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RESUMEN

Para esta investigacion se hizo uso de factores importantes, como la utilizacion de
la metodologia de la investigacion cientifica, el empleo de conceptualizaciones,
definiciones y otros. Con respecto a la parte metodoldgica, fundamentalmente se
empled la investigacion cientifica, la misma que sirvié para desarrollar todos los
aspectos importantes de la tesis, desde el planteamiento del problema hasta la

contrastacion de las hipétesis.

Asimismo la recopilacién de la informacién del marco tedrico, el aporte brindado
por los especialistas relacionados con cada una de las variables, el mismo que
clarifica el tema en referencia, asi como también amplia el panorama de estudio
con el aporte de los mismos; respaldado con el empleo de las citas bibliograficas
gue dan validez a la investigacion. En suma, en lo concerniente al trabajo de
campo, se encontrd que la técnica e instrumento empleado, facilitd el desarrollo

del estudio, finalizando esta parte con la contrastacion de las hipotesis.

Por consiguiente, los objetivos planteados en la investigacion han sido alcanzados
a plenitud, como también los datos encontrados facilitaron el logro de los mismos.
Asi mismo merece destacar que para el desarrollo de la investigacion, el esquema
planteado en cada uno de los capitulos, hizo didactica la presentacién del trabajo,

como también se alcanzo los objetivos de esta investigacion.
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SUMMARY

For this investigation one uses important factors, as the utilization of the
methodology of the scientific investigation, the employment of conceptualizations,
definitions and others. With regard to the methodological part, fundamentally there
was used the scientific investigation, the same one that served to develop all the
important aspects of the thesis, from the approach of the problem up to the

contrastacion of the hypothesis.

Likewise the summary of the information of the theoretical frame, the contribution
offered to the specialists related with each of the variables, the same one that
clarifies the topic in reference, as well as also wide the panorama of study with the
contribution of the same ones; endorsed with the employment of the
bibliographical appointments that give validity to the investigation. In sum, in the
relating thing to the fieldwork, one found that the technology and used instrument,
it facilitated the development of the study, finishing this part with the contrastacion

of the hypotheses.

Consequently, the lenses raised in the investigation have been reached to
fullness, since also the information found in the investigation facilitated the
achievement of the same ones. Likewise it deserves to emphasize that for the
development of the investigation, the scheme raised in each of the chapters, made
the presentation of the investigation didactic, since also there were reached the

aims of this research.
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CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion de larealidad problematica

En la actualidad las empresas emprenden grandes busquedas de herramientas
que permitan mejorar el desarrollo de sus actividades, todo ello en respuesta a los
continuos cambios que se producen en el entorno y que las obligan a tomar
medidas que permitan mantener el negocio en marcha, satisfaciendo las

necesidades de su cartera de clientes y generando altos niveles de rentabilidad.

En este sentido, las ventas o la prestacion de servicios a crédito se han convertido
en los ultimos afios en un medio de ingreso fuerte para muchas organizaciones,
dentro de las cuales se encuentra la empresa contratista Corporacion Petrolera
S.A.C.

Por otro lado esta modalidad sera efectiva en la medida que esté debidamente
programada y establecida la fecha de vencimiento de la factura, documento
mismo que representa el compromiso que los clientes poseen con la empresa que
le prestd el servicio, es decir, es necesario que las organizaciones tengan
correctamente estipuladas las pautas y condiciones bajo las cuales se esta
ofreciendo esta modalidad de pago, de lo contrario es dificil conocer si las cuentas

por cobrar se estan haciendo efectivas en periodos de tiempo razonables.

Asimismo, fue necesario determinar de qué manera la gestion de cuentas por
cobrar incidi6 en la liquidez de la empresa contratista Corporacion Petrolera
S.A.C., para tal efecto se analizaron los temas de: politicas de crédito, uso del
factoring y politicas de cobranza, considerando que las cuentas por cobrar son los
créditos que una organizacion otorga a sus clientes en la venta de bienes o
servicios, estos activos corrientes constituyen importantes inversiones para la
mayor parte de ellas, ademas de representar proporciones considerables de los
activos totales, por tal razén, es de vital importancia que las empresas mejoren
sus sistemas de cobros de una forma mas oportuna, puesto que la demora

excesiva de ellos afecta la liquidez.



En este sentido, las organizaciones deben tener un adecuado manejo de liquidez
gue garantice el éxito y posicionamiento en el mercado; no obstante cuando se
presentan crisis econdmicas esos dos conceptos se contraponen, convirtiéndose
en un dilema para el responsable de las finanzas quien debera direccionar las
politicas financieras con el fin de superar las dificultades presentadas. Los
problemas financieros de liquidez se deben solucionar en un corto plazo porque la
ausencia de capital de trabajo neto, el incumplimiento en el pago a los
proveedores, acreedores, empleados, entidades financieras, administraciones de
impuestos, entre otros, obstaculizan la operacion y el normal funcionamiento de la
empresa, ademas imposibilita la obtencion de recursos (créditos) que faciliten

mejorar la liquidez, debido a que nadie presta dinero al que no tiene capacidad de

pago.

La determinacién de la liquidez es parte integral de las proyecciones financieras y
presupuestales de cualquier negocio, puesto que sin el conocimiento cierto de la
capacidad de la empresa para generar un determinado flujo de efectivo, es
imposible hacer cualquier proyeccion, o de iniciar cualquier proyecto futuro y en
esas condiciones seria arriesgado e irresponsable asumir compromisos sin la

certeza de poder cumplirlos.

De igual manera, las ventas al crédito presentan beneficios pero también
provocan riesgos, por ello, se debe considerar la aplicacion de una politica
efectiva de la administracion del crédito. La eficacia de las politicas de crédito de
una empresa puede ejercer un impacto significativo en su desempefio general, y
para que una empresa esté en condiciones de otorgar crédito a sus clientes debe:
establecer politicas de crédito y cobranza, y evaluar a cada solicitante de crédito

en particular.

En este sentido las operaciones de hidrocarburos son mucho mas agiles y rapidas
que los tramites y politicas que tienen las operadoras petroleras, donde los
procedimientos internos de estas, muchas veces impiden que sea dinamico el

procedimiento de facturacion de los servicios ejecutados.



Por otro lado, la operadora petrolera al momento de realizar su presupuesto anual
no incluye partidas presupuestales para contingencias o casos de fuerza mayor,
por lo que se convierte en regla general excederse de su presupuesto,
ocasionando la realizacion de servicio adicionales estas influyen negativamente
en su gestion y que por la burocracia administrativa origina la demora en su

aprobacion y facturacion.

1.2. Formulacion del problema

1.2.1. Problema principal
¢De qué manera la gestion de las cuentas por cobrar incide en la liquidez de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.?

1.2.2. Problemas secundarios

a) ¢En qué sentido las politicas de crédito inciden en el riesgo de liquidez de la
empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.?

b) ¢De qué manera la politica de cobranza incide al fondo de maniobra de la
empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.?

c) ¢En qué medida el uso del factoring incide en el riesgo financiero de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.?

1.3. Objetivos de lainvestigacion

1.3.1. Objetivo general
Determinar de qué manera la gestion de cuentas por cobrar incide en la liquidez
de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

1.3.2. Objetivos especificos

a) Determinar si las politicas de crédito inciden en el riesgo de liquidez de la
empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.
b) Determinar si la politica de cobranza incide en el fondo de maniobra de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.
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c) Determinar si el uso de factoring incide en el riesgo financiero de la empresa

contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

1.4. Justificacion de la investigacion

La justificacion de la investigacion se encontré6 en que se puso en evidencia las
fallas comunes de la gestion de cuentas por cobrar, y se introdujo propuestas de
politicas de crédito que ayudaron a mejorar significativamente la administracion
de las cuentas por cobrar de las empresas contratistas de hidrocarburos,
buscando solucionar los problemas frecuentes y contribuyendo al aumento de los

resultados financieros de las entidades economicas del pais.

1.5. Limitaciones
Durante el desarrollo de la investigacion no hubo ningun tipo de dificultad por
cuanto el tema es de actualidad y el investigador tuvo acceso a la obtencion de

informacion.

1.6. Viabilidad del estudio

El presente estudio no tuvo dificultades debido a que se contd con recursos
humanos, financieros y materiales necesarios. En cada uno de los aspectos
mencionados se tuvo el aporte desinteresado de la empresa en estudio y fue de
gran utilidad porque evidencio los puntos criticos de la administracion de las

cuentas por cobrar.



CAPITULO Il: MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes

Uno de los estudios revisados fue el de Noriega Castro, Jamie Verdnica (2011)
titulado: “Administracion de cuentas por cobrar, un enfoque para la toma de
decisiones en la industria maquiladora de prendas de vestir en Guatemala” cuyo
planteamiento del problema fue establecer procedimientos y politicas de crédito
para la administracion financiera de cuentas por cobrar en empresas que se

dedican a la industria maquiladora de prendas de vestir.

Del analisis efectuado, se concluyd que la tasa de rendimiento sobre la inversion
para el afilo 2009 fue del 21.67%, y el aporte de las ventas al crédito a este
rendimiento fue del 15.78%; dato significativo que demuestra que las cuentas por
cobrar merecen especial atencion. También se concluyd, a través de un estudio
de escenarios factibles donde se calculan rubros importantes para optimizar la
gestion administrativa de cuentas por cobrar; que es necesario aplicar politicas,
procedimientos y periodos de crédito adecuados al giro del negocio, que proyecte
beneficios econdmicos a las empresas; ademas de aplicar medidas de control y
seguimiento a dichas politicas conforme las necesidades y evolucion del negocio.
Se describen ademéas, herramientas de analisis de cartera con el fin de que los
mismos contribuyan a administrar la cartera de clientes, de forma clara, sencilla,

responsable y eficiente.

Al finalizar, se presenta como resultado de esta investigacion, una propuesta de
procedimientos y politicas expresados en conclusiones y recomendaciones para

el perfeccionamiento de la gestién administrativa de cuentas por cobrar.

Manrique Anaya, J. (2012). El factoring y su impacto en la gestion financiera de la
mediana empresa en la actividad comercial en el Departamento de Lima. Es un
tema relacionado con la operatividad, las condiciones que deben prevalecer para
la ejecucion de este contrato, aspectos importantes como es el caso del analisis

del bien o servicio prestado por el cliente, el estudio del mercado y de sus

5



posibilidades de éxito, la revision del estado de situacidbn econdmica y financiera
de la empresa, y el estudio de la solvencia de los clientes del futuro contratante.

El objetivo principal de la tesis fue demostrar si el factoring impacta en la gestion
financiera de la mediana empresa en la actividad comercial en el Departamento
de Lima. Es una investigacion aplicada, su disefio corresponde a una
investigacion no-experimental, transeccional, de tipo descriptivo, correlacional. La
unidad de analisis corresponde a los trabajadores de la mediana empresa en la
actividad comercial; llegando a la conclusion de que la mediana empresa en la
actividad comercial no usa el Factoring como herramienta para optimizar la
gestion financiera, recomendando se impulse el uso del factoring mediante la
elaboracion de un marco legal que permita que las facturas puedan ser
endosadas como titulos valores, a fin de que los proveedores tengan la opcion de
vender a los bancos sus papeles sin que deban esperar la aprobacion de la
empresa pagadora. Asimismo, recomienda que los bancos difundan esta forma
de financiamiento como los “spots publicitarios” que se ven hoy en dia para otros
tipos de financiamiento que representan un porcentaje importante de colocaciones

en el sistema financiero.

2.2. Bases tedricas

2.2.1. Gestién de cuentas por cobrar

Concepto de administracion
La administracion es una rama de la direccibn que abarca la inspeccion,
operacion y control en una empresa, y por medio de ella, se analizan y resuelven

problemas (Kohler, p.164)

No existe una definiciébn precisa de administracion de cuentas por cobrar, pero
puede describirse como la gestion de las cuentas que representan el crédito que
conceden las empresas a sus clientes. Esta gestion debe tener como objetivo
coordinar eficientemente el crédito otorgado a los clientes con el fin de alcanzarlos

objetivos financieros con la mayor productividad posible.
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El crédito es un incentivo eficaz para las ventas, ya sea por los limites que se
aprueban a los clientes, como por la mayor extension de los plazos de pago. Sin
embargo, cuando se concede un margen de crédito excesivo o cuando los plazos
se prolongan demasiado, es mayor el riesgo de la incobrabilidad, por lo cual es
preciso que la politica de crédito se ajuste a la capacidad financiera de la

empresa.

Concepto de cuentas por cobrar
Representan el total del crédito otorgado por una empresa a sus clientes. Estas
cuentas representan derechos exigibles originados por ventas, que luego pueden

hacerse efectivos.

El crédito representa para la empresa que lo otorga, un medio de dinero a futuro

porque origina el cobro de sus cuentas en un periodo posterior a su venta.

Clasificacion de las cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar deben clasificarse como activos corrientes y presentarse
en el ESTADO DE SITUACION FINANCIERA.

Atendiendo a su origen las cuentas por cobrar pueden clasificarse de la siguiente

manera:

— Cuentas por cobrar comerciales. Estas se clasifican en la cuenta de clientes y
tienen su origen en el curso normal de la venta de un producto o servicio.

— Cuentas por cobrar diversas. Estan a cargo de otros deudores y proceden de
otras fuentes diferentes a las ventas. Estas se originan por transacciones
distintas a aquellas para las cuales fue constituida la entidad tales como
préstamos a empleados o accionistas.

Objetivo de las cuentas por cobrar
Consiste en registrar todas las operaciones originadas por deudas de los clientes,
a través de facturas, letras, pagarés u otros documentos por cobrar provenientes

de las operaciones comerciales de ventas de bienes o servicios, por lo tanto, la
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empresa debe registrar de una manera adecuada todos los movimientos referidos
a estos documentos, ya que constituyen parte de su activo, y sobre todo debe

controlar que estos no pierdan su formalidad para convertirse en dinero.

Politicas de cuentas por cobrar

Coopers y Lybrand (2002) consideran “las politicas como criterios que posee la
administracion y que son la base para el establecimiento del control”, se
entienden como politicas, los criterios generales que tienen por objeto orientar las

acciones gue se llevaran a cabo para el cumplimiento de objetivos especificos.

Por ende, las politicas de las cuentas por cobrar, son las directrices que fija la
organizacién orientadas a controlar los aspectos referentes al crédito que se
otorga a los clientes en la venta de bienes o en la prestacién de un servicio, con la
finalidad de garantizar el cobro de los mismos en el momento establecido. Existen
varias politicas que deben emplearse para el manejo efectivo de las cuentas por
cobrar, como lo son: las politicas de crédito, las politicas de administracién y las
politicas de cobranzas. A continuacion se explican cada una de ellas.

Administracién de cuentas por cobrar

La administracion de las cuentas por cobrar se inicia con la decisién de si se debe
0 no conceder crédito. Al determinar una politica 6ptima de crédito que se ajuste a
las necesidades de la empresa, los administradores deben considerar diversas
variables controlables que pueden utilizar para alterar el nivel de las cuentas por

cobrar, entre ellas, los procedimientos de crédito y cobranza.

Los procedimientos de crédito se refieren a los criterios que utiliza una compafia
para seleccionar a los solicitantes de crédito, para determinar a cuales de sus

clientes conceder crédito y el monto.



Si la administracién conoce los costos y beneficios del otorgamiento de crédito,
puede entonces aplicar dos politicas de cuentas por cobrar muy comunes, que

son:

— Venta al crédito a “n” cantidad de dias. Esta politica concede al cliente “n” dias
como maximo para pagar sus obligaciones. Cada empresa es libre de
establecer el plazo de crédito que mas le convenga.

— Descuento por pronto pago. Esta politica concede un porcentaje de descuento
sobre el monto total de la venta, al cliente que cancele sus obligaciones en un

plazo menor de dias.

Resumiendo, podemos decir que las cuentas por cobrar consisten en el crédito
que una compaiiia otorga a sus clientes en la venta de bienes o servicios. Estos
activos corrientes constituyen importantes inversiones para la mayor parte de las
compafias, ademas de representar proporciones considerables de los activos
totales de las empresas de diversos ramos industriales; sobre todo en aquellas

que participan en el comercial mayoreo.

Las ventas al crédito presentan beneficios pero también provocan riesgos, por
ello, se debe considerar la aplicacion de una politica efectiva de la administracion
del crédito. La eficacia de las politicas de crédito de una compafia puede ejercer
un impacto significativo en su desempefio general, y para que una compafiia esté
en condiciones de otorgar crédito a sus clientes debe: establecer politicas de
crédito y cobranza, y evaluar a cada solicitante de crédito en particular.

El establecimiento de una politica 6ptima de crédito exige que la empresa
examine y trate de medir los costos y los rendimientos marginales asociados con
distintas politicas. Por ejemplo, una extension de crédito posiblemente estimule
las ventas y genere aumentos en las utilidades (suponiendo que se mantienen
constantes otros factores como precios, costos de produccion y otros gastos);
pero, también puede aumentar los niveles de inventarios; y el control de nuevas

cuentas de crédito y cobranza también tienen como resultado costos adicionales.



Los procedimientos de cobranza son los métodos que una compafiia utiliza para
intentar el cobro de cuentas vencidas. Los métodos de uso mas comun son: envio

de cartas, llamadas telefonicas, empleo de agencias de cobro, y acciones legales.

A medida que los negocios crecen se vuelven mas complicados y exigentes, asi
también la gestion del crédito; y si la gerencia no administra bien las cuentas por
cobrar y el crédito, los deudores pueden llegar a controlar el futuro de una

empresa.

Politicas de crédito

Segun Gitman (2003), “son una serie de lineamientos que se siguen con la
finalidad de determinar si se le otorga un crédito a un cliente y por cuanto tiempo
se le ha de conceder”. Es necesario que la empresa posea fuentes de informacién
de crédito adecuadas y que utilice métodos de analisis, puesto que todos estos
aspectos son indispensables para lograr el manejo eficiente de las cuentas por

cobrar.

Igualmente, Ettinger (2000), manifiesta que son “el soporte que utiliza el gerente
de una empresa para evaluar el registro de los créditos otorgados”. Un gerente
gue concede créditos de manera muy liberal ocasiona pérdidas excesivas a la

organizacion.

Con base en lo anterior, es evidente la importancia que reviste el establecimiento
de politicas de crédito en todas las empresas, puesto que representan las pautas
gue regiran las condiciones sobre las cuales se otorgaran créditos a los clientes,
para con ello lograr un control mas eficiente sobre aquellos que cumplen

puntualmente con las obligaciones contraidas.

En consecuencia, debido a la relevancia de este aspecto, el mismo sera

considerado en esta investigacion como elemento clave para su desarrollo.
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Estas se refieren a la determinacion de la seleccion del crédito, los estandares o
procedimientos del crédito y las condiciones del crédito. Con el objetivo de llevar
un adecuado control de la cuenta por cobrar en una empresa, es necesario
implementar politicas de crédito y cobro que optimicen el capital de trabajo

invertido.

Por lo tanto toda organizacion que vende servicios o productos en el mercado, ya
sea doméstico o internacional, deberia contar con una politica de crédito. Si bien
los controles internos en un proceso como ventas y cuentas por cobrar,
normalmente existen, ya sea de manera formal o no, la elaboracion de una sélida
politica de crédito puede ayudar a las organizaciones a entender mejor cOmo
trabajan, como recaudan, y qué problemas podrian existir que les impida disponer
de un mejor cash flow. Esta politica de crédito de toda organizacion debe ser un
documento de caracter orientativo para asegurar que todas las actividades que en
su conjunto constituyan el ciclo de cobranzas, y que comprende desde la
recepcion de la orden del cliente hasta el depdsito bancario de la cobranza, son
llevadas a cabo de la manera mas eficiente de modo tal de reducir el plazo del
ciclo de cobranza a lo méas bajo posible y asimismo apoyar los objetivos de cash

flow de la compaifiia.

Entendamos que el cash flow de la empresa tiene un beneficio cuando se lo
maneja de manera eficiente, y a que me refiero con esto, sencillamente a que
cuando la empresa debe salir a pedir prestado al mercado, ademas de incurrir en
horas hombre muchas veces ocultas o que no son visibles, incurre en trabajo o
carga administrativa adicional al tener que cumplir con requisitos de entidades

financieras, y por ultimo, abonar un costo por el uso de estos recursos.

Estos costos, los financieros de las entidades que son visibles, y los ocultos de las
organizaciones, no tan visibles (horas hombre, carga de trabajo administrativo
adicional, etc.), muchas veces pueden ser reducidos o incluso eliminados, con
una mejor u Optima gestion y seguimiento del crédito que la compafiia otorga a

sus clientes.

11



Comencemos por entender cual debiera ser el propdsito de una politica de
crédito. El proposito de la politica de crédito es apoyar el negocio, minimizar el
riesgo de créditos incobrables y mejorar la planificacion del cash flow, como

mencionaramos en el parrafo anterior.

La compafia, con o sin conocimiento otorga a sus clientes la posibilidad de
abonar las ventas a plazo. Esto es, los dias que transcurren desde la emision de
la perfeccidn de la venta y por ende emision de la factura correspondiente hasta el
efectivo cobro de la misma. Los dias de crédito actuales de una compafiia en el
mercado, dependiendo de su tamafio, nombre, segmento donde opera, y
caracteristicas de su clientela podrian llegar, supongamos, a 120 dias. Esto
puede parecer una barbaridad aunque también es muy real para muchas
empresas hoy. También es muy real que esto trae aparejado un costo financiero
implicito, que es el costo del capital que la compafiia de hecho cede, ya que de

necesitarlo, deberia pagar por ello.

Entendiendo que esto conlleva ahora un costo para la organizacion, la politica de
crédito debe considerar esto y formular objetivos de reduccion en el tiempo, de los
dias de crédito en el mercado. Entonces, uno de los enunciados de dicha politica
podria ser: “Los dias de crédito deben ser reducidos de 1200 dias (al final del afio
2007) a menos de 60 dias (al final de 2008), por medio de un proceso de crédito y
cobranza mas efectivo. Las facturas impagas deben mantenerse al minimo

posible, y la morosidad mayor a 60 dias debe eliminarse.

¢,Como se podria lograr esto?

Comencemos entendiendo que la demora en el pago de los clientes a la
compafia podria obedecer a diversos factores, entre ellos, su conducta crediticia
y solvencia, lo cual podria la compaiiia anticipar mediante una evaluacion previa.
Por lo tanto, otro de los enunciados en una politica de crédito podria ser: “Debe
realizarse una evaluacion crediticia de todos los nuevos clientes antes de efectuar

cualquier venta”.
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Existen diversas formar para obtener informacién sobre un cliente, y muchas
organizaciones, como son los bancos, hacen de esto una rutina, ya que gran
parte del negocio pasa por prestar, y para ello necesitan informacion que les

permita evaluar a sus clientes potenciales.

La informacion necesaria para evaluar a un cliente puede obtenerse por

intermedio de:

— Una entidad de calificacion de riesgos crediticios, publica o privada,

— Los estados financieros del cliente, si estuvieran disponibles (para evaluar la
solidez, rentabilidad, liquidez, capital, etc.),

— Otras fuentes como son el conocimiento previo sobre el cliente, reputacion,

condiciones del mercado, segmento de negocios donde opera, etc.

Debe prestarse especial atencion a los nuevos clientes o clientes que comiencen
sus nuevos emprendimientos. La casa matriz puede ser calificada crediticiamente

si el nuevo cliente es parte de un grupo.

Todos los clientes deben contar con una calificacion de riesgo. A los fines de la
elaboracion e implementacion de una politica de crédito, es necesario calificar los
clientes de acuerdo a la capacidad de pago y comportamiento posible y para ello
la calificaciéon podria ser evaluada y decidida por el gerente de finanzas de la
compafiia. La informacion que se evallua y decision a la que se arriba debe

encontrarse documentada.

Asignacion de limite de crédito

Todos los clientes deben contar con un limite de crédito el cual debe ser revisado
y actualizado, en un escenario ideal, por lo menos una vez al afo. El limite de
crédito para un cliente determinado no deberia ser fijo ni estatico en el tiempo, ya
gue se encuentra sujeto a cambio en cualquier momento sobre la base de las
condiciones del mercado y el negocio del cliente, ademas de la experiencia que

demuestre en el historial de pagos a la compafia. El limite “normal” podria por
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ejemplo establecerse sobre la base de un importe fijjo 0 como rotacion estimada

anual de las ventas a ese cliente.

Debe establecerse un limite de crédito para todos los clientes nuevos, antes de
efectuarse cualquier venta. Si el nuevo cliente ha superado la evaluacion de
crédito mencionada en el péarrafo anterior, entonces el limite ‘normal’ de crédito

para ese cliente puede aplicarse.

Si por el contrario el nuevo cliente no puede demostrar una condicién financiera
sélida o aceptable, entonces debe considerarse el pago por anticipado de sus
compras. Una buena practica podria ser ingresar el limite de crédito por cliente en
el sistema que utilice la compafia y/o en la base que muchas organizaciones
denominan el “Maestro de Clientes”, de modo tal que el sistema pueda alertar
cuando las 6rdenes tomadas por el cliente superen el total del limite de crédito

(exigible + no exigible).

Evaluacion del limite de crédito

El limite del crédito existente podria ser revisado al menos una vez al afio por el
gerente de finanzas, en forma conjunta con el ejecutivo de cuenta del cliente, y el
responsable de atencién al cliente. El resultado y conclusion arribados en la
revision deben estar documentados, de modo tal de generar informacion formal
gue pueda luego ser utilizada y aprovechada por la organizacion para la toma de
decisiones, y respaldar las decisiones de la gerencia. La revision debe consistir al
menos en la verificacion de crédito, seguimiento de los dias de crédito del cliente,
y conducta de pago durante los ultimos 12 meses y/o cualquier razon para pagos

fuera de término.

Aprobaciones antes de superar el limite de crédito

No es conveniente superar el limite de crédito sin previa autorizacion de la
gerencia. La compairiia debe establecer un procedimiento que defina quién tiene
la autoridad para aprobar aquellas ventas que excedan el limite de crédito y como
deben administrarse las excepciones en las operaciones diarias. Si se superase el

limite, no deberian efectuarse mas envios a los clientes identificados que excedan
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dicho limite de crédito hasta tanto se reciba el pago o se revise antes el limite de

crédito.

Clientes con aprobacion de ventas en suspenso

La comparfiia debe mantener registros que a los fines practicos de este articulo
podriamos denominar ‘Stopped Customer’, detallando aquellos clientes con
envios suspendidos por haberse excedido del limite de crédito, sin justificacion. Si
las ventas anteriores a estos clientes fueran cobradas por una empresa de
cobranzas, entonces el cliente debe igual ser incluido en la lista ‘Stopped
Customer’, ya que su conducta debe servir de sefal para anticipar futuros
problemas. Dicha lista debe resultarle util a la organizacion y por lo tanto debe ser
distribuida regularmente a las areas de atencion al cliente, ejecutivos de cuenta,
gerentes de unidades de negocios, y controllers, en cada oportunidad que se

actualice.

Términos de pago
El plazo de pago otorgado al cliente debe mantenerse lo mas bajo posible,

preferentemente 30 dias de la fecha de factura.

La compafia debe contar con una rutina para contactar y tratar a los clientes

morosos. Dicha rutina debe estar documentada, y deberia incluir:

— Cuéando / cdmo detener los envios,

— Cartas de cobranza / recordatorios (enviados a los clientes de manera
regular),

— Cargos por intereses, de ser aplicable,

— Contactos personales,

— Involucramiento de ejecutivos de cuenta y atencién al cliente,

— Acciones legales

A los fines de una buena politica de crédito, la venta no deberia considerase

concluida hasta tanto el pago del cliente se encuentre cobrado y/o bancarizado.
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Si ocurren pérdidas por créditos mal otorgados, las siguientes preguntas deben
entonces responderse:

— ¢ Cuél fue el motivo de la pérdida?

¢, Se podria haber reducido o evitado la pérdida actuando de manera diferente?

— ¢ Qué hemos aprendido de la pérdida del crédito?

¢, Qué se podria hacer para evitar que vuelva a suceder?

Facturacion

Con el fin de evitar pérdida de tiempo de crédito, la facturacion debe realizarse
diariamente.

Las unidades de servicio deben prestar especial atencion al tema para evitar
pérdida del cash flow.

Cuentas incobrables

La unidad debe especificar y formalizar un listado de sus cuentas incobrables,
conteniendo un detalle de las facturas incobrables o con altas probabilidades de
incobrabilidad. La definicion debe ser acorde con la perspectiva u objetivo de

minimizar y controlar los riesgos financieros.

Medicion de cuentas vencidas

La unidad debe tener una rutina para medir las cuentas vencidas como minimo
con una periodicidad mensual. Cada unidad debe tener una persona dedicada a
la tarea o responsable de generar un listado/registro que muestre el total de
facturas vencidas a una fecha determinada. La lista debe contener detalles de
informacion como coédigo asignado al cliente o identificacion del mismo, numero
de factura, monto, fecha de vencimiento, etc., y ordenarse preferentemente en

intervalos de vencimiento, como ser: 0-15 dias, 15-30 dias, etc.

La informacion sobre facturas vencidas debe ser distribuida a los responsables de
atencion al cliente y ejecutivos de cuentas. Es bueno aqui agregar lo atil que
resulta definir roles y responsabilidades en la organizacion y por lo tanto, estas
personas deben explicar dichas facturas e informar nuevamente a finanzas, si

fuera el caso y que existieran razones internas de justificacion, como ser: articulo
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incorrecto enviado, precio incorrecto, cantidad incorrecta, domicilio incorrecto,
condiciones incorrectas etc., que pudiera causar la demora en el pago. Las
calificaciones de riesgo crediticio pueden encontrarse en agencias como Dun &

Bradstreet o pueden ser definidas por la compafia.

Dias de crédito

La composicion de los dias totales de crédito consiste de dos partes:

Plazo de crédito acordado

Mide el plazo de crédito que la compafia otorga a los clientes. Esto puede variar
de un pais a otro y de un mercado a otro, aunque también depende de la
habilidad de negociar las condiciones en un contrato que la organizacién estime

convenientes o razonables.

Dias de crédito vencido
Cuando existen créditos impagos, el acuerdo no ha sido respetado. Puede haber
diversas razones para esto, aunque a menudo puede deberse a rutinas internas

de la compafiia, que por ende, causan que el cliente no pague en término.

En resumen: El plazo de crédito acordado mide la eficiencia al acordar los
términos de crédito. Los créditos vencidos miden la eficiencia en hacer cumplir los

términos de crédito acordados.

Ideas para trabajar en un area de créditos y cobranzas

A continuacion se enumeran ejemplos de actividades y reportes de utilidad para

controlar y entender los motivos o situaciones que afectan a un area de créditos y

cobranzas, a saber:

— Asegurese de contar con una politica crediticia,

— Entrene a los vendedores para que comprendan la importancia del capital de
trabajo,

— Asegurese que las facturas sean claras y faciles de entender,

— Utilice cartas de cobranza / recordatorios. ldealmente debe ser una sola

comunicacién y enviarse en forma automatica tan pronto como sea posible,
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No otorgue descuentos en efectivo por pronto pago.
Asegurese que la informacion en el maestro de clientes o sistema que utilice la
organizacion encuentra actualizada con respecto a: Precio, términos de

crédito, costo de envio (si el cliente debe abonarlos o no).

Datos del cliente.

Reduzca y estandarice el numero o variantes de los términos de pago,
Asegurese que todas las notas de crédito otorgadas son ingresadas al sistema
de modo tal de reducir el efecto en las cuentas por cobrar de la compafia y
por ende, el costo del capital.

Genere una “lista" y asegurese que los créditos por facturas vencidas y dias
de crédito son discutidos en las reuniones de ventas y de la gerencia,
Implemente pagos electronicos de clientes,

Implemente pagos por débito directo de clientes,

Construya un vinculo con el departamento de cuentas por pagar de los
clientes (el vendedor deberia preguntar por una persona de contacto),
Construya una base de datos para las notas de crédito que muestre las
razones para el crédito. Las facturas impagas normalmente estan relacionadas
con argumentos atribuibles a la propia factura y la compafia deberia estar en
condiciones de monitorear y conocer esto y con qué frecuencia ocurre, de
manera de poder resolver el problema.

Si se aplican descuentos en efectivo, asegurese que se deducen los montos
correctos de las facturas.

Asegurese que las cuentas por cobrar de los clientes son parte de la estrategia
del bonus para la fuerza de ventas — "una venta no es tal hasta tanto se haya
recibido el pago del cliente".

Si el cliente cuenta con un bonus por volumen — relacione el bonus con el

historial de pagos.

Reportes

Revise los niUmeros y asegurese que estos estan expuestos con el mayor grado

de detalle posible. Los siguientes reportes pueden deben ser utilizados o

discutidos: "Lo que no se mide no se administra”
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— Dias de crédito por unidad/division/canal de  ventas/mayores
clientes/vendedor.

— Dias de crédito acordados (Calcular los dias de crédito con y sin facturas
vencidas de modo de poder visualizar la situacion real y los dias de crédito
acordados. Muestre qué tan bajo podrian ser los dias de crédito si todos los
clientes pagaran en término.

— Facturas vencidas por unidad/division/canal de ventas /mayores
clientes/vendedor.

— Facturas vencidas clasificadas por periodos de tiempo (monto y porcentaje del

total de cuentas por cobrar).

También es recomendable llevar estadisticas de pagos por cliente. Por ejemplo,
¢como y cuando nos paga el cliente? Esta informacion es util para el area de

ventas, cuando deban renegociar 0 negociar nuevos contratos.

Todo lo desarrollado en el presente es el contenido minimo o recomendable que
podria abarcar una politica de crédito de una organizacion. Lo mas visible de esto
es el enorme valor agregado que genera a la salud financiera y fortaleza de la
organizacion en el tiempo, este documento formal que debiera ser visto como un
aliado de la organizacion, para mejorar y ser mas eficiente, y no meramente como

imposicién para cumplir.

La politica de cobranza
Para Gitman (2003), "son los procedimientos que la empresa emplea para
realizar la cobranza de las cuentas por cobrar cuando las mismas llegan a su

vencimiento".

De la misma manera, Levy (2009), plantea que se refieren a "los procedimientos
gue la empresa sigue con la finalidad de recuperar la cartera vigente y vencida".
Es fundamental disefiarlas considerando las condiciones del mercado, la
competencia, el tipo de clientes que posee la organizacion, asi como sus objetivos

y politicas.
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Por su parte Brachfield (2005), sefiala que "las politicas de cobranza sirven para
consolidar criterios, evitar arbitrariedades, al momento de reclamos, simplificar los
tramites de cobro, establecer las prioridades y determinar las normas de

comportamiento que deben asumir los encargados de gestionar los impagados”.

De acuerdo con las ideas expuestas, los tres autores coinciden en mencionar que
las politicas de cobranza rigen los procedimientos que la empresa emprende para
efectuar el cobro de las cuentas por cobrar cuando estas han llegado a su
vencimiento. Sin embargo, Gitman (2003), va mas alla y considerando lo
planteado, sefiala que existen varias alternativas que las empresas pueden
emplear para antes de declarar la incobrabilidad de sus cuentas, algunas de esas
alternativas son simples pero otras poseen un grado mas alto de complejidad y de

tiempo para que puedan verse los resultados.

En tal sentido, las politicas de cobranza revisten significativa importancia, por ello
se tomaran en cuenta para el desarrollo de la investigacion, puesto que aportan
conocimientos claves sobre la variable cuentas por cobrar que se esta
estudiando, siendo los sefialamientos hechos por Gitman (2003), los que mejor se

adaptan a la investigacion.

Se refiere a los procedimientos que la empresa usa para cobrar las cuentas
vencidas y no pagadas.

Un proceso de cobranza incluye el envio de notificaciones de cobro, llamadas
telefonicas, facturacion, cobros a través de una agencia externa o0 incluso

demandas.

La operacion basica de cobranza abarca todas las operaciones que comprenden
desde el momento en que se detecta que un crédito esta en condiciones de ser
cobrado, hasta que los valores resultantes de la cobranza son ingresados y

contabilizados en la empresa.
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La incobrabilidad en las cuentas por cobrar da indicios de que los procedimientos
en la concesion del crédito no son los adecuados, lo cual dificulta realizar la
operacion de cobranza, lo que trae como consecuencia falta de oportunidad para
la empresa de poder cubrir sus compromisos (créditos), con sus proveedores, asi
como incrementar la estimacién para cuentas incobrables, la falta de efectivo para
poder cubrir sus necesidades de operacién y puede representar el cierre de
operaciones, derivado de la ineficiencia en la administracion de las cuentas por

cobrar.

Procedimientos o estandares de crédito

La determinacion de los procedimientos o estandares de crédito adecuados para
una empresa, se basan practicamente en la comparacion de costos marginales
(implicitos al implementar una nueva politica de crédito), con las utilidades
marginales provenientes del aumento en ventas. Los costos marginales incluyen

costos de produccion, de ventas, y de crédito.

Estos costos de crédito incluyen:
— Pérdidas por incumplimiento de pago.
— Costos de cobranzas.

— Costos asociados por la introduccion de cuentas nuevas.

Por lo tanto las politicas de cobro de la empresa son los procedimientos que ésta
sigue para cobrar sus cuentas una vez vencidas. La efectividad de las politicas de
cobro de la empresa se puede evaluar parcialmente examinando el nivel de
estimacion de cuentas incobrables. Una efectiva labor de cobranza esta
relacionada con una efectiva politica de créditos por lo que se minimizan los
gastos de cobro por cuentas dificiles o de dudosa recuperacion. Una politica de
cobranza debe basarse en su recuperacion sin afectar la permanencia del cliente.
La empresa debe tener cuidado de no ser demasiado agresiva en su gestion de

cobros.

Los diferentes procedimientos de cobro que aplique una empresa estan

determinados por su politica general de cobranza. Cuando se realiza una venta a
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crédito, concediendo un plazo razonable para su pago, es con la esperanza de
gue el cliente pague sus cuentas en los términos convenidos para asegurar asi el
margen de beneficio previsto en la operacion. En materia de politica de cobranza
se pueden distinguir tres tipos, las cuales son; politicas restrictivas, politicas

liberales y politicas racionales.

Politicas restrictivas.

Caracterizadas por la concesion de créditos en periodos sumamente cortos,
normas de crédito estrictas y una politica de cobranza agresiva. Esta politica
contribuye a reducir al minimo las pérdidas en cuentas de cobro dudoso y la
inversion movilizacion de fondos en las cuentas por cobrar. Pero a su vez este
tipo de politicas pueden traer como consecuencia la reduccion de las ventas y los
margenes de utilidad, la inversion es mas baja que las que se pudieran tener con

niveles mas elevados de ventas, utilidades y cuentas por cobrar.

Politicas liberales.

Como oposicién a las politicas restrictivas, las politicas liberales tienden a ser
generosas, otorgan créditos considerando la competencia, no presionan
enérgicamente en el proceso de cobro y son menos exigentes en condiciones y
establecimientos de periodos para el pago de las cuentas. Este tipo de politica
trae como consecuencia un aumento de las cuentas y efectos por cobrar asi como
también en las pérdidas en cuentas incobrables. En consecuencia, este tipo de

politica no estimula aumentos compensadores en las ventas y utilidades.

Politicas racionales.

Estas politicas son aquellas que deben aplicarse de tal manera que se logre
producir un flujo normal de crédito y de cobranzas; se implementan con el
propésito de que se cumpla el objetivo de la administracion de cuentas por cobrar
y de la gerencia financiera en general. Este objetivo consiste en maximizar el

rendimiento sobre la inversion de la empresa.
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Se conceden los créditos a plazos razonables segun las caracteristicas de los

clientes y los gastos de cobranzas se aplican tomando en consideracion los

cobros a efectuarse obteniendo un margen de beneficio razonable.

Cobranza efectiva

Una excelente gestién de cobranza se basa en aspecto como:

a) Actitud frente a la gestion que realizay la empresa que representa.

b)

d)

Una actitud positiva no solo frente al trabajo sino también frente a la

organizacion y/o actividad que represente.

Organizacion Interna hacia el trabajo

Es la importancia de prepararse para una gestion, como el conocimiento de su
empresa, de la industria en la que se desarrolla y su capacidad de trabajar
organizadamente potencializa la posibilidad de hacer efectiva una cuenta por

cobrar.

Percepcion del cliente

Este concepto influye en la morosidad de una cuenta y es una herramienta
para mejorar la gestion, en la medida que el cliente pueda percibir que la
organizacibn monitorea las cuentas, y que existe una politica de crédito

definida y respetada por sus trabajadores.

Comunicacion como herramienta de persuasion en tu gestion de cobros.
Una buena comunicacion y utilizar un canal apropiado de vinculo con el
cliente. Es ayudar al cliente a superar situaciones dificiles. El gestor de cobros
es el que puede convertirse en un apoyo para el cliente con dos objetivos. El
primero de ellos, salvar la relacion comercial sin caer en el detrimento de los

intereses de la empresa. El segundo es recuperar la totalidad de los montos.

El seguimiento y evaluacion permanente de las acciones y reacciones

sobre las cuentas que gestiona.
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Es hacer conciencia de la importancia de medir y evaluar sobre cada una de
las acciones reconociendo que la efectividad radica en el andlisis permanente

de las acciones versus las reacciones que estas producen.

Formas y mecanismos de pago

Los medios de pago son la herramienta que las empresas adoptan para transferir
valor monetario producto de una transaccion comercial a fin de lograr el pago por
algun bien y/o servicio. Las empresas comerciales deben ofrecer mas de un
sistema de pago con el fin de ampliar las posibilidades de recuperaciéon de

cartera.

Los medios de pago genéricos pueden ser:

El cheque

Un documento contable de valor en el que la persona que es autorizada para
extraer dinero de una cuenta (por ejemplo, el titular), extiende a otra persona una
autorizacion para retirar una determinada cantidad de dinero de su cuenta la cual
se expresa en el documento, prescindiendo de la presencia del titular de la cuenta

bancaria.

Transferencia bancaria
Modo de mover dinero de una cuenta bancaria a otra. Es una manera de

traspasar fondos entre cuentas bancarias sin sacar fisicamente el dinero

Tarjeta de crédito

Es emitida por un banco o entidad financiera que autoriza a la persona a cuyo
favor es emitida, utilizarla como medio de pago en los negocios adheridos al
sistema, mediante su firma y la exhibicion de la tarjeta. Es otra modalidad de
financiacion, por lo tanto, el usuario supone asumir la obligacion de devolver el
importe dispuesto y de pagar los intereses, comisiones bancarias y gastos

pactados.

24



Pago de facturas por medios electrénicos

Algunas ventajas del pago electronico es reducir el riesgo y ofrecer mejores
servicios a sus clientes, incrementar la eficiencia operativa y reducir los costos de
transaccion. Los medios de pago electronicos por su flexibilidad, confiabilidad y
conveniencia, le ha dado una nueva dimensién al uso de algunos medios de pago

tradicionales.

Negociacion en proceso de cobranza

El gestor o negociador de cobranzas debe personalizar cada gestién en funcion a
las caracteristicas del deudor. Una primera diferenciacién viene dada por la
personeria juridica del deudor, puesto que no es lo mismo reclamar el pago a una
persona particular por deudas personales, que a una empresa que sea sociedad

comercial.

En cada caso el procedimiento ha de ser diferente, puesto que no es lo mismo
tratar directamente con el propio deudor cuando es una persona fisica y que
puede tomar por si mismo y sobre la marcha las decisiones que afectan el pago
de su deuda, que con el empleado de una sociedad que debera consultar con

varios niveles de responsabilidad antes de dar alguna respuesta.

Por lo tanto existen muchos factores relativos a las peculiaridades de cada deudor

gue hay que tener en cuenta antes de iniciar el proceso de reclamacion.

Los diferentes tipos de deudores

Uno de los aspectos que hay que tener en cuenta en el reclamo de deudas es el
perfil del deudor, puesto que no todos los deudores son iguales ni se les puede
tratar de forma indiscriminada. Cada deudor requiere un tratamiento diferenciado
para conseguir la recuperacion de la deuda, y es mision del responsable de
cobros de averiguar haciendo de “investigador de morosos” cual es la tipologia del

deudor para decidir la estrategia de recobro mas idonea a utilizar.
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Las cinco preguntas clave para analizar a un deudor

De entrada, para hacer un andlisis del deudor y averiguar su tipologia,

simplemente hay que plantearse 5 preguntas clave:

¢,Quiere pagar el deudor?

¢Puede pagar el deudor?

¢, Sabe el deudor que tiene que pagar?
¢ Es de buena fe el deudor?

¢ Tiene el deudor una razén objetiva para no pagar?

Del resultado de este analisis el gestor de cobros puede averiguar, por ejemplo, si

el deudor esta motivado en los siguientes aspectos:

Existe un problema de calidad en el producto o servicio al cliente o por culpa
de un error del propio proveedor que ha ocasionado un problema comercial

(razbn objetiva para no pagar).

Hay un problema ocasionado por algin intermediario en la relacion comercial
con el cliente y que ha cometido un fallo de servicio que provoca la retenciéon

del pago por parte del cliente (razén objetiva para no pagar).

El deudor tiene liquidez pero de momento no tiene intencién de pagar ya que
tiene otras prioridades o pretende financiarse a costa del proveedor

(morosidad intencional).

El deudor no tiene actualmente liquidez y tampoco intencion de hacer el pago
ya que se trata de un cliente insolvente en origen (morosidad en origen e

intencional).
El deudor no tiene actualmente liquidez para abonar la factura pero tiene

voluntad de hacer el pago en cuanto tenga disponible para poder hacerlo

(morosidad fortuita y transitoria).
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- El deudor compré con la intencion de no abonar la factura o solo pagarla si se
ve coaccionado por la justicia (morosidad intencional y profesional).

- El deudor tiene una mala organizacion interna pero tesoreria suficiente para

hacer el pago (morosidad por incompetencia)

Los morosos intencionales; que pueden pagar pero no quieren, son los de mala
fe, ya que podrian pagar puesto que tienen suficiente liquidez pero no quieren
hacerlo: son los caraduras que pretenden ganar dinero a costa de los
proveedores. Se dividen en dos subtipos:

— Los que acaban pagando la deuda (tarde pero al final pagan). A este grupo
pertenecen todos los morosos intencionales, que retienen el pago algunos

dias para beneficiarse de una financiacion gratuita a costa del proveedor.

— Los morosos profesionales que no pagan nunca (a menos que se les obligue

ejerciendo una coercion suficiente).

— Los deudores fortuitos, que quieren pagar pero no pueden En esta clase de
deudores estan incluidos todos los que son de buena fe pero no pueden saldar
la deuda ya que no tienen liquidez. Estos morosos pagarian si tuvieran medios
para hacerlo. Los deudores que estan en esta categoria acaban pagando la
deuda si se les concede el tiempo suficiente y se les otorgan facilidades para

reintegrar la cantidad adeudada.

— Los deudores incompetentes y/o desorganizados que pueden pagar pero no
saben lo que tienen que pagar, son los que pueden pagar y no tienen mala
voluntad, pero no saben lo que tienen que pagar ya que su administracion es

un desastre: son los desorganizados, los incompetentes y los despistados.

— Los deudores negligentes: Son los que no quieren saber lo que deben, no se
preocupan por la buena gestion de su negocio aunque sean conscientes de

ello.
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— Los deudores circunstanciales, que pueden pagar pero no lo hacen porque
hay un litigio, son los que han bloqueado el pago voluntariamente porque hay
una incidencia en los productos o servicios suministrados, pero son de buena

fe, y pagaran la deuda si el proveedor les soluciona el litigio.

El ejecutivo de cobranza

El ejecutivo de cobranza debe tener en cuenta:

1. EIl éxito de su departamento depende de que logre una cobranza puntual. No
debe permitir que se retrasen los clientes. Esta es la clave para que el
porcentaje de eficiencia de la cobranza sea alto. Cuanto mas tiempo pase en
la cobranza, mayor sera la probabilidad de que se vuelva incobrable.

2. Debe desarrollar habilidades especiales para cobrar las cuentas vencidas sin
perder al cliente.

3. No debe aplicar tratamientos generales. Cada cliente es un caso especial que

requiere estudios de la técnica que debe aplicarse en el momento adecuado.

Sus cualidades deben ser similares al ejecutivo del crédito, porque lo mas
recomendado es que la misma persona quien se responsabilice de la cobranza,
debe tener conocimientos de los créditos otorgados por la empresa. El cobrador
debe tener un conocimiento completo de las técnicas de cobranza y saber como y
cuando aplicarla. El cobrador debe poseer las siguientes cualidades:

— Honestidad

— Responsabilidad

— Integridad

— Creatividad

— Iniciativa

— Paciencia entre otros.

La cobranza puntual es vital para el éxito de cualquier negocio que vende a

crédito, es por ello la importancia de la persona que ejerce esa funcion.
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Depende del cobrador que las utilidades de la empresa retornen al capital para

gue la empresa obtenga sus ganancias.

El éxito de la cobranza depende del cobrador al desarrollar sistemas para el cobro
de las mismas. Un sistema efectivo que incluya procedimientos de seguimiento

rutinario de la mayoria de las cuentas en gestion.

Funciones y responsabilidades

a) Elaborar los programas mensuales de trabajo y vigilar que se cumpla las
metas.

b) Elaborar el presupuesto mensual de cobranza, con base en el presupuesto de
ingresos y de acuerdo con las politicas de plazo de la empresa.

c) Cumplir con el objetivo departamental y de la empresa dentro de las politicas
sefaladas por la direccion.

d) Establecer las politicas de cobranza, de acuerdo con la Gerencia General.

e) Llevar el control de sus actividades.

f) Disefar formularios y reportes.

g) Supervisar los procedimientos de cobro.

h) Llevar el control del grupo de riesgo alto.

A continuacion se detalla los ratios mas importantes que son materia de esta

investigacion:

Ratios de gestion o eficiencia.-

Los indices de gestion permiten evaluar los efectos de las decisiones y de las
politicas seguidas por la empresa en la utilizacion de sus recursos respecto a
cobros, pagos, inventarios y activos. Estos indices evallan el nivel de actividad y
la eficacia con la cual ésta ha utilizado sus recursos disponibles, a partir del
calculo de rotaciones de determinas partidas del balance durante el afio, de la
estructura de las inversiones y del peso relativo de los diversos componentes del
gasto sobre los ingresos que genera la empresa a través de las ventas.
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Por otro lado mide el impacto de los costos y gastos financieros sobre las
ganancias generadas en un periodo dado, con el propésito de evaluar la
capacidad de la empresa para generar rendimientos suficientes que permitan

cubrir esta clase de gastos. Entre ellos podemos destacar a continuacion:

Rotacion de cartera.- Es el indicador de eficiencia que muestra la forma como se
estd recuperando la cartera, de acuerdo con las politicas de crédito de la

empresa, Se expresa en veces

Ingresos Operacionales

Rotacién de Cartera = ( Ventas ) a crédito

Cuentas por Cobrar

promedio

Se puede partir del periodo promedio de cobro, entendido como la cantidad
promedio de tiempo que se requiere para recuperar las cuentas por cobrar,

calculada de la siguiente manera:

Periodo Promedio = 360 dias

de Cobro Rotacion de Cartera

El periodo promedio de cobro es significativo solo en relacion con condiciones de

crédito de la empresa, pudiendo expresarse también:

Cuentas por Cobrar
Dias de Cartera = Promedio x 360
Ingresos Operacionales
(Ventas) a Crédito

Rotacion de cuentas por pagar.- La rotacion de cuentas por pagar expresa la

forma como se esta manejando el crédito con los proveedores.
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Rotacién de Cuentas = Compras a Crédito
por Pagar Cuentas por Pagar
Promedio

Al igual como con las existencias, esta rotacion se puede convertir con facilidad
en una duracién promedio (o dias) de pago de la cuenta por pagar, es decir, la
cantidad promedio de tiempo que se requiere para liquidar la obligacion, que se

obtiene como sigue:

Periodo Promedio = 360 dias
de Pago Rotacién de CXP

Otra forma de expresar lo anterior es de acuerdo a la siguiente férmula:

Cuentas por Pagar
Dias de Pago = Promedio x 360
CXP Compras a Crédito

La dificultad para calcular esta razon tiene su origen en la necesidad de conocer
las compras anuales (un valor que no aparecen en los estados financieros

publicados).

Es una aproximacion a las compras, en general seria sumar al costo de ventas las
existencias finales y restar las existencias iniciales. Normalmente, las compras se

calculan como un porcentaje determinado del costo de los productos vendidos.

Esta cifra es significativa solo en relacién con las condiciones del crédito promedio
concedidas a la empresa. Es importante mencionar que los prestamistas y los
proveedores potenciales de crédito comercial se interesan sobre todo en el ratio
periodo promedio de pago porque les permite conocer los patrones de pago de

facturas de la empresa.

31



Factoring

Max Arias Schreiber Pezet (1999), sefala que el contrato de facturacion es un
contrato financiero y de colaboracion complejo, pues en él concurren tanto un
arrendamiento de servicios como una comision de cobro, una asuncion de

créditos y una asuncién pro-nuptio.

Los autores Bianchi y Sussfeld (1970), consideran que el contrato de
facturacion es un acuerdo preliminar, por el cual el cliente se obliga a ofertar al
factor los créditos que surjan de su actividad empresarial. Si la oferta es aceptada
por la empresa de facturacion, se concluye en cada caso, un negocio de cesion
de tales créditos. Segun los autores mencionados, existen dos momentos, el
contrato de facturacion como obligacion de ofertar, y la posterior cesion de cada

crédito.

En opinion de Sidney Alex Bravo Melgar (1970), el factoring es un contrato sui
generis, con caracteres estructurales y funcionales propios, que son diferentes a
los otros tipos de contratos. En tal sentido, el factoring es un contrato financiero,
puesto que a través de este contrato el cliente puede obtener recursos liquidos
inmediatos y es un contrato de servicios, ya que del factoring se derivan
actividades complementarias a la financiacion, que pueden ser necesarias para

racionalizar a la empresa o modernizar la merced a la realidad actual.

En sintesis podemos decir que, dentro de las herramientas del control de cuentas
a cobrar, el factoring es una de las vias para adelantar el mecanismo de cobro en
la empresa sin tener que optar por formulas como el descuento comercial. El
factoring como tal es un servicio financiero que tiene varias particularidades
importantes; tanto en el mecanismo de anticipo de crédito como en las hipotéticas

consecuencias de impago que se pueden generar en este producto.

El factoring es una operacion de cesion del crédito a cobrar por la empresa a
favor de una entidad financiera normalmente. Los créditos que son parte de
cesion, estan instrumentados en operaciones corrientes de la empresa,

normalmente del flujo de venta de sus productos o servicios a terceros. En el caso
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de ventas a plazo, se genera un crédito a favor de la empresa apoyado en la

operacion comercial que es susceptible de ser transferido a un tercero.

El factoring como tal presenta una serie de servicios, que pueden ser los

siguientes:

— Asumir el riesgo crediticio, que se denomina factoring sin recurso. En este
caso, si el cedido (empresa que tiene que pagar al cedente) incurre en
impago, el riesgo de la operacion lo asume la entidad financiera.

— Asumir el riesgo de cambio, si la factura es en moneda extranjera.

— Realizar la gestion de cobro y no hacerse cargo del riesgo de impago; que se
conoce como factoring con recurso. En este caso, si el cedente impaga la
operacion, el cedente es quién corre con el agujero patrimonial.

— Realizar el cobro efectivo del crédito

— Asesoramiento financiero y comercial de los deudores.

La operacion usual de factoring contempla el anticipo parcial o total del crédito
cedido a la entidad financiera y salvo deudores de primera calidad y con muy
buena calificacion crediticia, las entidades financieras realizan factoring con

recurso, factoring que no recoge el riesgo de impago en la entidad financiera.

Dentro del grupo de ventajas que puede presentar el factoring, tenemos que mirar
mas alla del propio anticipo de crédito dado que sus ventajas reales se

encuentran en el resto de servicios asociados.

Fundamentalmente, tenemos el soporte que nos da la entidad financiera en la
clasificacion del crédito del cliente y la externalizacion de las labores
administrativas de cobro.

Tener una informacién precisa sobre la solvencia de un cliente al que le estamos

vendiendo a crédito, es fundamental hoy dia, dado que no basta con vender

mucho, sino cobrar absolutamente todo lo que se vende.
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Respecto a las tareas externalizadoras de cobro, depende mucho del volumen de
gestiones a realizar en cada una de nuestras facturas y en la fluidez comercial
que tengamos entre nuestros clientes; sin olvidar claro, que el factoring sin
recurso que traspasa todo el riesgo de la operacion es idoneo para garantizar una

morosidad muy baja en la empresa.

Dentro de los inconvenientes del factoring nos encontramos con el alto coste
financiero que puede presentar la operacion comparando con otros métodos para
la financiacién del circulante, la negativa por parte de la entidad financiera a
anticipar determinados créditos de algunos clientes y el bloqueo contractual que
puede imponer nuestro cliente a la cesidn de créditos; punto muy usual en

algunos contratos mercantiles.

2.2.2. Liquidez

Segun Bernstein (1999) la liquidez es la facilidad, velocidad y el grado de merma
para convertir los activos circulantes en tesoreria, y la escasez de ésta la
considera uno de los principales sintomas de dificultades financieras. En principio
la liquidez se puede definir de forma simple como la capacidad de pago a corto
plazo que tiene la empresa, o bien, como la capacidad de convertir los activos e

inversiones en dinero o instrumentos liquidos, lo que se conoce como tesoreria.

Esto quiere decir que fundamentalmente la liquidez es la capacidad de convertir
activos en tesoreria para hacer funcionar a la empresa. A su vez la tesoreria es
considerada el componente mas liquido con respecto a todos los demas activos,
pues proporciona la mayor flexibilidad de eleccién a la empresa para decisiones
de inversién o financiacion. También este componente representa el inicio y el
final del ciclo de explotacion y su conversion va dirigida a todo tipo de activos,
como por ejemplo: las existencias que se convierten en cuentas por cobrar

mediante el proceso de ventas.

Por lo tanto la liquidez es una propiedad que mide si un activo en mas realizable

con certidumbre en el corto plazo sin incurrir en una pérdida. De acuerdo con
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Hicks, esta definicién de liquidez involucra dos propiedades para el activo: el ser
comerciable y el poder serlo sin pérdida en el corto plazo, es decir que el valor
actual del activo guarde una relacion estable con su valor para el largo plazo, de

no mediar nueva informacion sobre los flujos.

Al respecto, el britanico Northern Rock (1995), dice: “Eso significa que no tienen
dinero para pagar’. Todo parte de una confusion bastante habitual entre
problemas de liquidez y problemas de solvencia. “Una empresa no es solvente
cuando sus activos no son suficientes para respaldar sus pasivos. Es decir, que ni
vendiendo todo lo que tiene podria pagar sus deudas. Un problema de liquidez no
es lo mismo, simplemente es un problema de pagos y cobros a corto plazo.
Llevado a lo sencillo, no tiene dinero contante y sonante para hacer frente a los

pagos a corto plazo”.

Gurrusblog (1998), dice al respecto: “Entiendo que este no es un factor que nos
indicaria una falta de solvencia de las entidades que solicitan esta liquidez a corto
a un banco. Otro tema es si empieza a cundir el panico entre sus clientes y estos
empiezan a retirar masivamente sus depdésitos.... sin lugar a dudas esto puede

tumbar al banco mas solvente”.

La liquidez es el grado en el cual un activo, valor o propiedad puede ser comprado
o vendido en el mercado sin afectar su precio: “La liquidez se caracteriza por un
alto nivel de actividad comercial, y se refiere a la habilidad de convertir un activo

en efectivo rapidamente. Se conoce también como comerciabilidad”.

Es importante mencionar que los bonos a largo plazo, bajo esta condicion,

reditan mas que los bonos a corto plazo por dos razones:

1. En un mundo de incertidumbre, los inversionistas generalmente preferiran
mantener valores a corto plazo, ya que son mas liquidos en el sentido de que
pueden ser convertidos en efectivo con menos peligro de pérdida del principal.

2. Los prestatarios reaccionan exactamente en forma opuesta a la de los

inversionistas (los prestatarios de los negocios generalmente prefieren las
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deudas a largo plazo porque las deudas a corto plazo sujetan a la empresa al
peligro de tener que reembolsar la deuda bajo condiciones adversas).

Ratios de liquidez

La liquidez es un término que se refiere a la solvencia de la posicion financiera
medible por la capacidad de una empresa para cancelar sus obligaciones a corto
plazo, estos ratios evallan la capacidad de pago que tiene la empresa para hacer
frente a sus deudas de corto plazo. Es decir la liquidez mide la capacidad de
pago que tiene la empresa para hacer frente a sus deudas a corto plazo y por
ende determina el dinero en efectivo de que se dispone, para cancelar las
deudas. Falicitan examinar la situacion financiera de la compafia frente a otras,

en este caso los ratios se limitan al analisis del activo y pasivo.

El analisis de liquidez de una empresa es especialmente importante para los
acreedores; ya que si una compafiia tiene una posicion de liquidez deficiente,
puede generar un riesgo de crédito, y quizd producir incapacidad de efectuar
pagos importantes y periddicos de interés.

Por lo tanto, las razones de liquidez se caracterizan por ser de naturaleza estatica
al final del afio. Si bien resultan muy Utiles para los inversionistas y acreedores
dado que permite evaluar el cumplimiento de las obligaciones de la empresa, ello
no quita que también sea importante para la administracion examinar los futuros

flujos de caja.

Principales ratios de liquidez:

Liquidez general.- Relaciona los activos corrientes frente a los pasivos de la
misma naturaleza, es decir, indica el grado de cobertura que tienen los activos de

mayor liquidez sobre las obligaciones de menor vencimiento o mayor exigibilidad.

Se le conoce también como razon circulante, liquidez corriente.
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Una razon de liquidez general mayor a uno indica que parte de los activos
circulantes de la empresa estan siendo financiados con capitales de largo plazo.
Por lo tanto cuanto mas alto sea el coeficiente, la empresa tendra mayores
posibilidades de satisfacer las deudas de corto plazo. Sin embargo, la presencia
de indices de liquidez demasiados altos también puede indicar una ineficiencia en
la gestién de los activos corrientes y pasivos corrientes de la empresa, causada

entre otros, por un exceso de inversion que afecta a la rentabilidad del negocio.

Es importante mencionar que los indices de liquidez deben interpretarse en
relacion con el tipo de negocio y las condiciones econdmicas generales. En las
empresas con flujo de fondos provenientes de operaciones relativamente
estables, es aceptable una razon de liguidez mas baja que en aquellas empresas
que tienen flujos de fondos con mayor incertidumbre. Por esto, una razén
circulante menor que uno no necesariamente refleja un alto nivel de riesgo, sino

que podria indicar una buena administracion financiera.

Liquidez General = Activo Corriente
Pasivo Corriente

Prueba &acida.- Representa la suficiencia o insuficiencia de la empresa para cubrir
los pasivos a corto plazo mediante sus activos de inmediata realizacién, es decir,
proporciona una medida mas exigente de la capacidad de pago de una empresa

en el corto plazo.

Por lo tanto este indice es mucho mas exigente en el analisis de liquidez, ya que
se descartan del indice los activos de mas dificil realizacion y se obtiene un
coeficiente que compara el activo corriente deduciendo los inventarios y los
gastos pagados por anticipado, con el pasivo corriente. A este coeficiente se le
denomina prueba acida, por lo tanto es una medida mas directa de la liquidez
que la liquidez general, puesto que esta descarta los bienes de cambio del activo
corriente y los gastos pagados por anticipado por constituir los activos menos

realizables y los mas sujetos a pérdida en caso de liquidacion del negocio.
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Esta prueba normalmente resulta menor a uno, lo que no debe interpretarse como
que no hay capacidad para cumplir con los compromisos a corto plazo, porque se
supone que las existencias seran vendidas y cobradas en los proximos meses. En
el Perq, esta razon suele estar en el nivel de 0.50 a 0.70, pero también hay casos
extremos como el de las empresas de generacion eléctrica que muestran un
indice alto superior a 1.30 y la industria azucarera, donde la prueba acida puede

llegar a 0.18.

Prueba Acida = Activo Cte. - Existencias - Gtos. Pag. Antipado
Pasivo Corriente

Prueba defensiva.- Es un indice que pretende ser més exigente y desea medir la
capacidad efectiva de pago de las empresas en relacion con su pasivo corriente
en el muy corto plazo, se considera Unicamente a los activos mantenidos en caja
y bancos y valores negociables o aquellos de realizaciéon inmediata; no tomando
en cuenta la influencia de la variable tiempo y la incertidumbre de las demas
cuentas del activo corriente a esta se la denomina prueba defensiva, por lo tanto
este indice refiere el periodo durante el cual la empresa puede apelar con sus
activos muy liquidos, sin recurrir a sus flujos de venta, la realizacion de
existencias 0 a la cobranza de cuentas pendientes. A este indice se le conoce

también como razon de pago inmediato. Normalmente,

La prueba defensiva suele ubicarse dentro del rango de 0.10 a 0.20 del pasivo

corriente.

Prueba Defensiva = Cajay Bancos + Valores Negociables
Pasivo Corriente

Capital de trabajo.- Por otro lado, también resulta util considerar en el analisis de
los ratios de liquidez, el calculo del capital del trabajo para la empresa. Si bien
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este dato no constituye en el sentido estricto un indice financiero, su inclusion

resulta sumamente Gtil para el presente analisis.

El capital de trabajo se define como la diferencia entre el valor del activo corriente
menos el valor del pasivo corriente, por lo que estd definido en una unidad
monetaria, lo que no permite efectuar una comparacion significativa entre
empresas de diferente tamafio. Conceptualmente, el capital de trabajo se refiere a
que nivel de activos y pasivos relacionados con las actividades a corto plazo del
negocio. La determinacion de los niveles apropiados de capitales de trabajo, o
sea, de los activos corrientes y pasivos corrientes, por lo tanto involucra
decisiones fundamentales respecto a la liquidez de la empresa y a la composicion
de los vencimientos de sus pasivos, decisiones muy relacionadas con la

rentabilidad y el riesgo de la empresa.

Este indicador es muy utilizado por las instituciones financieras para evaluar la
concesion de créditos a sus clientes. Inclusive, se suele establecer una clausula
sobre montos minimos de capital de trabajo para proteger la posicién corriente de
la empresa y por lo tanto, su capacidad para cancelar los préstamos obtenidos.

Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente

Riesgo de liquidez.

Se define como riesgo de liquidez la contingencia de que la entidad incurra en
pérdidas excesivas por la enajenacién de activos a descuentos inusuales y
significativos, con el fin de disponer rapidamente de los recursos necesarios para
cumplir con sus obligaciones contractuales. Por lo anterior, la gestion del riesgo
de liquidez contempla el andlisis integral de la estructura de activos, pasivos y
posiciones fuera de balance, estimando y controlando los eventuales cambios que

ocasionen pérdidas en los estados financieros.

El riesgo de liquidez implica determinar el impacto en los resultados

operacionales y en el patrimonio cuando la institucibn no se encuentra en
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capacidad de cumplir con sus obligaciones con los activos liquidos que posee al

momento, obligandose a incurrir en pérdidas para liquidar activos.

El riesgo de liquidez revela la falta de capacidad de la operativa para reconocer
cambios en el entorno que puedan modificar sus fuentes habituales de captacion
o los cambios en las condiciones de mercado que afectan la capacidad de liquidar

activos de manera oportuna procurando la menor pérdida.

Una primera definicion corta seria la incapacidad para una organizacion de
disponer de los fondos necesarios para hacer frente a sus obligaciones tanto en el
corto plazo como en el mediano/largo plazo. Esta definicion tiene la ventaja de
reflejar facilmente la idea de que se trate de una incapacidad en un momento
dado, lo que no quiere decir que esa empresa sea insolvente, es decir que tenga

un capital insuficiente para hacer frente a sus compromisos.

Lo que sucede es que la empresa en un momento dado “esta iliquida” o corre el
riesgo de estarlo, aunque sea rentable, y tenga relativamente pocas deudas. Por
ello se oye muchas veces decir: “es un problema de liquidez temporal, la empresa
esta solida”. El problema es que si esto dura demasiado, igual una empresa

puede quebrar, entonces la diferencia con la insolvencia es poco obvia.

Muchas veces, a esta definicion se le afiade la idea de costo adicional y de
pérdidas. No necesariamente la empresa se encontrara en situacion de no
disponer de los fondos necesarios, pero los tendra por ejemplo pagando tasas de
interés mucho elevadas, o teniendo que vender activos a precios inferiores a su
costo, es decir que tendra sobrecostos o pérdidas por ello. Tenemos entonces
gue el riesgo de liguidez, no necesariamente significa quedarse sin fondos, sino

perder dinero para evitar encontrarse en esa situacion.

A partir de estas situaciones, se pondria decir que el riesgo de liquidez puede
presentarse de dos maneras:
— Por el lado de los activos: al no disponer de activos financieros liquidos, es

decir que puedan realizarse o cederse facilmente a un precio normal en caso
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de necesidad; ello no incluye a los activos de largo plazo esenciales para la
organizaciéon, que por definicion no deberian cederse, salvo situaciones
extremas.

Por el lado de los pasivos: al tener vencimientos de deudas y otros
compromisos que son excesivamente de corto plazo; y/o no disponer de
suficientes fuentes de financiamiento o tener dificultades de acceso al
financiamiento; esto pone a una organizacion constantemente bajo presion de
encontrar fondos para funcionar en el dia a dia y hacer frente a sus

obligaciones.

No es dificil de entender que en realidad, rara vez uno de estos dos tipos de

riesgo de liquidez se presenta solo. En realidad es necesario analizarlos en

conjunto. Por ello se suele usar la expresion de “riesgo estructural de balance”,

que incluye tanto el activo como el pasivo, y del cual el riesgo de liquidez es un

componente esencial.

Finalmente, en el marco de riesgo de liquidez se suele también distinguir, aunque

en realidad no estén completamente separados, entre:

El riesgo de tesoreria, mas ligado al corto plazo, que se analiza primero
observando a detalle el flujo de caja actual y previsional, antes de operaciones

de financiacién, para tener una vision fina de los excedentes y brechas.

El riesgo de financiamiento, y de refinacion; que es el de no poder
renovar/reemplazar financiamientos existentes y el de no poder encontrar
nuevos financiamientos en caso de necesidad la llamada “pérdida de acceso a
las fuentes de financiamiento”. Hay autores que tratan de éste ultimo como de
un riesgo especifico y separado, sobre todo al analizar la estructura de pasivos

de mediano y largo plazo.

También algunos consideran el exceso de liquidez como un factor de riesgo de

liquidez, por el mayor riesgo de mal uso de estos recursos, o por la facilidad con

la que puede irse, que puede llevar a que estos fondos no estén disponibles

41



cuando mas se los necesite. Podria considerarse como una alerta de un riesgo de

liquidez mucho mayor en un futuro cercano.

¢, Quiénes estan expuestos al riesgo de liquidez?

Este riesgo no afecta Unicamente a los bancos, aunque a veces se tenga

tendencia a pensarlo:

Cualquier persona o familia esta expuesta a este riesgo, por el solo hecho de
tener gastos que no cuadran exactamente con la fecha de percepcion de
ingresos; un error comun es olvidar ciertos gastos fuertes, que sin ser
inmediatos, son previsibles (la regularizacion anual del impuesto a la renta, por

ejemplo).

Las empresas del sector real, de varias maneras: a través del ciclo de los
componentes del capital de trabajo (todas conocen los inconvenientes de ser
pagadas por los clientes mucho mas lentamente de lo que tienen que pagar a
los proveedores, o el de tener a veces inventarios excesivos respecto de las
ventas), asi como por la composicion de sus activos financieros y la deudas,
gue pueden ser excesivamente de corto plazo respecto de las necesidades

reales.

Los inversionistas institucionales no bancarios: se olvidan muchas veces que
los fondos de inversion de todo tipo pueden ser objeto de verdades “corridas, a
través de “solicitudes de rescate” por otra parte de los inversores, que no
siempre pueden atender a causa del tipo de inversiones que hicieron; también
pueden conocer ese problema empresas de seguros, si tiene que hacer frente
a grandes obligaciones subitas (un gran siniestro, por ejemplo, obligaciones
bruscas de depositar mayor “colateral” por derivados, como le paso al gigante
AIG), cuando sus reservas estan invertidas en activos poco liquidos y los
mercados crediticios estan deprimidos. Organismos previsionales, sobretodo
publicos, pueden tener un riesgo estructural de liquidez, si sus obligaciones

estan mal financiadas.
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Los mismos Estados, por tener demasiada deuda de corto plazo respecto de
sus activos liquidos, de las reservas de su banco central, e incluso respecto de
su capacidad de generacion de recursos fiscales, o sencillamente porque el
perfil de su deuda estd mal equilibrado, con vencimientos demasiado grandes
en ciertos afios porque pueden perder acceso a los mercados financieros (algo
que varios paises europeos estan sufriendo ahora); en realidad los estados
deberian vigilar también el perfil de la deuda corporativa privada y la del sector
financiero, para no tener sorpresas como Corea del Sur e Indonesia en
1997/1998.

Y por supuesto las entidades financieras de todo tipo, pues por naturaleza
intermedian fondos que reciben del publico y los prestan a sus clientes, a
menudo a plazos mas largos (“riesgo de transformacion”). Incluso, al crecer,
terminan muchas veces dependiendo cada vez mas de deudas en el mercado
nacional e internacional para financiar sus préstamos. Y hay bancos que
practicamente, aparte de su capital, solo se financian con deuda (los bancos
de inversion como Lehman Brothers, por ejemplo, o entidades no autorizadas
a captar depdsitos del publico, como en el Peru las Edpymes). El riesgo de
liquidez es inherente a la actividad de las entidades financieras, siendo las

“corridas de dep0sitos” su manifestacion mas extrema.

El riesgo de liquidez nunca debe ser analizado aisladamente. La interaccién de

este riesgo con los otros riesgos es en realidad muy fuerte:

En primer lugar, con los diferentes tipos de riesgo de mercado: el riesgo de
liquidez puede traducirse en la necesidad de financiarse a tasas de interés
mucho mas altas, lo que a su vez puede agravar el riesgo cambiario, como ya
lo vimos, puede disminuir el valor de los activos comerciales y financieros de
una entidad o aumentar el de sus pasivos, generandole problemas de liquidez,
los instrumentos de inversién (que pueden incluir a los commodities) pueden

perder valor y volverse subitamente iliquidos.
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— Luego con el riesgo de crédito: las acreencias pueden volverse incobrables,
las inversiones perder mucho valor o volverse invendibles por el deterioro en la
percepcion del riesgo crediticio de los emisores; entonces se genera un riesgo
de liquidez: y a su vez, el que lo sufre ve deteriorarse la calidad de su propio
riesgo crediticio, con bajas de notas de las clasificadores y pérdida de acceso
al financiamiento, en un circulo vicioso; esta relacion suele ser la mas

olvidada.

— También con el riesgo operacional: un problema serio con el sistema
informatizado de cobranzas y/o la mala organizacion de éstas puede crear
riesgo de liquidez; un evento externo significativo (incendio, catastrofe natural),

que genera interrupcion de las operaciones igualmente.

— Y hasta con el riesgo reputacional: problemas temporales de liquidez pueden
afectar la reputacion de la empresa (impresion de mala gestion) y dificultar aun
mas el acceso a los mercados financieros; un evento reputacional serio puede
tener ese efecto (reticencia a prestarle a una empresa con mala reputacion o a

suscribir sus nuevos bonos o acciones).

Gestion del riesgo de liquidez

Para controlar el riesgo de liquidez, se establecen tres categorias: liquidez de los
instrumentos, liquidez del mercado y liquidez de los portafolios. En la primera, se
analiza la liquidez del subyacente en operaciones que se realicen en el mercado
de valores, el indicador de liquidez de los instrumentos est4 dado por el volumen
de negociacion del instrumento en particular, y la participacion del mismo dentro
del total negociado para cada especie. En la segunda, se analiza la liquidez del
mercado dentro del que se negocia cada producto y en la dltima, se coordinan los
flujos de caja segun la porcidon variable y estable, con el fin de determinar

estrategias de inversion de acuerdo con los requerimientos de liquidez.

Algunos aspectos a considerar para gestionar el riesgo de liquidez son los

siguientes:
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— Elaboracion de un plan de actuacion por parte de la Alta Direccion en el que se
determinan las medidas a tomar ante una falta repentina de liquidez en los
mercados o0 ante una cancelacion anticipada de los contratos de sus clientes.

— Manteniendo de lineas de financiacion abiertas no utilizadas.

— Establecimiento de una adecuada diversificacion tanto en plazos como en
fuentes de fondeo.

— Establecimiento de un limite maximo sobre el total de las posiciones abiertas.

Ratio de cobertura del servicio de deuda

Definicion y regla de calculo

Numero de veces que se cubre el servicio de la deuda con los recursos internos
disponibles. Se calcula como los recursos internos disponibles dividido por el
servicio de la deuda. Los recursos internos disponibles se calculan como: utilidad
neta depreciacibn mas gastos financieros (intereses y correccidbn monetaria) mas
diferencia en el capital de trabajo mas diferencia en otros activos y pasivos. El
servicio de deuda se calcula como la amortizacion del capital mas los intereses de

la deuda financiera de largo plazo.

Objetivo del indicador: Asegurar el pago de la deuda.

Fondo de maniobra.

El fondo de maniobra es la cuantia en la que los fondos permanentes de la
empresa superan a los activos fijos. Se consideran fondos permanentes la suma

del capital, las reservas y la financiaciéon a largo plazo.

El fondo de maniobra crece, por tanto, cuando lo hacen el capital, las reservas o

la financiacion a largo, o también cuando se reduce el importe de los activos fijos.

Para que su estructura financiera sea sana, las empresas han de tener un fondo

de maniobra positivo; es decir, han de financiar sus activos fijos con fondos
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propios (capital o reservas) o con financiacion a largo plazo (hipotecas a 10 afios,

por ejemplo).

Se supone que la inversion en activos fijos, como mobiliario, naves industriales,
maguinaria o utensilios, requiere de un periodo largo de maduracién, y su compra
debe ser financiada con el capital de la empresa o con crédito a un plazo
suficientemente largo como para poder amortizarlo con los beneficios que
produzcan dichos activos. A plazo de maduracion a plazo largo, financiacion a

igual plazo.

Si la empresa financia sus activos fijos con deuda a corto (a un afio, por ejemplo),
cuando ésta venza, los activos no habran producido suficiente beneficio para
pagarla. El resultado sera una crisis de liquidez. Cuando ello ocurre es porque el
fondo de maniobra es negativo. Porque la empresa no tiene suficientes fondos
permanentes. Porque no tiene capital o reservas o0 beneficios suficientes, o
porque no ha conseguido la necesaria financiacion a largo plazo. Por otro lado, si
los fondos permanentes superan en mucho el valor de los activos fijos, ¢qué
pasa? El exceso de los fondos permanentes sobre el activo fijo determina, el
importe del fondo de maniobra. Dicho fondo de maniobra sirve para financiar el

capital de trabajo que necesita la empresa para sus operaciones.

El fondo de maniobra, por tanto, también puede ser definido como los fondos

permanentes que le sobran a la empresa una vez ha financiado los activos fijos.

El exceso de fondo de maniobra respecto a las necesidades de capital de trabajo

se queda en la tesoreria de la empresa. Es lo que se llama el disponible.

Cuando ese exceso se hace estructural, fijo, lo l6gico es que se pague a los

accionistas en forma de dividendos, o de devolucion de capital.
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Riesgo financiero

Se refiere a la posibilidad de ocurrencia de un evento que tenga consecuencias
financieras negativas para una organizacion. Este concepto debe entenderse en
sentido amplio, incluyendo la probabilidad de que los resultados financieros sean
mayores o menores de los esperados. De hecho cabe la posibilidad de que los
inversionistas realicen apuestas financieras en contra del mercado, movimientos
de estos en una u otra direccion, donde se puede generar tanto ganancia como
pérdidas para inversionistas, deudores o entidades financieras en funcion de la
estrategia de inversion. Por lo tanto, el riesgo financiero hace referencia a la
incertidumbre asociada al rendimiento de la inversion debido a la posibilidad de

que la empresa no pueda hacer frente a sus obligaciones financieras.

Es importante mencionar que la gestién de riesgo financiero envuelve actividades

qgue de una forma u otra realiza cualquier empresa bien dirigida, ya que:

— La alta direccidon decida en qué negocio se desea estar y con qué estrategia
financiera.

— En los procesos presupuestarios se estimen los beneficios previstos.

— Los directivos de las unidades de negocios tomen sus decisiones teniendo en
cuenta las posibilidades de éxito y los costos de un fracaso.

— Los resultados de estas gestiones se miden a posterior por el departamento de
contabilidad, comparando con lo presupuestado, analizando las diferencias y
calculando la rentabilidad sobre el capital contable para cada unidad de
negocio.

— Los auditores internos y externos verificardn el valor de las operaciones

realizadas, controlando asi el desempefio financiero de los gestores.

Por lo general, el riesgo financiero aparece al comprar, vender bienes o servicios
con pago diferido y cuyos precios estén fijados en moneda extranjera. Al solicitar
préstamos cancelables en moneda extranjera. Comprar activos expresados en

moneda extranjera, etc.
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Estos riesgos se clasifican en:

Riesgo de mercado. Es la pérdida potencial en el valor de los activos financieros
debido a movimientos adversos en los factores que determinan su precio. Por lo
tanto, este riesgo estd asociado a las fluctuaciones de los mercados financieros
tales como acciones, deuda, derivados, etc. También incluye el riesgo de liquidez,
que se da cuando la compra o venta de un activo, para poder ser ejecutada, exige
una reduccidon significativa en el precio (por ejemplo un inmueble presenta un
riesgo de iliquidez muy superior al que pueda presentar un titulo de renta variable
cotizada). En la que se distinguen las siguientes:

— Riesgo de cambio, es la consecuencia de volatilidad del mercado de divisas.
Es el fendmeno que implica en que un agente econdmico coloque parte de sus
activos en una moneda o instrumento financiero denominado en moneda
diferente de la cual utiliza este agente como base para sus operaciones

cotidianas.

— Riesgo de tipo de interés, es la consecuencia de volatilidad de los tipos de
interés. Es el que se mide por la duracion del titulo, cuanto mas grande sea la
vida del titulo, mas aumenta este riesgo. La duracion que es la técnica mas
antigua de las muchas que se utilizan para la gestion de riesgos de tipo de

interés.

Riesgo de crédito. Es la posible pérdida que asume un agente econémico como
consecuencia del incumplimiento de las obligaciones contractuales que incumbe a
las contrapartes con las que se relaciona. Este concepto se relaciona
habitualmente con las instituciones financieras, bancos pero también afecta a las
empresas y organismos de otros sectores. Por lo tanto, es el riesgo de incurrir en
pérdidas debido a que una contrapartida no atienda las obligaciones de pago
expuestas en su contrato. Ejemplos incluyen tanto el tomador de un préstamo que
incumple los pagos pendientes del mismo, como un emisor de un bono de renta

fija que no hace frente a los pagos de interés y/o capital.
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Riesgo de contingente. Es la incertidumbre acerca de si puede ocurrir algan
evento imprevisible que puede producir una pérdida. Por lo tanto el riesgo
contingente solo puede producir pérdidas, nunca ganancias. Este tipo de riesgos
generalmente esta asociado a accidentes (tecnologicos) o de gestion (ser victima
de estafas o fraudes), pero también pueden tener que ver con contingencias
climaticas, cataclismos naturales o conflictos sociopoliticos (una guerra). El riesgo
contingente existe cuando la posibilidad de pérdida esta presente, pero la

magnitud de la posible pérdida, es desconocida.

Riesgo operativo. Son aquellos eventos predecibles, que hacen parte de la
operacion de negocio, que al llegar a materializarse, disminuyen el patrimonio de
la organizacion. Por tratarse de eventos que se encuentran generados en la
operacion de la organizacion, son responsabilidad de la administraciéon de la
misma, es decir de la alta gerencia .Es la posibilidad de ocurrencia de pérdidas
financieras, originadas por fallas o insuficiencias de procesos, personas, sistemas

internos, tecnologia, y en la presencia de eventos externos imprevistos.

A continuacion se detalla las principales fuentes de riesgos operativos:

— Procesos internos, es la posibilidad de pérdidas financieras relacionadas con
el disefio inapropiado de los procesos criticos, o con politicas y procedimientos
inadecuados o inexistentes que puedan tener como consecuencia el desarrollo
deficiente de las operaciones y servicios o la suspension de los mismos. En tal
sentido, podran considerarse entre otros, los riesgos asociados a las fallas en

los modelos utilizados, los errores en las transacciones.

— Personas, es la posibilidad de pérdidas financieras asociadas con negligencia,
error humano, sabotaje, fraude, robo, paralizaciones, apropiaciéon de
informacion  sensible, lavado de dinero, inapropiadas relaciones
interpersonales y ambiente laboral desfavorable, falta de especificaciones
claras en los términos de contratacion del personal, entre otros factores. Se
puede también incluir pérdidas asociadas con insuficiencia de personal o
personal con destrezas inadecuadas, entrenamiento y capacitacion

inadecuada y/o practicas débiles de contratacion.
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— Tecnologia de la Informacién, es la posibilidad de pérdidas financieras
derivadas del uso de inadecuados sistemas de informacion y tecnologias
relacionadas, que pueden afectar el desarrollo de las operaciones y servicios
que realiza la institucion al atentar contra la confidencialidad, integridad,

disponibilidad y oportunidad de la informacion.

Riesgo de spread. Aunque los tipos de interés no sufran variaciones y el emisor
no incumpla sus pagos, las condiciones de la entidad emisora en su actividad
habitual pueden verse perjudicadas respecto al momento de la emision. En este
caso la prima de riesgo o spread de esta inversion aumentara, reduciendo el valor

de mercado del activo.

2.3. Términos técnicos

Spread.- Es la diferencia entre los precios de compra y de venta entre mercados
de divisas o de mercancias. También se utiliza para denominar al diferencial
porcentual que se adiciona a la tasa de interés por brindar un servicio bancario

financiero. Constituye en si una comision en términos monetarios.

Politica de Créditos.- Es la que determina si procede o no la concesién de un

crédito, asi como el monto de este.

Gestion Financiera.- Es una fase de la administracion general que tiene por

objeto maximizar el patrimonio de una empresa.
Operaciones de descuento.- En ellas se transfieren uno o varios titulos valores,
generalmente facturas, letras de cambio, recibiendo como contraprestacion el

adelanto del importe de dichos titulos.

Factoring sin recurso.- Es cuando la empresa del factoring asume el riesgo de

insolvencia del deudor.
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Factoring con recurso.- Es cuando el vendedor asume el riesgo de insolvencia

del deudor.

Necesidad fondo de maniobra (NOF).- Son los recursos que se necesitan para

financiar las partidas de corto plazo.

Andlisis de liquidez.- Mide la capacidad de pago que tiene la empresa para

hacer frente a sus deudas de corto plazo.

Fondo de maniobra real (FMR).- Esta representado por la diferencia entre los
activos corrientes menos pasivos corrientes sin importar si estan relacionados con

el negocio.

Fondo de maniobra necesario (FMN).- Es la diferencia entre los activos
corrientes menos los pasivos corrientes pero los considerados operativos o

aguellos determinados de acuerdo a las necesidades ciclicas del negocio.

Actividad de hidrocarburos.- Es la operacidon relacionada con la exploracion,
explotacion, procesamiento, almacenamiento, transporte, comercializacion y

distribucion de hidrocarburos.

Administrador de contrato.- Es la persona designada por la operadora petrolera
para centralizar y ejercer todas y cada una de las atribuciones de su representada

con relacion al contrato.
Empresa contratista.- Dirige y controla la ejecucidon de los servicios que realice,
ya sea por si mismo o por medio de subcontratistas, siendo este responsable de

su realizacion en el tiempo y forma convenidos de acuerdo a contrato.

Empresa petrolera.- Es la persona juridica cuyo objeto social comprende la
realizacion de actividades de exploracién y explotacion de hidrocarburos.
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Fuerza mayor.- Es la ocurrencia de cualquier acto o evento mas alla de la
previsibilidad y el control razonable de las partes, tales como: incendios,
huracanes, desordenes publicos, huelgas, siempre y cuando dichos eventos no

sean atribuibles a actos u omisiones de las partes.

Servicios adicionales.- Son servicios de caracter temporal, no contemplados en
las bases técnicas ni previstos en sus respectivas tarifas, relacionados al rubro de

los servicios que son realizados en las operaciones de hidrocarburos.

Orden de trabajo.- Es el documento emitido por la empresa petrolera en el cual

solicita y especifica los trabajos requeridos.

Gastos reembolsables.- Es el gasto incurrido por el contratista, autorizado
previamente por la operadora petrolera y que guarda relacion con el servicio
ofrecido, dicho gasto se materializa a través del desembolso de dinero, que la

operadora petrolera reembolsara.

2.4. Formulacién de hipotesis

2.4.1. Hipotesis principal
La gestion de las cuentas por cobrar incide significativamente en la liquidez de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

2.4.2. Hipotesis secundarias

a) La no existencia de politicas de crédito incide en la operatividad y riesgo de
liquidez de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

b) La politica de cobranza incide favorablemente en el fondo de maniobra de la
empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

c) El uso del factoring incide significativamente en el riesgo financiero de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.
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2.5.

Operacionalizacion de variables

2.5.1 Variable independiente

X: Gestidn de cuentas por cobrar
Definicion Moyer, MaGuigan, Kretlow (2000). Las cuentas por cobrar se
conceptual definen como el crédito que una compafia otorga a sus clientes
en la venta de bienes o servicios.
INDICADORES |INDICES
. 1.1 Evaluacion del crédito
L. Politicas de 1.2 Analisis de riesgo
crédito ' : 9 —
1.3 Fuentes de financiamiento
Definicién 5> Politicas de 2.1 TIpO.S de politica de cobranza
operacional cobranza 2.2 Medios de cobranza
2.3 Nivel de morosidad
3.1 Tipos de factoring
3. Factoring 3.2 Costo financiero
3.3 Titulos valores
Escala Ordinal
valorativa |
De razon

2.5.2 Variable dependiente

X: Liquidez de la empresa

Definicién

Gregory Mankin N. (2012). La liquidez es la facilidad con la cual un

conceptual |activo se puede convertir al medio de cambio en la economia. Es la
cualidad del activo, por el cual es posible su transformacion
inmediata en dinero, efectivo, esto es, en dinero liquido, monedas y
billetes que gozan de una liquidez absoluta.
INDICADORES INDICES
1.1 Ratio de cobertura
. I 1.2 Gestibn para evitar el riesgo de
1. Riesgo de liquidez liquidez
1.3 Método valorizacién riesgo de liquidez
Definicion 2.1 Enfoques fondo de maniobra
operacional |2. Fondo de maniobra |2.2 Uso del fondo de maniobra
2.3 Calculo fondo de maniobra
3. Riesgo 2; 'Ic':lplt_)f_s de_ tlesdgos. flnanc:veros .
financiero .2 Calificacion de riesgos financieros
3.3 Gastos financieros
Escala Ordinal
Valorativa De razon
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CAPITULO lll: METODOLOGIA

3.1.

Disefio metodoldgico

Disefio no experimental, transeccional.

3.1.1

Tipo de investigacion

De acuerdo a la naturaleza del estudio, relne las condiciones metodolégicas

suficientes para ser considerada una investigacion aplicada.

3.1.2

Estrategias o procedimientos de contrastacion de hipotesis

Para contrastar las hipotesis se utilizara la prueba estadistica Chi Cuadrado, que

se aplica en variables de tipo cualitativo o0 nominal, teniendo en cuenta los

siguientes pasos o procedimientos:

a)
b)
c)

d)

Formular la hipétesis nula Ho

Formular la hipétesis alternante Hy

Establecer el nivel de significacién (a) que es la probabilidad de rechazar la
hipotesis nula siendo verdadera, el rango de variacion del nivel de
significaciéon es 5% < a < 10%, y esta asociada al valor de la Tabla Chi-

Cuadrado que determina el punto critico (;(f) el valor de la distribucion es
X «1 -1 o. Se ubica en la Tabla Chi-Cuadrado; si Y’ es 2 }; se

rechazara la hipotesis nula.

Calcular la prueba estadistica:

2 0 - &)
2e-x0%

|
Donde:

0; = Valor observado en las encuestas

e; = Valor esperado, obtenido teniendo como base el valor observado

c
X:? =Valor del estadistico calculado con datos de la muestra
Y. =Valor del estadistico obtenido en la Tabla Chi-Cuadrado.

K =filas, r = columnas, gl = grados de libertad
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a) Toma de decisiones

Para la toma de decisiones se debe tener en cuenta el resultado de la
prueba estadistica ¥y el valor de significacion (a)

Se debe comparar los valores de la prueba con los valores de la tabla.

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

Punto critico
3.2. Poblacion y muestra
3.2.1 Poblacion (N)
La poblacién estara representada por la Empresa Contratista Corporacion
Petrolera S.A.C. Las unidades de analisis estaran conformadas por 63 sujetos de

las areas administracion, finanzas y contabilidad.

Cuadro de distribucion de la poblacion

Areas Poblacion (N)
Administracion 34
Finanzas 14
Contabilidad 15
Total 63

3.2.2. Muestra (n).
La muestra estara representada por la Empresa Contratista Corporaciéon Petrolera
S.A.C. Las unidades de andlisis estaran conformadas por 50 sujetos de las areas

administracion, finanzas y contabilidad a los cuales se les aplicara un cuestionario
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gue constituira el instrumento de recoleccién de datos, el cual constara de 18

items.

Para el calculo del tamafio de la muestra se utilizo la formula para variables
cualitativas o pruebas no paramétricas, siendo la siguiente:

2 (pYa)N

" &2 (N-1)+2*(p)aq)

Siendo:

z: Es el valor asociado a un nivel de confianza, ubicado en la Tabla Normal
Estandar, cuyo rango de variacion esta entre (90% < confianza < 99%)
Para una probabilidad del 90% de confianza; el valor asociado a la
tabla normal estandar de z = 1.64

p: Proporcion de profesionales varones que trabajan en las areas de
administracion, finanzas y contabilidad; para el presente estudio
representa un valor de (p = 0.6), es decir el 60% son hombres

g: Proporcion de profesionales mujeres varones que trabajan en las areas
de administracion, finanzas y contabilidad; para el presente estudio

representa un valor de (q = 0.4), es decir el 40% son mujeres.

€: Es el maximo error permisible que existe en todo trabajo de investigacion
el rango de variacion del margen de errores es: (1% <¢ < 10%).
Para el presente trabajo se considera un error del 5% (€ = 0.05)

n: Tamafio optimo de la muestra.
Reemplazando valores tenemos:
- |1.64)? (0.6*0.4) (63)| 1
~ ]0.05 * 0.05) (62) + (1.64) (0.6 * 0.4)|

40
n=——
0.80

n =50 que es la muestra ideal.

Con la muestra indica se debe obtener el factor de distribucién muestral

(fdm) = Ir\]l = 22 =0.79, con la finalidad de obtener la distribucion de la muestra

por areas de trabajo, de la siguiente manera:
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Cuadro de distribucion de la muestra (n)

Areas Poblacion (N)  |Muestra (n)
Administracion 34 27
Finanzas 14 11
Contabilidad 15 12
Total 63 50

3.3. Técnicas de recoleccién de datos

3.3.1. Descripcion de los métodos, técnicas e instrumentos

Los métodos de investigacion que se emplearon en el proceso de investigacion
son: El método deductivo porque parte de una premisa general para obtener las
conclusiones de un caso particular. Pone el énfasis en la teoria, modelos tedricos,
la explicacion y abstraccion antes de recoger datos empiricos, asimismo, el
meétodo estadistico, de analisis — sintesis, entre otros, que conforme con el

desarrollo de la investigacion se den indistintamente.

Con respecto a las técnicas de investigacion, se aplico la encuesta, caracterizada
por su amplia utilidad en la investigacion social por excelencia, debido a su
utilidad, versatilidad, sencillez y objetividad de los datos, la informacion se obtuvo

mediante el cuestionario como instrumento de investigacion.

3.3.2. Comprobacion de validez y confiabilidad de instrumentos.

La validez del referido instrumento fue otorgada por 05 expertos en el area,
guienes evaluaron la pertinencia de las preguntas que lo conformaban. Asimismo,
para comprobar su confiabilidad, se aplic6 una encuesta piloto a 10 sujetos
contemplados al azar, en los que se pudo comprobar la calidad de la informacion

y la posibilidad de obtener resultados 6ptimos.

3.4. Técnicas para el procesamiento y analisis de lainformacion

Se utilizo la estadistica descriptiva como técnica para el andlisis de datos,

disefiando tablas de frecuencias absolutas y porcentuales para mostrar las

respuestas de los sujetos haciendo uso del programa estadistico SPSS (Statistical
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Package for Social Sciencies), Version 22, del modelo de correlacién de Pearson
y nivel de confianza del 95% mediante la prueba estadistica no paramétrica Chi-

Cuadrado.

Asimismo para el analisis de los resultados se utilizé las tablas e indicadores
obtenidos del Software SPSS mediante la prueba no paramétrica Chi- Cuadrado.

3.5. Aspectos éticos

En la elaboracion de la tesis, se dio cumplimiento a la Etica Profesional, desde el
punto de vista especulativo con principios fundamentales de moral individual y
social; y el punto de vista practico a través de normas y reglas de conducta para
satisfacer el bien comun, con juicio de valor que se atribuye a las cosas por su fin
existencial y a las personas por su naturaleza racional, enmarcadas en el Cadigo
de Etica de los miembros de los Colegios de Contadores Publicos del pais, dando

observancia obligatoria a los siguientes principios fundamentales:

- Integridad.

- Objetividad.

- Competencia profesional y debido cuidado.
- Confidencialidad.

- Comportamiento profesional

En general, la elaboracion del proyecto se llevé a cabo prevaleciendo los valores
éticos, como proceso integral, organizado, coherente, secuencial, y racional en la
busqueda de nuevos conocimientos con el proposito de encontrar la verdad o

falsedad de conjeturas y coadyuvar al desarrollo de la ciencia contable.
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CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1 Resultados de la encuesta
1. ¢, Qué criterios tiene en consideracion su empresa al evaluar el
otorgamiento de créditos?
Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Solvencia 3 6,0 6,0 6,0
Monto 4 8,0 8,0 14,0
Centrales de riesgo 5 10,0 10,0 24,0
Validos
Historial crediticio 18 36,0 36,0 60,0
Garantias 20 40,0 40,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Corporacion Petrolera SAC, dentro de su politica de crédito pone mucho énfasis
en la evaluacion de otorgamientos de créditos, el mismo se demostré en el
reporte donde se tuvo que 40% de los encuestados, considerd6 como criterio la
evaluacion las garantias, el 36% consideré el historial de crédito, un 10% de los
encuestados tuvo como criterio las Centrales de riesgo, otro grupo conformado
por el 8% eligid el monto de crédito, finalmente el 6% hizo referencia a la
solvencia como criterio de evaluacion. Corporacion Petrolera SAC, ha disefiado
un sistema de gestion en el que evalla el otorgamiento de créditos a sus clientes,

siguiendo los parametros sefialado en el presente reporte.

2. ¢,Cual es la frecuencia de la recuperacion de las cuentas por cobrar a

sus clientes?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Media 22 44,0 44,0 44,0
Vélidos Baja 28 56,0 56,0 100,0
Total 50 100,0 100,0
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Andlisis e interpretacion:

Referente a las frecuencias de la recuperacién de las cuentas por cobrar, al
observar el cuadro se tuvo que 56% de los encuestados sefialo que es baja,
mientras que 44% manifestd que era media. En el dltimo analisis que realizo
Corporacion Petrolera SAC, referente al ratio periodo de cobro por dia, la
empresa cobra cada 106 dias y paga sus obligaciones cada 78 dias,
demostrandose que existe un retraso de 28 dias en la rotacion de las cuentas por
cobrar. Con lo cual se sustentd que la recuperacion de cuentas por cobrar sea
lento en Corporacion Petrolera SAC.

3. ¢Qué tipos de fuente financiamiento utiliza la empresa contratista

corporacion petrolera para conceder créditos?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Capital propio 18 36,0 36,0 36,0
Vélidos Capital ajeno 32 64,0 64,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente al tipo de financiamiento que utilizé la empresa contratista, se tuvo que
el 64% manifestd que eran con capital ajeno, mientras que el 36% precis6 que era
con capital propio. Efectivamente la principal fuente de financiacion que utilizo
Corporacion Petrolera SAC, para la adquisicion de activos fijos fue mediante
Leasing el mismo que correspondi6 el 47 % del total de pasivos no corriente para
el afio 2012.
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Corporacién Petrolera SAC?

4. ¢Qué tipo de politica de cobranza aplica la Empresa Contratista

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Politicas liberales 4 8,0 8,0 8,0
Politicas de cobro 46 92,0 92,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

El cuadro nos indicé que el 92% de los encuestados indicaron que la empresa
aplica politicas de cobro, y solo el 8% de los encuestados manifesté que su
empresa utiliza politicas liberales. Corporacion Petrolera SAC, disefié un sistema
de gestibn empresarial en el que se propuso tener politicas de cobranza mas

agresivas, y evitar de esta forma problemas de liquidez.

5. ¢Cuédles son los medios de pagos para cobranza que ha implementado la

empresa contratista corporacién petrolera para sus clientes?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Bancos 45 90,0 90,0 90,0
validos  Financieras 5 10,0 10,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:
Al observar el cuadro de resultados se tuvo que el 90% de los encuestados

manifestd que el banco es el medio implementado por la empresa, mientras que

el 10% indicé que eran otras entidades financieras. La gran mayoria de clientes
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de Corporacion Petrolera SAC, utilizan como medio de pago a través de los

diferentes bancos que existen en el sistema financiero peruano.

6. ¢Cual es el nivel de morosidad que ha tenido su empresa en el periodo

de estudio en relacion a sus ventas?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Bajo 15 30,0 30,0 30,0
Validos Medio 35 70,0 70,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente al nivel de morosidad de la empresa, el cuadro mostré que el 70% de
los encuestados la califican como morosidad media, mientras que el 30% de los
encuestados indicaron que es baja. Se demostro que existe un retraso de 28 dias
en la rotacion de las cuentas por cobrar. Con lo cual se sustenta que el nivel de
morosidad de la empresa fue media por lo que la recuperacion de cuentas por

cobrar sera lenta.

7. ¢, Qué tipo de factoring aplica su empresa?
Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Con garantia o con recurso 48 96,0 96,0 96,0
Validos Doméstico 2 4,0 4,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente al tipo de factoring que aplicaron las empresas se tuvo que el 96% de
los encuestados manifestd que eran con garantia o con recurso, mientras que el
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4% sefnal6é que era de tipo domeéstico. El sistema financiero obligé a Corporacion
Petrolera SAC a trabajar con este tipo de modalidad de factoring, haciendo de

esta, una operacion mas segura y confiable en la transaccion de sus actividades.

8. ¢, Cual es el costo financiero del factoring (valor nominal cedido) que

la empresa contratista Corporacion Petrolera SAC, viene asumiendo?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Mas del 2% y menos del 3% 4 8,0 8,0 8,0
validos  Mas del 3% 46 92,0 92,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

En relacion al costo financiero del factoring que la empresa asumié, se tuvo que el
92% de los encuestados indicaron que fue mas del 3%, mientras que el 8% de los
encuestados indicaron que el costo estuvo entre el 2% y el 3%. Corporacion
Petrolera SAC, por su nivel de operaciones y los importes elevados que maneja

con factoring asumio un costo financiero mayor del 3 %.

9. ¢, Qué titulos valores intervienen en la operacion de factoring que

coadyuve en laliquidez de empresa?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Factura negociable 45 90,0 90,0 90,0
validos Factura conformada 5 10,0 10,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

63



Andlisis e interpretacion:

Corporacion Petrolera SAC, generalmente en las operaciones de factoring que
manejo, utilizo facturas negociables, ya que estas son mas conocidas y comunes
en el mercado financiero, en el presente reporte se observé que el 90% de los
encuestados manifestaron que era la factura negociable, mientras que el 10%

indicaron que era la factura conformada.

10. ¢Qué resultado obtuvo su empresa con respecto al ratio de cobertura

de servicios de la deuda?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Menor o igual a 1 44 88,0 88,0 88,0
validos Mayoral 6 12,0 12,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Apreciando el presente reporte se concluyé que el 88% de los encuestados
sefal6 que el ratio de cobertura es menor o igual a 1, mientras que el 12% de los
encuestados sefaldé que este indicador era mayor a 1. Este indicador en
Corporacion Petrolera SAC, hace referencia un porcentaje menor a 1% de
créditos morosos estuvieron cubiertos por el mismo banco.

11. ¢Qué aspectos ha considerado la empresa para gestionar el riesgo de

liquidez?
Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
vélido acumulado
. Diversificacion de plazos
Validos 5 10,0 10,0 10,0
y fuentes de fondeo.
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Plan de actuacién de la

_ _ 20 40,0 40,0 50,0
alta direccion.
Mantenimiento de lineas
de financiacion abiertas y 25 50,0 50,0 100,0
no utilizadas.
Total. 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

En relacién a los aspectos considerados para gestionar el riesgo de liquidez se
tiene que 50% de los encuestados indico que el Mantenimiento de lineas de
financiacion abiertas y no utilizadas, mientras que 40% sefalé que el Plan de
actuacion de la alta direccion, como un aspecto importante, finalmente el 10% de
los encuestados indicé que la Diversificacion de plazos y fuentes de fondeo es el

aspecto mas importante.

12. ¢Qué métodos de valorizacion del riesgo de liquidez aplica su
empresa?
Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Medicién estatica 5 10,0 10,0 10,0
Validos Medicién dindmica 45 90,0 90,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Sobre el tema de valorizacion de riesgo de liquidez, se tuvo que el 90% consideré
a la medicion dinamica como el método que aplicé la empresa, finalmente el 10%
precis6 que la medicion estatica es el método que utiliz6 su empresa. En
Corporacion Petrolera SAC, el riesgo de liquidez fue muy delicado por tener un
capital negativo considerable para el afio 2012, lo que llevo a tener el método de

medicién dinamica en la valorizacion de riesgo de liquidez.
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13.

Petrolera SAC en el fondo de maniobra?

¢,Cuél de los enfoques utiliza la empresa contratista Corporacién

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Enfoque circulante 4 8,0 8,0 8,0
Vvalidos  Ambos 46 92,0 92,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente a los enfoques sobre el fondo de maniobra que utilizo la empresa, se
tuvo que el 92% de los encuestados utilizé el enfoque fijo y el enfoque circulante,
y el 8% de los encuestados indicd que utilizé solo el enfoque circulante.

14. ¢La empresa contratista Corporacion Petrolera SAC, hace uso del
fondo de maniobra para financiar las necesidades operativas de corto
plazo?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Si 46 92,0 92,0 92,0
validos A veces 4 8,0 8,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente a la pregunta mencionada se tuvo que el 92% de los encuestados
seflalan que si la utilizaron, mientras que el 8% de los encuestados indicé que a
veces lo utilizan.
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15. ¢La empresa contratista Corporacion

fondo de maniobra?

Petrolera SAC, coémo calcula el

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Activo corriente 45 90,0 90,0 90,0
validos  Activo no corriente 5 10,0 10,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Referente a la pregunta de como calcula el fondo de maniobra, el cuadro mostro
gue el 90% de los encuestados manifestaron que mediante el activo corriente,
mientras que el 10 de las personas encuestadas lo hicieron por el activo no

corriente.

16. (A quétipo deriesgo financiero se enfrenta la empresa?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
vélido acumulado
Riesgo operativo 5 10,0 10,0 10,0
Riesgo de crédito 10 20,0 20,0 30,0
Validos
Riesgo de liquidez 35 70,0 70,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Con respecto a qué tipo de riesgo financiero enfrenté la empresa se tuvo que el
70% de los encuestados sefialé que fue al riesgo de liquidez, un 20% manifesté
que era al riesgo crediticio y solo el 10% de los encuestados indicO que se

enfrento al riesgo crediticio.
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17. ¢Cdémo califica, el riesgo financiero en su empresa?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Medio 5 10,0 10,0 10,0
Validos Alto 45 90,0 90,0 100,0
Total 50 100,0 100,0

Andlisis e interpretacion:

Sobre la calificacidon del riesgo financiero de la empresa, el 90% de las personas
encuestadas sefald que lo calificaban como alto y un 10% lo calificé como medio,
no se tuvo resultados de personas que califiquen a la empresa con riesgo
financiero bajo.

Este aspecto se debid fundamentalmente a que la empresa contratista
Corporacion Petrolera SAC, cumplié con brindar oportunamente el servicio, pero
una vez realizado, vino el problema de la cobranza, ya que por razones de
procedimientos se retraso significativamente el pago, lo que trajo consigo muchos
problemas a la empresa, especialmente el de las obligaciones con sus

trabajadores y también con su proveedores.

18. ¢Son sus gastos financieros generados por el retraso en las
cobranzas trasladados a su cliente de alguna manera (indirecta o

directa)?

Frecuencia | Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Si, se incluye en la partida 42 84,0 84,0 84,0
de presupuesto
Validos
No 8 16,0 16,0 100,0
Total 50 100,0 100,0
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Andlisis e interpretacion:

Sobre los gastos financieros que se generaron por el retraso en las cobranzas, el
84% de los profesionales encuestados indico que éstos son incluidos en la partida

de Presupuesto de la empresa, y el 16% restante indicd que no son incluidos.

Este aspecto es muy importante para que la empresa contratista Corporacion
Petrolera SAC, haga las previsiones necesarias de fondos para contar con la
liuidez necesaria para cubrir planillas y gastos operativos, y de esta manera

poder cumplir con las diversas obligaciones.

4.2 Resultados de la contrastacion de las hipotesis

Para contrastar las hipotesis se uso la prueba Chi-Cuadrado, teniendo en cuenta

los pasos o procedimientos siguientes:

4.2.1. Primera hipo6tesis

La no existencia de politicas de crédito incide la operatividad y el riesgo de

liquidez de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

a. Hipdtesis nula (Ho).
La no existencia de politicas de crédito NO incide en la operatividad y
el riesgo de liquidez de la empresa contratista Corporacion Petrolera
S.A.C.

b. Hipotesis alternante (Hy).
La no existencia de politicas de crédito Sl incide la operatividad y el
riesgo de liquidez de la empresa contratista Corporacion Petrolera
S.A.C.
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c. Nivel de significacion (a)
Para el caso del problema se ha considerado un nivel de significacion

de: a = 5%, cuyo valor paramétrico es y/ 4. =9.49

c. Se calcul6 la prueba estadistica con la férmula siguiente:

ZCZ _ Z(O'ée')z =14.259

Donde:

0j =  Valor observado, producto de las encuestas.

0j =  Valor esperado o valor tedrico que se obtiene en base
a los valores observados.

ZCZ =  Valor del estadistico calculado con datos provenientes
de las encuestas y han sido procesados mediante el
Software Estadistico SPSS, y se debe comparar con los
valores asociados al nivel de significacion que se indica en la
Tabla de Contingencia N° 01.

e. Toma de decisiones

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

75=19.49 72 =14.259
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Interpretacion:

Con un nivel de significacion del 5% se rechaza la hipotesis nula y se
acepta la hipotesis alternante, concluyendo que la no existencia de
politicas de crédito inciden en la operatividad y el riesgo de liquidez de
la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C., lo cual ha sido
probado mediante la Prueba No Paramétrica usando el software
SPSS version 22, para lo cual se adjunta las evidencias consistente
en la tabla de contingencia y el resultado de la prueba estadistica de
Chi- Cuadrado.

Tabla de contingencia N° 01
1. ¢ Qué criterios tiene en consideracién su empresa al evaluar el otorgamiento de

creditos? * Versus*12. ;Qué métodos de valorizacion del riesgo de liquidez a

aplica su empresa?

12. ¢ Qué métodos de valorizacion
del riesgo de liquidez a aplica su

Variable empresa?
Medicion Medicion
estatica dinAmica | Total
Solvencia 2 1 3
Garantias 3 17 20

1. ¢ Qué criterios tiene en | Monto 0 4 4
consideracion su empresa al | Historial crediticio

evaluar el otorgamiento de 0 18 18
adi ?
créditos? Centrales de
riesgo 0 S 5
Total 5 45 50

Prueba Estadistica de Chi-Cuadrado

SsienlEiies Valor de la Sig. asintética
prueba gl (bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 14,2592 4 007
Razoén de verosimilitudes 11,781 4 ,019
Asociacion lineal por lineal 6,652 1 ,010
N° de casos validos 50
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4.2.2. Segunda hipotesis

La politica de cobranza incide favorablemente en el fondo de maniobra de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

Donde:

Hipotesis nula (Hop)
La politica de cobranza NO incide favorablemente en el fondo de

maniobra de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

Hipotesis alternante (H,)
La politica de cobranza Sl incide favorablemente en el fondo de

maniobra de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

Nivel de significacion (a)
Para el caso del problema se ha considerado un nivel de

significacion de: a = 5%, cuyo valor paramétrico es ) ¢.= 3.84

Se calculé la prueba estadistica con la formula siguiente:

XY= Z(Oi_ei)z = 39,130

€

0j = Valor observado, producto de las encuestas.
€ = Valor esperado o valor tedrico que se obtiene en

base a los valores observados.
Zcz = Valor del estadistico calculado con datos

provenientes de las encuestas y han sido procesados
mediante el Software Estadistico SPSS, y se debe
comparar con los valores asociados al nivel de
significacion que se indica en la Tabla de contingencia
N° 01.
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e. Tomade decisiones

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

72=3.84 #2=39,130

Interpretacion:

Con un nivel de significacion del 5% se rechaza la hipotesis nula y se
acepta la hipodtesis alternante, concluyendo que la politica de
cobranza incide favorablemente en el fondo de maniobra de la
empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C., lo cual ha sido
probado mediante la Prueba No Paramétrica usando el software

SPSS version 22, para lo cual se adjunta las evidencias.

Tabla de contingencia N°02

4. ¢Qué tipo de politica de cobranza aplica la empresa contratista Corporacion
Petrolera SAC? * Versus* 15. ¢La empresa contratista Corporacion Petrolera

SAC, como calcula el fondo de maniobra?

15. ¢/ La empresa contratista Corporacion
Petrolera SAC, como calcula el fondo de
Variable maniobra?
Activo Activo no
corriente corriente Total
4. ¢ Qué tipo de politica de Politicas liberales 0 4 4
cobranza aplica la empresa
contratista Corporacion Petrolera | Politicas de cobro 45 1 46
2
ST Total 45 5 50
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Valor de la Prueba Estadistica Chi-Cuadrado

Estadistico Valor gl Siggbi?astigglt)ica
Chi-cuadrado de Pearson 39,130% 1 ,000
Correccién por continuidad® 29,016 1 ,000
Razo6n de verosimilitudes 22,873 1 ,000
Estadistico exacto de Fisher
Asociacion lineal por lineal 38,348 1 ,000
N° de casos vélidos 50

4.2.3 Tercera hipotesis

El uso del factoring incide significativamente en el riesgo financiero de la empresa
contratista Corporacion Petrolera S.A.

a. Hipotesis nula (Ho)

El uso del factoring NO incide significativamente en el riesgo financiero

de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.

b. Hipotesis alternante (H,)
El uso del factoring Sl incide significativamente en el riesgo financiero

de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.

c. Nivel de significacién (a)
Para el caso del problema se ha considerado un nivel de significacion

de: a = 5%, cuyo valor paramétrico es 7 (2. = 9.488

d. Se calculé la prueba estadistica con la formula siguiente:

ZCZ _ Z(O'ge')z = 18,750

i
Donde:

(o} Valor observado, producto de las encuestas.
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€ = Valor esperado o valor tedrico que se obtiene en base

a los valores observados.
Zcz = Valor del estadistico calculado con datos provenientes

de las encuestas y han sido procesados mediante el Software
Estadistico SPSS, y se debe comparar con los valores
asociados al nivel de significaciébn que se indica en la Tabla
de contingencia N° 03.

e. Tomade decisiones

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

#2=5.99 22=18,750

Interpretacion:

Con un nivel de significacion del 5% se rechaza la hipoétesis nula y se
acepta la hipotesis alternante, es decir el uso del factoring incide
significativamente en el riesgo financiero de la empresa contratista
Corporacion Petrolera S.A.C, dicha hipotesis ha sido probado mediante
la Prueba No Paramétrica usando el software SPSS version 22, para lo
cual se adjunta las evidencias, consistente en la tabla de contingencia

N° 03 y el resultado de la prueba estadistica de Chi-Cuadrado.
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Tabla de contingencia 03:

7. ¢Qué tipo de factoring aplica su empresa? * Versus* 15. ¢;lLa empresa

contratista Corporacion Petrolera SAC, como calcula el fondo de maniobra?

Variables

16. ¢ A qué tipo de riesgo financiero se enfrenta la

empresa?
Riesgo de Riesgo de Riesgo
crédito liquidez operativo | Total
o | 1 | = s s
7. ¢, Qué tipo de factoring
aplica su empresa? Doméstico 0 0 2 2
Total 10 35 5 50

Prueba de Chi-Cuadrado

Estadistico Valor de la Gl Sig. asintética
Prueba (bilateral)
Chi-cuadrado de 18,750% 2 ,000
Pearson
Razon de 10,064 2 ,007
verosimilitudes
Asociacion lineal por 8,519 1 ,004
lineal
N° de casos validos 50
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4.3 Caso practico

Descripcion de la organizacion

Mision

Somos una empresa de construccion y servicios integrados para el sector energia
y minas, que busca la satisfaccion de nuestros clientes a través de procesos
innovadores, con colaboradores comprometidos con una gestion rentable y con el

desarrollo sostenible.

Visién
“Ser la mejor empresa de construccion y servicios integrados en el sector energia

y minas del Peru”

Obras Civiles
parala
Industria
Petrolera

Construcciones Servicios

Metal Logisticos
Mecanica Integrados

Servicios Servicios de

Especializados Maquinariay
de Grias Equipos

Valores corporativos

- Integridad

- Orientacion al cliente
- Compromiso

- Superacién personal
- Positivismo

- Lealtad

- Honestidad
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Principios de nuestra cultura corporativa

- Seguridad y respeto al medio ambiente

- Perseverancia en el trabajo

- Adecuado clima laboral

- Comunicacion efectiva y trabajo en equipo
- Aprendizaje continuo

- Innovacion permanente

- Orientacion al logro

Servicios
Los servicios de la empresa cubren la amplia gama de necesidades de nuestros
clientes, en un extendido rango geografico para asi poder intervenir en un amplio

nivel de actividades desde que su proyecto esta siendo planeado hasta su puesta

en marcha.
Razon Social: Corporacion Petrolera SAC
RUC: 20296637697

Domicilio Fiscal: ~ Calle Ricardo J. Angulo 713 Urb. Cérpac San Isidro.
Oficina Comercial: Calle Aldana (ex Calle 7) No. 135 Urb. Cdérpac San

Isidro

Teléfonos: (511) 628-2044, 628-2045
Fax: (511) 4761910 anexo 423
Pagina Web: WWW.corpesa.com.pe

Gerente Comercial: Sergio Puch Villavicencio

E-mail: spuch@corpesa.com.pe

Gerente General: Gregory Biddle Schmidt

E-mail: gbiddle@corpesa.com.pe
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FLUJO DE CAJA: MESES ENERO A MAYO 2012

Afios Enero Febrero Marzo Abril Mayo
Ingresos (S/.) S/.10,460,836.19 | S/. 14,350,757.81 | S/.11,480,606.25 | S/.10,332,545.62 | S/.12,399,054.75
Ingresos (US$) 3,963,939.44 5,437,952.94 4,350,362.35 3,915,326.12 4,535,133.41
Afios Enero Febrero Marzo Abril Mayo
INGRESOS
$594,590.92 $594,590.92 $594,590.92 $594,590.92 $594,590.92
$815,692.94 $815,692.94 $815,692.94 $815,692.94
$652,554.35 $652,554.35 $652,554.35
$587,298.92 $587,298.92
$680,270.01
TOTAL INGRESOS
EGRESOS
$594,590.92 $1,410,283.86 $2,062,838.21 $2,650,137.13 $3,330,407.14
MANO DE OBRA
MO-SALARIO Y BBSS OBREROS
MO-SUELDO Y BBSS STAFF $583,491.89 $800,466.67 $640,373.34 $576,336.00 $667,571.64
MO-EPPS $277,475.76 $380,656.71 $304,525.36 $274,072.83 $317,459.34
MO-EXAMENES MEDICOS $198,196.97 $271,897.65 $217,518.12 $195,766.31 $226,756.67
MO-PASAJES AEREOS $59,459.09 $81,569.29 $65,255.44 $58,729.89 $68,027.00
MO-OTROS $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
MO-CONTINGENCIAS $3,963.94 $5,437.95 $4,350.36 $3,915.33 $4,535.13
MATERIALES $4,756.73 $6,525.54 $5,220.43 $4,698.39 $5,442.16
MAT-MADERA $39,639.39 $54,379.53 $43,503.62 $39,153.26 $45,351.33
MAT-ACERO ESTRUCTURAL Y PERNOS $411,253.17 $564,180.00 $451,344.00 $406,209.60 $470,513.74
MAT-ACERO CORRUGADO Y ALAMBRE $49,188.52 $67,479.56 $53,983.65 $48,585.28 $56,276.47
MAT-TUBERIA DE ACERO Y ACC $42,842.26 $58,773.40 $47,018.72 $42,316.84 $49,015.72
MAT-TUBERIA DE PVC Y ACC $39,281.85 $53,889.03 $43,111.22 $38,800.10 $44,942.27
MAT-CONSUMIBLES PARA MM $34,089.88 $46,766.40 $37,413.12 $33,671.80 $39,002.15
MAT-GEOSINTETICOS $25,765.61 $35,346.69 $28,277.36 $25,449.62 $29,478.37
MAT-CEMENTO Y ADITIVOS $23,902.55 $32,790.86 $26,232.68 $23,609.42 $27,346.85
MAT-AGREGADOS $16,093.59 $22,078.09 $17,662.47 $15,896.22 $18,412.64
MAT-COBERTURAS $146,270.95 $200,662.64 $160,530.11 $144,477.10 $167,348.24
MAT-PINTURA $990.98 $1,359.49 $1,087.59 $978.83 $1,133.78
MAT-INSTRUMENTACION Y ELECTRICOS $1,783.77 $2,447.08 $1,957.66 $1,761.90 $2,040.81
MAT-OTROS $2,858.00 $3,920.76 $3,136.61 $2,822.95 $3,269.83
MAT-REEMBOLSABLES $2,826.29 $3,877.26 $3,101.81 $2,791.63 $3,233.55
MAT-INSUMOS QUIMICOS $2,439.41 $3,346.52 $2,677.21 $2,409.49 $2,790.92
MAT-CONTINGENCIAS $955.31 $1,310.55 $1,048.44 $943.59 $1,092.97
EQUIPOS $2,838.18 $3,893.57 $3,114.86 $2,803.37 $3,247.16
EQ-EQUIPO PESADO DE LA CORP $19,126.01 $26,238.12 $20,990.50 $18,891.45 $21,882.02
EQ-EQUIPO PESADO DE TERCEROS $313,254.28 $429,739.67 $343,791.74 $309,412.56 $358,393.45
EQ-EQUIPO LIVIANO $76,107.64 $104,408.70 $83,526.96 $75,174.26 $87,074.56
EQ-HERRAMIENTAS $139,808.14 $191,796.60 $153,437.28 $138,093.55 $159,954.16
EQ-CONTINGENCIAS $51,103.11 $70,106.09 $56,084.87 $50,476.38 $58,466.94
EQ-OTROS $1,078.19 $1,479.12 $1,183.30 $1,064.97 $1,233.56
SUBCONTRATOS $41,906.77 $57,490.04 $45,992.03 $41,392.83 $47,945.43
$3,250.43 $4,459.12 $3,567.30 $3,210.57 $3,718.81

SC-EXAMENES MEDICOS
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SC-ECOFLUIDS $167,265.16 $229,463.67 $183,570.94 $165,213.84 $191,367.66
SC-CAMPAMENTOS $1,585.58 $2,175.18 $1,740.14 $1,566.13 $1,814.05
SC-CATERING $1,942.33 $2,664.60 $2,131.68 $1,918.51 $2,222.22
SC-MOVILIZACION $82,695.70 $113,446.57 $90,757.26 $81,681.53 $94,611.95
SC-CONTINGENCIAS $1,347.74 $1,848.90 $1,479.12 $1,331.21 $1,541.95
SC-MONITOREO AMBIENTAL $10,193.67 $13,984.24 $11,187.39 $10,068.65 $11,662.55
SC-ENSAYOS DE LABORATORIO $27,672.26 $37,962.35 $30,369.88 $27,332.89 $31,659.77
SC-REVEGETACION $16,886.38 $23,165.68 $18,532.54 $16,679.29 $19,319.67
SC-OTROS $11,594.52 $15,906.01 $12,724.81 $11,452.33 $13,265.27
GASTOS GENERALES $4,943.43 $6,781.67 $5,425.34 $4,882.80 $5,655.76
GG-SUELDO STAFE $8,403.55 $11,528.46 $9,222.77 $8,300.49 $9,614.48
GG-BBSS STAFE $1,171,205.37 $1,606,724.77 $1,285,379.81 $1,156,841.83 $1,339,973.19
GG-EPPS $153,087.34 $210,013.74 $168,010.99 $151,209.89 $175,146.85
GG-EXAMEN MEDICO $87,840.90 $120,505.04 $96,404.03 $86,763.63 $100,498.56
GG-PASAJES AEREOS $20,097.17 $27,570.42 $22,056.34 $19,850.70 $22,993.13
GG-TRANSPORTE INTERNO $3,171.15 $4,350.36 $3,480.29 $3,132.26 $3,628.11
GG-RADIO $4,439.61 $6,090.51 $4,872.41 $4,385.17 $5,079.35
GG-COMUNICACION SATELITAL $1,434.95 $1,968.54 $1,574.83 $1,417.35 $1,641.72
GG-TELEFONIA SATELITAL $1,585.58 $2,175.18 $1,740.14 $1,566.13 $1,814.05
GG-TELEFONIA FIJA O CELULAR $4,292.95 $5,889.30 $4,711.44 $4,240.30 $4,911.55
GG-UTILES DE OFICINA $515.31 $706.93 $565.55 $508.99 $589.57
GG-MOBILIARIO DE OFICINA $832.43 $1,141.97 $913.58 $822.22 $952.38
GG-COMPUTADORAS E IMPRESORAS $475.67 $652.55 $522.04 $469.84 $544.22
GG-GASTOS FINANCIEROS $792.79 $1,087.59 $870.07 $783.07 $907.03
GG-SEGUROS $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
GG-ENSAYOS DE LABORATORIO $554,951.52 $761,313.41 $609,050.73 $548,145.66 $634,918.68
GG-COSTO DE LA PROPUESTA $154,593.64 $212,080.16 $169,664.13 $152,697.72 $176,870.20
GG-TRANSPORTE $2,457.64 $3,371.53 $2,697.22 $2,427.50 $2,811.78
GG-SEGURIDAD INDUSTRIAL $36,468.24 $50,029.17 $40,023.33 $36,021.00 $41,723.23
GG-OFICINA CENTRAL $9,909.85 $13,594.88 $10,875.91 $9,788.32 $11,337.83
GG-CONTINGENCIAS $47,963.67 $65,799.23 $52,639.38 $47,375.45 $54,875.11
GG-OTROS $12,684.61 $17,401.45 $13,921.16 $12,529.04 $14,512.43
TOTAL EGRESOS $72,183.34 $99,025.12 $79,220.10 $71,298.09 $82,584.78
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $1,427.02 $1,957.66 $1,566.13 $1,409.52 $1,632.65
IMPUESTO A LA RENTA $2,646,469.86 $3,630,574.78 $2,904,459.82 $2,614,013.84 $3,027,819.69

-$2,051,878.95 -$2,220,290.92 -$841,621.61 $36,123.29 $302,587.45

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO
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FLUJO DE CAJA: MESES JUNIO A OCTUBRE 2012

Afos Junio Julio Agosto Setiembre Octubre
S/.13,019,007.49 | S/.12,368,057.11 | S/.8,657,639.98 | S/.9,523,403.98 | S/.12,380,425.17
Ingresos (S/.)
4,678,047.96 4,426,648.93 3,083,205.12 3,423,222.13 4,440,611.61
Ingresos (US$)
o Junio Julio Agosto Setiembre Octubre
Afios
INGRESOS
$594,590.92 $396,393.94
$815,692.94 $815,692.94 $543,795.29
$652,554.35 $652,554.35 $652,554.35 $435,036.24
$587,298.92 $587,298.92 $587,298.92 $587,298.92 $391,532.61
$680,270.01 $680,270.01 $680,270.01 $680,270.01 $680,270.01
$701,707.19 $701,707.19 $701,707.19 $701,707.19 $701,707.19
$663,997.34 $663,997.34 $663,997.34 $663,997.34
462480.768 462480.768 462480.768
513483.32 513483.32
666091.7415

TOTAL INGRESOS

EGRESOS

$4,032,114.33

$4,497,914.70

$4,292,103.88

$4,044,273.79

$4,079,562.99

MANO DE OBRA

MO-SALARIO Y BBSS OBREROS

MO-SUELDO Y BBSS STAFF $688,608.66 $651,602.72 $453,847.79 $503,898.30 $653,658.03
MO-EPPS $327,463.36 $309,865.43 $215,824.36 $239,625.55 $310,842.81
MO-EXAMENES MEDICOS $233,902.40 $221,332.45 $154,160.26 $171,161.11 $222,030.58
MO-PASAJES AEREOS $70,170.72 $66,399.73 $46,248.08 $51,348.33 $66,609.17
MO-OTROS $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
MO-CONTINGENCIAS $4,678.05 $4,426.65 $3,083.21 $3,423.22 $4,440.61
MATERIALES $5,613.66 $5,311.98 $3,699.85 $4,107.87 $5,328.73
MAT-MADERA $46,780.48 $44,266.49 $30,832.05 $34,232.22 $44,406.12
MAT-ACERO ESTRUCTURAL Y PERNOS $485,340.93 $459,258.63 $319,878.21 $355,154.50 $460,707.24
MAT-ACERO CORRUGADO Y ALAMBRE $58,049.90 $54,930.29 $38,259.49 $42,478.76 $55,103.55
MAT-TUBERIA DE ACERO Y ACC $50,560.34 $47,843.22 $33,323.28 $36,998.18 $47,994.13
MAT-TUBERIA DE PVC Y ACC $46,358.52 $43,867.21 $30,553.95 $33,923.45 $44,005.57
MAT-CONSUMIBLES PARA MM $40,231.21 $38,069.18 $26,515.56 $29,439.71 $38,189.26
MAT-GEOSINTETICOS $30,407.31 $28,773.22 $20,040.83 $22,250.94 $28,863.98
MAT-CEMENTO Y ADITIVOS $28,208.63 $26,692.69 $18,591.73 $20,642.03 $26,776.89
MAT-AGREGADOS $18,992.87 $17,972.19 $12,517.81 $13,898.28 $18,028.88
MAT-COBERTURAS $172,621.84 $163,345.12 $113,771.50 $126,318.27 $163,860.34
MAT-PINTURA $1,169.51 $1,106.66 $770.80 $855.81 $1,110.15
MAT-INSTRUMENTACION Y ELECTRICOS $2,105.12 $1,991.99 $1,387.44 $1,540.45 $1,998.28
MAT-OTROS $3,372.87 $3,191.61 $2,222.99 $2,468.14 $3,201.68
MAT-REEMBOLSABLES $3,335.45 $3,156.20 $2,198.33 $2,440.76 $3,166.16
MAT-INSUMOS QUIMICOS $2,878.87 $2,724.16 $1,897.40 $2,106.65 $2,732.75
MAT-CONTINGENCIAS $1,127.41 $1,066.82 $743.05 $825.00 $1,070.19
EQUIPOS $3,349.48 $3,169.48 $2,207.57 $2,451.03 $3,179.48
EQ-EQUIPO PESADO DE LA CORP $22,571.58 $21,358.58 $14,876.46 $16,517.05 $21,425.95
EQ-EQUIPO PESADO DE TERCEROS $369,687.42 $349,820.36 $243,653.37 $270,523.55 $350,923.77
EQ-EQUIPO LIVIANO $89,818.52 $84,991.66 $59,197.54 $65,725.86 $85,259.74
EQ-HERRAMIENTAS $164,994.75 $156,127.91 $108,744.64 $120,737.04 $156,620.37
EQ-CONTINGENCIAS $60,309.39 $57,068.36 $39,748.68 $44,132.18 $57,248.36
EQ-OTROS $1,272.43 $1,204.05 $838.63 $931.12 $1,207.85
SUBCONTRATOS $49,456.32 $46,798.53 $32,595.64 $36,190.30 $46,946.15

$3,836.00 $3,629.85 $2,528.23 $2,807.04 $3,641.30

SC-EXAMENES MEDICOS
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SC-ECOFLUIDS $197,398.19 $186,789.98 $130,101.08 $144,448.68 $187,379.16
SC-CAMPAMENTOS $1,871.22 $1,770.66 $1,233.28 $1,369.29 $1,776.24
SC-CATERING $2,292.24 $2,169.06 $1,510.77 $1,677.38 $2,175.90
SC-MOVILIZACION $97,593.44 $92,348.75 $64,321.83 $71,415.26 $92,640.04
SC-CONTINGENCIAS $1,590.54 $1,505.06 $1,048.29 $1,163.90 $1,509.81
SC-MONITOREO AMBIENTAL $12,030.07 $11,383.57 $7,928.77 $8,803.16 $11,419.48
SC-ENSAYOS DE LABORATORIO $32,657.45 $30,902.44 $21,523.85 $23,897.51 $30,999.91
SC-REVEGETACION $19,928.48 $18,857.52 $13,134.45 $14,582.93 $18,917.01
SC-OTROS $13,683.29 $12,947.95 $9,018.37 $10,012.92 $12,988.79
GASTOS GENERALES $5,833.99 $5,520.47 $3,845.07 $4,269.10 $5,537.89
GG-SUELDO STAFE $9,917.46 $9,384.50 $6,536.39 $7,257.23 $9,414.10
GG-BBSS STAFF $1,382,199.44 $1,307,919.83 $910,979.20 $1,011,442.33 $1,312,045.31
GG-EPPS $180,666.21 $170,957.18 $119,073.38 $132,204.84 $171,496.42
GG-EXAMEN MEDICO $103,665.54 $98,094.54 $68,323.83 $75,858.60 $98,403.95
GG-PASAJES AEREOS $23,717.70 $22,443.11 $15,631.85 $17,355.74 $22,513.90
GG-TRANSPORTE INTERNO $3,742.44 $3,541.32 $2,466.56 $2,738.58 $3,552.49
GG-RADIO $5,239.41 $4,957.85 $3,453.19 $3,834.01 $4,973.49
GG-COMUNICACION SATELITAL $1,693.45 $1,602.45 $1,116.12 $1,239.21 $1,607.50
GG-TELEFONIA SATELITAL $1,871.22 $1,770.66 $1,233.28 $1,369.29 $1,776.24
GG-TELEFONIA FIJA O CELULAR $5,066.33 $4,794.06 $3,339.11 $3,707.35 $4,809.18
GG-UTILES DE OFICINA $608.15 $575.46 $400.82 $445.02 $577.28
GG-MOBILIARIO DE OFICINA $982.39 $929.60 $647.47 $718.88 $932.53
GG-COMPUTADORAS E IMPRESORAS $561.37 $531.20 $369.98 $410.79 $532.87
GG-GASTOS FINANCIEROS $935.61 $885.33 $616.64 $684.64 $888.12
GG-SEGUROS $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
GG-ENSAYOS DE LABORATORIO $654,926.72 $619,730.85 $431,648.72 $479,251.10 $621,685.63
GG-COSTO DE LA PROPUESTA $182,443.87 $172,639.31 $120,245.00 $133,505.66 $173,183.85
GG-TRANSPORTE $2,900.39 $2,744.52 $1,911.59 $2,122.40 $2,753.18
GG-SEGURIDAD INDUSTRIAL $43,038.04 $40,725.17 $28,365.49 $31,493.64 $40,853.63
GG-OFICINA CENTRAL $11,695.12 $11,066.62 $7,708.01 $8,558.06 $11,101.53
GG-CONTINGENCIAS $56,604.38 $53,562.45 $37,306.78 $41,420.99 $53,731.40
GG-OTROS $14,969.75 $14,165.28 $9,866.26 $10,954.31 $14,209.96
TOTAL EGRESOS $85,187.25 $80,609.28 $56,145.17 $62,336.88 $80,863.54
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $1,684.10 $1,593.59 $1,109.95 $1,232.36 $1,598.62
IMPUESTO A LA RENTA $3,123,234.63 $2,955,391.51 $2,058,459.66 $2,285,467.36 $2,964,713.50

$908,879.70 $1,542,523.19 $2,233,644.22 $1,758,806.43 $1,114,849.48

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO

82




FLUJO DE CAJA:

MESES NOVIEMBRE 2012 A MARZO 2013

Afios Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo
Ingresos (S/.) S/.18,570,637.75 S/. 33,427,147.95
Ingresos (US$) 6,660,917.41 11,989,651.35
Afios Noviembre Diciembre Enero Febrero Marzo
INGRESOS
$453,513.34
$701,707.19 $467,804.80
$663,997.34 $663,997.34 $442,664.89
462480.768 462480.768 462480.768 308320.512
513483.32 513483.32 513483.32 513483.32 | 342322.2134
666091.7415 666091.7415 | 666091.7415 | 666091.7415 | 666091.7415
999137.6122 999137.6122 | 999137.6122 | 999137.6122 | 999137.6122

TOTAL INGRESOS

EGRESOS

1798447.702

1798447.702

1798447.702

1798447.702

$4,460,411.32

$5,571,443.28

$4,882,306.04

$4,285,480.89

$3,805,999.27

MANO DE OBRA

MO-SALARIO Y BBSS OBREROS

MO-SUELDO Y BBSS STAFF $980,487.04 | $1,764,876.68
MO-EPPS $466,264.22 $839,275.50
MO-EXAMENES MEDICOS $333,045.87 $599,482.57
MO-PASAJES AEREOS $99,913.76 $179,844.77
MO-OTROS $0.00 $0.00
MO-CONTINGENCIAS ¥6,660.92 - A
MATERIALES $7,993.10 $14,387.58
MAT-MADERA $66,600.17 $119,896.51
MAT-ACERO ESTRUCTURAL Y PERNOS go91.060.50) TN &
MAT-ACERO CORRUGADO Y ALAMBRE Q55 §i95.779.58
MAT-TUBERIA DE ACERO Y ACC g1 $129,584.15
MAT-TUBERIA DE PVC Y ACC $66,008.36 pLIoRgS05
MAT-CONSUMIBLES PARA MM W < ¥
MAT-GEOSINTETICOS $43,295.96 i b
MAT-CEMENTO Y ADITIVOS $40;165.33 $72,297.60
MAT-AGREGADOS $27,043.32 $48,677.98
MAT-COBERTURAS $245,790.52 $442,422.93
MAT-PINTURA $1,665.23 $2,097 41
MAT-INSTRUMENTACION Y ELECTRICOS $2,997.41 $5:395.34
VAT-OTROS $4,802.52 $8,644.54
MAT-REEMBOLSABLES $4,749.23 $8,548.62
MAT-INSUMOS QUIMICOS $4,099.13 $7,378.43
MAT-CONTINGENCIAS $1,605.28 $2,889.51
EQUIPOS $4,769.22 $8,584.59
EQ-EQUIPO PESADO DE LA CORP $32,138.93 $57,850.07
EQ-EQUIPO PESADO DE TERCEROS $526,385.66 $947,494.19
EQ-EQUIPO LIVIAND $127,889.61 $230,201.31
EOHERRAMIENTAS $234,930.56 $422,875.00
EQ-CONTINGENCIAS $85,872.55 $154,570.50
EQ-OTROS $1,811.77 $3,261.19
SUBCONTRATOS $70,419.22 $126,754.50

$5,461.95 $9,831.51

SC-EXAMENES MEDICOS
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SC.ECOFLUIDS $281,068.73 $505,923.72
SC.CAMPAMENTOS $2,664.37 $4,795.86
SC.CATERING $3,263.85 $5,874.93
SC-MOVILIZACION $138,960.06 $250,128.11
SC-CONTINGENCIAS $2,264.71 $4,076.48
SC-MONITOREO AMBIENTAL $17,129.22 $30,832.59
SC-ENSAYOS DE LABORATORIO $46,499.86 $63,699.76
SC.REVEGETACION $28,37551 $51,075.01
SC.OTROS $19,483.18 $35,069.73
GASTOS GENERALES $8,306.83 $14,952.29
GG.SUELDO STAFE $14,121.14 $25,418.06
GG.BBSS STAFF $1,968,067.96 | $3,542,522.34
GG.EPPS $257,244.63 $463,040.33
GG-EXAMEN MEDICO $147,605.93 $265,690.67
GG.PASAJES AEREOS $33,770.85 $60,787.53
GG-TRANSPORTE INTERNO $5,328.73 $9.501.72
GG.RADIO $7,460.23 $13,428 41
GG-COMUNICACION SATELITAL $2.408.25 $4,340.25
GG-TELEFONIA SATELITAL $2,664.34 $4,795.86
GG-TELEFONIA FIJA O CELULAR $r.213. 74 $12,984.79
GG-UTILES DE OFICINA $865.92 $1528.52
GG-MOBILIARIO DE OFICINA $1,398,79 2,547 3
GG-COMPUTADORAS E IMPRESORAS ) SLER 76
GG-GASTOS FINANCIEROS $1,832.18 $2,397.93
GG-SEGUROS L) "
GG-ENSAYOS DE LABORATORIO . Ad N0 o
GG.COSTO DE LA PROPUESTA $250,775.78 $467,596.40
GG TRANSPORTE $4,129.77 $7,433.58
GG-SEGURIDAD INDUSTRIAL $p1:280:44 S ksl hi
GG OFICINA CENTRAL $16,652.29 $29,974.13
5O CONTINGENCIAS $80,597.10 $145,074.78
GG.OTROS $21,314.04 $38,366.88
TOTAL EGRESOS $121,295.31 $218,331.55
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $2,397.93 wR16-27
IMPUESTO A LA RENTA $4,447,070.26 | $8,004,726.46

$13,34106 |  -$2,433,283.18

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO
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FLUJO DE CAJA: MESES ABRIL 2013 A JUNIO 2013

Afios Abril Mayo Junio
Ingresos (S/.)
Ingresos (US$)
Afios Abril Mayo Junio
INGRESOS
444061.161
999137.6122 666091.7415

1798447.702

1798447.702

1198965.135

TOTAL INGRESOS

$3,241,646.48

$2,464,539.44

$1,198,965.13

EGRESOS

MANO DE OBRA

MO-SALARIO Y BBSS OBREROS

MO-SUELDO Y BBSS STAFF

MO-EPPS

MO-EXAMENES MEDICOS

MO-PASAJES AEREOS

MO-OTROS

MO-CONTINGENCIAS

MATERIALES

MAT-MADERA

MAT-ACERO ESTRUCTURAL Y PERNOS

MAT-ACERO CORRUGADO Y ALAMBRE

MAT-TUBERIA DE ACERO Y ACC

MAT-TUBERIA DE PVC Y ACC

MAT-CONSUMIBLES PARA MM

MAT-GEOSINTETICOS

MAT-CEMENTO Y ADITIVOS

MAT-AGREGADOS

MAT-COBERTURAS

MAT-PINTURA

MAT-INSTRUMENTACION Y ELECTRICOS

MAT-OTROS

MAT-REEMBOLSABLES

MAT-INSUMOS QUIMICOS

MAT-CONTINGENCIAS

EQUIPOS

EQ-EQUIPO PESADO DE LA CORP

EQ-EQUIPO PESADO DE TERCEROS

EQ-EQUIPO LIVIANO

EQ-HERRAMIENTAS

EQ-CONTINGENCIAS

EQ-OTROS

85




SUBCONTRATOS

SC-EXAMENES MEDICOS

SC-ECOFLUIDS

SC-CAMPAMENTOS

SC-CATERING

SC-MOVILIZACION

SC-CONTINGENCIAS

SC-MONITOREO AMBIENTAL

SC-ENSAYOS DE LABORATORIO

SC-REVEGETACION

SC-OTROS

GASTOS GENERALES

GG-SUELDO STAFF

GG-BBSS STAFF

GG-EPPS

GG-EXAMEN MEDICO

GG-PASAJES AEREOS

GG-TRANSPORTE INTERNO

GG-RADIO

GG-COMUNICACION SATELITAL

GG-TELEFONIA SATELITAL

GG-TELEFONIA FIJA O CELULAR

GG-UTILES DE OFICINA

GG-MOBILIARIO DE OFICINA

GG-COMPUTADORAS E IMPRESORAS

GG-GASTOS FINANCIEROS

GG-SEGUROS

GG-ENSAYOS DE LABORATORIO

GG-COSTO DE LA PROPUESTA

GG-TRANSPORTE

GG-SEGURIDAD INDUSTRIAL

GG-OFICINA CENTRAL

GG-CONTINGENCIAS

GG-OTROS

TOTAL EGRESOS

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO A LA RENTA

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO
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ANALISIS DE RATIOS

Liquidez General Activo Corriente 78,023,512 0.84
Pasivo Corriente 93,098,553

Corporacién Petrolera SAC para el afio 2012 cuenta con S/. 0.84 por cada sol de
deuda para cubrir oportunamente sus compromisos de corto plazo, por un periodo
menor de un afo, esto significa que al final del periodo solo podra cubrir el 84 %
de sus deudas adquiridas, este indicador demuestra que Corporacion Petrolera
SAC, podria tener dificultades para atender puntualmente sus compromisos a
corto plazo.

Prueba Acida Activo Cte. - Inv. - Gastos pago por antc. 141,309,940 1.52

Pasivo Corriente 93,098,553

El presente indicador demuestra que Corporacion Petrolera SAC, para el afio
2012 cuenta con S/. 1.52 céntimos para cubrir cada sol de deuda exigible menor a
un afio. En el presente caso se observa que Corporacion Petrolera SAC, llega a
una cifra aceptable mayor a 1, este indicador demuestra que la empresa cuenta
con capacidad inmediata para cubrir sus obligaciones corrientes a corto plazo, es

decir cuenta con activos liquidos para hacer frente a sus pasivos mas exigibles,

menores a un afno.

Prueba Defensiva Caja y Bancos 2,090,322 0.02
Pasivo Corriente 93,098,563

Corporacion Petrolera SAC, para el afio 2012, en base a este indicador tiene 2 %
de liquidez para operar con sus activos mas disponibles, sin recurrir al flujo de
ventas, pero este importe no es tan alto, en caso que la empresa tenga que
atender una contingencia o algun evento de fuerza mayor.
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Capital de Trabajo Activo Corriente - Pasivo Corriente -15,075,041

El capital de trabajo, muestra la cantidad de dinero que cuenta la empresa para
cubrir sus gastos operacionales una vez deducidas todas sus obligaciones
corrientes, Corporacion Petrolera SAC, cuenta con un capital de trabajo negativo
para el afio 2012, de — S/ 15’075,041 debido a que sus obligaciones financieras a
corto plazo representan el 47% del total de su pasivo corriente, esta se encuentra

conformada por préstamos de terceros, leasing, leaseback etc.

Periodo de Cobros x dias Cuentas por cobrar x 360 26,881,432,560 106.37
Ventas 252,718,362

Este indicador muestra la rotaciébn de la cuentas por cobrar en dias en que
Corporacion Petrolera SAC, convierte sus cuentas por cobrar en efectivo, es decir
permiten precisar aproximadamente el periodo de tiempo que las cuentas por
cobrar necesitan convertirse en dinero. Corporacion Petrolera SAC, en base a
este indicador para el afio 2012, demora 106 dias en cobrar, esto se debe
fundamentalmente a problemas de cobranzas originadas por politicas

burocraticas por partes de sus principales clientes en la aprobacion de facturas a

sus contratistas, esto repercute en la disponibilidad de capital de trabajo.

Rotacién Anual Ventas 252,718,362 3.38
Cuentas por Cobrar 74,670,646

Corporacion Petrolera SAC, para el afio 2012, en base a este indicador convierte
3.38 veces su cuentas por cobrar en efectivo, por lo que tiene una rotacion de
cartera lenta o un periodo promedio de cobro prolongado, esto produce
inmovilizacién de fondos por parte de la empresa, por lo que se recomienda
aplicar estrategias que permitan agilizar las aprobaciones de facturas y de esta
manera mejorar el promedio de cobro de las facturas con lo que se generard una

mayor liquidez para la empresa.
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Periodo de Pagos x dias Cuentas por pagar x 360 17,353,625,400 78.30

Compras 221,629,759

Este indicador muestra la rotacion de la cuentas por pagar en dias en que
Corporacion Petrolera SAC, cancela sus obligaciones comerciales a proveedores.
Si se compara el periodo promedio de cobro con el periodo promedio de pagos,
se observa que mientras la empresa cobra cada 106 dias, esta paga cada 78
dias. Se observa que existe un retraso de 28 dias en la rotacion de las cuentas
por cobrar por lo que muchas veces la empresa tiene que recurrir a conseguir
otros medios de financiamiento para cubrir sus obligaciones a corto plazo lo que

le genera mayores gastos financieros, con lo cual se ve perjudicado la liquidez de

la empresa.

Apalancamiento Financiero Pasivo Total 111,144,503 0.79
Activo Total 141,350,956

Este indicador muestra la razén de deuda de la empresa Corporacion Petrolera
SAC. Se observa que los activos totales han sido financiados externamente en un
79%. Dicho de otra manera la empresa muestra una razén de deuda
relativamente elevada del 79% sobre sus activos. Son normales razones de
deudas entre el 60% y 70 a 75%. Se observa que existe un elevado riesgo
financiero lo que puede conllevar a que la empresa no pueda cumplir con sus
obligaciones financieras. Una gran parte de los activos de la empresa han sido
financiados mediante operaciones de arrendamiento financiero o leasing, los
cuales representaron en el afio 2012 la cifra de S/.15°642,847.00 a corto plazo y a

largo plazo representa la cifra de S/.12°272,181.00.

CONCLUSIONES DEL CASO PRACTICO

1. Corporacion Petrolera SAC para el afio 2012 cuenta con S/. 0.84 por cada sol
de deuda para cubrir oportunamente sus compromisos de corto plazo, por un
periodo menor de un afo, esto podria ocasionar que tenga dificultades para
atender puntualmente sus compromisos a corto plazo.
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. Corporacion Petrolera SAC, puede operar con sus activos mas disponibles, sin
recurrir al flujo de ventas, pero este importe no es tan alto, en caso que la

empresa tenga que atender una contingencia o algun evento de fuerza mayor.

. Corporacion Petrolera SAC, cuenta con un capital de trabajo negativo para el
afio 2012, de — S/ 15°075,041 debido a la demora en la gestién de las cuentas
por cobrar lo que no le permite contar con una liquidez necesaria para cubrir

las necesidades de capital de trabajo.

. Corporacion Petrolera SAC, tiene problemas de cobranzas originadas por
politicas burocraticas por partes de sus principales clientes en la aprobacion
de facturas a sus contratistas, esto repercute en la disponibilidad de capital de

trabajo.

. Corporacion Petrolera SAC, tiene una rotacion de cartera lenta o un periodo
promedio de cobro prolongado, esto produce inmovilizacion de fondos por

parte de la empresa.

. Corporacion Petrolera SAC, cobra cada 106 dias, y esta paga cada 78 dias.
Se observa que existe un retraso de 28 dias en la rotacion de las cuentas por
cobrar por lo que muchas veces la empresa tiene que recurrir a conseguir
otros medios de financiamiento para cubrir sus obligaciones a corto plazo lo
que le genera mayores gastos financieros, con lo cual se ve perjudicado la

liquidez de la empresa.
Los activos totales de la Corporacién Petrolera SAC han sido financiados

externamente en un 79%. Existe un elevado riesgo financiero lo que puede

conllevar a que la empresa no pueda cumplir con sus obligaciones financieras.
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RECOMENDACIONES DEL CASO PRACTICO

1. La empresa Corporacion Petrolera SAC debe mejorar su gestion de cuentas
por cobrar, en el otorgamiento de créditos y optimizar su politica de cobranza

para lograr reducir sus obligaciones financieras.

2. La empresa debe gestionar mejor su metodologia de financiamiento para
lograr mayores montos a menores intereses y lograr de esta manera poder

cumplir con sus obligaciones sin contratiempos.

3. La empresa Corporacion Petrolera S.A.C. debe negociar mejor con sus
proveedores para lograr periodos mas extensos de tiempos de pago y poder
estar a la par con los periodos de cobro que son demasiado largos y de esta

manera contar con mayor liquidez y cumplir sus obligaciones a corto plazo.
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CAPITULO V: DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Discusion

El andlisis de las cuentas por cobrar puede ser un factor determinante al momento
de tomar una decision relacionada con la aplicaciéon de politicas de crédito y
cobranza. El presente trabajo estuvo enfocado en realizar un analisis técnico de
las cuentas por cobrar de la compafia Corporacion Petrolera, utilizando técnicas
estadisticas y procedimientos de analisis empleados en una auditoria financiera.

En la actualidad existen normas de auditoria relacionadas con el uso de técnicas
de analisis mediante herramientas informaticas, lo cual puede ser aprovechado
por las empresas medianas del sector comercial para identificar oportunidades de
mejora en la recuperacion de las cuentas por cobrar, y poder generar mayor

rentabilidad en sus operaciones.

Con respecto a la liquidez se resume diciendo que sin manejo de liquidez no hay
empresa, porque si no hay dinero o clientes que deban, como se podra cumplir

con las obligaciones o deudas.

El manejo de la liquidez se refirié a cdmo la empresa afrontd sus pagos es decir,
en cuanto tiempo la empresa pudo liquidar sus deudas, solo hablando del corto

plazo por lo regular el corto plazo es de un afio.

Sin el manejo de una liquidez adecuada, la empresa se vid en la necesidad de
estar inyectando capital o contrayendo deuda para realizar pagos atrasados etc. y
entonces es un cuento de nunca acabar, y llegado el momento, por esos mismos
problemas los proveedores dejan de surtir, los bancos no atenderan tus
necesidades financieras, los inversionistas dejaran de inyectar capital, porque, por
el solo hecho de que no existir una recuperacion adecuada de tus finanzas, la
empresa no estara generando activo circulante para cumplir con sus obligaciones

a corto plazo.
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5.2. Conclusiones

1. Corporacion Petrolera SAC, carece de una politica de crédito eficiente, pues
en la evaluacion de los posibles clientes solo toma en cuenta el prestigio y la
antigiiedad en el mercado, mas no se hace un estudio y seguimiento riguroso
al comportamiento, que tienen los posibles clientes, en el cumplimiento con
sus obligaciones con otros contratistas. Esto conlleva a que muchas veces
Corporacion Petrolera SAC, contrate a empresas, para que realicen esta labor,

lo cual genera mas gastos y esto afecta a la liquidez de la empresa.

2. Corporacion Petrolera SAC, no cuenta con una politica de cobranza
consistente, pues el plazo establecido para el pago de los clientes es de 45
dias de acuerdo a contrato. Esto en parte es en teoria pues en la préactica no
se da y la empresa no cuenta con un plan de contingencia para cubrir los
gastos en que incurre por la demora en la aprobacion de facturas. Este
inconveniente se ve reflejado en los procedimientos burocraticos de
aprobacion de valorizaciones que tienen las operadoras petroleras en las
diferentes etapas del proceso de revision y aprobacién de servicios realizados,
por consiguiente afecta a la liquidez de la contratista Corporacion Petrolera
S.A.C.

3. Corporacién Petrolera SAC, cuenta para el afio 2012 con un saldo negativo de
capital de trabajo de mas de 15 millones de soles lo que no le permite contar
con un fondo de maniobra disponible para ejecutar las obras a las que la
empresa se ha comprometido, de acuerdo a contratos suscritos con sus
clientes por lo que la empresa se ve obligada a buscar financiamiento para
cubrir este déficit de fondos.

4. Debido a las tacticas dilatorias de aprobaciéon de facturas y servicios
ejecutados por parte de sus clientes potenciales, Corporacion Petrolera SAC,
se ve en la necesidad de buscar financiamiento externo a través del uso del
factoring cuya herramienta financiera le permite obtener liquidez a corto plazo

para que la empresa logre cumplir con sus obligaciones ya pactadas pero esto
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va en desmedro de la liquidez pues la empresa que ofrece el uso del factoring
cobra un interés que va en contra de la rentabilidad de la empresa.

5.3. Recomendaciones
1. Corporacién Petrolera SAC, debe considerar una politica de crédito y
hacer un estudio y seguimiento riguroso al comportamiento de los
clientes potenciales en el cumplimiento con sus obligaciones con otros
contratistas. De esta manera la empresa lograra contratar con

empresas que le generen mas rentabilidad a la empresa.

2. Corporacion Petrolera SAC, debe implementar una politica de cobranza
para el pago de los clientes. Asimismo la empresa debe contar con un
plan de contingencia para cubrir los gastos en que incurre por posibles
demoras en los pagos. Por otro lado la contratista Corporaciéon Petrolera
S.A.C., debe agilizar los procedimientos burocraticos de aprobacion de
valorizaciones mediante una comunicacion mas fluida con las
operadoras petroleras en las diferentes etapas del proceso de revision y

aprobacion de servicios realizados.

3. Corporacion Petrolera SAC, debe agilizar el cobro de sus cuentas para
sanear su déficit de capital de trabajo para que cuente con un fondo de
maniobra adecuado que le permita ejecutar las obras a las que la
empresa se ha comprometido de acuerdo a contratos suscritos con sus
clientes y no esté obligada a buscar financiamiento para cubrir ese

déficit de fondos.

4. La empresa debe aplicar estrategias para contrarrestar las tacticas
dilatorias de aprobacion de facturas y servicios ejecutados por parte de
sus clientes potenciales y la empresa no se vea en la necesidad de
buscar financiamiento externo a través del uso del factoring y de esta

manera mejorar su liquidez y rentabilidad.
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ANEXO 01:

MATRIZ DE CONSISTENCIA
GESTION DE CUENTAS POR COBRAR Y SU INCIDENCIA EN LA LIQUIDEZ DE LA EMPRESA CONTRATISTA

CORPORACION PETROLERA S.A.C.

Operacionalizacion de

Problema Principal Objetivo General Hipétesis Principal variables Metodologia
¢De qué manera la gestion de | Determinar de qué manera la | La gestion de cuentas por cobrar incide | X: Gestion de cuentas
la cuentas por cobrar incide en | gestion de cuentas por cobrar | significativamente en la liquidez de la por cobrar . Disefio
la liquidez de la empresa | incide en la liquidez de la empresa | empresa contratista CORPORACION No experimental,
contratista ~ CORPORACION | contratista CORPORACION | PETROLERA S.A.C. Indicadores transeccional.
PETROLERA S.A.C.? PETROLERA S.A.C. Xu: Politicas de crédito
Xa: Politica de cobranza . Tipo
Problemas Especificos Objetivos Especificos Hipdtesis Secundarias Xs: Uso del factoring Aplicada

a) ¢En  qué sentido las
politicas de crédito inciden
en el riesgo de liquidez de la

a) Determinar si las politicas de
crédito inciden en el riesgo de
liguidez de la empresa

a)

La no existencia de politicas de
crédito inciden en la operatividad y
el riesgo de liquidez de la empresa

empresa contratista contratista CORPORACION contratista CORPORACION
CORPORACION PETROLERA S.AC. PETROLERA S.A.C.
PETROLERAS.AC.?

b) ¢De qué manera la politica | b) Determinar si la politca de | b) La politca de cobranza incide

de cobranza incide en el
fondo de maniobra de la

cobranza incide en el fondo
de maniobra de la empresa

favorablemente en el fondo de
maniobra de la empresa contratista

empresa contratista contratista CORPORACION CORPORACION PETROLERA
CORPORACION PETROLERA S.A.C. S.AC.
PETROLERAS.A.C.?

c) ¢En qué medida el uso del | ¢) Determinar si el uso del | ¢) El uso del factoring incide

factoring incide en el riesgo
financiero de la empresa
contratista CORPORACION
PETROLERA S.A.C.?

factoring incide en el riesgo
financiero de la empresa
contratista CORPORACION
PETROLERA S.A.C.

significativamente en el riesgo
financiero de la empresa contratista
CORPORACION PETROLERA
S.A.C.

Y: Liquidez de la
empresa

Indicadores

Y1: Riesgo de liquidez.
Y2: Fondo de maniobra.
Ys: Riesgo financiero

. Poblacién (N),

Estard conformada por
63 personas del area de
administracion, finanzas
y contabilidad.

. Muestra (n)

Estara conformada por
50 personas del area de
administracion, finanzas
y contabilidad.

. Técnicas de

recoleccién de datos.
Encuestas




ANEXO N° 2
Cuestionario aplicado a los duefios, gerentes y/o representantes de la

empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.

El presente cuestionario tiene por finalidad recoger informacion de la Empresa
Contratista  Corporacion Petrolera S.A.C para desarrollar el trabajo de
investigacion denominado “GESTION DE CUENTAS POR COBRAR Y SU
INCIDENCIA EN LA LIQUIDEZ DE LA EMPRESA CONTRATISTA
CORPORACION PETROLERA S.A.C.”. La informacion que usted nos
proporcione sera utilizada solo con fines académicos y de investigacion, por lo

que se le agradece su valiosa informacion y colaboracion.

VARIABLE GESTION DE CUENTAS POR COBRAR
Indicador: Politicas de crédito

1 ¢,Qué criterios tiene en consideracion su empresa al evaluar el otorgamiento de créditos?

a. Solvencia.

b. Garantias.

c. Monto.

d. Tasade interés.

Plazos.

@

f.  Historial crediticio

g. Centrales de riesgo

2 ¢Cudl es la frecuencia de la recuperacion de las cuentas por cobrar a sus clientes?

a. Optimo
b. Alta

c. Media
d. Baja

3 ¢Qué tipos de fuente financiamiento utiliza la empresa contratista corporacion petrolera para
conceder créditos
a. Capital propio
b. Capital ajeno

Indicador: Politicas de cobranza

4 ¢ Qué tipo de politica de cobranza aplica la empresa contratista Corporacion Petrolera Sac?
a. Politicas restrictivas
b. Politicas liberales

c. Politicas de cobro

5 ¢Cuales son los medios de pagos para cobranza que ha implementado la empresa contratista
corporacion petrolera para sus clientes?

a. Bancos

b. Financieras




c- Tesoreria o Caja de la empresa

6 ¢Cudl es el nivel de morosidad que ha tenido su empresa en el periodo de estudio en relacion a sus
ventas?

a. Alto Mayor

b. Medio 1.1% a 2%

c. Bajo 1%

Indicador: Factoring

7 ¢ Qué tipo de factoring aplica su empresa?

a. Sin garantia o sin recurso

b. Con garantia o con recurso
Doméstico

C
d. De exportacion
e. Deimportacion

f. Corporativo

8 ¢Cual es el costo financiero del factoring (valor nominal cedido) que la empresa contratista
Corporacion Petrolera SAC, viene asumiendo?

a. Menos del 1%

b. Entre 1%y 2%

c. Entre 2%y 3%.

d. Masde3%

9 ¢Qué titulos valores intervienen en la operacion de factoring que coadyuve en la liquidez de
empresa?

Factura negociable

Factura conformada

Letra de cambio

Pagarés

Warrant

f.  Certificados de depésito

® o0 o

VARIABLE: LIQUIDEZ
Indicador: Riesgo de liquidez

10 | ¢Qué resultado obtuvo su empresa con respecto al ratio de cobertura de servicios de la deuda?
a. Iguala 1o0Menora 1
b. Menoral

11 | ¢Qué aspectos ha considerado la empresa para gestionar el riesgo de liquidez?
a. Plan de actuacion de la alta direccion

b. Mantenimiento de lineas de financiacion abiertas y no utilizadas

c. Diversificacion de plazos y fuentes de fondeo

12 | ¢Qué métodos de valorizacion del riesgo de liquidez aplica su empresa?
a. Medicidn estatica
b. Medicion dinamica

Indicador: Fondo de maniobra

13 | ¢Cudl de los enfoques utiliza la empresa contratista Corporacion Petrolera SAC en el fondo de
maniobra?

a. Enfoque circulante

b. Enfoque fijo

c. Ambos

14 | ¢La empresa contratista Corporacion Petrolera SAC, hace uso del fondo de maniobra para financiar
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las necesidades operativas de corto plazo?

a. Si
b. No
c. Aveces

15

¢La empresa contratista Corporacion Petrolera SAC, cémo calcula el fondo de maniobra?
a. Activo corriente

b. Activo no corriente

c. Ambas

Indicador: Riesgo financiero

16 | ¢A qué tipo de riesgo financiero se enfrenta la empresa?
a. Riesgo de mercado
b. Riesgo de crédito
c. Riesgo de liquidez
d. Riesgo operativo
17 | ¢Cdémo califica, el riesgo financiero en su empresa?
a. Alto
b. Medio
c. Bajo
d. Notiene
18 | ¢Son sus gastos financieros generados por el retraso en las cobranzas trasladados a su cliente de

alguna manera (indirecta o directa)?
a. Si,seincluye en la partida del presupuesto

b. No
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