se consideran en pago a partir de la tercera semana del mes. Con
base en los vencimientos se controlan las cuentas por pagar y
asi no tener inconvenientes para que provean las materias
primas. Se consideran también el vencimiento de las cuotas de
préstamo y se distribuye en funcion de su vencimiento.

5. {Como planifica la gestion de
cuentas por cobrar?

Se considera el vencimiento de las cuentas a partir de la fecha
en que el cliente recibe el documento. Se otorgan créditos de 15
hasta 30 dias, en funcion de ello se analiza el tema de cobranza,
se contacta con el cliente para establecer plazos de pago y
negociarse pagos parciales

6 ;(De cuales métodos de
financiamiento mediante cuentas por
cobrar hace uso?

Se obtiene lineas de crédito rotativas para financiamiento
bancario. Aproximadamente se utiliza el 50% de financiamiento
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bancario y 50% cuentas por cobrar. Con el financiamiento
bancario se facilita pagar temas de importacion

7 {Como establecen los plazos de
crédito a los clientes?

Se evalua la antigliedad y que el cliente se mantenga dentro de
los plazos de crédito. En el caso de retrasos en los pagos en las
fechas convenidas, se investiga a qué se debe.

8 (Qué tipo de analisis realizan a la
cuenta por cobrar?

Se analizan tomando como base la antigiiedad, que el cliente
respete los plazos de crédito convenido.

9 (Como proyectan el flujo de pago a
los proveedores?

Los flujos de pago a los proveedores se proyectan con base en
el vencimiento de las facturas y cuando se solicita inventario. Se
trata de mantener el pago dentro del crédito de 30 a 60 dias.

10 ;De cudles politicas y estrategias
hace uso para pactar plazos de crédito
con proveedores?

Se han establecido plazos de crédito, algunos proveedores
solicitan anticipo. Se espera que los proveedores otorguen un
plazo de 30 a 45 dias de crédito. Con los proveedores del
exterior se trabaja con anticipos y se pactan plazos hasta de 30
dias.

11 ({Qué tipo de analisis realizan a la
cuenta por pagar?

Se analizan con base en el vencimiento. Cuando se trata de
proveedores de acero, grava y arena, se priorizan para el pago.

12 ;Cuales son los usos que le dan al
reintegro de IVA para exportadores?

El reintegro de I'VA se utiliza principalmente para el pago de
DUCAS, aunque en la actualidad se utiliza para el pago de
declaraciones de IVA, pago a cuenta.

13 (Como distribuyen los recursos
obtenidos?

Se distribuyen principalmente en el pago de salarios, materias
primas, pago de planillas

14 ;Como se realiza el seguimiento y
control de los flujos de efectivo y las
obligaciones financieras a corto plazo
en la empresa?

Se obtienen créditos rotativos con vencimiento a 6 meses. Se
realizan pagos mensuales y cuando se acerca el vencimiento se
solicita un refinanciamiento con el cual se cancela el saldo
pendiente.

15 (Cuales son los procedimientos
utilizados para el analisis y la
proyeccion de las necesidades de
financiamiento a corto plazo?

No participa en las reuniones donde se tratan estas decisiones

16 (Cuales son los controles internos
implementados para minimizar los
riesgos asociados con el
financiamiento a corto plazo?

No se cuenta con politicas escritas, pero solicito los estados de
cuenta de los principales proveedores y concilio sus saldos de
manera que su saldo sea el que yo tengo registrado. De esa
misma manera concilio los saldos de los préstamos, solicito el
ultimo recibo del banco donde se refleje el saldo pendiente de la
deuda para que lo que refleja contabilidad en una fecha, sea la
deuda real, en la parte de las conciliaciones bancaria,
asegurarme que los cheques estén cobrados o ponerlos como
pendientes, para que cuentas por pagar tome el saldo del banco




y que cuando haya una cantidad de dinero en el banco tomar en
cuenta los cheques pendientes de cobro

17 {Qué informes financieros se
generan regularmente en relacion con
la gestion de financiamiento a corto
plazo y cémo se utilizan para la toma
de decisiones?

Solicito al encargado de las compras lo estados de cuenta del
proveedor, en ocasiones se presentan diferencias que se debe a
que he procesado un pago que el proveedor no. Concilio el
saldo del libro auxiliar de la cuenta por pagar con la cuenta en el
estado de cuentas del proveedor, analizo las diferencias de
porqué en contabilidad tiene un saldo y en el libro auxiliar otro,
principalmente es la conciliacion del estado de cuentas del
proveedor.

18 ¢ Cémo se coordina con otros
departamentos, como el departamento
de compras o

produccion, para asegurar una
adecuada planificacion financiera a
corto plazo?

Se realizan reuniones semanales, pero no participo




Preguntas y respuestas del gerente de administracion y finanzas de una empresa

exportadora de postes
Pregunta Respuesta

1. ;De manera breve, nos podria
explicar cudl es la labor que
desarrolla dentro de la empresa?

Como gerente administrativo y financiero tengo bajo mi cargo
diferentes areas como el area administrativa que encarga de la
limpieza, mantenimiento de instalaciones también esta
tesoreria, servicio, compras, contabilidad nos encargamos de
asegurar el suministro de insumos y el funcionamiento de las
oficinas

2. ¢Cuales son los principales
objetivos financieros de la
empresa 'y como se relacionan

con la gestién de financiamiento a
corto plazo?

Entre los objetivos de la empresa esta crecer en 18% con
respecto a 2022, mantener margenes brutos del 30% y reducir
gastos operativos hasta 125K al mes, estos son los tres
objetivos estratégicos para el afio 2023. Ya que el consumo de
nuestros productos que son productos de concreto y fibra de
vidrio y de acero no tienen una curva lineal si no que tiene
periodos de baja y alta demanda que son enero y febrero
debemos de abastecernos y buscar financiamiento a corto
plazo para cuando llegue la temporada alta.

3. ¢(Qué medidas se han
implementado para optimizar la
gestion del capital de trabajo y la
liquidez en la empresa?

Practicamente todo el dinero que entra tiene un destino,
trabajamos semanalmente flujos de efectivo proyectados
comparados con los reales, las proyecciones de una semanay
otra no se cumplen a su totalidad, pero si cumplimos en
promedio del 85% en programacion de asignacion de fondos y
un 15% que se sale de nuestro control pero que se monitorizan
COmo otros

4. ;Como se establecen las
politicas y procedimientos
relacionados con la gestion de
financiamiento a corto plazo y
cdmo se asegura su
cumplimiento?

Politicas como tal no se tiene

5. ¢Cuales son los indicadores
financieros utilizados para
evaluar la eficiencia y la
efectividad de los procedimientos
de gestion de financiamiento a
corto plazo?

No tenemos un indicador financiero para medir la eficiencia,
no hemos implementado un KPY para medir esta eficiencia en
el financiamiento.

6. ¢ Cudl es su vision sobre
posibles mejoras en los
procedimientos de gestion de
financiamiento a corto plazo y
cdémo podrian impactar en la toma
de decisiones financieras?

Para financiamiento a corto plazo es bien limitada la oferta
que tenemos, estamos hablando de lineas de crédito rotativas
el interés es muy bajo y los cupos tienden a ser muy cortos y el
factoraje, tenemos que empezar a ver otros mercados talvez no
el nacional en la busqueda de las opciones de financiamiento a
corto plazo




7. ¢Como planifican sus
actividades y qué departamentos
participan en la misma? ¢ Por qué
considera necesaria la
participacion de dichos
departamentos?

Quienes estan mas implicados en la planificacion es el area de
compras, tesoreria, administracion, mantenimiento, logistica,
produccidn, comercializacion y RRHH que nos van dando sus
insumos para que la asignacion de fondos permita ir
equilibrando y garantizando de las operaciones de desarrollen
de la manera més adecuada

8. ¢Cuales criterios utiliza para
determinar el orden de prioridad
de las necesidades de
financiamiento que deben ser
cubiertas?

Si la necesidad de financiamiento no va a tener un impacto
positivo en las operaciones pierde su total validez y otros de
los criterios seria su costo.

9. ;Como determinan la
asignacion de los recursos con los
que dispone para cubrir sus
obligaciones?

Como le habia comentado hacemos reuniones semanales de
flujos de efectivo proyectados y el jefe de cada departamento
proyecta la necesidad de cada departamento, pero entre las
necesidades que siempre son prioridad en materia prima,
planilla, pago de impuestos

10. ¢ Cuales son los métodos de
financiamiento a corto plazo
utilizados actualmente en la
empresa y qué aspectos
consideran al momento de
elegirlos?

Tenemos dos las lineas de crédito rotativa y el factoraje a corto
plazo y de largo plazo prestamos con bandesal

11. ;Como se determina la
necesidad de financiamiento a
corto plazo y qué criterios se
utilizan para evaluar la capacidad
de pago de la empresa?

El costo, si tengo disponibilidad la linea de crédito rotativa se
utiliza ese si no el factoraje

12. ;Como planifica la gestion de
cuentas por cobrar?

Actualmente no tenemos la mejor gestién, las condiciones con
las que se negociaron en el pasado son desfavorables, pero
estamos trabajando con la aplicacion de intereses paro de
despachos con cliente que no responden como deberia

13. ¢ De cuales métodos de
financiamiento mediante cuentas
por cobrar hace uso?

De las cuentas por cobrar solo el factoraje se implementa

14. ;Cémo establecen los plazos
de pago para el otorgamiento
crédito a los clientes?

usualmente son de 30 a 45 dias de crédito un solo pago contra
entrega en el momento en que recibimos quedan

15. ¢ Qué tipo de analisis realizan
a las cuentas por cobrar?

Antigliedad de cuentas por cobrar, y depuracion de cuentas por
cobrar

16. ;Como proyectan el flujo de
pago a los proveedores?

Como antigliedad de cuentas por pagar y criticidad de pago a
proveedores

17. ¢ De cuales politicas y
estrategias hace uso para pactar
plazos de crédito con
proveedores?

Actualmente estamos ampliando las plazas de crédito con
nuestros proveedores y estamos trabajando con los precios de
los proveedores




18. ¢ Qué tipo de analisis realizan
a la cuenta por pagar?

Solo la antigliedad todas las semanas

19. ¢ Cuales son los usos que le
dan al reintegro de IVA para
exportadores?

Lo utilizamos para las importaciones de insumos de
produccion IVA, DAl y pago de retenciones

20. ¢ Cuéales métodos de control
aplican a los recursos obtenidos?

Tenemos un flujo proyectado real comparativo del uso del
efectivo adicionalmente hay un Kpi que es del 80% de la
proyeccion de pago?

21. ¢Cual considera usted que es
la utilidad de tener a disposicion
un documento técnico de esta
naturaleza?

Considero que este documento nos podria ver el panorama
desde otro punto de vista y animarnos a utilizar otras fuentes
de financiamiento

Preguntas y respuestas de Asesor financiero

Pregunta Respuesta

1. ¢ A su criterio cuales son los
principales desafios financieros que
enfrentan estas

empresas en relacion con el
financiamiento a corto plazo?

Uno de los principales problemas, no solo para las empresas de
postes, sino también para la mayoria de empresas que requieren
financiamiento a corto plazo, generalmente el financiamiento a
corto plazo es para el capital de trabajo, pueden ser, ya sea
préstamos a corto plazo o lineas de crédito rotativas. EI mayor
problema en las empresas de postes es que la parte del mercado
de clientes de ellos es limitada, entonces esta supeditado y
depende mucho de los contratos de las empresas como del sur,
claro que son las que se encuentran en el pais. Esas empresas
trabajan con contratos a corto plazo. La parte del mayor desafio
es tener la liquidez o los contratos que sirvan como garantia para
tener el financiamiento. Generalmente la gente de
financiamiento le pide tener un contrato aprobado, y muchas
veces pueden pedir pignorar los flujos de efectivo del contrato
con el objetivo de garantizar el pago del financiamiento. El
mayor problema es que los clientes privados son pocos y la
liquidez que ofrece el gobierno esta un poco restringida y
dificulta el flujo de las operaciones de las empresas de postes.

2. ¢Qué opciones de financiamiento a
corto plazo existen en el mercado y
cuéales podrian ser adecuadas para
estas empresas?

Lineas de crédito rotativa, factoring con la desventaja que las
tasas de interés son mayores. Generalmente se hace lo que le
Ilaman sin recurso, las empresas de factoring no asume los
riesgos sino el riesgo de la incobrabilidad siempre lo asume la
empresa de poste, en este caso. También los préstamos a corto
plazo, aungue se encuentran un poco restringido. En su mayoria
son utilizados las lineas de crédito rotativa.

3. ¢Qué criterios se utilizan para
evaluar la capacidad de pago y la
solvencia de las empresas en busca de
financiamiento a corto plazo?

Las empresas que ofrecen financiamiento evaldan
principalmente los indices de liquidez, la razon circulante, la
prueba &cida, el nivel de endeudamiento (deuda/patrimonio) y
también solicita un porcentaje de ebbit minimo (utilidad antes de
interese e impuestos)




4. ;Cuales son las condiciones y
requisitos tipicos que se establecen al
otorgar financiamientos a corto plazo
a empresas dedicadas al rubro de
produccidn y exportacion?

Generalmente, aparte de las razones financieras, de
endeudamiento y el ebbit, también pueden evaluar la rotacion de
cuentas por cobrar y cuentas por pagas. Lo que solicita los
bancos para otorgar una linea de crédito rotativa es, pignorar los
flujos o piden una firma solidaria de los socios o una garantia.
Las garantias reales generalmente la solicitan con los préstamos
a largo plazo. Para lineas de créedito solicitan un fiador o un
codeudor solidario.

5. ¢En base a su experiencia cuales
son las necesidades mas criticas en
relacion al efectivo que presentan las
empresas exportadoras?

el area mas necesitada de efectivo es el area de produccion, la
compra de materiales, pago de empleados directos e indirectos
de produccion, gastos operativos normales. En el caso de las
empresas de postes debe tener un capital de trabajo de tres a seis
meses porque asi son los plazos de crédito de estas instituciones.
surge la necesidad de obtener el capital de trabajo para ese ciclo
productivo porque desde que se compra el material para la
produccion, se inicia el proceso, lo vende y lo cobra, son
aproximadamente 4 meses. Si no los costos no se controlan de
manera adecuada se puede tener problemas con la liquidez.

6. ¢Segln su experiencia como
catalogaria una necesidad urgente de
efectivo dentro de

una la empresa?

Una necesidad urgente es algo que le vaya a parar un proceso
productivo o un ciclo de produccién. Una necesidad urgente es
tener disponible para la compra de materiales, para el pago de
los obreros, porque si la empresa se queda sin uno el proceso
productivo se detiene y eso le genera costos altos a la compafiia
porque aun asi la empresa va a tener que pagar costos de planilla,
costos de financiamiento y no va a poder realizar un producto
para poder venderlo. El area de produccion incluye no solo los
materiales sino también la gente que interviene en el proceso
productivo

7. ¢;Mencione en base a su criterio que
rol juega el &rea de tesoreria para la
elaboracion del prepuesto de efectivo
dentro de una organizacion?

Para mi el area de tesoreria es donde se deposita todos los flujos
de ingreso y egreso de la compafiia y donde el area financiera de
be hacer una funcién importante de cobrar rapido y pagar lo mas
tarde que se pueda para optimizar los flujos. El &rea de tesoreria
debe encargarse de planificar el flujo de efectivo de manera que
haga frente para los ingresos que van a suplir el efectivo de la
compairiia, asi como los costos y los egresos que se deben pagar,
debe estar bien planificado y se debe optimizar el flujo de fondos
de manera que siempre sea positivo.

8. ¢Qué implicaciones tiene las
cuentas por cobrar a la hora de
adquirir financiamiento?

Dependiendo del plazo de cuentas por cobrar que tenga de estos
clientes asi va a ser la rotacion de su efectivo. No solo el plazo
sino la calidad del cliente que pueda tener dentro de sus cuentas
por cobrar, entendiendo la calidad como lo buena o mala paga, si
tiene muy buenos clientes, que pagan en tiempo, su flujo de
efectivo no se va a ver afectado sino por el contrario, se va a
dinamizar. Si los clientes se atrasan tendra problemas es por ello
que al planificar en el flujo de efectivo nunca va hacer igual a lo
que realmente va a cobrar porque posiblemente planifique
créditos a treinta dias, pero pagaran hasta los noventa dias.




9. ¢(Como podria influir una cartera de
clientes sana en el financiamiento a
corto plazo?

En la parte de los indices de rotacion, entre mas rapido se
realicen las cuentas por cobrar, mayor probabilidad hay de un
financiamiento, en la parte de créditos rotativo. Pero si se
financia con factoring, el costo financiero de una cartera que
tarda mas en pagar sera mas alto que una cartera que paga mas
rapido porque el costo financiero lo asume la empresa que toma
el factoring, lo que hace la empresa de factoring es que
descuenta el documento, pero si el documento tarda mas de lo
debido en pagar entonces el costo financiero le va a afectar.

10. (Como podria utilizar los
anticipos como apalancamiento de
financiamiento a corto

plazo?

Los anticipos en este tipo de negocios, cuando son proyectos
muy grandes si se solicita un tipo de anticipo a un cliente que es
lo més recomendable, en las licitaciones del gobierno ellos dan
anticipos y eso ayuda a financiar parte del capital que va a
ocupar en el proceso productivo, sin embargo, también solicitan
contra ese anticipo que dé alguna fianza de anticipo que también
implica un costo financiero para la compafiia. Si la empresa es
capaz de solicitarle a la empresa un anticipo que es lo
recomendable, la empresa se va a estar financiando con el capital
mismo del cliente.

11. ;Qué ventaja y desventaja
presenta el factoraje puede ser una
fuente de

financiamiento?

El crédito del factoraje es quiza mas flexible que el de una
institucién bancaria, la desventaja es que el conto financiero o
interés es mas alto que un préstamo o una linea de crédito
rotativa, lo cual implica un gasto financiero mayor para la
compafiia que obtienen el financiamiento.

12. ¢ Qué opciones de
comercializacion tienen las notas de
crédito del tesoro publico en el
mercado?

En Estados unidos es bastante usual o confiable la obtencion de
notas del tesoro publico. En El Salvador también se puede
obtener y realizar, pero con un tipo de descuento a quién lo vaya
a comprar. En este caso si el gobierno otorga una nota del tesoro,
se puede realizar, pero también tendria un costo financiero
porque se compraria al 100% sino a un valor menor.

13. ;Qué parametro utiliza para medir
la liquidez de una empresa?

Los indices de liquidez (la razon circulante, prueba acida,
rotacion de cuentas por pagar, rotacion de inventario) en los
indices financieros hay una prueba acida que esta para la parte de
las cuentas por cobrar relacionadas donde se quitan las cuentas
por cobrar relacionadas a las cuentas por cobrar y también la
acida que le quita la parte de los inventarios de los activos de
corto plazo. Prueba &cida= activos a corto plazo/pasivos a corto
plazo.

14. ; Qué fuentes internas podria
utilizar una empresa para
financiamiento a corto o largo
plazo?

Muchas veces los bancos solicitan una garantia que puede ser la
cartera de cuentas por cobrar, puede ser una porcion del
inventario que pueda dejar como promesa de pago, el factoraje
que es una cuenta por cobrar que se la cede a un tercero a un
costo financiero. Un buen financiero lo que hace es financiarse
con proveedores alargando lo mas que pueda los pago a
proveedores y acortando lo méas que pueda los cobros de los
clientes. En el caso del reintegro lo podrian utilizar per el
proceso tarda algunos meses y Unicamente se puede utilizar para
el pago de impuestos, funciona como un crédito para un pago
futuro.




15. ¢ Qué fuentes externas podria
utilizar una empresa para
financiamiento a corto o largo
plazo?

En el pais hay muchas fuentes de financiamiento que algunas
son mucho mas caras que otras, estan desde los bancos,
financieras, cooperativas, empresas de factoring.

16. ¢ Qué recomendaciones puede
ofrecer para mejorar la gestion de
financiamiento a

corto plazo en estas empresas?

1. Evaluar el abanico de opciones que se encuentra en el
mercado para ver cudl es el mas favorable en términos de tasas
de interés, condiciones de pago, montos que se otorgan.

2. Utilizar al maximo en financiamiento interno que incluye los
proveedores, alargando lo mas que se pueda el pago de
proveedores. 3. Afinar la gestion de créditos y cobros de la
compariia, de manera de que la empresa requiera el menor
financiamiento posible y asi el financiamiento interno no alcanza
recurrir al financiamiento externo que son los bancos
presentando un proyecto con los estados financieros proyectados
de manera de que en realidad convenza a la institucion bancaria
de otorgarles el crédito y si en proyecto es muy bueno y rentable,
negociar las tasas de interés.




