&

INSTITUTO ARGENTING DE EJECUTIVOS DE FINANZAS
* Tueuman 612 - Piso 9 (1049) Buenos Aires - Tol. 392-6222/8085/393-6070 “Telex- 24002

;
>

Gontrol de Gestion
en la
Administracién Financiera
Moderna

DANIEL IBANEZ
ALBERTO MARCEL

&

INSTITUTO A_RG_ENTINO DE EJECUTIVOS DE FINANZAS




ALBERTO E. MARCEL
ESTUDJOS CURSADOS

Contador Publico Nacional (UNLP)
Licenciado en Administracién (UNLP)

ACTIVIDAD PROFESIONAL

Director de Monomeros Vinilicos SM.

Director de Viniclor S.A.

Director de Electroquimica Argentina S A.

Gerente de Administracion y Finanzas de Electroclor S.A.

ACTIVIDAD DOCENTE

Profesor de Contabilidad Gerencial en la Escuela Superior de Economia y
Administracion de Empresas (ESEADE).

Ex profesor Titulos de Contabilidad para la Toma de Decisiones (UNLP)
Ex profesor invitado de Delaware University (Washington, Delaware, USA).

Autor de trabajos y conferencista sobre temas de administracién financiera.

01.

EL CONTROL DE GESTION EN EL AREA FINANCIERA

Naturaleza, objetivos y alcance de la funcién financiera

Como introduccion al desarrollo del tema que nos ocupa: “El Control de Ges-
tibn en el drea Financiera”, realizaremos un breve resumen, describiendo las
decisiones principales y los objetivos perseguidos por los administradores fi-
nancieros, limitdndonos a su concepcién moderna y dejando de lado su evolu-
cion a lo largo de los afios.

Tres son las dreas decisionales principales:

— Inversién
— Financiacién
— Dividendos/Reinversion de utilidades

El drea de las decisiones de inversién se ocupa de aspectos tales como:

— Tamafio (monto)-de la inversion total

— Mezcla (composicién) de los activos que posee

— Riesgo empresario, propio de la operacibn, sus caracteristicas y magnitud
— Rentabilidad de la inversion

— Tasa de crecimiento de la inversion .

— Administracion de las inversiones ya realizadas, con el propésito de

asegurar el logro de los objetivos planeados, en el marco de las restricciones
que la realidad plantea.

Por su parte, el drea de las Decisiones de Financiacién, trata los siguientes te-
mas:

~ Mezcla (composicién) de las fuentes de financiacion utilizadas para

posibilitar la inversién total.
~ Cobertura en términos de plazos, para minimizar los desfasajes entre los
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flujos de fondos provenientes de las inversiones y los requerimientos de
repago de las financiaciones.

— Optimizacién de costos totales de financiacion.

— Riesgo global, como combinacién del riesgo propio de la operacion y las
rigideces introducidas por la forma elegida para financiar la inversién.

~ Desarrollo continuo de fuentes de financiacion para posibilitar su
crecimiento, en linea con el crecimiento de Ia inversion total.

Las decisiones sobre Dividendos/Reinversion de utilidades se producen aten-
diendo a los siguientes conceptos:

— Caracteristicas del mercado en que se cotizan las acciones (cuotas partes)
de la empresa, cuando tal mercado existe. (Volumen de transacciones,
preferencias de los inversores en términos de dividendos en efectivo versus
capitalizacion, etc.).

-~ Impactos impositivos.

— Necesidad de financiacion del crecimiento.

— Situacién del mercado de capitales a largo plazo.

- Cpstos de la financiacién con capital propio versus el costo del capital
ajeno.

INVERSION FINANCIACION
— Tamafe - Mezcla
— Mezcla — Cobertura de Plazo
~ Riesgo Operativo — Costos
— Rentabilidad - Riesgc Total
- Tasa de Crecimiento ~ Desarrollo de Fuentes
— Administracién

DIVIDENDOS/REINVERSION

~ Mercado de Capitales

—~ Efecto Impositivo

-~ Financiacién del
Crecimiento

— Costo de Capital
Propio y Ajeno

Fig. 1. Areas decisionales principales

El conjunto de decisiones, brevemente insinuado mas arriba, requiere ser lle-
vado a la prictica mediante un proceso decisional que tiene caracteristicas
bien definidas.

La primera de ellas es la necesidad de clarificar el objetivo financiero de la em-
presa, de una manera general y, luego, reducirlo en términos operativos para
guiar las acciones diarias.

La teoria de las finanzas de la empresa, ha logrado el consentimiento undnime
en cuanto a definir el objetivo financiero, como la maximizacién del patrimo-
nio de la firma, en términos de valor presente neto. Este concepto claro, uni-
do a la existencia de un método sencillo que permite su aplicacion a las dife-
rentes alternativas de inversion/financiacion, hacen posible su implementacion
en forma generalizada.

De todas maneras, dicho objetivo de “rentabilidad” pretende serlo en ténmi-
nos de “largo plazo™, lo cual introduce la necesidad de prestar atencion a los
riesgos de ruptura, que en determinado momento pudieran interrumpir —por
cesacion de pagos— el ciclo operativo. El antidoto de prevencion, es la exis-
tencia de amortiguadores que permitan sobrellevar reducciones coyunturales
de fondos. Ademas de la tenencia de fondos disponibles, a la espera, 0 a pe-
dido, se requiere prestar especial atencion a la cuestion de la liquidez. Dc tal
manera, todas las decisiones serdn analizadas desde el punto de vista de sus
combinaciones de rentabilidad — liquidez — riesgo.

RENTABILIDAD

Fig. 2. Objetivos Operativos del Area Financiera,




Una vez identificados los objetivos explicitos que guian la gestion financiera,
¢s necesario disponer de una adecuada estructura organizativa que provea la
informacion necesaria y permita canalizar la evaluacion, seleccion, gjecucion y
control de las alternativas de inversion/financiacion que se identifiquen.

De esta manera el planeamiento y control de gestion en el drea financiera se
constituye en la base principal tendiente a la optimizacion de dicha gestion,
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PLANEAMIENTO Y CONTROL DE GESTION EN EL AREA FINANCIERA

Fig. 3. Sistema integrado de Planeamiento y Control de Gestién en el Area
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Financiera.

El Control de Gestion

El proceso de control de gestion puede explicarse suscintamente y en forma
esquematica de la siguiente manera:

- Comparar la situacién real con la prevista/planeada.
— Identificar y especificar las diferencias (el problema).
-~ Investigar las causas de tales diferencias.

— Generar alternativas de solucion.

— Evaluar tales alternativas.

— Implementar las acciones correctivas,

— (volver a empezar) Comparar ...

Como se puede observar, el descripto, es un proceso continuo de decision -
control -decisién-control-decisién.

Ello es as{ pues solo se puede controlar lo planeado. Por lo tanto cuando nos
ocupamos del Control de Gestion, siempre nos referimos al proceso de Planea-

miento y Control de Gestion.

Explicado este punto, en el resto del trabajo usaremos la expresion reducida,
sin el aditamento de Planeamiento.

Esquematicamente, el proceso se nos presenta asi:

PLANES ‘

L

SITUACION " -
DESEADA

W'

ACCION

DIFERENCIA =PROBLEMA “’{EONTROL
[ situacion CORRECT 1A
REAL

INFORMACION

Fig. 4. Proceso de Planeamiento y Control.

Cabe destacar que si bien los mostramos por separado, los planes son, también
piezas importantes del sistema general de informacién. En el grifico preceden-
te hemos reservado el término informacion para referirnos a la captacion, al-
macenamiento, agrupacion y presentacion de datos de la realidad. En este ca-
$0 es necesario que el sistema permita la elaboracién de informes comparables
con los planes, para facilitar la identificacién de los (problemas) desvios.

Es importante comprender la necesidad de elaborar informes eficientes y eco-
némicos, tratando de que contengan la informacion relevante, sin excesos y
atendiendo a las necesidades especificas del destinatario.

En funcién del objetivo de este trabajo, sblo nos ocuparemos del Control de
Gestion, pero es necesario aclarar, que dicho aspecto, es solo uno de una ca-
dena de control que incluye tanto al control operativo, el patrimonial y el
posicional; y en conjunto completan las necesidades de la organizacion. En
forma individual, ninguno de ellos cumple eficientemente su propdsito.
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Desde el punto de vista del sistema de informacién, y con énfasis en las ne-
cesidades del drea financiera, es importante enfatizar la contribucion que pres-
ta la contabilidad en su acepcidn mas moderna, la contabilidad gerencial, que,

>

desarrollado conceptos, técnicas y metodologias que permiten aumentar sig-
nificativamente el valor de la informacién que hoy se provee.
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Fig. 5. Cadena de Control (Sistema Integral).

Uno de los conceptos claves a emplear, que constituye la esencia del control
de gestion es el “control por excepcién™; es decir la informacién referida a Io
que presenta un desvio significativo respecto a lo deseado, lo cual requiere,
ademds de saber que es lo deseado, conocer cudles son los Iimites que repre-
sentan desvios significativos. Esto se completa, ¢uando es posible discernir si
lo que se requiere es una decisién de rutina para adecu
estd frente a la necesidad de un cambio de metas y planes, que requiere una
revision de las politicas y ¢l sistema de objetivos vigente.

A los efectos de hacer pricticamente posible la utilizacion eficaz y eficiente
del control de gestion, es necesario ubicarlo en el €squema organizacjonal. Pa-
ra tal fin, resulta atil la aplicacion del principio de asignacién de responsabili-
dades y, luego, adecuar tanto los planes como Ia recopilacioén de datos de la

realidad para ser agrupados en forma correlativa con dicha asignacién de res-
ponsabilidades.

-
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Fig. 6. Proceso de Control: Principio de excepcion.

Cada segmento de control constituye una unidad a cargo de un funcionario
responsable. El tamarfio de cada segmento (inversamente proporcional al ni-
mero de los mismos) debe ser definido teniendo en cuenta el interés de la
Organizacibn y, principalmente, los conceptos de economia del control.

Es decir, el costo del control no debe exceder las ventajas, en términos de
utilidades, de la informacion que pueda proporcionar. El excesivo niimero de
segmentos aumenta el costo de obtener, almacenar y presentar la informa-
cion. La sobredimension de los segmentos hace perder precision en la deter-

minacién de los desvios y encarece la especificacion de los problemas y la
identificacion de sus causas.

Respecto a cada segmento, resulta de interés reconocer y analizar separada-
mente aquellos elementos (insumos) de que dispone para desenvolverse, ~que
hacen a su estructura— y aquellos otros que recibe “en trdnsito”, para efec-
tuar alguna operacion sobre ellos y luego derivarlos a otro segmento.

Estos dltimos, en general son los componentes variables del costo, mientras

que los primeros se constituyen en costos fijos. Cada tipo requiere diferente
tratamiento de control.

Los variables, que estin en estado de flujo necesitan:
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- controles por oposiciéon de intereses (recibo de entrega-recepcion) para

proteger la integridad patrimonial. Un segmento controla y es controlado
por otro/s segmento/s.

control de eficiencia (relaciones de produccion del tipo insumo/produc-
to) mediante el empleo de referencias “standard” para lograr el rendi-
micnto mdximo, pero también para analizar la evolucion de los desvios
y anticipar tendencias, para poner en prictica medidas precautbrias ylo
adecuar los standares de referencia, como asi también mantener perma-
aentemente actualizados los margenes de tolerancia.

La Figura 7 muestra algunos ejemplos sobre los puntos mencionados,

El control de eficiencia permite un control interno de la operacion de ca-
da segmento.

Control de existencias. Cuando las velocidades de procesamiento en los
diferentes segmentos no coinciden exactamente, se produce la necesidad
de proceder a almacenar, transitoriamente, tanto insumos como produc-
tos. Esto debe ser debidamente considerado para evitar llegar a conclusio-
nes erroneas en la evaluacién de las relaciones de insumo/producto, los

cuales serdn afectadas por todo cambio en los niveles de dichos inventa-
rios intermedios,

Serd necesario implementar informaciones sobre altas, bajas y existencias
en cada uno de los almacenes intermedios y, luego, analizar ¢l comporta-
miento. Aqui también es posible, y recomendable, la fijacion de metas
claras y luego efectuar un seguimiento similar al expuesto en relacion al
control de eficiencia, mediante la comparacion de los niveles con la meta
y sus margenes de tolerancia.

Anilisis de variaciones de costos por Ultimo, las relaciones de insumo/
producto, enmarcadas por un adecuado sistema de oposicion de intereses
y control de inventarios que permita conocer el movimiento fisico de los
elementos que fluyen por los diferentes segmentos de la organizacion, de-
ben complementarse con la valorizacidn. Esto se concreta con los analisis
valorizados, de las diferencias en costos reales versus sus correspondientes
presupuestos y standares. La misma técnica se aplica respecto a los ingre-
sos (ventas, cobranzas, etc.), tanto o mds importantes desde el punto de
vista de la gestion financiera.

Con relacion a los insumos fijos, de cada segmento, su control se materializa
mediante un sistema de control presupuestario flexible, para adaptarlo a las
necesidades del nivel real de actividad y tomando en cuenta las posibilidades
concretas de adecuacion a cambios en dicho nivel.

1 CONTROL
FLUJO
N : - ¢ OPOSICION DE g
;O:ff:g?a ————————— ts. ) I{J INTERESES o
upe 2 . L. LI ’ . ¢ © o i ¢ EFICIENCIA
standard e o, ft 0 e ! s VARIABLES o EXISTENCIAS o
tolerancia "o e M ° i y T T 0T * VARIACION C
lﬂfenc)r ~~~~~~ LI | ti. o . . N‘; DE COSTOS T
* — - e = e
"""" s FII0S * CONTROL 9
a. Proceso bajo controf b. Desviaciones aleatorias bl PRESUPUESTARIO
FLEXIBLE
« ° * ESTRUCTURA
ts P 1s S
. ’ e e ' & e
. CENTRO DE
std. .z - std. COSTOS
T Fig. 8. Control de insumeos Variables y Fijos.
L R - - - t. T T e — = - = e o
- f Enfatizaremos nuevamente el rol que debe cumplir el sistema de contabilidaa
3 gerencial en todo el proceso de informacion para control de gestion, ya que se
¢. Deterioro gradual y contimuo 4. standard desactualizado ; constituye en el medio que permite la integracién de todos los segmentos a
‘ través de un tratamiento uniforme y coherente, lo cual ayuda a brindar preci-
b p

sion y seguridad a la informacion, evitando que los sistemas de informacion
valorizados sirvan a la faz contable externa y que la gestion recurra a sistemas
paralelos para satisfacer las necesidades de informacioén analitica. Esta dupli-
cidad, innecesaria, ademas de incrementar los costos de procesamiento de la

Fig. 7. Control de eficiencia.
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m'tormacic‘m, conlleva un perjuicio atin mayor, producto de la confusién y con-
ﬂnctos 4 que es proclive como consecuencia de la falta de conexion, y que dete-
riord la calidad y la precision de la informacion,

A modo de resumen, y para subrayar adecuadamente Jos conceptos principa-

les del Control de Gestion, a continuacion enunciaremos ¢l Decilogo de los
prmcipios que lo deben guiar.

l- l‘.»l}lplﬁ() de la contabilidad gerencial como sistema integral de informa-
Crof,

- Cﬁ)hcrem:ja funcional entre los sistemas de presupuestacién y la organiza-
cion del sistema contable a través de su plan de cuentas

3.- Control por excepcion. .

4.- Lconomia del control.

S Asignacion de responsabilidades.

6.- Interrelacion de los subsistemnas de control.

7 Presentacion de informes de acuerdo con las ne

usuario.
8.- Precision adecuada.
9.- Gportunidad en la disponibilidad de informacion.

cesidades especificas del

10, Adecuacion del grado de analisis y detalle de los informes.

Fig. 9. Principios de Control de Gestion,

30

CONTABILIDAD COHERENCIA CONTROL
GERENCIAL FUNCIONAL POR
. — EXCEPCION
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ADECUADA
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ANALISIS Y l
GRADO DE
DETALLE NECEgE{ADES
ADEUDADO
USUARIO
1
ASIGISSCION ECONOMIA INTERRELACION
DEL ‘
RESPONSABILIDADES CONTROL sxs?é;fss DE
CONTROL

Todo este bagaje de conceptos y productos informativos, estd destinado a
satisfacer las necesidades del ejecutivo responsable por la decision y la im-
plementacion de las acciones requeridas. Este factor humano, se constituye
asi en el elemento clave de todo el proceso de Control de Gestion. De lo acer-
tado de su juicio y la eficiencia de su gestién depende el éxito final. Si bien el
Instrumental provisto por el Control de Gestidn es una materia prima vital,
no puede cambiar su comportamiento ni modificar sustancialmente sus habi-
lidades de manera inmediata. En el mediano y largo plazo, por el contrario,
se constituye en el principal factor en que se basa el proceso de aprendizaje a
través de la experiencia (prueba y error), en la medida que se capten y explo-
ten los desvios informados por el sistema.

El conjunto de herramientas de Control de Gestion no tiene limites practicos
y, en gran medida, depende de los conocimientos y habilidades de quienes las
usan. De todas maneras y con el objeto de circunscribir el alcance de este tra-
bajo, enunciaremos algunos instrumentos, que nos permitan visualizar el tipo
de ayuda que proveen:

— control presupuestario

— control de eficiencia global

— evaluacion mediante {ndices y otros analisis de estados contables
— andlisis de la evolucion de las variables principales

Mediante el Control Presupuestario se efectia un seguimiento periddico a tra-
vés de la comparacion de datos reales versus los planes vigentes. Adecuada-
mente segmentada la informacion en funcion de la asignacién de responsabi-
lidades se identifican variaciones en unidades fisicas, en precios de venta y de
costo, en el volumen de actividad, etc.

Desde este primer nivel, se procede a un analisis mas profundo y detallado de
los desvios significativos, elaborando evaluaciones ad-hoc destinadas a deter-
minar las acciones requeridas para adecuarse a los hechos y/o corregir los pla-
nes y metas establecidas.

El control de eficiencia global consiste en una evaluacion de la performance
en funcion de los resultados obtenidos, teniendo en cuenta los recursos dispo-
nibles y su organizacion y control. Si bien se toman en consideracion, tam-
bién, las metas, el objetivo de esta funcion difiere del perseguido por el Con-
trol Presupuestario en la medida que se ocupa de revisar criticamente el enfo-
que estructural, en pos de recomendaciones de cambio tendientes a solucionar
los puntos débiles.

Por sus caracteristicas, en general, es una labor ilevada a cabo por profesiona-
les externos (consultores) y el éxito de la misma depende, en gran medida, de
la experiencia del consultor y sus condiciones personales para el anilisis y la

- comunicacion de sus recomendaciones.
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La evaluacién mediante ratios y otros anélisis de estados contabies, constituye
una técnica contable que permite a través de relaciones entre items de los es-
tados contables, efectuar el seguimiento de la evolucion de aspectos que ha-
cen a la liquidez, solvencia, endeudamiento, rentabilidad y sus componentes,
¢te. La interpretacion de los indices producidos, requiere un conocimiento
profundo de las caracteristicas operativas del ramo en que se desenvuelve la
empresa bajo analisis, su interrelacion con el medio externo y las implicancias
derivadas del tamafo propio y la influencia de la situacién competitiva en la
que le toca actuar.

Por altimo, ¢l andlisis de la evolucién de las variables principales, tiende a la
identificacion de las variables que resultan de especial importancia para la
marcha del negocio y de una determinada gestion. Se busca definir y poner en
funcionamiento el concepto de tablero de comando.

Los componentes de este “tablero de comando’ varian de acuerdo a las nece-
sidades de cada empresa y estdn en funcidn de las caracteristicas de cada area
funcional. Mas adelante nos ocuparemos de los topicos especificos de la ges-
ti6n financiera.

Todo buen sistema de control de gestion utilizara, con distinto énfasis tal vez,
una adecuada combinacidn de todas las herramientas mencionadas.

CONTROL CONTROL
PRESUPUESTARIO DE
e GESTION
——{ CONTROL |— ]
DE
EFICIENCIA

—

ANALISIS DE ANALISIS DE

ESTADOS EVOLUCION DE
CONTABLES VARIABLES
PRINCIPALES

Fig. 10. Herramientas Principales.

03. El Control de Gestién en el area financiera

Hasta aqui nos hemos ocupado de la identificacion de los objetivos financie-
ros, en ¢l marco decisional del ejecutivo financiero, y su entorno conceptual
compuesto por conceptos de rentabilidad, liquidez y riesgo.

Por otra parte, hemos desarrollado, en forma suscinta, los conceptos bisicos,
las caracteristicas del sistema, las necesidades tipicas y tipos de respuesta, los
principios y las herramientas principales del Control de Gestion.

En este capitulo nos referimos particularmente a la combinacion de ambas
areas: El control de gestion en el 4rea financiera.

Para evitar tediosas repeticiones, de aqui en adelante analizaremos diferentes
dreas de interés del responsable de la gestidn financiera, para ocuparnos espe-
cificamente de las necesidades respecto del control de gestion. El andlisis sera
sintético y tendiente a insinuar el camino. Dadas las caracteristicas de este tra-
bajo, no serd posible realizar un analisis exhaustivo y a fondo de cada uno de
los problemas, aunque por su importancia en varios casos serfa de suma utili-
dad llevarlo a cabo y queda as{ planteado como desafio intelectual, abjerto
para todos aquellos que puedan contribuir con su aporte.

NOTA: Llamard la atencion dei lector que en todo el desarrollo de este traba-
jo no se hace mencidbn del tema “ajuste por inflacién™. La “omision” es
totalmente intencional, pues consideramos que a esta altura del desarrollo
conceptual del sistema de informacion contable, el tema se encuentra vas-
tamente desarrollado y no se concibe el analisis de ningin informe conta-
ble que no haya sido debidamente ajustado por inflacion. De todas mane-
ras, por las caracteristicas de su enfoque, se recomienda la lectura del tra-
bajo de E. G. Herrscher y A. E. Marcel “Exposicion a la inflacion ;jCudl de
ellas? (Publicado en Administracion de Empresas, Abril de 1986).

3.1 Inversiones a corto plazo

Para comenzar la identificacion de las necesidades de control de gestion
en lo relativo a la inversidn a corto plazo, veamos la figura siguiente, en la
que se preserita un esquema simplificado del ciclo ®#perativo y financiero
de la empresa. '

Por una parte observamos que mediante Disponibilidades se adquieren
Bienes de Uso, Materias Primas, Servicios y Otros Materiales, destinados
a la produccion propia, a través del respectivo proceso, y Mercaderias de
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Fig. 11, Circuito Economico-Financiero de lg F mpresa.

Reventa. Una vez con los Productos Finales disponibles, se efecttia la
enta y luego la Cobranza, que permite completar e ciclo recuperando vy,
de ser posible, aumentando las Disponibilidades.

Por supuesto que, a través de Disponibilidades, también esquematizamos

la relacidn con los proveedores de fondos: Accionistas, Acreedores finan-
CIEFOS y comerciales.

El rubro Disponibilidades ha sido representado por una figura que se ase-

meja a una mancha de aceite. Se trata de indicar la importancia como lu-
bricante de todo el sistema, su permanente estado de cambio y también,
el riesgo de una “patinada”.

Puede observarse que para obtener una determinada ganancia, hay que
continuar girando en el circuito y la falta de fondos que llegard a provo-
car una cesacion de pagos puede llevar al “abandono”, con lo cual se
frustra el esfuerzo hasta alli realizado.

Para asegurar la continuidad de la circulacién, en cada una de las estacio-
nes se establecen stocks intermedios, algunos deseados -~ como medida de
seguridad— tales.como los de materias primas, y productos terminados Y,
en cierta medida, las disponibilidades, otros por necesidad —como las
cuentas por cobrar—,

Dichos stocks, tienen un impacto directo sobre la rentabilidad (se tarda
mds en dar la vuelta al circuito) y significan fondos inmovilizados 1o cual

afecta la liquidez.

Desde nuestro punto de vista analizaremos cada uno de los rubros princi-
pales en funcion a las necesidades del control de su gestion.

a) Disponibilidades

Operativos Financieros
Ingresos Ventas al contado Intereses
Cobranzas Realizacion de

Inversiones financicras
Emision de acciones
Nuevos Préstamos

Sueldos y jornales Impuestos
Pago a Proveedores de Intereses
Egresos materias primas y Devolucion de préstamos
servicios Adquisicion de
Inversiones financieras

Inversiones en
Bienes de Uso

Dividendos.

Fig. 12. Presupuesto de Caja ( Componentes Principales).



La herramienta que nos ocupa es el presupuesto de caja. Su contenido,

detalle, horizont

e y frecuencia de

penden de las necesidades operativas de

la empresa y las posibilidades de su estructura administrativa. En térmi-
hos generales identifica los ingresos Y egresos, operativos y financieros
por sus principales componentes.

kY grado de detalle varia en |

dos y periodos b

luego por semana, Quincena,

La frecuencia de revision y reformulacion de
cular de la empresa ¥, en menor medida, de

“...cada semana”

Una vez desarrollad

as dos dimensiones, rubros a ser presupuesta-

ajo analisis. Las fechas mas proximas se analizan por dia,

mes, trimestre, afio.

pende de la situacién parti-
los procedimientos en uso,

o el presupuesto de caja se lo comienza a usar, con un

criterio indicativo, aceptandose desvios dentro de un rango predefinido y
luego como barrera para impedir, en principio, el disparo de —principal-
mente— egresos no previstos o anormalmente diferentes a lo previsto.

Ademds del control de flujo descripto en los parrafos anteriores, es nece-

sario levar un control de saldos, en forma evolutjv
y en relacion a las metas vigentes con es

ducidos y las medidas correctivas adoptadas.

a (a través del tiempo)
pecial atencion a los desvios pro-
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Fig. 13, Evolucion de Disponibilidacdes en comparacion con sus metas,

Por sus caracteristicas el rubro Disponibilidades adquiere diferentes for-
mas: las empresas tratan de reducirlo al minimo, pero no pueden hacer
frente a una ruptura de stock. Para compatibilizar ambas necesidades, se
recurre a tener Disponibilidades “‘en expectativa” a las que se recurre en
caso de necesidad en forma gradual y selectiva en funcion de su accesﬁl‘)i-
lidad y costo global. Es conveniente controlar la posicion v su evolucion
en este tema.
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Fig. 14. Control de Disponibilidades en expectativa,

En el grafico se observa como, en funcidn a las necesidades la empresa se
ve en la obligacion de recurrir a las facilida(_les (bancarias?) oportunamen-
te negociadas con los diferentes grupos. Aqui cada grupo representa una
categoria diferente en términos de accesibilidad y costos. Por su ordena-
miento, el grupo 1 es preferible al grupo 2y al grupo 3. Pero también, y
ésto es importante, el grifico indica que no existe un grupo 4, con lo cual
el rubro Disponibilidades empleado (incluyendo las Disponibilidades en
expectativa) tiene un limite cierto (y final).

El control del “transporte de los fondos liquidos”, ofrece la oportunidad
de vigilar su comportamiento y de identificar dreas con potencial para
mejorar la gestion.
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Este item cubre el periodo desde el momento en que el cliente dispara su

pago y el momento en que los fondos estin efectivamente disponibles pa-
ra la empresa.

Un ejemplo simple de un Pago por correo nos servird para comprender el
problema.

- El cliente envia un cheque

. La correspondencia llega a la empresa.

- El cheque se envia al sector que la procesa.

- Se efectda el deposito.

. El banco lo acredita en la cuenta.

- Se transfieren los fondos al lugar (cuenta bancaria) desde donde se
efectlan los pagos.

[ U, T SN % T N

2 3 4 S =}
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Durante todo el tiempo transcurrido, el problema es, en gran parte de la
empresa receptora del pago. Es probable (en nuestro mercado es muy po-
sible) que el cliente especule con el lapso que media entre el punto 1 y el
5; pero de todas maneras, es la empresa que espera el pago quien debe
tomar la iniciativa para reducir el plazo total al minimo.

Identificado el problema, es conveniente definir plazos, metas y margenes
de tolerancia por zonas, en funcién al origen de los pagos.

A partir de alli, serd Gtil establecer un sistema de informacion por excep-
¢idn, que ponga en conocimiento del gjecutivo financiero los casos en los

cuales se excede el margen de tolerancia y luego tratar de investigar las
causas.

Paralelamente y como una misién permanente se deberd estar a la bis-
queda de mejoras estructurales del sistema general,
Disponer de este mecanismao de alarma, permite concentrar la atencion en

el problema cuando surge y tratar de paliar sus efectos o eliminar sus
Causas.

Con relacion al punto 6, es obvia la conveniencia de tratar de evitar este
Paso y tratar de disparar los pagos desde el mismo banco en que se reci-

ben los fondos. En tal sentido es recomendable efectuar el seguimiento
de la relacion entre fondos transferidos ad-hoc y total de pagos, en rela-
cibn al periodo bajo anilisis. Si se dispone de metas y margenes de tole-
rancia especificos, se estard en condiciones de controlar efectivamente
esta parte de la gestion de disponibilidades.

La utilizacién de varias cuentas en diferentes bancos y la reciprocidad
que es usualmente requerida conlleva la necesidad de mantener cierto ni-
vel de depésitos promedio en cada cuenta. Un registro de dicho nivel en
cada cuenta permitird visualizar el grado de cumplimiento de tal compro-
miso, en cada caso.

Desde el punto de vista global, sera conveniente asumir un nivel de com-
promiso lo mis cercano posible con el nivel medio de efectivo disponible
necesario por las restricciones y necesidades operativas. Un cuadro que
grafique tal relacion sera una herramienta atil

PRESUPUESTO CONTROL
DE DE
CAJA SALDOS
(FLUJO) (STOCK)
DISPONIBILIDADES CONTROL DE TRANSPORTE .
EN GESTION DE DE
EXPECTATIVA DISPONIBILIDADES FONDOS
NIVEL DE COSTO TRANSFERENCIAS
DEPOSITOS DE “AD-HOC”

POR CUENTA OPORTUNIDAD (COORDINACION)

Fig. 15. Control de Gestion de Disponibilidades.

b} Crédito y Cobranzas

La razén bisica por la cual las empresas “dan crédito” es porque preten-
den que ello se constituya en una inversion rentable, a través de la contri-
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bucion marginal proveniente del incremento y/o retencién de ventas. Es
decir que ello obedece a estrategias de crecimiento y, también, a estrate-
gias defensivas en mercados competitivos.

El tema que nos ocupa, el control de Ia gestion de crédito y cobranza, re-
quiere que como requisito previo, la empresa haya seleccionado su posi-
cionamiento competitivo y definido las metas operativas en cada una de
las variables que son relevantes a estos fines.

Entre ellas encontramos:

a) Incobrables

b) Costos administratives de la gestion de créditos y cobranzas
¢) El costo de oportunidad de los fondos

d) Los descuentos por pronto pago.

En todos los casos es recomendable efectuar un seguimiento del tipo des-
cripto como control de eficiencia (ver Fig. 7), a los efectos de controlar
el posicionamiento y la respectiva tendencia,

En relacion a los Incobrables, por sus caracteristicas ser conveniente la
produccién de informes ad-hoc, para acumular conocimiento sobre las
causas que llevaron al cliente a tal situacion, lograr que sirva como alarma
temprana y evitar su repeticion en el mismo ramo, o zona, segln cual sea
el denominador comin que se deriva del problema observado.

El control de los costos administrativos, es convenjente realizarlo en for-
ma segmentada, para aislar unidades Operativas auténomas en su funcio-
namiento y evitar asi el oscurecimiento que se produce a través del con-
trol global.

Desde el punto de vista técnico es necesario enfocar este control sobre la
base de presupuestos flexibles, tratando que sean altamente sensibles a
cambios en el nivel de actividad que realmente los represente. Desde el
punto de vista administrativo, el costo de procesar el acuerdo de un cré-
dito y su posterior gestidn de cobranza en condiciones normales, no de-
pende del monto de la operacion. En tal circunstancia los costos de ad-

ministracién estaran en funcién del néimero de operaciones, independien-
temente de su monto.

Respecto al costo de oportunidad de los fondos y los descuentos por
pronto pago, es conveniente efectuar un control conjunto, para asegurar
que los segundos son coherentes, en todo momento, con los primeros, los

que a su vez —especialmente en mercados como el de nuestro pais— sue-
len ser volatiles y estdn sujetos a oscilaciones continuas y pronunciadas.

Es interesante también llevar un control de la relacion entre_las ventas a
los clientes que optan por aprovechar los descuentos por pronto pago y
el total de las ventas. Cuando esta informacibn se dispone adecuadamen-
te segmentada, sirve para fijar metas especificas por zonas, grupos de pro-
ductos y tipos de clientes. Ademas el seguimiento de su evolucion ayuda
a detectar tendencias y permite la adecuacién oportuna de las referidas
metas y las correspondientes politicas.

El control de las condiciones de venta o crédito debera efectuarse sobre
Sus componentes:

— El periodo de crédito
— Descuentos por pronto pago
— Recargos por mora

Definidas en cada caso las condiciones de venta, el paso siguiente es efec-
tuar el control de la eficiencia de la gestién de cobranzas.

Con respecto al control del perfodo de crédito se dispone de diferentes
métodos para su determinacion global, todos ellos basados en la relacién
entre los saldos contables y las ventas de los periodos precedentes. Cada
uno de elios ofrece sus ventajas y tienen sus inconvenientes; no es propo-
sito de este trabajo profundizar sobre ello, sino recomendar el control de
su posicion y evolucion.

Desde el punto de vista individual, cuando el sistema administrativo con-
table lo permite, el problema se simplifica y es posible comparar los pla-
zos acordados con los efectivamente usados, o ya transcurridos cuando
alin no han sido efectivamente cobrados.

Un eficiente sistema de control de gestion estara en condiciones de elabo-
rar informes, a medida que se incurre en atrasos, los que al principio —y

dentro de limites predefinidos— disparan acciones de rutina (reclamos

telefonicos, por correspondencia, visitas, suspension de entregas, etc.).
Superado cierto limite requcriran gestiones especiales y, tal vez, el replan-
teo de las politicas vigentes en cuanto a condiciones de venta.

En funcion del historial individual en cuanto a performance de cumpli-
miento de condiciones pactadas, se podr luego agrupar a los clientes por



categorias. Esto permite la implerrentacion de procedimientos de créditc.
¥ cobranzas diferenciales, en pos de su mayor efectividad.;

Con los descuentos por pronto pago pactados como condicion de venta,
s¢ enfrenta el problema que el costo de oportunidad relevante no es el
conocido en el momento de pactarse la venta, sino el vigente en el mo-
mento en que se ejercita la opcion. En mercados inestables y turbulentos
como el de nuestro pafs, esto se presenta como un problema mayor, a
punto tal de generar distorsiones importantes en la gestion de cobranza
Yy su correlata en términos de periodo de crédito efectivo, como por su
impacto en la gestibn comercial en s misma.
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Fig. 16. Control de recargos por morg,

El mismo comentario se aplica a los recargos por mora, Respecto a estos
iltimos es conveniente controlar, por lo menos, cuatro aspectos (ver fig.
16):

i)  Efectividad facturacion (recargos facturados/total de recargos factu-
rables segiin las condiciones pactadas).

ii) Cobrabilidad (Recargos cobrados/Recargos facturados).

iii) Periodo de Crédito (el lapso de cobranza efectiva de los recargos
facturados).

iv) Elvalor presente, descontado por el costo de oportunidad de los fon-
dos, de los recargos por mora efectivamente cobrados.

PQOSICIONAMIENTO METAS
COMPETITIVO OPERATIVAS
)___l ]
INCOBRA- | COSTOS
BILIDAD CONTROL DE ~———————  ADMINIS-
GESTION TRATIVOS
CREDITO Y
' COBRANZAS “ﬁ
PERIODO DESCUENTO
DE POR PRONTO
CREDITO PAGO
COSTOS RECARCOS
DE POR
OPORTUNIDAD MORA

Fig. 17. Control ae gestion de crédito Y cobranzas,

c) Bienes de Cambio

Si bien Ia gestion de los diferentes inventarios con que opera la empresa
no €s una responsabilidad directa de la gerencia financiera, el monto de
lo invertido en el rubro suele ser significativo y hace a la preocupacion

de maximizar el rendimiento y reducir la inmovilizacién improductiva
de fondos. '




Uno de los elementos mds importantes para la rentable gestion de inven-
tarios es el conocimiento de la tasa de costo de oportunidad de los fon-
dos. Variable a su vez objeto de vigilancia continua por parte de la ge-
rencia financiera. De ella dependen la determinacion del lote optimo de
compra/produccién y la determinacion del nivel del stock de seguridad.
En este ditimo caso también es crucial el conocimiento del costo de o-
portunidad de la venta perdida, y en este sentido es necesario recurrir a
la contabilidad gerencial para que provea la contribucian marginal pro-
yectada.

En gran medida los niveles de inventarios (y Ia inversion en ellos) depen-
de de las caracteristicas operativas del aprovisionamiento, su confiabili-
dad y predecibilidad. En tal sentido el control de la gestién de inventa-
rios debe proveer informacién sobre:

i) El nivel de existencia medido en dias de consumo.

ii) Comparacién entre plazos pactados y reales de aprovisionamiento
de los insumos criticos.

iii} Grado de acierto (contiabilidad) entre el pronostico de consumo y la
demanda real, para ganar conocimiento sobre la incertidumbre pro-

pia de la combinaci6n de la empresa, su mercado y los administrado-
res del inventario.

fal}

LOTE STOCK DE NIVEL DE
OPTIMO SEGURIDAD EXISTENCIA
L |
] I
COORDINACION CONTROL DE CONFIABILIDAD
APROVISIONA- GESTION PRONOSTICO DE
MIENTO BIENES DE DEMANDA
CONSUMO CAMBIO
I l______l
{ -
COSTOS DE COSTOS DE
OPORTUNIDAD RUPTURA
DE LOS (VENTA
FONDOS PERDIDA)

Fig. 18. Control de Gestion de Bienes de Cambio.,

3.2

EI control sistematico de tales aspectos permite detectar oportunamente
la aparicion de tendencias que requieren la adaptacion de la empresa, en
respuesta a la situacion econdémica general o la situacion competitiva en
particular.

Bienes de Uso

El control de las inversiones en Bienes de Uso debera adaptarse a las ca-
racteristicas de tales inversiones y deberd tener presente la dindmica del
proceso decisional que resulta en nuevas inversiones destinadas a expan-
dir la capacidad, incorporar nuevas lineas y reducir costos; o el abandono
de alguna linea.

El control de las inversiones referidas a la incorporacion de una nueva li-
nea de productos, es similar al control presupuestario de una empresa en
marcha. En su momento se elaboré un flujo de fondos proyectados que
sirvio para tomar la decisidn. Una vez en marcha es conveniente obtener
la informacibn real a medida que el tiempo transcurre y reelaborar pro-
nosticos para contar con los flujos proyectados de los periodos de vida
util restantes.

Cuando se trata de ampliaciones, en su momento se compard las alterna-
tivas de Ampliar versus No ampliar. Habiéndose decidido la ampliacion,
la otra alternativa dej6 de existir y no serd posible controlar “el proyec-
to” —la diferencia— sino el “caso ampliado”.

Similarmente ocurre con las inversiones destinadas a reducir costos me-
diante el reemplazo de equipos.

La puesta en prictica del sistema de Control de Proyectos requiere la
elaboraciéon periddica de informes de revisibn en periodos pre-fijados;
por ejemplo luego de transcurridos uno, tres y cinco afios de la puesta
en marcha de cada proyecto.

Dicho informe contendra comparaciones entre la situacién previa a la
aprobacion del proyecto, la evolucién prevista y los datos de la realidad
hasta el momento de la revision mas las nuevas proyecciones tal cual se
observan en dicho momento, Los conceptos a ser cubiertos son, a titulo
de ejemplo:
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a) Consideraciones estratégicas

— Ubicacién del proyecto en la estrategia global.
— Ventajas competitivas.

{

]

Riesgos principales
Areas de incertidumbre,
Otras alternativas.

t CONCEPTOS

PRE -PROYECTO

PROYECTO

ESTA
REVISION

— CONSIDERACIONES
ESTRATEGICAS

—~ ASPECTOS
COMERCIALES

— ASPECTOS
TECNICOS

— RECURSOS

— ASPECTOS
FINANCIEROS

EVALUACION CRITICA

Fig. 19. Sistera de Control de Proyecto de Inversion en Bienes de Uso, (A4)

b) Aspectos comerciales

~ Descripcion del mercado de productos
— Participacién relativa y posicién competitiva
— Estructura de clientes (naturaleza, ubicacion, tamafio, etc.).

|

Volumen de ventas.

— Comparacion entre ventas y capacidad instalada.

c) Aspectos Técnicos

— Proceso seleccionado (riesgos principales, y potencial de desarrollo)

Evolucién de precios y ventas valorizadas.

— Situacion competitiva (puntos fuertes y débiles).

— Consumo encrgético.

— Factores ambientales y de seguridad.

— Costo de construccion (Directo ¢ indirecto).

— Disefio y montaje,

— Costo total de produccién (Curva de aprendizaje).

d) Recursos

— Personal

« Namero de empleados.
» Produccion por hombre.
« Tipo/Categorias de personal,
» Capacitacion.
o Costos de mano de obra.
— Materias Primas y Servicios

o Proveedores.
o Precios.
» Evaluacién de opciones de hacer o comprar.

— Investigacion y Desarrollo y Tecnologia

e Costos.
» Situacién competitiva.

— Subproductos

« Cantidades.
e Usos.
+ Valor de uso/realizacion.

¢) Aspectos Financieros
— ldentificacién de los factores criticos.
~ Principales variables macroeconomicas.

- Perfqu'nance financiera.

+ Resultado operativo.

* Activos fijos,

» Capital de trabajo.

» Fluir de Fondos netos.
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» Retorno contable sobre el capital empleado.*
« Ratios de control financiero *

-- Tasa interna de Retorno/Valor Presente Neto.
- Andlisis de sensibilidad.
f) Evaluacién Critica
— La decisién estratégica.
¢ Logros.
* Situacion actual de proyecto.

— Performance técnica.

« Implementacién.
+ Operacion.

— Causas de los mayores costos de construccién

» Errores de estimacion.
+ Cambios en la definicion del proyecto.

~ Visién actualizada de la viabilidad del proyecto y sus posibilidades
de abandono.

Estos controles requieren una frecuencia menor a la observada en los

items de activos corrientes vistos con anterioridad. Revisiones anuales
suelen ser suficientes.

En el mismo momento conviene prestar atencion al calculo del valor del
abandono de todos los proyectos en que tal situacion sea una alternativa
posible. Es conveniente el analisis sistematico de este tema para evitar las
omisiones que resulten en la pérdida de una oportunidad de desinversion.

Lo dicho hasta aqui se refiere al periodo posterior a la puesta en marcha,
Existe, sin embargo, un periodo importante, previo a la iniciacion de las
actividades: el periodo de construccién. En ciertos proyectos este perfo-
do suele requerir decenas de meses y los montos involucrados son de sig-

(*) Estos puntos serdn desarrollados mds adelante en este mismo trabajo.

nificativa importancia. En este caso, se requiere un seguimiento (control)
continuo, instrumentado por medio de informes mensuales de avance.
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Fig. 20. Sistema de Control de Proyectos de Inversién en Bienes de Uso.
(B)

Los rubros a ser considerados, entre otros, son:

— Avance fisico

— Avance financiero — realizado
comprometido

— Estimado para completar la obra




En todos los casos, el informe debera ser comparado con el respectivo
presupuesto y analizado rubro por rubro.

El andlisis de las diferencias deber contemplar la segregacion de las origi-
nadas en cambios en el volumen fisico de aquellas resultantes de cambios
en los niveles de precios.

Sin embargo es necesario distinguir que la informacion disponible, las op-

ciones y la iniciativa ahora son diferentes. Por ejemplo:

i) El uso de un plazo mayor al pactado, serd consecuencia de una deci-

cién interna y no de terceros.

La incertidumbre propia en la elaboracion de estos presupuestos, tanto
en cuanto a disefio e ingenieria final, como en cuanto a componentes, lle-
van a que sea necesario el empleo de indices que cumplen la funcién de
ayudar a producir informacién razonadamente coherente pero cuya pre-
cisién no es exacta. Este elemento debe ser tenido especialmente en cuen-
ta en el proceso de control de la gestion del ejecutivo responsable por el

i) El costo efectivo de la financiacion dependera de las opciones dispo-
nibles. Si un proveedor ofrece un precio a 30 dias fecha factura y no
otorga ningin descuento por pronto pago, el costo financiero, “real”
para la empresa, por esos 30 dias, es —indubitablemente— cero ya
que el monto erogable no cambia por el transcurso del tiempo. El
proveedor tendr4, sin duda también, un costo de oportunidad, pero
ese es su problema.

iii) Las opciones pueden ser dificiles de definir. Vemos un ejemplo, por
restricciones financieras la empresa sabe que no podrd pagar antes de
90 dias, para establecer el costo financiero solicita cotizacion de con-
tado, y a 90 dias, el proveedor “A” cotiza mds caro al contado y més
barato a 90 dias, que el proveedor “B”. La opcion serd “A”, pero el
costo financiero ser la diferencia entre el precio de “A” a 90 diasy

proyecto.
REVISION
INFORME DE PERIODICA VALOR DEL
AVANCE (OPERACION) ABANDONO
CONTROL DE
CONTROL CONTROL GESTION
FISICO FINANCIERQ BIENES USO
ANALISIS REALIZADO
DE
VARIACION
COMPROMETIDO ESTIMADO
HASTA
COMPLETAR

Fig. 21. Control de Gestién de Bienes de Uso.

3.3 Financiamiento externo
a) Crédito comercial de proveedores
El anilisis de esta drea es naturalmente similar al realizado en relacién al

crédito a clientes. Por lo tanto las bases conceptuales arriba expuestas se
aplican totalmente al control de gestion del crédito de proveedores.

100

el precio de contado de “B” (ver ejerr plo).

PRECIO PROVEEDOR PROVEEDOR
OFRECIDO A B
Al Contado 110 100
A 90 dias 125 130
COSTO FINANCIERO
(POR 90 DIAS) 13.6 % 304
REAL PARA (125 - 1) X 100 = 25 %
LA EMPRESA 100

Fig. 22. Costo financiero del crédito de proveedores “cdlculo indirecto”.
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Eflo es complicado, pero posible cuando el producto ofrecido por
“A” y “B” es idéntico. La cuestién se complica cuando ello no es
asi y sc requicre establecer los ratios de sustitucion téenica.

iv) Extender el uso del crédito de un proveedor, por encima de los pla-
z0s pactados conlleva el costo oportunamente acordado con el pro-
vecdor, menos las rebajas ohtenibles PoOr negociacion y/o demora en
pagar los recargos por mora. Pero, ademds, aparece un costo de difi-
cil cuantificacién: el deterioro de la calificacion crediticia, por parte
de ese proveedor y de los del resto de la comunidad de negocios que,
de alguna manera, toman conocimiento de la situacién.

Por todo lo expuesto, serd necesario establecer metas y margenes de tole-
rancia a nivel global e individual con los proveedores principales, para

controlar la situacion y evolucién de la relacién crediticia con los provee-
dores. En especial:

~ Costo de oportunidad de los fondos

- Costo financiero por la no toma de descuentos por pronto pago.

— Costo financiero de la extension del crédito originalmente pactado.
(Recargos por mora),

-- Plazo promedio de pago.

— Excesos sobre los plazos pactados.

Un pdrrafo especial merece el cas
Documentos Endosables
trol de localizacion: es n
veedor los descuenta en
mo se transforma en un
y reducird las disponibili

o del crédito comercial instrumentado por
(pagarés). Este tipo de instrumentos requiere un con-
ecesario conocer quien es el tenedor, ya que si el pro-
un banco del cual la empresa es cliente, dicho présta-
uso de la linea de crédito asignada a nuestra empresa
dades en expectativas mencionadas mds arriba.

—— e — ——
DESCUENTOS COSTOS DE RECARGOS
POR PRONTO OPORTUNIDAD POR MORA
COSTO CONTROL DE GESTION CREDITO

FINANCIERCQ CREDITO DE DOCUMENTADO
“REAL” PROVEEDORES (LOCALIZACION)

PLAZO DE EXCESOS
PAGO CALIFICACION SOBRE
PROMEDIO CREDITICIA PLAZOS
PACTADOS

Fig. 23 Control de Gestion del Crédito de Proveedores

b) Crédito bancario

De este tema y su control nos comenzamos a ocupar cuando nos refgrimos
a las Disponibilidades en expectativa y visualizdbamos las Disponibilidades
con signo negativo.

Concentrdndonos en las necesidades del control de esta gestion, vale la pe-
na clasificar los diferentes tipos disponibles, su efectivo uso y los respecti-
vOs costos,

Entre los tipos principales de financiacién bancaria encontramos:
— lineas de crédito (informal)
— crédito rotativo (formal)

— préstamos con destino especifico

Por su parte, la contraprestacion por parte de la empresa serd la sumatoria
de los costos producidos por:

~ inmovilizacién en cuenta corriente (costo de oportunidad)

— intereses

— comisiones

— impuestos diversos

— oftros costos administrativos.

Para posibilitar un adecuado control de esta gestion, serd necesario contar

con metas especificas, y, luego informacion contable que permita el ade-
cuado seguimiento de la posicién y la evolucion.

Algunos de los items objeto de control son los siguientes:
— Lineas de crédito en uso/total disponible (en total y por institucion).
— Saldo promedio en cuenta corriente real/idem solicitado por el banco.
— Ranking interno de bancos en funcion de:

» Oferta de crédito

e Uso de crédito
« Costo financierce total.
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‘ INTERESES

TIPOS COSTO DE
e Linea OPORTUNIDAD
* Rotativo

« Especifico .
I CONTROL DE GESTION
USO DE LAS CREDITO BANCARIO
LINEAS DE
CREDITO

l COMISIONES
RECIPROCIDAD

EN CUENTA ] IMPU [TST()SJ
CORRIENTE

RANKING RANKING RANKING COSTOS

OFERTA DE USO DEL COSTO ADMINIS-

CREDITO CREDITO FINANCIERO TRATIVO
S

Fig. 24. Control de Gestion del Crédito Bancario

3.4 La estructura financiera ¥ el costo de capital total
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Una de las preocupaciones principales del ejecutivo financiero es el control
de su estructura de financiacién, el andlisis de su composicidn, como se va

En todos los casos se necesitard contar con un objetivo claro, expresado a
través de un Presupuesto, registros historicos ¥ proyecciones actualizadas.

Las herramientas de control de gestion a ser utilizadas comprenden:

— Andlisis estructural de a financiacion global,
—~ Evolucion de cada fuente, en forma individual Y en su participacién rela-
tiva,

— Costo histérico y proyectado de cada fuente y el promedio ponderado por
la participacion relativa.

« Costo total
+ Costo medio
¢ Costo marginal

Este tipo de seguimiento, puede ser efectuado a intervalos suficientemente
prolongados (trimestre, semestre, afio) a los efectos de evitar distracciones
producidas por distorsiones puntuales, ya que lo que se persigue es el conaci-
miento y control del elemento singular mds importante de la gesti6n financie-
ra a largo plazo: el standard financiero (costo capital promedio ponderado
marginal) que permita decidir la aceptacién o rechazo, la continuacion/dis-
continuacion de operaciones, etc. En este sentido se diferencia claramente del
standard financiero til a las decisiones de corto plazo en dreas de ficil recti-
ficacién y adaptacion (el capital de trabajo) donde predomina el concepto de
costo de oportunidad a corto plazo, de los fondos.

El andlisis estructural permite el seguimiento de relaciones ya tradicionales
que ayudan a comprender la evolucién de rubros del Activo y Pasivo + Patri-
monio Neto. Entre ellos, recordamos los siguientes:

FPatrimonio Neto = Indice de Solvencia
Pasivo a largo plazo

Pasivo a largo plazo = Indice de Endeudamiento
Patrimoniales

Patrimonio Neto + Pasivo
a largo plazo

= Indice de Financiaci6n de la Inversion Fija
Activos no Corrientes

Activo Corriente = Relacion Corriente
Pasivo Comriente  (Indice de liquidez global)

Siguiendo esta linea también se efectda el seguimiento de las relaciones es-
tructurales de liquidez, con restricciones crecientes:

Disponibilidades + Crédito
a Corto Plazo
Pasivo Corriente

Liquidez reducida =
(A)/Créditos

Algunos ejecutivos financieros sostienen que la liquidacion de Bienes de
Cambio es un método mis eficaz para generar liquidez a corto plazo y asi te-
nemos la versién (B) de la relacién de Liquidez Reducida. .
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Disponibilidades + Bienes
Liquidez reducida = de Cambio Realizables
(B)/Bienes de Cambio Pasivo Corriente

¥ por Ultimo la “Prueba Acida”,

Liquidez “Acida” = Disponibilidades

Pasivo Corriente

FINANCIACION RELACION
DE LA INVERSION CORRIENTE
FLIA (LIQUIDEZ)

L S

INDICE Di
SOLVENCIA -

—

INDICE DI CONTROL BE GFSTION REDUCIDA
ENDEUDAMIENTO ESTRUCTURA FINANCIERA - CREDITOS
jﬁ COSTO DE CAMTAL L ]
EVOLUCION COSTO TOTAL REDUCIDA
DECADA - peery PROMEDIO H  BIENES DE
FUENTE PONDERADO CAMBIO
MARGINAL
- PRUEBA
PARTICIPACION L ACIDA
RELATIVA —
TENDENCIA
DE —

CRECIMIENTO

Fig. 25. Control de Gestion de la estructura financiera y el costo de capital

3.5 Rentabilidad Operativa y Neta

Con este tipo de control se permite comprender los factores que intervie-
nen en la rentabilidad de cada uno de los grupos interesados en la performan-
ce financiera de la empresa,

El total de la inversion estd representado por el activo de la operacion en el
que han invertido tanto los propietarios como los acreedores.
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INVERSION
—— DE TERCEROS
INVERSION ——| PASIVO
TOTAL
ACTIVO T T T
PATEéMgNIO - — INVERSION DE
T PROPIETARIOS

En este capitulo nos concentraremos en el anilisis de la Inversion Total y
en la de los propietarios.

Si regresamos al grdfico de la fig. 11, podemos apreciar que en el concepto
de Rentabilidad Operativa (de la Inversibn Total) intervienen dos factores
principales,

— El Mdrgen de Contribucion.
Diferencia entre ventas y costos totales por cada unidad vendida.

— La Rotacion de Capital Invertido
Las veces que se cumple el circuito completo.

MARGEN
DE
CONTRIBUCION

RENTABILIDAD = X
OPERATIVA

ROTACION
DEL
CAPITAL

Fig. 26. Control de la Rentabilidad Operativa.
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Por su parte cada uno de ellos, se descompone en subfactores para profun-
dizar el andlisis y su control,

El Margen de Contribucion, representado por la relacién entre Utilidad
Operativa/Ventas se descompone en los siguientes subfactores:

Ventas -~ Costos = Ventas — Costos
Ventas Ventas Ventas

Aqur el Control de Gestion puede tomar diferentes caminos:
a) Andlisis de la Venta

— Participacion de cada producto.
— Distribucion geogréfica.
— Distribucién por tipos de canales.

b) Andlisis de los costos en relacién a las Ventas.

~— Composicion estructural.
Materias Primas / Ventas.
Mano de Obra [ Ventas

— Coeficiente Costos/Ventas en funcién al Anilisis de la Venta (Pro-
ducto - zona - canal de distribucion).

La Rotacion del capital invertido se mide relacionando las Ventas con el
Activo total. Aqui también este concepto resumen, se descompone en diver-
sos subfactores, cada uno de los cuales tiene significado propio.

B.Uso
Ventas= =  Ventas (4) X Volumen X Capacidad (U) X ()
Activo Volumen Vendido (U) ienes Activo
Total Vendido Capacidad Uso (A) Total
U} ) ' (A)
: Utilizacién Productividad .
:{:g;g x dela x de Bienes x Inmovi-
Capacidad de Uso lizacién

| Rotacién del Capital Invertido

Fig. 27. Rotacion del capital invertido,
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En todos los casos se recomienda seguir la evolucidn en relacién a metas
pre-establecidas y definiendo los mérgenes de tolerancia.

La Rentabilidad Operativa mide el producido de la inversién total. Luego
cada componente —el activo total y la utilidad operativa— se reparte segiin el
origen de los fondos que financian la inversién.

ACTIVO = PASIVO + PATRIMONIO NETO

UTILIDAD = GASTOS + UTILIDAD
‘OPERATIVA FINANCIEROS NETA

1,
G.
F PASIVO
U of — 1
ACTIVO T P —=i N
1 E A
L R N
I A c.
(b [
L > A I T N L e P
D v u
A T N PATRIMONIO
L |1 € NETO
. T T
I A
D
A
D
UTILIDAD
RENTABILIDAD = QPERATIVA RENTABILIDAD = UTILIDAD NETA
OPERATIVA ACTIVO NETA (Rn) PATRIMONIO
(Ro) NETO

PASIVO PATRIMONIO

NETO

Rn = Re + [Ro - GASTOS FINANC.) PASIVO

Fig. 28. Efecto Leverage
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3.6

110

Este concepto de ‘ reparto” analizado en términos de flujo permite visuali-
zar el concepto de Efecto Palanca (Leverage financiero).

Cada unidad de inversién en Activo produce una cierta utilidad operativa
que se reparte entre Acreedores y Propietarios. Cuando la tasa que los Acree-
dores requieren por cada unidad de financiacién aportada es distinta al rendi-
miento de la inversion, la diferencia va a retribuir adicionalmente a los propie-
tarios (cuando es menor) o debe ser sacrificada por éstos (cuando es mayor),
aumentando o disminuyendo relativamente el Rendimiento Neto de la inver.
sidn de los propietarios; el Patrimonio Neto.

De tal forma se observa que la Rentabilidad Neta depende de los siguientes
factores que deben ser objeto del control de gestion.

(A) Sentido de la Palanca Financiera

— Relacion entre Rentabilidad Operativa y tasa de costo de la financia-
cion de terceros. (Cf).

> 1 PALANCA POSITIVA

’(R?fg = 1 PALANCA NEUTRA

< 1 PALANCA NEGATIVA

(B) Intensidad de la Palanca Financiera

— Relacién de Endeudamiento (Pasivo/Patrimonio Neto),

Analizado en conjunto el sistema de control de gestion de la Rentabilidad

Operativa y Neta comprenderd los conceptos principales que muestra la Fig.
29.

Estado de Origen y Aplicacién de Fondos

Hemos dejado para el final el andlisis de este instrumento de control de
gestion en el drea financiera, pues es él quien resume en un esquema relativa-
mente sencillo, los impactos financieros de todos los temas desarrollados con
anterioridad a este capitulo.

Por su dindmica, los componentes del Estado de Origen y Aplicacion de
Jondos varian continuamente su participacion relativa y, ademas requieren ser
analizados desde Gpticas diferentes, recurriendo a distintos agrupamientos.

ESTRUCTURA ANALISIS PRECIO UTILIZACION
DE DE LA MEDIO DELA
COSTOS VENTA CAPACIDAD
]
{

RELACION MARGEN ROTACION PRODUCTIVIDAL
COSTO/ DE DEL DE BIENES
VENTAS CONTRIBUCION CAPITAL DB USO

INVERTIDO
CONTROL DE INMOVI-
GESTION LIZACION
RENTABILIDAD
OPERATIVA
Y NETA —’
ESTRUCTURA INTENSIDAD SENTIDO TASA DE
FINANCIERA DE LA DE LA COSTO
PALANCA PALANCA || FINANCIERO
L | FINANCIERA FINANCIERA PROMEDIO
I
GRADO DE RELACION
ENDEUDA- Ro >
MIENTO cf 2

Fig. 29. Control de Gestion de la Rentabilidad Operativa y Neta.

Comencemos a adoptar uno de los tantos conceptos de fondos, sin que
ello signifique descartar los restantes. Para este anlisis utilizaremos el con-
cepto de Recursos liquidos, definido como Disponibilidades netas de Deudas
Bancarias de corto plazo. El rubro tendr4 los siguientes componentes:

(+) Cajay Bancos

(+) Inversiones financieras de corto plazo
(—) Deuda Bancaria Corriente

(=) Recursos liquidos

Uno de los primeros agrupamientos itiles es el siguiente, que incluye.

(i) Operacidn existente — Generacién
— Requerimientos
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(i)  Gestion financiera de corto plazo

(iiiy Crecimiento y expansion 'f El flujo de fondos de Ia gestion financiera de corto plazo agrupa una varie-
(iv)  Servicios financieros | dad de conceptos entre los cuales destacamos.
(v) Financiacién de largo plazo ]

(vi) Variacién de Recursos Liquidos + intereses producidos por las inversiones a corto plazo
g — intereses de la financiacién a corto plazo
Cada uno de ellos tiene sus propios componentes que deben ser sujetos al 3 — impuestos

control de gestidn correspondiente. ;

Asi el flujo de fondos de la operacion existente incluye los siguientes items: Es interesante arribar a un subtotal que muestre el Superdvit/Déficit con-
! junto de los flujos de fondos de Ia Operaci6n existente y la gestion financiera

i de corto plazo, ya que el mismo constituye la Autogeneracion Neta del nego-
GENERACION REQUERIMIENTOS cio (la cual podria tener signo negativo). Tal autogeneracion es la que debe

acudir a financiar las necesidades del servicio de la financiaci6n a largo plazo

— Utilidad Operativa + Aumento de Bienes de Cambio | (*) del crecimiento y la expansion. Cuando ella no es suficiente se debe recu-
+ Costos no erogables + Inversiones en Bienes de | ITir a nuevas fuentes de financiacién de largo plazo (*) y el endeudamiento
(&j. amortizaciones) Uso para mantener la capacidad ; bancario de corto plazo, cada uno dentro de sus reales posibilidades.
— Incremento del Activo productiva (ej. Réemplazo
Neto Monetario., de equipos),
La diferencia entre Generaci6n ¥ Requerimientos representa el Superavit | SERVICIOS
Deficit en términos de fluir de fondos de Ia Operacién existentes. / OPERACION G — FINANCIEROS F ]NAN?ACION
: | EXISTENTE | T pEReO LARGO
Este nivel de andlisis se extiende luego en funcion de los segmentos de con- | 0 PLAZO (%)
trol comentados mds arriba, para reconocer ¥ controlar los negocios que son\ \ + g N +
-superavitarios y deficitarios, respectivamente. : ! N g J
i E 1|
FLUJO DE Fonpos SEGMENTOS DE CONTROL | GESTION l: A CRECIMIENTO ,
! FINANCIERA c Y USO FACILIDADES
OPERACION EXISTENTE XX | vy | zz |toTaL | CORTO ! EXPANSION  [©~ B CARIAS
PLAZO o CORTO
Utilidad Operativa " o
(+) Costo no erogable
(—) Incremento del ANM
Fig. 31. Financiacién interna y externa del crecimiento/expansién y el servi-
(A) FONDOS GENERAD os cio de la financiacion a largo p)I:zzo. /
(+) Aumento de Bienes :

de Cambio
(+) Inversiones menores

en Bienes de Uso Las necesidades financieras del crecimiento ¥ la expansién incluyen los flu-

jos de fondos netos de:

(B) FONDOS REQUERIDOS

(C) SUPERAVIT/DEFICIT (A-B)

Fig. 30. Control de gestion del Tujo de fondos de la operacicn existente por (*) Usamos la expresion en su sentido mis amplio incluyendo fondos propios
segmento de control, Y de terceros.
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— Inversiones Mayores en Bienes de Uso
* Ampliacién de capacidad
* Nuevas Actividades.

~ Participacién accionaria en otras sociedades

— Absorcidn de empresas

~ Valor neto de realizacién de las actividades discontinuadas
~ Dividendos percibidos

Por su parte el modulo que engloba los servicios financieros de largo plazo,
en su acepcion mds amplia incluye:

(i)  Financiacién de terceros

— Intereses de la deuda a largo plazo.
~ Amortizacién de préstamos

(i)  Financiacion propia

— Dividendos en efectivo
— Rescate de acciones

Por tltimo el modulo de la nueva financiacion a largo plazo presenta las si-
guientes posibilidades de an4lisis:

(i) Financiacion de terceros

— Refinanciacion
— Nuevos préstamos

(i)  Financiacién propia

— Acciones ordinarias
— Acciones preferidas

'

En lo referido a la financiacién de terceros es de interés el control por fipo
de préstamo y por institucién proveedora de fondos.
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Con los elementos componentes del estado de origen y aplicaciéa de fon-
dos que hemos descripto es posible implementar el seguimiento de varias rela-

ciones de interés, entre ellas:
Grado de Autofinanciacién
Operativa

Cobertura de los Servicios
Financieros 1/p

Cobertura del crecimiento
expansion

Grado de Autofinanciacion

= Generacion Operativa

Requerimientos Operativos

= Autogeneracion

Servicios Financieros 1/p_

= Autogeneracién

Crecimiento/Expansi6n

Autogeneracion - Servicios

= Financieros de largo plazo

Crecimiento/Expansién

Como ficilmente deducirj el lector, las posibilidades de-anilisis para con-

trol de gestion son amplisimas, de

reales de la empresa y la habilida
go de la funcién.

pendiendo su explotacién de las necesidades
dy creatividad del ejecutivo financiero a car-

FLUJO NETO GESTION
OPERACION FINANCIERA
EXISTENTE CORTO PLAZO
L ]
] L ,
CRECIMIENTO CONTROL DE NUEVA
EXPANSION GESTION FINANCIACION
ORIGEN Y LARGO PLAZO
APLICACION
DE FONDOS
SERVICIOS L VARIACION
FINANCIEROS RECURSOS
LARGO LIQUIDOS
PLAZO
]
| ] | |
GRADO DE COBERTURA COBERTURA GRADO DE
Alé&)&lggN- SERVICIOS CRECIMIENTO/ AUTOFINAN-
L/PLAZO CIACIO
OPERATIVA /P EXPANSION IACION

Fig. 32. Control de Gestion del Origen y Aplicacién de Fondos.



RESUMEN

El presente trabajo ha sido estructurado para desarrollar la conceptualizacién
y aplicacién del Control de Gestién en el drea ﬁnancierg.

Para tal propésito consta de tres médulos en los cuales se desarrollan los con-
ceptos que hacen a la naturaleza y. alcances de la funcién financiera; los conceptos
bdsicos que sustentan el Control de Gestién y, por dltimo, se describen suscinta-
mente las principales dreas de aplicacion para servir a la gestion financiera,

El primer médulo recorre las dreas decisionales principales de la gestion finan-
ciera (Inversion, Financiacion y Distribucién de Dividendos/Reinversién de Utili-
dades), el proceso decisorio ¥ sus caracteristicas, prestando particular atencion a la
conceptualizacion de los objetivos finales (maximizacién del Patrimonio) y opera-
tivos (rentabilidad, liquidez y riesgo); como asi también a la necesidad de estable-
Cer una estructura organizativa y un sistéma de informacion que posea las facilida-
des para implementar la funcién de Planeamiento y Control de Gestin.

El segundo moédulo trata del sistema de control de gestion, enfatizando el rol
de los planes, el sistema de informacion (en especial el aporte de Ia contabilidad
gerencial) y las caracterfsticas propias del proceso. Se discuten brevemente los
principios bdsicos (resumidos en un decdlogo), los tipos de control requeridos y las
herramientas principales con que se cuenta. Todo ello sin olvidar la importancia
critica del factor humano responsable por esta gestion.

El propésito de este médulo es brindar los elementos conceptuales e instru-

mentales que luego se aplicardn, repetidamente, en cada uno de los sectores del
area financiera.

Por dltimo, el tercer médulo recorre panordmicamente las diferehtes sub-
dreas que cubre la gestion financiera indicando los distintos puntos de interés e
insinuando lineamientos para el control de su gestion. El listado resultante es ex-
tenso y variado, pero de ninguna manera completo. La ejemplificacion ha tendido
a ser indicativa usando s6lo una herramienta por vez, aunque el lector comprende-
1d, que el uso conjunto y combinado de las herramientas apropiadas aumentar4 su
comando sobre los diferentes temas,

En sintesis, el objetivo perseguido por este trabajo es ofrecer sugerencias y
guias pricticas al Ejecutivo Financiero, para ayudarle a definir un Sistema Integeil
de Control de Gestion, adaptado a sus necesidades especificas.
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