Decisiones Dentro del

Corto Plazo

Para efectos de la relacion del financiamiento y capital de trabajo, la administracion
financiera deberd realizarse dos preguntas badsicas:

1) ¢Cudl es el nivel apropiado de los activos a corto plazo en relacién con el nivel de las
cuentas totales?

2) ¢{Coémo deben financiarse los activos a corto plazo?

En relacidon a lo anterior, tenemos tres politicas de inversion en capital de trabajo.
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Politicas alternativas de inversion en activos circulantes (millones de délares)
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OBSERVACION: Las relaciones venta/activos circulantes se muestran aqui como si fueran
lineales, perola relacion es frecuentemente curvilineal.
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La figura “Politicas alternativas de inversion en activos circulantes (millones de doélares)” fue
consultada del autor Scott B. Eugene B. (2000). Fundamentos de Administracion Financiera
(129 Edicion). México. Mc. Graw Hill; muestra las tres politicas alternativas respectivas con
la cantidad total de activos a corto plazo que soporta una empresa. Esencialmente, estas
politicas difieren en que deben conservar diferentes cantidades de activos a corto plazo para
cualquier nivel determinado de ventas. La linea que tiene la pendiente inclinada representa
una politica relajada de inversidén en activos a corto plazo (en ella se mantienen elevadas
cantidades de efectivo, valores negociables e inventarios, cuando las ventas son estimuladas
por el uso de una politica de crédito que sirve para un financiamiento liberal a los clientes y
un correspondiente nivel de cuentas por cobrar elevado. De manera opuesta, bajo una
politica restringida de activos a corto plazo (o una politica "extremista"), el mantenimiento
de efectivo, valores, inventarios y cuentas por cobrar alcanza un nivel minimo. La politica
moderada de inversion en activos circulantes se situa entre los dos extremos.

Bajo ciertas situaciones de certeza en donde las ventas, 1os costos y plazos de las compafias
conservaran unicamente niveles minimos de activos a corto plazo cualquier cantidad mas
elevada aumentaria la necesidad de financiamiento externo sin que necesariamente haya
aumento de las utilidades; mientras que cantidades mads pequeiias generarian pagos
retrasados para la mano de obra y los proveedores, asi como la pérdida de ventas, debido a
faltantes de inventarios, esto derivado de una politica de crédito excesivamente restringida.

El escenario cambia cuando se encuadra la incertidumbre. En este caso, 1a empresa necesita
de alguna cantidad minima de efectivo e inventarios basdandose en los pagos deseables, las
ventas esperadas, 10s plazos de tiempo esperados para los pedidos, etcétera, mas cantidades
adicionales, o inventarios de seguridad, los cuales permiten a la compafia desafiar las
desviaciones que se produzcan respecto de los valores esperados. De igual manera, los
niveles de las cuentas por cobrar se establecen con base en los términos de crédito, y
mientras mds restringidos sean los términos de crédito, mas bajo serd el nivel de cuentas
por cobrar en cualquier nivel especifico de ventas. Bajo una politica restringida de inversion
en activos a corto plazo, la compafia debe mantener niveles minimos de inventarios de
seguridad tanto para el efectivo como para los inventarios y aplicar una politica de crédito
muy estrecha a pesar de que esta signifique tener el riesgo de perder ventas. Una politica
restringida y extremista de inversiones en activos a corto plazo, genera un rendimiento
esperado mas elevado sobre la inversion, pero tiene el riesgo mas significativo, mientras que
en el caso de una politica relajada lo contrario resulta ser verdad. La politica moderada se
ubica entre los dos extremos en términos tanto del riesgo esperado como del rendimiento.
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En relacidn al ciclo de conversion del efectivo, 1as politicas restringidas propician reducir 1os
periodos de conversidn del inventario y de cobranza de las cuentas por cobrar, 1o cual resulta
en un ciclo de conversidn del efectivo relativamente pequefio. De 1o contrario, una politica
relajada crea niveles mas elevados de inventarios y cuentas por cobrar de periodos mas
largos de la conversidn del inventario y cobranza de las cuentas por cobrar, y un ciclo de
conversion del efectivo relativamente excesivo. Una politica moderada da origen a un ciclo
de conversion del efectivo que se sitla en algun punto entre los dos extremos.

Una vez vistas las politicas de inversidn en el capital de trabajo, tenemos que 1a mayoria de
las empresas tienen variaciones estacionales o ciclicas; por 1o que todas las companias
deben acumular activos a corto plazo en los tiempos que la economia es soélida, porque
después al liquidar sus inventarios podria padecer reducciones considerables de sus cuentas
por cobrar en tiempos de estancamiento econémico. Por consiguiente, 1os activos a corto
plazo temporales son aquellas cantidades de bienes propiedad de una empresa que varian
respecto a las condiciones estacionales o econdmicas de una entidad; ahora bien, la manera
en que se financian los activos a corto plazo permanentes o temporales, recibe el nombre de
politica de financiamiento de los activos circulantes, las cuales se clasifican a continuacion:
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Politicas alternativas de financiamiento del capital de trabajo

ACTIVOS ACTIVOS
CIRCULANTES

TEMPORALES

ACOPLAMIENTO DEL
VENCIMIENTO O DE

CIRCULANTES

PERMANENTES AUTOLIQUIDACION
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vencimientos de los
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condi,ciones o ciclicas del giro de como una politica
econémicas 0 una empresa. moderada de
estacionales;  estos financiamiento de los
saldos existen,

incluso, a través del

activos circulantes

ciclo de negocios de
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ENFOQUE AGRESIVO

» Activos fijos son financiados con capital a largo plazo.

* Los activos circulantes permanentes son financiados con fuentes a
corto plazo.

ENFOQUE CONSERVADOR

e Politica en la que la totalidad de los activos fijos, circulantes
permanentes y una parte de los circulantes temporales de una
empresa son financiados con capital a largo plazo
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