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RESUMEN

El presente trabajo documental de Seminario de Graduacion consiste en brindar
informacion acerca de la importancia de las finanzas empresariales
especificamente el capital de trabajo neto y su financiamiento a corto plazo,
abordamos sus fundamentos, las necesidades de financiamiento de una empresa,
las estrategias de financiamiento, la relacién entre rentabilidad y riesgo, entre otros
aspectos relevantes sobre el tema, toda la teoria fue aplicada y evaluada en un
analisis que se efectud a la Asociacion para el desarrollo econémico con equidad
(FINANCIERA ALTERNATIVA), para los periodos correspondientes a enero 2011-
enero 2012 y enero 2012 - enero 2013.

Los datos suministrados por el balance general de la empresa fue la informacion
mas importante utilizada para el desarrollo del tema, a través de estos se calculo
el capital neto de trabajo, sus necesidades de financiamiento y gracias al estado

de resultado se evaluo su rentabilidad y riesgo.



INTRODUCCION

El término finanzas proviene del latin «finis» que significa acabar o terminar

Es una rama de la economia que se dedica de forma general al estudio del dinero,
y particularmente esta relacionado con las transacciones y la administracion del

dinero.

Las finanzas empresariales se encargan de la direccién u orientacién en relacion
de como la compafia utiliza su capital, estas tienen como objetivo generar un
valor obtenido mediante estrategias empresariales que generen una ventaja

competitiva a los productos y servicios de una empresa.

Las finanzas empresariales se dedican fundamentalmente a conseguir fondos
para responder a los pasivos y a invertirlos en sus activos; de ahi que las dos

grandes decisiones de las finanzas sean la financiacién y la inversion.

Para una empresa es fundamental la disponibilidad de financiamiento a corto
plazo para su funcionamiento, estas pueden obtener fondos de diferentes fuentes,
y a través de una gran variedad de instrumentos financieros, por esta razén se
realiz6 el presente trabajo acerca de Las finanzas empresariales en el entorno
econémico de una sociedad, especificamente el capital de trabajo neto y

financiamiento a corto plazo.

Se efectud un analisis del capital de trabajo neto y financiamiento a corto plazo de
la Asociacion para el Desarrollo Econdmico con Equidad Alternativa durante el

periodo comprendido en los afios 2011-2013.

Con el fin de dar a conocer un poco acerca de la institucidbn con la que se

realizara el presente trabajo mencionaremos sus aspectos generales.


http://www.blogger.com/UNIDAD%20UNO.docx

Nombre o Razon Social: Asociacion para el desarrollo econémico con Equidad

(Financiera Alternativa).

Descripcion y Giro de la Empresa: La Asociacion para el desarrollo econémico con
Equidad (Alternativa), es una organizacién privada que tiene como objetivo
contribuir al desarrollo local, mediante su programa de crédito, las capacitaciones
desarrolladas con la escuela de desarrollo local y su trabajo articulado con otras
ONGS e instituciones publicas, a fin de incidir en la formacion de una cultura
ciudadana empresarial para el crecimiento, desarrollo de Masaya y sus

alrededores.

Desde sus inicios, Financiera Alternativa ha trabajado para contribuir en la
busqueda de soluciones a la pobreza en Nicaragua, apoyando a la micro y

pequefia empresa (MIPYME).

Los programas disponibles cuentan con tres partes dirigidas a la educacion,
empoderamiento en las areas de la microempresa, la estabilidad de la economia y

el desarrollo local. Estos servicios incluyen:

Microcrédito urbano y rural: Financiamiento para los duefios de pequefias

empresas.

Promocion y difusion de conglomerados y formas asociativas empresariales (redes
verticales y horizontales): apoyo financiero para las formas asociativas

empresariales.
Diagnosticos comunitarios para la identificacion y movilizacion de activos locales

Educacion de jovenes: capacitaciones para la elaboracion de planes de negocios y
creacion de empresa desde la idea, organizacién, financiamiento, hasta su

funcionamiento



Desarrollo local: hermanamientos con organizaciones locales e internacionales
para promover la creacion de empresas, educacion, y gestion para pobladores de

bajos ingresos.

Muchas de las pequeias empresas que reciben servicios financieros de
FINANCIERA ALTERNATIVA elaboran artesanias variadas. Las empresas
interesadas reciben asesoria técnica para realizar planes de negocios. Estas
iniciativas incluyen los Bancos de Crédito Comunitario integrados por un promedio
de 180 pequefias empresas, en su mayoria dirigidas por mujeres. Actualmente
hay 12 Bancos de Crédito Comunitario y FINANCIERA ALTERNATIVA también

presta a individuales.

Alternativa tiene el placer de trabajar con las siguientes organizaciones y
asociaciones para realizar proyectos de desarrollo local:

La organizacion de las Naciones Unidas para el desarrollo industrial (ONUDI)

programa de difusion y desarrollo de conglomerados.
Masaya sin fronteras (MASINFA)
La alcaldia de Masaya

Centro Tecnolégico e innovacidbn para la pequefia y mediana empresa
(CETIPYME)

Instituto para el desarrollo y la democracia (IPADE)
Unidad técnica de inversiones publicas (UTIP)
Consejo para el desarrollo de mujeres del campo (COMUCAMP)

Asociacion para el desarrollo integral del llano (ARDILLA)



Ubicacién y Tamafo de la empresa: Alternativa esta ubicada en el centro de la
ciudad de Masaya cuya direccion cita, De la policia 2 ¢ y % al este. Es una
Microempresa que cuenta con 16 colaboradores entre sus dos sucursales.

Misién: Contribuir en la construccion de una nueva cultura que permita actuar
como ciudadano y como empresarios, aportando al desarrollo local en conjunto

con las instituciones locales y cualquier otra institucion de apoyo.

Pretendemos apoyar a la ciudadania para mejorar sus competencias y capacidad
de incidencia en las politicas publicas, movilizar activos comunitarios, coadyuvar
en la construccion de sinergia entre los actores locales alrededor de las tareas del
desarrollo local.

Visién: Ser lideres de mercado local y posteriormente nacional apoyando siempre

el desarrollo de la mi pyme.

Nuestro trabajo documental consta de tres capitulos estructurados de la siguiente

manera,

Capitulo uno: Fundamentos de capital de trabajo neto, capital de trabajo neto y

relacion entre rentabilidad y riesgo.

Capitulo dos: Estrategia del capital de trabajo neto, necesidad de financiamiento
de la empresa, estrategia de financiamiento agresiva, estrategia de financiamiento

conservadora.

Capitulo tres: Fuentes de financiamiento a corto plazo, cargos por pagar, fuentes
de préstamo a corto plazo sin garantia.

En este trabajo documental se utilizO la siguiente metodologia para su
presentacion; Introduccién al capitulo (Generalidades), Uso de citas bibliograficas
de los autores, y por ultimo nuestro analisis de la informacion aplicada a casos

reales de Financiera Alternativa.



JUSTIFICACION

El presente trabajo documental se realizé con la finalidad de analizar todos los
aspectos relevantes del uso de capital de trabajo neto y la administraciéon del
financiamiento a corto plazo, que se ha llevado a cabo en el ejercicio contable de
Financiera Alternativa y el impacto que este ha tenido en el cumplimiento de sus

objetivos organizacionales durante el periodo 2011-2013.

Este Seminario es un criterio de Graduacién, sera beneficioso como documento
consulta para profesionales de distintas areas de las ciencias econdmicas,
especialmente para los futuros administradores de empresas y todos aquellos
interesados en ampliar sus conocimientos y/o profundizar més sobre ésta

tematica.

Cabe destacar que este seminario nos permitié poner en practica y afianzar todos
los conocimientos tedricos que nos transmitieron los docentes durante todo el

periodo de estudio.



OBJETIVO GENERAL

Conocer el proceso de la administracion del capital de trabajo neto y

financiamiento a corto plazo de la Financiera Alternativa, en el periodo 2011-2013.

Objetivos Especificos

Explicar la importancia de la disponibilidad de capital de trabajo neto para el

funcionamiento de Financiera Alternativa.
Identificar la relacion entre rentabilidad y riesgo de la financiera Alternativa.

Relacionar las estrategias de capital de trabajo con las fuentes de financiamiento

a corto plazo obtenidas por la Financiera Alternativa para determinar su eficacia.



CAPITULO UNO-FUNDAMENTOS DEL CAPITAL DE TRABAJO NETO

1.1 Fundamentos de capital de trabajo neto

El balance general de una empresa proporciona informacién sobre su estructura,
esto es, la estructura de sus inversiones, por un lado, y la estructura de sus
fuentes de financiamiento, por el otro. En términos generales, la meta principal a la
cual se enfrenta la determinacion de las estructuras alternativas de activo, pasivo y
capital es la optimizacion de la inversion de los propietarios. Las estructuras
elegidas. Tal y como afirman;

Gitman, Zutter (2012), consideran “"que el balance general de una empresa ofrece
informacion sobre la estructura de sus fuentes de financiamiento y por otro lado

sus inversiones™ (p.543).

Entonces, podemos decir que; la informacion financiera brindada por el estado
financiero balance general de la Financiera Alternativa refleja su situacion
econOmica y permite determinar si se esta maximizando el valor de la inversion de

Sus socios, por eso es importante la correcta administracion del capital de trabajo.

La administracion del Capital de Trabajo tiene actualmente un papel importante,
porque proporciona herramientas de gran valor para evaluar los errores de
direccién y adoptar medidas correctas y oportunas que nos facilite lograr los
resultados deseados, obteniendo al finalizar cada periodo una mayor eficiencia y
eficacia.

El capital de trabajo resulta util para establecer el equilibrio patrimonial de cada
organizacién empresarial. Se trata de una herramienta fundamental a la hora de
realizar un analisis interno de la compafiia, ya que evidencia un vinculo muy

estrecho con las operaciones diarias que se concretan en ella.


http://www.monografias.com/trabajos36/administracion-y-gerencia/administracion-y-gerencia.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/capintel/capintel.shtml
http://www.monografias.com/trabajos34/el-trabajo/el-trabajo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/contrest/contrest.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/direccion/direccion.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/veref/veref.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/veref/veref.shtml

Podemos decir, que todo capital de trabajo se sustenta o conforma a partir de la
union de varios elementos fundamentales, tales como efectivo, banco, los valores

negociables, el inventario, y cuentas por cobrar.

Asimismo es importante resaltar el hecho de que; la principal fuente del capital del
trabajo son las ventas que se realizan a los clientes. Mientras, podemos
determinar que el uso fundamental que se le da al capital es determinar los costos
de las mercancias que se han vendido y también el hacer frente a los distintos

gastos que trae consigo las operaciones que se hayan realizado.

Dentro de los usos del capital de trabajo estan; la reduccién de deuda, la compra

de activos no corrientes o la recompra de acciones de capital en circulacion.

En general el capital neto de trabajo lo fundamenta el conocimiento que tiene la
gerencia financiera acerca del vencimiento de las obligaciones que la empresa
contrajo con terceros y sus respectivas condiciones de crédito, esta informacion
se obtiene a través del balance general. Tal como mencionabamos al inicio y lo

confirman los autores;

Gitman, Zutter (2012), afirman que “el capital de trabajo neto se define como la
diferencia entre los activos corrientes de la empresa y sus pasivos corrientes”
(p.544).

Se consideran fuentes del Capital de Trabajo a los siguientes conceptos:

a) Operaciones normales, mediante la depreciacion, el agotamiento vy
la amortizacion.

b) Utilidad sobre la venta de valores negociables u otras inversiones
temporales.

c) Ventas del activo fijo, inversiones a largo plazo u otros activos no

circulantes.


http://www.monografias.com/trabajos10/formulac/formulac.shtml#FUNC
http://www.monografias.com/trabajos15/depreciacion-fiscal/depreciacion-fiscal.shtml#DEPRE
http://www.monografias.com/trabajos15/amortizacion-gradual/amortizacion-gradual.shtml#SISTEM
http://www.monografias.com/trabajos4/costo/costo.shtml

d)

f)
9)

Reembolso del impuesto sobre la rentay otras partidas extraordinarias
similares.

Ventas de bonos por pagar y de acciones de capital y aportaciones de
fondos por los propietarios.

Préstamos bancarios y otros a corto plazo.

Créditos comerciales (cuentas abiertas, aceptaciones comerciales

y documentos por pagar)
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http://www.monografias.com/trabajos7/impu/impu.shtml#renta
http://www.monografias.com/trabajos10/bono/bono.shtml
http://www.monografias.com/trabajos4/acciones/acciones.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/comer/comer.shtml

1.2 Capital de trabajo neto

Las empresas para poder operar requieren de recursos econémicos para cubrir
necesidades de insumos, materia prima, mano de obra, compra 0 reposicion de
activos fijos, etc. Estos recursos deben estar disponibles a corto plazo para cubrir
estas necesidades a tiempo, por esta razon el gerente financiero debe mantener
un capital de trabajo positivo que le permita hacer frente a las situaciones antes

mencionadas.

A continuacion realizaremos un breve analisis del capital de trabajo neto
informacion obtenida del balance general de Financiera Alternativa periodo 2011-
2013.

Activos circulantes enero 2011-enero 2012: C$ 9, 536,245.00
Activos Circulantes enero 2012- enero 2013: C$ 10, 825,543.00

Total C$ 20, 361,788.00

Pasivo circulante enero 2011-enero 2012: C$ 3, 456,789.00
Pasivo circulante enero 2012-enero 2013: C$ 4, 746,087.00

Total C$ 10, 573,609.85

Activo circulante menos pasivo circulante periodo 2011-2012
Capital de Trabajo = 9, 536,245.00-3, 456,789.00

=C$%$ 6, 079,456.00

Activo circulante menos pasivo circulante periodo 2012-2013
Capital de Trabajo= 10, 825,543.00-4, 746,087.00
=C$ 6, 079,456.00
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La obtencion de estos datos nos permite concluir que la Financiera Alternativa
cuenta en estos periodos con una capital de trabajo neto positivo, siendo esta
capaz de saldar sus pasivos a corto plazo de manera eficiente.

Tal y como afirma Gitman y Zutter (2012), “cuando los activos corrientes exceden
a los pasivos corrientes la empresa tiene un capital de trabajo neto positivo”
(p.544).

El Capital de Trabajo es importante, porque le permite al Gerente Financiero
dirigir las actividades operativas de una empresa, sin limitaciones financieras
significativas, posibilitando a la empresa hacer frente a situaciones emergentes sin
peligro de un desequilibrio financiero. Ademas condiciona el cumplimiento con el
pago oportuno de las deudas u obligaciones contraidas, asegurando de esta

manera el bienestar de la empresa.

El monto o cantidad del capital de trabajo se determina luego de estudiar los
siguientes aspectos: Necesidad de inversion, Capacidad de endeudamiento, y

plazo de vencimiento de la deuda.

La necesidad de inversion se refiere al monto expresado en dinero que requerira
una empresa para iniciar su funcionamiento, la capacidad de endeudamiento no
es mas que el andlisis financiero que se realiza en una compaiiia para medir su
capacidad de pago o la cantidad con que se puede obligar con sus acreedores, y
el plazo de vencimiento de deuda es de vital importancia su conocimiento para
evitar que la empresa incurra en gastos de morosidad y afecte negativamente su

record crediticio.

Tomando en cuenta lo antes mencionado podemos ejemplificar una necesidad de

inversion de Financiera Alternativa.

12


http://www.monografias.com/trabajos3/gerenylider/gerenylider.shtml

Para los meses de octubre, noviembre y diciembre Financiera Alternativa requiere
de un financiamiento mucho mayor que en meses anteriores, esto se debe a que
esta temporada los sus clientes (microempresarios) aumentan sus ventas y por
ende sus inversiones. Entonces aqui se da una relacion entre el capital de trabajo
neto y las necesidades de financiamiento, ya que puede cumplir con el
desembolso de sus clientes haciendo uso de estas dos herramientas creando asi

un equilibrio positivo para la compaiiia.

Cabe destacar que el capital de trabajo debe permitir a toda empresa enfrentar

cualquier tipo de emergencia o pérdidas sin caer en la bancarrota.
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1.3 Relacion entre rentabilidad y riesgo

La categoria cero riesgos no existe. Todas las decisiones financieras tomadas por
los administradores de la empresa afectan positiva 0 negativamente el grado de
liquidez y de rendimiento. A partir de lo anterior, dos cuestiones del manejo del
capital de trabajo son: maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo. Sin

embargo, ambos son directamente proporcionales.

Observemos la siguiente grafica:

Rentabilidasd

Rentabilidad
por riesgo

Rentabilidad
por tiempo

Riesgo

En la grafica podemos distinguir una relacion creciente entre rentabilidad y riesgo.
Esta relacion parte de un punto en el eje de ordenadas Rf, comun denominacién
de la rentabilidad libre de riesgo. La pregunta que hay que hacerse es ¢qué
alternativa de producto financiero ofrece una rentabilidad positiva para un riesgo

nulo? Realmente no existe tal producto como mencionabamos anteriormente.

14


http://www.monografias.com/trabajos35/tipos-riesgos/tipos-riesgos.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/empre/empre.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/capintel/capintel.shtml
http://www.monografias.com/trabajos34/el-trabajo/el-trabajo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/rentypro/rentypro.shtml#ANALIS
http://www.monografias.com/trabajos13/ripa/ripa.shtml

Sin embargo existe una relacion entre rentabilidad y liquidez, que podemos
anticipar sin la consideracion de otros factores, es inversa. Aunque el
razonamiento es mas claro en el sentido contrario; a mayor iliquidez, mayor

rentabilidad exigida.

15



1.3.1 Rentabilidad

Segun Gitman, Zutter ~ la rentabilidad es la relacion entre los ingresos y los
costos, generada por el uso de los activos de la empresa (tanto circulantes como

fijos) en las actividades productivas™ (p.493).

Gitman, Zutter“el riesgo es la probabilidad de que una empresa sea incapaz de

pagar sus cuentas conforme estas se vencen’ (p.493).

Entonces podemos decir que la rentabilidad hace referencia al beneficio que se ha
obtenido de un recurso o dinero invertido, y al riesgo se incurre para poder obtener

este beneficio o rentabilidad.

Para determinar la rentabilidad de la financiera Alternativa utilizaremos las
siguientes razones financieras: rentabilidad sobre activos y rentabilidad sobre

patrimonios.
Rentabilidad sobre activos: utilidad neta/activos*100

utilidad 2011-2012: C$12,821,524.00 activos 2011-2012: C$ 22,328,534.15

12, 821,524/22, 328,534.15= 58%

utilidad 2012-2013: C$ 13,785,121.00  activos 2012-2013: C$ 23,238,354.00

13, 785,121/23, 238,354= 60%

Durante estos periodos los activos de la financiera Alternativa generaron una

rentabilidad de 58% y 60% respectivamente.

Rentabilidad sobre patrimonios: utilidad neta/patrimonio*100

utilidad 2011-2012: C$12,821,524.00  patrimonio 2011-2012: C$ 15,478,712.58

12, 821,524/15, 478,712.58= 83%
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utilidad 2012-2013: C$ 13,785,121.00 patrimonio 2012-2013: C$ 16,448,251.43

13, 785,121/16, 448,251.43= 84%

En estos periodos el patrimonio de financiera Alternativa obtuvo una rentabilidad
del 83% y 84% respectivamente, aqui se puede observar que la rentabilidad del
patrimonio es superior en mas de 25 puntos porcentuales a la rentabilidad de los
activos en el periodo 2011-2012 y en 24 puntos porcentuales en el periodo 2012-
2013, lo anterior ocurre porque el verdadero capital invertido no son los activos
sino el patrimonio, puesto que parte de los activos estan financiados por terceros.

Si los accionistas de Financiera Alternativa hubieran financiado la totalidad de los
activos, la utilidad seguramente hubiera sido superior, puesto que financiar activos
con pasivos implica necesariamente un costo financiero, costo que se evita si no

Se recurre a terceros.

En conclusion la relacion entre rentabilidad y riesgo, la rentabilidad es la relacion
entre ingresos y costos generados por el uso de los activos de la empresa
(circulante y fijo) en actividades productivas. Las utilidades de una empresa
pueden incrementar ya sea por el aumento de sus ingresos o la reduccion de sus
costos. Riesgo, es la probabilidad de que una empresa no esté en condiciones de

pagar sus obligaciones a su vencimiento, por tanto incurre en insolvencia técnica.

17



1.3.2 Riesgo

Segun Van Horne y Wachowicz, 1997afirman, “existe riesgo en cualquier situacion
en que no se conozca con exactitud lo que ocurrira en el futuro. El riesgo es
sindnimo de incertidumbre, que es la dificultad de poder predecir o que ocurrira en

el futuro”.

Entonces en conclusion que el riesgo es la probabilidad de perder todo o parte de
lo que estamos invirtiendo. Basicamente, la fuente de riesgo es la incertidumbre,
que proviene del hecho de que no se puede saber exactamente lo que sucedera
en el futuro como afirma el autor. No se puede adivinar cuél sera el precio del
dolar o de una accién por ejemplo. Las decisiones se toman con una expectativa

de ganancias, que en adelante se pueden realizar o no.

Lawrence Gitman (1986) “define el riesgo como la insolvencia que posiblemente
tenga la empresa para pagar sus obligaciones y expresa ademas que el riesgo es

la probabilidad de ser técnicamente insolvente”.

En este contexto para medir los cambios que provocaron las decisiones
econdmicas de la financiera Alternativa utilizaremos la razén financiera de

solvencia o liquidez general.

Razon Liquidez: Activo Circulante= Veces

Pasivo Circulante

E. Gomez, 2004, “Esta razon refiere la habilidad que adquiere una empresa para
tener disponibilidad de activos de facil conversion en efectivo, reafirmando su
capacidad para cubrir en forma oportuna y sin retrasos sus obligaciones

financieras a corto plazo”.
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Activo circulante 2011-2012: C$ 9, 536,245.00Pasivo Circulante 2011-2012:C$ 3,
456,789.00

Liquidez General: 9, 536,245/3, 456,789= 2.76%

Activo circulante 2012-2013: C$ 10, 825,543.00 Pasivo circulante 2012-2013:
C$ 4, 746,087.00

Liquidez General: 10, 825,543/4, 746,087= 2.28%

Tomando en cuenta los datos de esta evaluacion en los periodos correspondientes
a enero 2011-enero 2012 y enero 2012-enero-2013, podemos constatar que
financiera Alternativa demuestra nuevamente su capacidad financiera para hacer
frente a sus obligaciones a corto plazo en un 2.76% y 2.28% respectivamente,
estos porcentajes representan la disponibilidad que tiene para convertir activos en

efectivo.
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CAPITULO DOS-ESTRATEGIA DE CAPITAL DE TRABAJO NETO

2.1 Estrategia de capital de trabajo neto

En el capitulo anterior abordamos el tema capital de trabajo neto, sus
fundamentos, el riesgo y rentabilidad (su importancia y relacién), todo basado en
el analisis de las finanzas de la Financiera Alternativa. Ahora nos enfocaremos
en mencionar y valorar la estrategia de capital de trabajo neto que ha utilizado
Financiera Alternativa en los periodos 2011-2012 y 2012-2013.

Las empresas dindmicas con estrategias financian sus necesidades temporales
con pasivo a corto plazo y sus necesidades permanentes con fondos a largo
plazo. Las empresas con estrategias conservadoras resuelven sus necesidades

tanto temporales como permanentes con fondos a largo plazo.

En el caso de Financiera Alternativa refleja en su balance general la mayor
concentracion de pasivo (necesidades permanentes) esta a largo plazo, por tanto

podemos asegurar que es una empresa dinamica.

Financiera Alternativa utiliza este pasivo para realizar parte de sus operaciones
crediticias, si bien es cierto le genera un costo financiero, pero este es
compensado con el interés y comisiones que le cobra a los clientes con los

financiamientos que les otorga.
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2.2 Necesidad de financiamiento de la Empresa (Financiera Alternativa)

Una entidad debe recurrir a fuentes de financiamiento externas, cuando la propia
operacion no alcance a generar los recursos excedentes suficientes para el logro

de los proyectos de crecimiento o, para realizar la operaciéon de la empresa.

En situaciones como éstas, es comun que las empresas recurran a
financiamientos de diversas entidades, entre los que destacan proveedores y
acreedores del sistema financiero. En este ultimo caso, la entidad econdmica
recurre a algunos de los agentes que forman parte del sistema financiero como
bancos, casas de bolsa, arrendadoras, empresas de factoraje, almacenadoras,
etc. Resulta obvio que los agentes anteriores, el mas conocido y al que mas

ampliamente se recurre es el banco.

A continuacion damos a conocer conceptos basicos del sistema financiero y sus

componentes para una mejor comprension.

El sistema financiero (sistema de finanzas) de un pais est4d formado por el
conjunto de instituciones, medios y mercados, cuyo fin primordial es canalizar el
ahorro que generan los prestamistas o unidades de gasto con superavit, hacia
los prestatarios o unidades de gasto con déficit, asi como facilitar y otorgar
seguridad al movimiento de dinero y al sistema de pagos. La citada labor de
intermediacién es llevada a cabo por las instituciones que componen el sistema
financiero, y se considera basica para realizar la transformacion de los activos
financieros, denominados primarios, emitidos por las unidades inversoras (con el
fin de obtener fondos para aumentar sus activos reales), en activos financieros

indirectos, mas acordes con las preferencias de los ahorradores.

El sistema financiero comprende, tanto los instrumentos o activos financieros,
como las instituciones o intermediarios 'y los mercados financieros: los

intermediarios compran y venden los activos en los mercados financieros.
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Las Casas de Bolsa; son sociedades anénimas dedicadas a la intermediacion
con valores, lo que comprende el poner en contacto a oferentes y demandantes de
valores, asi como ofrecer y negociar valores por cuenta propia o de terceros en el

mercado primario o secundario.

El arrendamiento financiero o contrato de leasing (de alquiler con derecho de
compra) es un contrato mediante el cual, el arrendador traspasa el derecho a usar
un bien a un arrendatario, a cambio del pago de rentas de arrendamiento durante
un plazo determinado, al término del cual el arrendatario tiene la opcién de
comprar el bien arrendado pagando un precio determinado, devolverlo o renovar el

contrato.

El factoraje (o factoring) consiste en la adquisicion de créditos provenientes de
ventas de bienes muebles acerca de una empresa inmobiliaria, de prestacion de
servicios o0 de realizacidbn de obras, otorgando anticipos sobre sus créditos,
asumiendo o0 no sus riesgos. Por medio del contrato de factoraje un comerciante o
fabricante cede unafacturau otro documento de crédito a una empresa de
factoraje a cambio de un anticipo financiero total o parcial. La empresa de
factoraje deduce del importe del crédito comprado, la comisién, el interés y otros

gastos.

Todos estos componentes financieros son utilizados como herramientas en las
empresas para dar soluciébn a sus problemas de liquidez, las seleccionan de

acuerdo a sus necesidades y a la factibilidad que estas les brinden.

Segun Giman y Zutter (1986), afirman que “las necesidades de financiamiento de

la empresa se dividen en un componente permanente y otro temporal” (p.495).

Necesidad permanente: Compuesta por el activo fijo mas la parte que permanece

del activo circulante en la empresa, es decir lo que se mantiene a lo largo del afio.

Necesidad Temporal: Es atribuible a la existencia de ciertos activos circulantes

temporales, esta necesidad varia durante el afio.
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La necesidad permanente es la que se genera todo el tiempo, es decir se utiliza
para cubrir el giro normal del negocio, mientras que la necesidad temporal como
su nombre lo indica es por momentos dados, por ejemplo una necesidad temporal
seria la ejecucion de un proyecto social que dure 3 meses. Cuando el giro de la
empresa es brindar servicios financieros como es el caso de Financiera

Alternativa.

Con la finalidad de explicar lo que dice el autor, analizaremos con datos
suministrados por el balance general de financiera Alternativa la relacion de sus

necesidades de financiamiento permanentes y temporales durante los periodos

2011-2012 y 2012-2013 respectivamente

Calculos de las Necesidades de Fondos de la Financiera Alternativa (2011-2012)

Activo Activos Total de Necesidad Necesidad
Circulante Fijos Activos1+2 permanente temporal de
de fondos Fondos(3-4)
Enero 755,489.78 691,859.56 1,447,349.34 1,127,538.46  319,810.88
Febrero 694,537.60 691,859.56 1,386,397.16 1,127,538.46  258,858.70
Marzo 724,456.89 691,859.56 1,416,316.45 1,127,538.46  288,777.99
Abril 435,678.90 691,859.56 1,127,538.46 1,127,538.46 0.00
Mayo 734,789.00 691,859.56 1,426,648.56 1,127,538.46  299,110.10
Junio 794,687.08 691,859.56 1,486,546.64 1,127,538.46  359,008.18
Julio 834,545.60 691,859.56 1,526,405.16 1,127,538.46  398,866.70
Agosto 746,789.34 691,859.56 1,438,648.90 1,127,538.46 311,110.44
Septiembre  934,789.27 691,859.56 1,626,648.83 1,127,538.46  499,110.37
Octubre 878,456.00 691,859.56 1,570,315.56 1,127,538.46  442,777.10
Noviembre 999,568.67 691,859.56 1,691,428.23 1,127,538.46  563,889.77
Diciembre 1,002,456.87 691,859.56 1,694,316.34 1,127,538.46 566,777.88
Promedio 1,127,538.46  359,008.17
mensual
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Para analizar los datos de la tabla comparamos los activos fijos de Financiera

Alternativa con su necesidad permanente de fondos, observamos que esta excede

el nivel de activo fijo de la empresa. Este resultado ocurre porque una parte de los

activos circulantes de la empresa es permanente, ya que siempre se estan

reemplazando. En el mes de abril de este periodo no hubo necesidades

temporales entonces podemos decir que, el componente permanente de los
es de C$

activos circulantes de Financiera Alternativa segun balance general

435,678.90 el cual se calcula restandole los activos totales a los activos fijos. Este

valor representa el nivel base de activo circulante que permanece registrado en los

libros de la empresa durante todo el afio.

Como nos muestra la siguiente grafica:
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Calculos de las Necesidades de Fondos de la Financiera Alternativa (2012-2013)

Mes Activo Activos Fijo Total de Necesidad Necesidad

Circulante Activos1+2 permanente de temporal de

fondos Fondos(3-4)
934,683.25 658207.73 1592,890.99 1327,943.34 264,947.65
Febrero 916,417.65 658207.73 1574,625.39 1327,943.34 246,682.05
Marzo 943,516.94 658207.73 1601,724.68 1327,943.34 273,781.34
Abril 844,541.96 658207.73 1502,749.70 1327,943.34 174,806.36
Mayo 884,987.00 658207.73 1543,194.74 1327,943.34 215,251.40
Junio 669,735.60 658207.73 1327,943.34 1327,943.34 0.00
Julio 907,367.80 658207.73 1565,575.54 1327,943.34 237,632.20
Agosto 951,087.22 658207.73 1609,294.96 1327,943.34 281,351.62
Septiembre 983,628.60 658207.73 1641,836.34 1327,943.34 313,893.00
Octubre 927,959.36 658207.73 1586,167.10 1327,943.34 258,223.76
Noviembre 935,489.22 658207.73 1593,696.96 1327,943.34 265,753.62
Diciembre 926,128.40 658207.73 1584,336.14 1327,943.34 256,392.80
Promedio 1327,943.34 232,392.98

mensual

Para analizar los datos de la tabla del periodo 2012-2013 comparamos los activos

fijos de Financiera Alternativa con su necesidad permanente de fondos,

observamos que esta excede el nivel de activo fijo de la empresa. Este resultado

ocurre porque una parte de los activos circulantes de la empresa es permanente,

ya que siempre se estan reemplazando. En el mes de junio de este periodo no

hubo necesidades temporales entonces podemos decir que, el componente

permanente de los activos circulantes de Financiera Alternativa segun balance

general es de C$ 669,735.60 este se calcula restandole los activos totales a los

activos fijos. Este valor representa el nivel base de activo circulante.
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Como nos muestra la siguientes grafica:
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Como podemos observar el andlisis de ambos periodos son similares debido a
gue existe una relaciébn estrecha en el comportamiento de las necesidades de
financiamiento de Financiera Alternativa. Esta institucion cambia constantemente
el valor de sus activos circulantes debido a la inyeccién de capital de sus socios,
de financiamientos obtenidos a largo plazo y el depdsito de fondo revolvente de
préstamo que realizan los clientes. Como mencionabamos anteriormente no hubo
necesidad de financiamiento temporal para abril y junio, esto sucedié porque se
percibié una donacién para cubrir dichas necesidades en esos meses.

Los datos utilizados en este analisis fueron tomados del balance general de cada
uno de los meses que conforman los periodos.
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2.2.1 Estrategia de financiamiento agresiva

[

Segun Gitman y Zutter “una estrategia de financiamiento agresiva es aquella
mediante la cual la empresa financia por lo menos sus necesidades temporales y

posiblemente alguna de las permanentes, con fondos a corto plazo”(p.496).

Lo anterior quiere decir que, la estrategia dinAmica comprende un proceso de
adecuacion de los vencimientos de la deuda a la duracion de cada una de las
necesidades financieras de la Empresa.

Recordemos que las deudas a corto plazo son menos costosas que las de largo
plazo, dentro de la estrategia agresiva lo que se pretende es disminuir al maximo
los costos financieros, pero para esto debemos estar claros que esa accidn genera

un riesgo mayor, aunque también mayores a utilidades.

Mediante la grafica siguiente realizaremos una aplicacion de la estrategia agresiva
a las necesidades de fondos de financiera Alternativa en el periodo 2011-2012
(con los datos de la tabla correspondiente a este periodo).
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Observando la gréafica podemos decir que, una estrategia agresiva podria financiar
la porcion permanente de las necesidad de fondos de Financiera Alternativa de
este periodo (C$ 1, 127,538.46) con fondos a largo plazo y la porciéon temporal
(que varia de C$ 0 en abril a 566,777.88 en diciembre) con fondos a corto plazo.
Gran parte del financiamiento a corto plazo puede efectuarse en la forma de

crédito comercial.

Mediante la gréafica siguiente realizaremos una aplicacion de la estrategia agresiva

a las necesidades de fondos de Financiera Alternativa en el periodo 2012-2013.
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Observando la grafica podemos decir que, una estrategia agresiva podria financiar

la porcion permanente de las necesidad de fondos de Financiera Alternativa de

este periodo (C$ 1, 327,943.34) con fondos a largo plazo y la porcion temporal

(que varia de C$ 0 en junio a C$ 313,893.00 en septiembre) con fondos a corto

plazo. Gran parte del financiamiento a corto plazo puede efectuarse en la forma de

crédito comercial.

Consideremos los costos que la estrategia agresiva le generaria a financiera

Alternativa suponiendo que el costo anual de los fondos a corto plazo que la

empresa necesita es del 3% y el costo anual del financiamiento a largo plazo es

del 11% constante ambos porcentajes en cada periodo:

Periodo 2011-2012 promedio: C$ 359,008.17

Necesidad Permanente: C$ 1, 127,538.46.

Costo de financiamiento a corto plazo: C$ 359,008.17 X 3%

Costo de financiamiento a largo plazo: C$ 1, 127,538.46 X 11%= C$

(0701:] (o} (o] 7= | PN

=C$ 10,770.25

124,029.23

C$ 134,799.48



Periodo 2012-2013 promedio: C$ 232,392.98
Necesidad permanente: C$ 1, 327,943.34
Costo de financiamiento a corto plazo: C$ 232,392.98 X3% =C$ 6,971.79

Costo de financiamiento a largo plazo: C$ 1, 327,943.34 X 11%= C$ 146,073.77

(70 1] (o (o] ¢- | F T C$ 153,045.56

Segun Gitman y Zutter , “la estrategia de financiamiento agresiva es arriesgada no
solo desde el punto de vista del capital neto reducido, sino también porque la
empresa debe recurrir a sus fuentes de fondos a corto plazo para cubrir las

fluctuaciones temporales” (p.498).

El riesgo de esta estrategia para financiera Alternativa es alto, sin embargo se
disminuye si se logra encontrar en el mercado un financiamiento a corto plazo con

una tasa de interés relativamente baja del 3% como lo menciona el ejemplo.
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2.2.2 Estrategia de financiamiento conservadora

Segun Gitman y Zutter, “la estrategia de financiamiento conservadora consiste en
financiar las necesidades de fondos proyectadas con fondos a largo plazo y utilizar
el financiamiento a corto plazo en caso de una emergencia o de una salida

inesperada de fondos” (p. 498).

La finalidad de esta estrategia es minimizar el riesgo de la inversion, haciendo uso
de financiamiento a corto plazo solo en caso de emergencia como dicen los
autores, aunque esto implica un costo financiero muy alto, ya que el interés a largo

plazo es mucho mayor que a corto plazo.

Comparando el concepto de ambas estrategias puntualizamos que, a diferencia
de la estrategia dinamica, la conservadora requiere que la Empresa pague
intereses sobre fondos no requeridos, por lo tanto el costo mas bajo de la
estrategia dinamica hace que resulte mas rentable que la conservadora; sin

embargo implica un riesgo mucho mayor.

Con la siguiente grafica mostraremos la aplicacion de una estrategia conservadora

en Financiera Alternativa periodo 2011-2012.
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Con esta estrategia conservadora, Financiera Alternativa utiliza un financiamiento
a largo plazo de C$ 1, 694,316.34 que equivale a la necesidad maxima de la
empresa (durante septiembre), por tanto todos los fondos requeridos durante el
periodo de un afo incluyendo el valor pronosticado para el mes de septiembre, se

financian con fondos a largo plazo.

Con la siguiente grafica mostraremos la aplicacion de una estrategia conservadora

en financiera Alternativa periodo 2012-2013.
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Con esta estrategia conservadora, financiera Alternativa utiliza un financiamiento a
largo plazo de C$ 1, 641,836.34 que equivale a la necesidad maxima de la
empresa (durante diciembre), por tanto todos los fondos requeridos durante el
periodo de un afo incluyendo el valor pronosticado para el mes de diciembre, se

financian con fondos a largo plazo.
Consideracion de costos de esta estrategia para financiera Alternativa.
Periodo 2011-2012: 1, 694,316.34 X 11%= 186,374.80-Costo total

Periodo 2012-2013: 1, 641,836.34 x 11%= 180,602.00-Costo total
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Comparando el costo total de esta estrategia con el costo total de la estrategia
agresiva, observamos que la primera genera un gasto mayor para financiera
Alternativa, sin embargo el riesgo de la empresa disminuye porque la estrategia
conservadora no requiere que la empresa utilice su capacidad limitada para
solicitar préstamos a corto plazo. Sin embargo como mencionabamos al inicio de
este tema la Financiera Alternativa utiliza estrategia de financiamiento agresiva,
esto se debe a que para ellos una estrategia conservadora incurre en pago de

intereses sobre fondos innecesarios.

Aqui se da la relacién entre rentabilidad y riesgo, porque la estrategia agresiva es
mas riesgosa pero también mas rentable, la conservadora es menos riesgosa pero

menos rentable.
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CAPITULO TRES-FUENTES ESPONTANEAS DE FINANCIAMIENTO A CORTO

PLAZO

3.1 Fuentes espontaneas de financiamiento a corto plazo

En el capitulo anterior explicamos en qué consisten las estrategias de capital de
trabajo neto, ahora vamos a concluir nuestro tema de investigacion documental
informando acerca de las fuentes de financiamiento a corto plazo y su importancia

para el funcionamiento de Financiera Alternativa

Para una empresa es fundamental la disponibilidad de financiamiento a corto
plazo para llevar a cabo sus funciones. El financiamiento a corto plazo consiste en
obligaciones que se espera que venzan en menos de un afo y que son necesarias
para sostener gran parte de los activos circulantes de la empresa, como efectivo,

cuentas por cobrar e inventarios.

Segun Gitman y Zutter “El financiamiento espontaneo surge de las operaciones
normales de la empresa. Las dos fuentes espontaneas principales de

financiamiento a corto plazo son cuentas y cargos por pagar” (p.500).

Entonces podemos decir que, a medida que aumenta el volumen de ventas
incrementan las cuentas y cargos por pagar, esto se da porque a mayor
produccion se eleva la necesidad de compra de materia prima para cumplir con los
pedidos (cuentas por pagar), por consiguiente también se requiere de mas mano
de obra y se pagan mayor cantidad de impuestos (cargos por pagar) por el

aumento de las utilidades de la compaiiia.
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3.1.2 Cuentas por pagar

Segun Gitman y Zutter, “las cuentas por pagar son el resultado de las
transacciones en que se compra mercaderia, pero sin firmar documento formal

que muestre la obligacion que tiene el comprador con el vendedor”.

En el caso de Financiera Alternativa que brinda servicios financieros sus
principales obligaciones financieras estan concentradas en deudas a terceros
(créditos bancarios a largo plazo, segun balance general analizado), sin
embargo se maneja un fondo revolvente, ese dinero proviene de depdsitos
realizados por los clientes a los cuales se les reintegra cuando lo solicitan con
un interés minimo, esta es para la financiera una cuenta por pagar en la cual

no se firma un documento formal al que hacen referencia los autores.

Otras cuentas por pagar con las que cuenta para su financiamiento Alternativa
es el dinero suministrado por donantes en calidad de fondo rotativo de
préstamo sin cobro de ningun interés, este es utilizado en inversiones

temporales.

Toda cuenta por pagar tiene condiciones de crédito, estas son; periodo de
crédito, descuentos por pronto pago, periodo por descuento de pronto pago,

inicio de periodo de crédito.

A continuacion ejemplificaremos un analisis de las condiciones de crédito de
un acreedor (cliente), a través de depdsito de fondo revolvente de préstamo
realizado a Financiera Alternativa. FRP: FONDO REVOLVENTE DE
PRESTAMO.
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La sefiora Johana Parrales efectu6é un deposito el 03 de octubre 2012 de FRP
con un valor de C$ 100,000.00 (cien mil cérdobas netos), de los cuales
financiera Alternativa pagara un interés fijo mensual del 1% durante un periodo
de 18 meses (fecha de pago 03 de cada mes), si la institucién se retrasa en
dos cuotas seguidas, en la tercera se pagara un interés del 10% sobre saldo
en concepto de morosidad. (Suponiendo que Financiera Alternativa cumplio

con el pago en tiempo y forma).

Inicio del periodo de crédito

Fuente: Financiera Alternativa

Como podemos observar al finalizar el plazo convenido la Financiera Alternativa
incurrio en un gasto financiero de C$ 18,000.00 (Dieciocho mil cérdobas netos), en
concepto de intereses, este valor es relativamente mintsculo comparada con la
utilidad que los C$ 100,000.00 (Cien mil cordobas netos) le generaron a la
institucién debido al interés y comision percibidos en créditos otorgados a clientes

con este dinero.
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3.1.2 Cargos por pagar

Segun Gitman y Zutter, “los cargos por pagar son pasivos por servicios recibidos,

Cuyo pago aun no se ha realizado” (p.505).

Los Unicos cargos por pagar que puede utilizar la empresa como apalancamiento
financiero son los salarios de los colaboradores, esto lo lograria retrasandolos

cierto periodo de tiempo.

Sin embargo esta es una estrategia un poco arriesgada, ya que de no ser
manejada de manera correcta generaria incertidumbre e inconformidad en los
trabajadores. El riesgo que se incurre al utilizar los cargos por pagar para
financiarse es el de perder su mano de obra, porque se generarian rumores de

iliquidez y desestabilidad laborar que incidirian en temor y renuncias en masa.

Financiera Alternativa incurre en cargos por pagar cuando ejecuta proyectos de
desarrollo local, porque tiene que contratar mano de obra temporal.

A continuacién citamos un ejemplo.

En el afio 2012 financiera Alternativa llevo a cabo un proyecto de desarrollo local
con productores de artesania en barro de los pueblos blancos, para este se
contrato a profesionales especializados en el tema de tecnificacion en cuanto a
procesos productivos, capacitaciones de administracion de negocios y estrategias
de marketing y publicidad. Todos estos generaron cargos por pagar y necesidades

temporales de financiamiento.

Para llevar a cabo estos proyectos se hace uso de financiamiento a corto plazo, su

duracion es menor a un ano.
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3.2 Fuentes de préstamo a corto plazo sin garantia

El administrador financiero, después de revisar la posibilidad de financiarse a corto
plazo con papeles comerciales, y determinando el tamafo de la empresa, posee la
opcién de mantener la produccion de la empresa utilizando el sistema financiero

con préstamos bancarios y los instrumentos que le brindan.

Los préstamos sin garantia son una forma de deuda que no tiene el respaldo de
una garantia integrada por determinados activos. Por lo general, estos préstamos
bancarios a corto plazo sin garantias se les considera como autoliquidables, en el
sentido en que los activos comprados con el préstamo generan suficientes flujos

de efectivo para pagarlo en una fecha futura en el corto plazo.

Durante algun tiempo, los bancos realizaban de manera casi exclusiva los
préstamos a sus clientes por medio de esta estructura, especialmente para la
acumulacion de cuentas por cobrar e inventarios. Estos préstamos a corto plazo
sin garantia se pueden otorgar por medio de tres tipos de crédito: linea de crédito,

contrato de crédito revolvente, préstamo de transaccion.

Segun Weston, “las fuentes de préstamo a corto plazo sin garantia son los

préstamos bancarios y papel comercial” (p.506).

a) Linea de crédito: es un acuerdo formal entre un banco y un cliente en el cual se
especifica una suma maxima de crédito sin garantias que el banco concedera a la
empresa. El limite de esta linea se basa en la valoracién de la solvencia y los

requerimientos crediticios de los clientes.

Por lo general, las lineas de crédito se establecen por periodo de tiempo

especifico y se renuevan luego de que le banco revisa el progreso del prestatario.

Dentro de ese plazo el cupo normalmente es rotativo, sin embargo, los bancos
acostumbran a tener clausulas llamadas de limpieza, lo que indica que en una

fecha y por un determinado tiempo el crédito debe cancelarse en su totalidad.
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Esta estrategia la utilizan los bancos porque esta no permite que los créditos se
conviertan en financiamiento a largo plazo con tasas de interés a corto plazo.
Cabe destacar que como todo crédito el banco la dara por cancelada, si a su juicio

no se estan cumpliendo las normas previamente establecidas.

b) Contrato de crédito revolvente: es un compromiso legal y formal que asume un
banco de extender crédito hasta cierto limite. Mientras ese compromiso esté
vigente el banco esta obligado a financiar o extender el crédito hasta el monto

acordado, siempre y cuando el cliente lo solicite.

c) Préstamo de transaccion: los préstamos al amparo de una linea de crédito o de
un contrato de crédito revolvente no son recomendables cuando las empresas

necesitan fondos a corto plazo para un fin especifico.

Este tipo de préstamo evalia la solicitud en particular por cliente como
operaciones independientes. En dichas evaluaciones es de suma importancia la
capacidad de flujo de efectivo de los prestatarios y el proyecto para cancelar el
préstamo. Los financiamientos pueden tener tasas fijas o flotantes de acuerdo con

la situacion de la economia y el riesgo que ellos asumen con su variacion.

Segun el balance general de Financiera Alternativa, para llevar a cabo su
funcionamiento no hace uso de fuentes de financiamiento a corto plazo sin
garantia (externa), sin embargo realizan préstamos internos del FRP depositado
por los clientes, explicados anteriormente, también debido al tipo de estrategia que

utilizan (agresiva) sus créditos son a largo plazo.

Cabe destacar que el uso de su financiamiento a corto plazo depende de las
necesidades de financiamiento temporales estas fueron explicadas vy

ejemplificadas anteriormente.
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CONCLUSIONES

Con la realizacion de este trabajo documental podemos concluir y recalcar una vez
mas como la buena administracion del capital de trabajo neto influye de manera

positiva en el desarrollo y funcionamiento de una empresa.

Logramos verificar que financiera Alternativa cuenta con un capital de trabajo
positivo, lo que permite saldar sus pasivos a corto plazo en tiempo y forma,
gracias a su administracion idénea, aunque la mayoria de sus pasivos los
concentra a largo plazo, segun el balance, esto se debe al tipo de estrategia de

financiamiento que utiliza la cual es estrategia Agresiva

Pudimos observar que dentro de sus fuentes espontaneas de financiamiento sus
cuentas por pagar aumentan por temporada, cuando Financiera Alternativa
promueve algun proyecto de desarrollo comunitario, tal y como mencionabamos

en el ejemplo citado.

Determinamos que si se utiliza una estrategia agresiva se aumenta el riesgo pero
también la rentabilidad, la estrategia conservadora es todo lo contrario aqui existe

una relacion estrecha entre rentabilidad y riesgo.

Financiera Alternativa utiliza fuentes de financiamiento externas para su giro
normal a largo plazo y fuentes internas para sus necesidades de financiamiento

temporales tal y como mencionabamos en el ejemplo.
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ANEXOS



ASOCIACION PARA EL DESARROLLO ECONOMICO CON EQUIDAD

Alternativa

ENERO 2011-ENERO 2012

ACTIVOS
DISPONIBILIDADES

Efectivo en Caja

Bancos

CARTERA DE CREDITOS
Créditos Vigentes

Créditos Vencidos C/P

Reserva. Para incobr. Cart cred

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Otras cuentas por cobrar
BIENES EN USO
Mobiliario y Equipo
Equipos de computacion
Vehiculos
Depreca acumu bienes en uso

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES
FINANCIERAS
Oblg con inst financ mayores a un afio

OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Otras cuentas por pagar
Impuestos retenidos por pagar

Provisiones para obligaciones

43

ALTERNATIVA
BALANCE GENERAL

3228,514.00

6307,731.00

5456,789.15
3,192.57

(1224,567.00)

254,559.76

4365,789.21
2768,905.00
1226,001.49

(58,381.03)

3456,789.00

567,890.85
468,697.82

1345,678.00

9536,245.00

4235,414.72

254,559.76

8302,314.67

22328,534.15

3456,789.00

3393,032.57



Fondo de préstamo rotativo

1010,765.90

TOTAL PASIVO

6849,821.57

TOTAL ACTIVOS MENOS PASIVO

Patrimonio

15478,712.58

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

22328,534.15

Elaborado por Revisado por Autorizado por

Fuente: Financiera Alternativa
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ASOCIACION PARA EL DESARROLLO ECONOMICO CON EQUIDAD

46> - ALTERNATIVA

el

Alternativa

ENERO 2012-ENERO 2013

ACTIVOS
DISPONIBILIDADES

Efectivo en Caja

Bancos

CARTERA DE CREDITOS
Créditos Vigentes

Créditos Vencidos C/P

Reserva. Para incobr. Cart cred

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Otras cuentas por cobrar
BIENES EN USO
Mobiliario y Equipo
Equipos de computacion
Vehiculos
Depreca acumu bienes en uso

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES
FINANCIERAS
Oblg con inst financ mayores a un afio

OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Otras cuentas por pagar
Impuestos retenidos por pagar

Provisiones para obligaciones

45

BALANCE GENERAL

3285,525.76

7540,017.24

5582,325.36
2,000.00

(1270,567.00)

200,559.78

3948,703.47
2800,532.00
1227,514.20

(78,256.81)

4746,087.00

325,890.85
268,697.82

948,601.54

10825,543.00

4313,758.36

200,559.78

7898,492.86

23238,354.00

4746,087.00

2044,015.57



Fondo de préstamo rotativo

500,825.36
TOTAL PASIVO
6790,102.57
TOTAL ACTIVOS MENOS PASIVO

Patrimonio

16448,251.43

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

23238,354.00

Elaborado por Revisado por Autorizado por

Fuente: Financiera Alternativa
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ASOCIACION PARA EL DESARROLLO ECONOMICO CON EQUIDAD

&L~

Alternativa

CUENTA
INGRESOS

4110000000

4210000000

4240000000

4310000000

4410000000

4520000000

4530000000

4620000000

4630000000

EGRESOS

5210000000

5410000000

5510000000

5710000000

5810000000

ALTERNATIVA

DESCRIPCION

INGRESOS FIN POR DISPONIBILIDAD

INGRESOS POR CREDITOS VIGENTES

INGR. FINAN X CREDI VENCIDOS

RECUPERACION DE CREDITOS

DISMI DEPROVI PARA CART CREDI

INGRESOS POR OTROS ACTIVOS

OTROS INGRESOS OPERATIVOS

INGRESOS POR AJUSTES

MANTENIMIENTO DE VALOR

TOTAL DE INGRESOS

GTOS FINA X OB C INSTI FY POF

GTOS X AJUSTE MONEDA X FINANCIA

GTO DE PROV PAR INCO DE CRE Y OCC

GASTOS ADMINISTRACION

GASTOS GENERALES

TOTAL EGRESOS

47

ESTADO DE RESULTADO
01 DE ENERO 2011 AL 01 DE ENERO 2012

DEBE

2456,256.33
500,000.00
785,693.21
3545,256.22

434,650.77

7721,856.53

HABER

5328,456.25
3121,563.00
1258,693.33
3765,896.32
1151,256.25
1285,695.23
2325,555.15
1152,632.00

1153,633.00

20543,380.53



UTILIDAD DEL PERIODO C$ 12821,524.00

Elaborado por Revisado por Autorizado por

Fuente: Financiera Alternativa
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ASOCIACION PARA EL DESARROLLO ECONOMICO CON EQUIDAD

CUENTA
INGRESOS

4110000000

4210000000

4240000000

4310000000

4410000000

4520000000

4530000000

4620000000

4630000000

EGRESOS

5210000000

5410000000

5510000000

5710000000

5810000000

& _—

Alternativa

ALTERNATIVA

DESCRIPCION

INGRESOS FIN POR DISPONIBILIDAD

INGRESOS POR CREDITOS VIGENTES

INGR. FINAN X CREDI VENCIDOS

RECUPERACION DE CREDITOS

DISMI DEPROVI PARA CART CREDI

INGRESOS POR OTROS ACTIVOS

OTROS INGRESOS OPERATIVOS

INGRESOS POR AJUSTES

MANTENIMIENTO DE VALOR

TOTAL DE INGRESOS

GTOS FINA X OB C INSTI F Y POF

GTOS X AJUSTE MONEDA X FINANCIA

GTO DE PROV PAR INCO DE CRE Y OCC

GASTOS ADMINISTRACION

GASTOS GENERALES

TOTAL EGRESOS
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ESTADO DE RESULTADO
01 DE ENERO 2012 AL 01 DE ENERO 2013

DEBE

1356,256.25
750,000.00

1221,175.08
3759,365.50

1536,896.36

8623,693.19

HABER

6322,321.33
2156,325.36
5555,693.25
4356,235.36
536,456.23
789,256.89
789,263.00
356,893.25

1546,369.52

22408,814.19



UTILIDAD DEL PERIODO C$ 13785,121.00

Elaborado por Revisado por Autorizado por

Fuente: Financiera Alternativa
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Fuentes de financiamiento a corto plazo

Fuentes de Financiamiento & corto Plazo
|

l

oin garantias especificas

Espontaneas Bancarias Extra -Bancarias
| | |

l l l

-Cuentas por -Linea de credito -Documentos
Pagar -Convento de Negociables
-Pastvos Credito revolvente - Antictpos
Acutnulados Clientes
-Prestamos
Privados

Fuente: Ross, A,S. Westerfiel A, R, & Jeffrey, J. (1993), Corporate Financie,

Tercera Edicion, Richard D. Irwin Inc.

51



52



