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Como calcular los niveles de liquidez de una empresa

as empresas tienden a generar un perfil de
fent idad, independientemente de su tamaiio o
0 con cinco aspectos esenciales de



Los pasivos circulantes basicos de

interés que deben cuidarse, son las cuentas
por pagar, documentos por pagar

y otros pasivos acumulados

Introduccion

El objetivo de la planeacion del con-
cepto “capital de trabajo™ es manejar
cada uno de los activos y pasivos
circulantes de la empresa, de manera
gue se mantengan en un nivel en
el que no se tenga dinero inutilizado,
por un lado, y escasez de capital, por
el otro.

Los principales activos circulantes
son el efectivo, cuentas por cobrar e
inventarios; fundamentalmente las
cuentas por cobrar y el inventario re-
presentan la inversién mas alta dentro
de los activos de muchas empresas.
Cada uno de estos activos debe admi-
nistrarse en forma eficiente para man-
tener la liquidez de la empresa, sin
conservar, al mismo tiempo, un nivel
demasiado alto de cualquiera de ellos.
Por otro lado, los pasivos circulantes
bésicos de interés que deben cuidarse,
son las cuentas por pagar, documen-
tos por pagar y otros pasivos acumu-
lados.?

Qué hacer ante

una caida de las ventas

La importancia de la planeacion del
capital de trabajo radica en que las
empresas operan buscando el equili-
brio entre los activos circulantes y los
pasivos circulantes y las ventas, asi
también 60% del tiempo los adminis-
tradores lo dedican al capital de tra-
bajo.

El capital de trabajo representa la
primera linea de defensa de un nego-
cio contra la disminucion de las ven-
tas. Ante una declinacion de las
ventas, poco hay que hacer sobre los
compromisos de activos fijos o deu-
das a largo plazo; sin embargo, se
puede hacer mucho con respecto a
las politicas de crédito, control de
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inventarios,
cuentas por co-
brar, renovar los inventarios con mayor ra-

pidez, adoptar una politica mas agresiva de

cobros a fin de tener mayor liquidez, e igualmen-

te se pueden posponer los pagos a proveedores para contar con una fuente adi-
cional de financiamiento. En la correcta administracion del capital de trabajo
se deben considerar aspectos que lo hacen especialmente importante para la
salud financiera de la empresa:

» Las estadisticas indican que la principal porcion del tiempo de la mayoria de
los administradores, la dedican a las operaciones internas diarias de la

Perfil financiero de una empresa

Para evaluar la situacion y desempenio financieros de una empresa, el analista
requiere de algunos criterios, éstos se utilizan frecuentemente como razones, o
indices, que relacionan datos financieros entre si. El andlisis e interpretacion de varias
razones debe permitir a analistas expertos tener un mejor conocimiento de la
situacion y desempefio financieros de la empresa, que el que se obtiene mediante el
analisis aislado de los datos financieros.



Las necesidades operativas de
financiamiento es la inversion en activo
circulante, cuyo financiamiento hay
que planear, evaluar y decidir

empresa, que caen bajo el terreno de la administracion
del capital de trabajo.

Los activos circulantes representan 60%, aproximada-
mente, de los activos totales de una empresa.

La administracion del capital de trabajo es particular-
mente importante para las empresas pequefias, aunque
¢éstas pueden minimizar su inversion en activos fijos,
arrendando plantas y equipos, no pueden evitar la in-
version en efectivo, las cuentas por cobrar e inventa-
rios. Ademas, debido a que una empresa pequefia tiene
un acceso limitado a los mercados de capital a largo
plazo, debe usarse sélidamente el crédito comercial y
los préstamos bancarios a corto plazo, los cuales afec-
tan al capital del trabajo, aumentando los pasivos circu-
lantes.

Decisiones financieras en la empresa

Una forma de comprender la administracion del capital de
trabajo consiste en establecer la diferencia entre las cuestio-
nes técnicas contables, y la decision de financiamiento que
conlleva el mantener cierto nivel de capital de trabajo, como
podemos ver en la grafica 1. Es necesario mencionar que las
variaciones en la necesidad operativa de fondos representan
inversiones netas que la empresa decide hacer, cuando deci-
de crecer en su nivel de actividad. Este crecimiento trae apa-
rejado un mayor uso de recursos para financiar a los clientes,
inventarios y caja, principalmente, trayendo consigo un ma-
yor financiamiento espontaneo de proveedores, el fisco y
otros agentes no financieros. Por tanto, las necesidades ope-
rativas de financiamiento es la inversion en activo circulan-
te, cuyo financiamiento hay que planear, evaluar y decidir.

Grafica 1. Cuestiones contables vs. Decisiones de financiamiento
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El capital de trabajo se refiere

a los activos circulantes, es la inversion
gue una empresa hace en activos

a corto plazo

Componentes

del capital de trabajo

Antes de explicar cbmo se administra
el capital de trabajo en una empresa,
sera necesario aclarar algunos térmi-
nos que facilitaran la comprension de
los conceptos y ejemplos:

El capital de trabajo se refiere a los
activos circulantes, es la inversion
gue una empresa hace en activos a
corto plazo (efectivo, inventarios
y cuentas por cobrar, principal-
mente).

Por ejemplo:

Activo circulante Pesos

Efectivo $100,000
Inventarios 300,000
Cuentas por cobrar 160,000
= Capital de trabajo $560,000

Como podemos ver en el ejem-
plo anterior, el empresario necesita
$560,000 de inversion a corto pla-
zo para poder mantener sus opera-
ciones de corto plazo.

El capital de trabajo neto son los
activos circulantes menos los pasi-
vos circulantes.

Por ejemplo:

Activo circulante Pesos

Efectivo $100,000
Inventarios 300,000
Cuentas por Cobrar 160,000
Total activo circulante $560,000
Cuentas por pagar $160,000
Documentos por pagar 30,000
Impuestos por pagar 10,000

Total pasivo circulante $200,000
= Capital de trabajo neto $360,000
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Aqui vemos que el empresario puede financiar las necesidades de capital
de trabajo con pasivo de corto plazo, que incluye financiamiento via provee-
dores, bancos y pasivos acumulados en $200,000, por lo que tendra que bus-
car la forma de financiar los $360,000 restantes, lo cual podra hacerlo con
recursos propios (capital) o préstamos de largo plazo. Si el empresario no
toma la prevision para realizar este financiamiento, tendra serios problemas
de liquidez y se vera imposibilitado de cumplir con sus obligaciones de cor-
to plazo.

Niveles de liquidez de una empresa
A continuacion veremos algunos indicadores que permiten evaluar la situacién
de liquidez de la pequefia empresa:

e La razon circulante se calcula dividiendo los activos circulantes entre los
pasivos circulantes y mide la liquidez de una empresa.

Por ejemplo:
Activo circulante _  $560,000 _ $2.80
Pasivo circulante $200,000 '

En este caso, la empresa cuenta con $2.80 por cada peso que tiene de deuda
acorto plazo, lo cual indica que se encuentra perfectamente cubierta y no corre
el riesgo de no poder cumplir los compromisos contraidos; sin embargo, esto
dependera mucho de la calidad de sus activos circulantes y de la rapidez que
tengan para convertirlos en activos liquidos, es decir, dinero en efectivo. Mu-
chas veces la empresa puede tener un valor alto de cuentas por cobrar; sin em-
bargo, al analizar la calidad, antigiiedad y monto individual de cada una se



Es importante evaluar el monto que

los inventarios representan, es decir, si se pueden
desplazar con facilidad o se trata de mercancia
obsoleta que ya puede ser desplazada

puede encontrar con que se trata de clientes que estan pasando por problemas
para colocar los productos o a punto de quiebra, se trata de cuentas antiguas
que ya deberian haberse castigado, considerandolas como pérdida por su inco-
brabilidad.

Inventarios (mercancia y liquidez)

En cuanto a los inventarios, es importante evaluar el monto que los mismos
representan, como la calidad de las mercancias, es decir, si se pueden despla-
zar con facilidad o se trata de mercancia obsoleta que ya puede ser desplazada
o utilizada en el proceso productivo, por ejemplo:

* La razon rapida o prueba del dcido, mide la liquidez y se obtiene restando
los inventarios® de los activos circulantes y dividiendo entre los pasivos
circulantes, por ejemplo:

560,000 — 300,000
200,000

Activo circulante — Inventario

ivo ci = = $L
Pasivo circulante $1.30

Como podemaos apreciar en el calculo anterior, al quitar los inventarios la
razon disminuye, esta prueba nos indica que s6lo contamos con $1.30 por cada
peso de deuda a corto plazo, lo cual indicaria que estamos cubiertos; sin em-
bargo, no se debe olvidar que esto depende de la calidad de las cuentas por
cobrar y de la rapidez que éstas tengan para convertirse en efectivo.

Inversion del capital de trabajo
Aqui veremos cémo se puede determinar la cantidad que una empresa tendria
que invertir en capital de trabajo aplicando el método de

periodo de desfase.

Método del periodo de desfase.
-~ Permite calcular la cuantia de la in-
y \ version en capital de trabajo que
X debe financiarse desde el
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instante en que se adquieren los insu-
mos hasta el momento en que se recu-
pera el capital invertido mediante la
venta del producto, el monto recupe-
rado se destinara a financiar el si-
guiente ciclo productivo.

La aplicacion de este método re-
quiere conocer el costo efectivo de
produccion anual proyectado, toman-
do como base de informacion el
precio de mercado de los insumos re-
queridos por el proyecto para la ela-
boracion del producto final. El costo
total efectivo se divide por el nimero
de dias que tiene el afio, obteniendo de
esta operacién un costo de produc-
cion promedio por dia, que se multi-
plica por los dias del periodo de des-
fase, arrojando como resultado final
el monto de la inversion precisa para
financiar la primera produccion.

La formula que permite estimar el
capital de trabajo mediante el método
sefialado es: inversién en CT = (costo
total del afio + 360 dias) x nimero de
dias del ciclo productivo.

El calculo del capital de trabajo
mediante este método, sélo considera
los costos efectivos de produccion de-
nominados también costos explici-
tos,* excluyendo la depreciacion y la
amortizacion de la inversion diferida.

Ejemplo 1:

El costo total efectivo durante el
afio es de $4’800,000 proveniente de
la suma de los costos netos de adqui-
sicion de los recursos ($4’137,931)
mas el importe del 1VA ($662,069),
solo de aquellos bienes y servicios
que son objeto de este impuesto. En
este calculo no se incluye el costo fi-
nanciero, la depreciacion ni la amor-
tizacion diferida.

El ciclo productivo tiene el si-
guiente comportamiento:
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La eliminacién del exceso

de inversion en el capital de trabajo
puede tener un efecto positivo

en las utilidades

* Se mantiene en almacenes materia prima y materiales
(existencias) por un término de cinco dias. El bien final
se produce en un periodo promedio de 10 dias.

* El producto final elaborado se almacena antes de su
venta al publico durante ocho dias.

* Una vez que el bien se introduce al mercado, se prevé
que su comercializacion tomara un periodo de siete dias
para que se paguen las facturas de venta.

Como se observa en el ejemplo, el sistema de produc-
cion se compone de un conjunto de actividades, que pue-
den representarse asi: el capital de trabajo invertido queda
inmovilizado por un promedio de 30 dias(5+10+8 + 7 =
30), con lo que las necesidades de capital de trabajo para
cubrir un ciclo se elevan a $400,000, monto calculado apli-
cando la férmula anterior.

CT =(4°800,000 + 360) x 30 = $400,000.

En el ejemplo, el ciclo productivo abarca 30 dias, en-
tonces el capital requerido para cada ciclo (un mes) sera de
$400,000, como el afio tiene 12 meses, se tendran 12 ciclos
productivos que, multiplicados por el monto del capital
de trabajo de un ciclo, se obtiene el costo explicito total de
produccion por afio, que es igual a $4’800,000 (400,000 x
12 = 4’800,000).

Ahora calcularemos el ciclo de conversion del efectivo
(CCE), con el fin de determinar cuantos dias necesitamos
de financiamiento para contar con recursos suficientes
para solventar las operaciones diarias:

CCE = Antigtiedad del inventario + Periodo promedio
de pago de clientes — Plazo de pago a proveedores.

CCE =23+ 7-15= 15 dias.

Se necesitard financiamiento por $400,000 +~ 2 =

$200,000.

Relacién entre el capital

de trabajo y las utilidades

La eliminacion del exceso de inversion en el capital de tra-
bajo puede tener un efecto positivo en las utilidades al re-
ducir los costos relacionados con la infraestructura, mano
de obra y costos financieros, como vemos en cuadro si-
guiente:
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Accion Impacto en las utilidades

Reduccion de las + Reduccion de cuentas malas por
cuentas por cobrar a la aceleracién de la cobranza.
clientes «  Disminucién de los costos de
mano de obra por cobranzas.
+ Menores intereses como
consecuencia del crecimiento
del flujo.

Menor espacio para

almacenamiento.

Reduccion de inventario

obsoleto.

« Menos personal relacionado con
inventarios.

+ Menos gastos por intereses y

depreciacion.

Optimizacion de la relacion

precio/términos/descuento.

+  Renegociacion de condiciones

de pago con bajos intereses.

Reduccién/ .
optimizacion del
inventario .

Extension del plazo de -
cuentas por pagar

En conclusion, el empresario debe estar atento a sus
requerimientos de corto plazo, ya que la buena adminis-
tracion del capital de trabajo marcara la diferencia en el
cumplimiento de los plazos de entrega de las mercancias a
los clientes, asi como los plazos de pagos a los proveedo-
res, acreditando de esta manera a la empresa y obteniendo
la solvencia moral suficiente para recibir cada vez un fi-
nanciamiento menos costoso, y de este modo aumentar la
rentabilidad del negocio.

REFERENCIAS
! Esel dinero que el empresario utiliza para solventar sus operaciones
diarias a corto plazo.

~

Los pasivos acumulados son aquellas obligaciones que surgen de la
operacion propia del negocio, pero que adn no se han pagado, por ejemplo:
los impuestos, los sueldos, etcétera.

w

Se considera una prueba de liquidez mas severa puesto que resta del activo
circulante a los inventarios en razén de que son los activos menos liquidos,
es decir, tardan mas en convertirse en efectivo.

4 Costos que representan desembolsos reales de efectivo. ”
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