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Prélogo

el dindmico y complejo universo de las finanzas
empresariales, el conocimiento riguroso y la aplica-
i6én de estrategias eficaces constituyen pilares fun-
damentales para el éxito sostenible. En este contexto,
es un honor presentar el prologo de Finanzas con pro-
posito: conviértete en el lider de tu emprendimiento,
aporte para el Exito Empresarial, la mas reciente obra
del doctor Johny José Garcia Tirado. Esta edicion, sin
duda, se consolidara como una referencia esencial para
profesionales del sector, empresarios y académicos
interesados en la gestion financiera contempordanea.

Tuve el privilegio de prologar la primera edicion de esta
obra hace cinco anos, y ya entonces se vislumbraba su
significativo aporte al &ambito de las finanzas empresaria-
les. Hoy, al tener en mis manos esta edicion ampliada y
enriquecida, constato con admiracion la madurez y pro-
fundidad alcanzadas por un trabajo que ha evolucionado
hacia niveles de excelencia excepcionales. Es el reflejo
fiel del compromiso intelectual y profesional del autor.

Eldoctor Garcia Tirado, destacado docenteyactual Rector
de la Corporacion Universitaria Taller 5, vuelca en estas
paginas su vasta experiencia y dominio del campo finan-
ciero empresarial. Su habilidad para traducir conceptos
complejos en explicaciones claras y accesibles convierte
aestaobraenunalecturaindispensable para quienes de-
sean adquirir o perfeccionar competencias en gestion fi-
nanciera,sinimportarsunivelde formacionotrayectoria.

Destinado tanto a estudiantes como a empresarios que
buscan optimizarla administracion de sus recursos, este
libro propone un enfoque integral que abarca desde la
planificacién y el control financiero hasta la evaluacién
de inversiones y la gestion de riesgos. Con un énfasis
practico y orientado a resultados, permite a los lectores
aplicar sus conocimientos a escenarios reales, logrando
asi una verdadera articulacién entre teoria y practica.

Uno de los mayores méritos de esta obra reside en su ca-
pacidad para integrar fundamentos teéricos con herra-
mientas y metodologias actualizadas del ambito finan-
ciero. Mediante ejemplos ilustrativos y casos practicos, el
autor facilita la comprension y aplicacion de principios
clave en diversos contextos empresariales, contribuyen-
do asi a la toma de decisiones estratégicas informadas.

Asimismo, el doctor Garcia Tirado aborda temas de
creciente relevancia en el entorno actual, tales como
la sostenibilidad financiera, la responsabilidad social
corporativa y el impacto de la transformacion digi-
tal en los procesos financieros. Su enfoque holistico
convierte a esta obra en una guia imprescindible para
enfrentar los desafios de la gerencia financiera en el
siglo XXI, con una visién ética, critica y prospectiva.

En tiempos de alta volatilidad e incertidumbre, donde la
informaciénesabundanteperolasabiduriaescasa,contar
con herramientas que orienten la toma de decisiones es-
tratégicasresulta mascrucial que nunca. Estelibro ofrece
precisamente eso: claridad, profundidad y aplicabilidad.

Mas alla de su contenido técnico, esta obra es también
testimonio del compromiso del autor con la educacion,
la formacion de lideres y el desarrollo del pensamien-
to financiero de emprendimiento en América Latina.
Su pasién por la ensenanza y su incansable busque-
da de la excelencia se manifiestan en cada pagina.

En nombre de la comunidad académica y empresarial,
expreso mi mas sincero reconocimiento al Doctor Johny
José Garcia Tirado por esta valiosa contribucion. Invito al
lector a sumergirse en estas paginas con mente abiertay
espiritu critico, dispuesto a transformar su visién sobre
unas finanzas con proposito y a asumir con mayor sol-
vencialos retos del entorno empresarial contemporaneo.

Que este libro sea no solo una fuente de conocimiento,
sino también una bruyjula en su camino hacia el éxito
sostenible.

GUSTAVO ADOLFO RIVEROS SACHICA
Miembro Consejo Directivo
UNIVERSIDAD DE SAN BUENAVENTURA
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La principal funcion de una empresa
esta definida por un conjunto de
objetivos propuestos por cada una de
sus areas o divisiones, donde la funcion
financiera es transversal y es quien
permite cuantificar las decisiones de
cada una de las otras areas. El papel
de la funcion financiera es integrador
y aterriza esos objetivos para facilitar
el logro de la maximizacion de valor de
la empresa. La clave es tener claro los
objetivos de las areas o divisiones.







Los Habitos
y el Perfil del

Empresario

n habito es aquella conducta humana repetitiva, re-

currente, sistematica y con determinadas caracte-

risticas. Puede ser desarrollado mediante la repeti-
cién continua del mismo, de manera consciente; luego,
lo guardamos en nuestra memoria inconsciente hasta
que se hace parte de nuestra vida. Lo cual significa, que
se ha arraigado a nuestro ser como una constante. De
modo, que todo lo que pensamos, decimos y hacemos,
se constituye en el resultado de nuestro comportamien-
to, modelado, conforme evolucionamos biolégicamente.
Este, suele encontrarse en el subconsciente, aunque en
ocasiones, ignoramos, que se ha alojado alli. La afirma-
cién mas contundente, es que la calidad de nuestra vida
depende de nuestros habitos, si tenemos un problema
de sobre peso o afectaciones de salud, es por no crear ha-
bitos relacionados con la actividad fisica o, alimentarnos
con una dieta que beneficie nuestro sistema inmune.

Los habitos hacen parte integral de nuestra vida; ade-
mas, le dan forma. Ello, es lo que definitivamente los hace
importantes, al punto de constituirse como dirigentes de
cada uno de nuestros actos; razén por la que siempre es-
tadn presentes. Es decir, convivimos con ellos y, muchas
veces desconocemos si nos estan conduciendo al éxito
o al fracaso; al hallarse situados en el inconsciente, es
muy probable, que nunca logremos analizar, reflexionar
y revisar, lo conveniente de mantenerlos o cambiarlos.

Esa estrecha relacion que parte de la convivencia con
nuestros habitos, debe ser muy productiva. Esto depen-

derd de cada uno de nosotros, en la medida en que nos
conozcamos a fondo, para saber como estamos direccio-
nando nuestra vida. El primer paso es identificarlos, y
posteriormente, reconocer su procedencia, para modifi-
carlos, mantenerlos o mejorarlos.



Tipos de Habitos

Existen varios tipos de habitos, de los que podria decirse,
se desprenden dos clases: aquellos que nos hacen bien
y los que nos hacen mal. Esta sencilla escala de valor la
identificamos permanentemente, solo basta con medir
nuestras acciones de forma consciente, para saber, cual
de ellas nos sitia en una posicién de bienestar, o por
el contrario, en una de malestar. Durante anos, hemos
caido en la trampa de pensar, en que, lo que hacemos a
diario, es estructuralmente un buen hdbito; por ejem-
plo, cenar después de las diez de la noche alimentos que
contienen una carga de carbohidratos y calorias muy
alta para nuestro organismo, es contraproducente. Sin
embargo, nos atrevemos a afirmar, que hacerlo regular-
mente, no tendra consecuencias significativas en el fun-
cionamiento logico de nuestros sistemas. Es mas, somos
tan soberbios, que descartamos la posibilidad, de haber
contraido una enfermedad crénica, que mas adelante se
hara visible. Enfocarnos en adoptar habitos saludables,
de productividad y que fomenten felicidad, beneficiaran
el mejoramiento de nuestra autoestima y estado animi-
co. Ya que, son un complemento esencial, para alcanzar
los objetivos y metas trazadas a partir del proyecto de
vida que nos hemos propuesto.

Teniendo claridad de lo relevante que resulta para cada
individuo, el hecho de adquirir habitos saludables para su
bienestar emocional, fisico y cognitivo, analizaremos el
producto de una valiosa investigacién de vida, que a sim-
ple vista, se muestra facil de implementar; no obstante, la
profundidad con la que fue desarrollada, genera un gran
impacto en el ser humano. Puesto que, contiene elemen-
tos y herramientas fundamentales, que le han de brindar a
usted, habilidades pertinentes para que logre consolidarse
como un ser, que focaliza y proyecta resultados, a través de
las tareas que realiza para cumplir los propositos, que se
propuso al inicio de sus diferentes jornadas.

Ahora, atendiendo a que, las metas y los objetivos en la
vida de una persona, deben ser parte de su idiosincrasia,

16 Finanzas con propdsito: conviértete en el lider de tu emprendimiento

se hace imperativo, comprender la necesidad de medir
aquellos que se quieran alcanzar a cortoy mediano plazo.
Para esto, es considerable formular metas sencillas, ob-
jetivas y precisas, que le dejen ver puntualmente, cuales
son las consignas que retrasan su avance. Por ejemplo:
aprender el manejo de la herramienta Excel, el lograr a
tiempo construir su Flujo de Caja, el planear sus ingre-
sos, el planear sus gastos, el buscar otras alternativas de
ingresos, entre otros. Son innumerables las metas que
una persona puede plantear, estas metas en conjunto y
de forma organizada, se convertiran en objetivos.

Como se puede apreciar, la base para consolidar los
objetivos, son las metas, es decir, un conglomerado de
estas, se convierten en el vehiculo principal que los ha
de transportar. Por otra parte, la base de las metas, se
fundamenta en las acciones, dando a comprender, que
un conjunto de ellas, promueve dicha formacion; segui-
damente, se postula, que la zapata de las acciones, se re-
fiere a los hdbitos. Estos ultimos, sin duda, son el punto
de partida para mejorar nuestras condiciones de vida;
pues ellos, marcan el rumbo de nuestro accionar, deter-
minan los alcances de nuestras actividades y permiten
que logremos metas y objetivos personales, de forma
muy sencilla y practica. Razén por la que, en este corto
estudio, nos vamos a centrar en reflexionar, en coémo de-
finimos y establecemos nuestros habitos.

Para ilustrarlo, asi aprendimos a nadar: al principio,
buscamos coordinar los movimientos, mientras que co-
metimos muchas equivocaciones, y tuvimos aciertos. No
obstante, de una u otra forma, el inconsciente lo capturo
haciéndolo parte de nuestra vida. Es evidente, que nues-
tro diario comportamiento, es el resultado de muchos
habitos, desarrollados durante el desenvolvimiento de
nuestras acciones, y, en algunos casos, solo porque los
hacemos repetidamente sin darnos cuenta; es mds, en
muchas oportunidades, no sabemos ni siquiera, por
qué hacemos algo, o por qué algunas veces obtenemos
resultados en nuestra vida, y otras no. Es probable, que
en ocasiones, esta relacion se manifieste a través de una
contingencia, o un hecho que nos expone y obliga a des-
aprender cualquier tipo de hdbito, ligado a nuestra con-
ducta, induciéndonos reiteradamente a aprender uno



nuevo. Lo cual, nos ensena, que somos capaces de mo-
dificarlos y hacerlos parte de nuestra esencia, especial-
mente a aquellos que necesitamos adquirir en momen-
tos especificos; siempre y cuando, nos propongamos
hacerlo para mejorar nuestra forma de vivir.

Pensemos por un instante, en que un dia, tendremos que
ir al médico porque nos sentimos muy enfermos, nos es-
tamos fatigando con facilidad, no estamos durmiendo
bien, en fin. El médico, nos hace un examen y presen-
ta un diagnostico que evidencia un problema de salud,
que debe ser tratado sin dar espacio a titubeos, y decide
remitirnos al nutricionista; al valorarnos este profesio-
nal, recomienda una dieta, que debe ser atendida dentro

|dentificacién de habitos en
la gestién empresarial

de un horario estricto, unas raciones y opciones de ali-
mento, que nunca antes habiamos consumido, pero ante
la necesidad de mejorar nuestra salud, la dieta se debe
realizar; justo entonces, es cuando decidimos aprender
a consumir otros alimentos, adaptarnos a horarios espe-
cificos, entre otras cosas. Todo esto, lo hacemos de forma
“consciente”, repetitiva, recurrente y sistematica; el re-
sultado que esperamos, es lograr cambiar un habito, que
le hace dano a nuestra salud, por motivo de una mala ali-
mentacién. Esta es la razén, por la que he hecho tanto
énfasis, en que son cientos de habitos los que integran
nuestra vida; entre ellos, podemos considerar, que mu-
chos son fructiferos, pero existen varios, que debemos
erradicar por completo.

Reconocer un habito es un ejercicio muy sencillo, tratar
de cambiarlo, puede volverse complicado; aunque, si nos
disponemos a hacerlo disciplinadamente, manteniendo
la mirada, en que los pequenos resultados que obten-
gamos, han de ser significativos para nuestro avance,
la carga que podamos sentir, se ira aligerando gradual-
mente. Al igual, constituye una revision permanente de
las actividades que realizamos de forma consciente, e
identificar si responden a los altos parametros de cre-
cimiento, ya que asi, sabremos si hay algo que deba-
mos cambiar. Ahora bien, es importante preguntarnos:
¢Como he de cambiarlos? La respuesta se inscribe, en
que debe hacerse repetitiva, recurrente y sistematica-
mente. En el caso de que, a raiz del habito que he anali-
zado como nocivo, me he dado cuenta, de que he perdido
muchas oportunidades, debo tomar la firme decisién, de
comenzar un proceso de modificacion introspectivo.

Es decir, puede iniciar por programar y planear mejor
su dia, despertarse antes de lo acostumbrado, entrar de
inmediato a la ducha, y revisar cada una de las activida-
des que hace previo a salir de casa; de modo, que vuelva
a repetir estas acciones todos los dias, tal cual lo hizo,
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durante minimo 14 dias consecutivos. Aunque lo reco-
mendable, es que desarrolle las mismas tareas 21 dias.
Estudios recientes, han conducido a afirmar, que en al-
gunas personas, se requieren hasta 90 dias, para cam-
biar un hdabito; por lo general, estos casos no son comu-
nes, pero han de darse simultaneamente. Por ello, todas
las noches, después de prepararse para ir a la cama, es
relevante repasar lo que ha de hacer al despertarse, fijar
lahora de llegada a su empleo, revisar el orden de los pa-
sos, y cumplirlos, para que los objetivos sean coherentes
con sus actos.

Otro sencillo ejemplo para entender coémo se forma un
habito en nosotros, es cuando aprendemos a montar una
bicicleta; en el proceso, debemos mantener el equilibrio
al tiempo que vamos pedaleando, ir con la espalda de-
recha mirando hacia adelante, reconociendo el entorno.
Mientras aprendemos, recordaremos la importancia de
permanecer muy concentrados en como hacerlo, una
vez, hemos dominado esas variables, se nos hace facil
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repetirlo de continuo. Basicamente, se puede anadir, que
aprendimos a conducirla. No se nos olvidara, porque lo
hicimos continua, repetida y sistematicamente; ahi que-
dard, en nuestra memoria. Asi funcionan los habitos en
nuestra vida, van al inconsciente y luego que los adopta-
mos, podemos ir haciendo otras cosas, como hablar por
celular, escuchar musica, entablar conversaciones con
otras personas, sostener un objeto con las manos e ir
manejando una bicicleta. Esa gran capacidad que tiene
nuestro cerebro de guardar los habitos y permitirnos ser
multifuncionales, tiene una doble via, sobre la que hay
que tener cuidado, porque una vez, estan en el incons-
ciente, lo vamos a hacer como lo aprendimos y repeti-
mos, lo cual puede ser negativo cuando las acciones que
repetimos son perjudiciales y limitan nuestra tranquili-
dad; consecuencias que pueden verse reflejadas en las
posibilidades de alcanzar mejores ingresos, mejores tra-
bajos, tener el auto que queremos, el apartamento que
sonamos, etcétera.



Las relaciones empresariales y los habitos

Es claro que, si adquirimos hdbitos saludables, tendre-
mos buenas relaciones interpersonales. Mientras tanto,
los valores que hemos adherido a nuestro ser, nos da-
ran la seguridad de que estas, son el inicio de la conso-
lidacién de una red relacional, en la que cosecharemos
grandes frutos. Asi mismo, factores como el respeto, el
escuchar a otros, el valorar las iniciativas de quienes nos
impulsan a esforzarnos, el reconocer lo que los demas
hacen por nosotros, el orden, la disciplina, y muchos
mas, son “virtudes” apreciadas por quienes las obser-
van. Las cuales, también, deberiamos transférmalas en
habitos de vida, que seguramente, nos permitiran lograr
relaciones personales de reciprocidad, altamente sanas,
de calidad y sin prejuicios.

Por otra parte, las relaciones personales, son la clave
para el logro de nuestras metas y objetivos; en el re-
lacionamiento encontramos oportunidades, ayuda, y
apalancamiento para nuestras ideas. Entre otras cosas,
nos permite contar, cada vez mds, con gran numero de
personas, y ello, serd sinénimo de crecimiento, logros y
mejores resultados. El trabajar, estudiar o conocer a mas
personas, siempre sera un condicionante de crecimien-
to en los diversos dmbitos de la vida humana.

Ademads, en algunas oportunidades, muy seguramen-
te hemos percibido como perdemos a nuestra pareja,
a un amigo o nos distanciamos de seres muy queridos,
incluso, de nuestra familia. Justo ahi, es en donde pode-
mos decir, que son nuestros valores, nuestras virtudes
y nuestras acciones hechas hébitos, el determinante co-
rrosivo, de estas situaciones. Quizas, consideramos que
nadie nos comprende y que el planeta va en nuestra con-
tra, sintiéndonos atacados indiscriminadamente; preci-
samente aqui, es valiosisimo revisar, analizar y evaluar
nuestros habitos. Pues, si recurrentemente las personas
tienden a distanciarse de nosotros, nuestras ideas o ne-
gocios no creceran, cabe considerar urgente, empezar
por moldear los hdbitos que poseemos, en consonancia
con lo que anhelamos proyectar en el entorno en que nos
desenvolvemos.
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Los hdbitos y el desarrollo
empresarial

El dinero va asociado a nuestro comportamiento, y ac-
ciones como el consumo de alcohol, la impulsividad, al
ahorro, la administracion, la disciplina, la inversion, la
busqueda de mas fuentes de ingresos, el trabajo, entre
otras, que se pueden convertir en habitos, y, a su vez, es-
tos en ingresos econémicos.

A partir de dichos eventos se deriva el éxito, palabra que
podemos entender como un conjunto de objetivos alcan-
zados a lo largo de nuestra vida, y que algunos pueden
considerar, que indistintamente los acerca a la felicidad,
verbigracia, ser profesional, tener un buen trabajo, un
buen auto, viajar alrededor del mundo, tener una buena
ycomoda casa, etcétera. Sus cimientos, como lo plantea-
mos antes, estan, en que tengamos habitos constructivos
alrededor del dinero. Cabe aclarar, que aunque pueden
ser muchos, no seran necesarios todos, ya que, con solo
uno o dos de ellos, podemos lograr que se efectte, una
amalgama provechosa en la que se incluyan nuestras
metas y objetivos, para de esta forma, posicionarnos en
el nivel de éxito que esperamos.

Més adelante, nos referiremos a algunos habitos de
vida, que las personas pueden adoptar, repetir y apren-
der para lograr las metas, que al mismo tiempo, deben
convertirse en objetivos dentro de sus deseos persona-
les. Son sencillos, faciles de implementar, de aprender
y de repetir. Partiendo desde este punto, es claro, que
al desempenarnos a través de aquellos que sean cons-
tructivos, podremos lograrlos facilmente, reconociendo,
que la recompensa que recibimos, es el resultado de la
constancia, el esfuerzo personal y un arduo trabajo; no
son consecuencia de la suerte y el destino, como muchos
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suelen pensar al momento de emprender y buscar desa-
rrollarse como empresarios.

El desafio empresarial

Este consiste en el hecho de designar un habito positivo
a cada accion, que produzca beneficios concretos, a fin
de compararlos con altos estandares de cumplimiento.
No siempre ha de ser facil, pero la disciplina y la practica
conllevan a que seamos capaces de afianzarlos y refor-
zarlos. Por ello, se plantean alternativas, producto de un
detallado estudio, que se realizé sobre los habitos que se
consideran supremamente relevantes. Sin duda hay mu-
chos mas, que podran ser parte de un proceso posterior
de investigacion; no obstante, si estos que proponemos
son adoptados y ejecutados, de forma recurrente y siste-
matica, podriamos decir, que habra logrado enfrentar el
desafio empresarial de su vida.



Habitos que los gerentes financieros deben conocer y
adoptar:

1. ELhabito del ahorro: Generalmente gastamos mas de
lo que ganamos, lo que nos mantiene en déficit. Para
cambiar este hdbito negativo, se recomienda aho-
rrar al menos el 30% de los ingresos. No importa si
la cantidad parece pequena, lo importante es desa-
rrollar la disciplina del ahorro, ya que es la base para
alcanzar otros hdbitos financieros y personales.

2. Alimentacion saludable: Una dieta equilibrada ga-
rantiza mejor salud, mds energia, mayor concentra-
cién y productividad en el trabajo. Es fundamental
respetar los horarios de alimentacion y optar por
comidas nutritivas.

3. Ejercicio regular: Realizar actividad fisica al menos
cuatro veces porsemana, en combinaciéon con una
alimentacién saludable, es clave para una vida sana
y un desempeno laboral 6ptimo.

4. Horarios de trabajo definidos: Trabajar en horarios en
los que la sociedad esté activa, permite aprovechar
mejor las oportunidades. Aunque algunas personas
prefieren trabajar de noche, esto puede afectar su
productividad y su capacidad para cumplir compro-
misos y citas importantes.

5. Control del consumo de sustancias nocivas: El consu-
mo de energizantes, alcohol o sustancias psicoac-
tivas afecta la claridad mental, la productividad y
desvia a las personas de sus objetivos. Ademas, re-
presenta un gasto significativo que podria destinar-
se a inversiones mas productivas.

6.Descanso adecuado: Respetar horarios de suenoy des-
canso, es esencial para la recuperacion del cuerpoy la
mente. Dormir bien mejora la concentracion, el rendi-
miento y la toma de decisiones financieras acertadas.

7. Habito de la lectura: La lectura es una fuente clave
de cultura y conocimiento. Se recomienda sustituir

hdbitos menos productivos, como ver programas de
television sin valor educativo, porla lectura de libros
y articulos que aporten al crecimiento personal y
profesional.

8. Cumplimiento de compromisos y puntualidad: Cumplir
con citas, plazos y entregas fortalece la reputacién
profesional y abre nuevas oportunidades de nego-
cio. La puntualidad y la responsabilidad son funda-
mentales para el éxito financiero y empresarial.

9. Gestion de ingresos: Para garantizar estabilidad fi-
nanciera, es importante desarrollar el habito de ge-
nerar ingresos de manera constante y diversificada.
Se deben buscar nuevas fuentes de ingresos y prio-
rizar la generacién de dinero sobre los gastos.

10. Organizacion financiera: Conocer detalladamente
los ingresos y egresos permite tomar decisiones in-
formadas. Elaborar un Flujo de Caja y analizar los
gastos ayuda a eliminar los innecesarios y a optimi-
zar los recursos disponibles.

11. Habito de la inversion: Con los excedentes generados
tras cubrir gastos e ingresos, es clave buscar opor-
tunidades de inversién. Convertir la inversion en un
habito permite asegurar crecimiento financiero y
estabilidad a largo plazo.

12. Disciplina y actitud positiva: Mantener una acti-
tud optimista y comprometida con los objetivos, es
esencial para alcanzar el éxito financiero. La actitud
se fundamenta en la repeticion de habitos positivos,
lo que genera una conducta enfocada en el creci-
miento y la prosperidad.

Ante la pregunta: ¢Por dénde debo iniciar para conocer
mis habitos? Se ha determinado una ruta que consta de
lo siguiente:

Primero, revise de modo consciente, todo lo que hace
durante el dia, qué estd ocurriendo en su vida, qué ami-
gos tiene, cuanto gana, que frustraciones tiene, cudles
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son sus restricciones y limitaciones. Con esta informa-
cidn, realice un diagndstico sencillo, en el que compare
los habitos y las acciones que se ha propuesto poner en
practica, contrarios, a los que previamente adquirid, y
describalos completamente; inicie por los que conside-
re, podrian serle utiles, mientras que construye metas
objetivas y congruentes, que posibiliten la fijacién de
objetivos claros.

Por ultimo, les dejamos una sencilla ilustracién, que
puede ser el direccionamiento basico, para que cada
persona construya paso a paso, una metodologia basada
en los principios idéneos que se enlazan a la adopcion de
hébitos productivos. Necesariamente, no debe ser rigu-
rosa, pero se requiere de mucha dedicacién, disciplina,
consciencia, y lo mas importante, la mejor actitud para
alcanzar lo que desea ver materializado en su vida.

Como se ha dicho, puede ir implementando los habitos
de su escogencia, a la medida, de manera paulatina, sin
embargo, es imperativo estar plenamente convencido de
su decision; focalizarse en que va camino a la busqueda
de un mejor futuro, para usted y su familia, en el que hara
realidad sus suenos, alcanzara sus aspiraciones, y en que
tendra una vida plena, de bienestar y de mayor calidad.
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¢’y Para recordar:

® Identificar y evaluar de forma consiente cada uno de

los habitos que posee actualmente.

® Elaborar un listado de los habitos que se ha propuesto

desarrollar.

@ Seleccionar con cual de ellos va a iniciar su proceso

de cambio.

® A partir de cada habito, construir una meta clara, pre-

cisa, concisa y alcanzable en un tiempo determinado.
Agrupar las metas por orden de accion o relacion y, a
partir de ellas, construir objetivos; a estos se le debe
establecer tiempo de cumplimiento. Es decir, cuando
y como se han de alcanzar.

Es necesario hacer constante seguimiento a cada uno
de los habitos, metas y acciones que nos hemos pro-
puesto cambiar.

Respecto a los pasos anteriores, si usted, lo cree ne-
cesario, le invito a que se apoye en otras lecturas, que
le permitan comprender mejor el tema. Puesto que,
obtener mas informacion le facilitara generar ideas
que lo conduzcan a lograr al logro de lo que usted se
proponga.

Evite el caos en los espacios que habita; arreglar y
ordenar sus pertenencias, mantener todo al dia y or-
ganizado, como por ejemplo, su cama, ropa, sitio de
trabajo, documentos privados y demas, le ayudaran a
que su interior se vea igual. El caos considera las crisis
externas e internas, que proyectamos diariamente, lo
cual afectan la armonia de nuestras vidas; esfuércese
por conocer sus habitos y vera como sus acciones y
todo a su alrededor se transforma positivamente.

Siempre investigue, busque, compare, analice, para
que conozco el panorama de cada situacion a profun-
didad. Cualquier decision que deba tomar en los dis-

tintos ambitos de su vida, negocio o emprendimiento,
investiguela. Nunca tome decisiones basadas en su-
puestos, ya que, a la larga le traeran consecuencias
devastadoras.

Debemos aprender, que hay ocasiones en las que es
necesario decir: no; esta es la base, que demuestra
el valor y la seriedad de nuestra palabra. Muchas ve-
ces decimos a todos que si, y nos comprometemos con
una o mas personas, sabiendo que es dificil o imposi-
ble cumplir con lo pactado.

Ponerle atencion a los detalles, es importante para
aprender a planear. Cuando tenemos en cuenta todos
los detalles, los resultados seran impecables, porque
se tomaran todas las precauciones que se requieran,
permitiendo la resolucion oportuna de cualquier impre-
visto, antes, durante y después de que se presenten.
Conocer los detalles, coadyuba a que las soluciones
sean mucho mas sencillas y los problemas menos com-
plejos.

Ejercite y mantenga su mente empoderada, ello le fa-
cilitara llegar a la independencia financiera, iniciar
nuevos negocios y ver mayores oportunidades en don-
de otros no las ven; mientras que trabaja en pos de los
objetivos que ha determinado lograr.

Mantenerse fiel al proposito de servir a nuestros seme-
jantes, por encima del dinero y del interés economico
es clave, para conservar la razonabilidad y el equilibrio
de nuestras decisiones; ello nos ayudara a amar lo que
hacemos y atesorar la importancia del respeto por los
demas.

Conozca y reflexione acerca de cada uno sus habitos,
esto le permitira llevar siempre la iniciativa de sus ac-
ciones, mientras construye cimientos solidos que lo ha-
gan ser un lider de influencia.
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& Prdctica:

Su zona de influencia y los habitos saludables que ha desarrollado, sera la principal
caracteristica para ser un buen lider.

En todo momento controle sus impulsos, sus sentimientos y sus insatisfacciones; el
autocontrol permitird que seamos mas ecudnimes y razonables a la hora de tomar de-
cisiones verdaderamente productivas, que nos den mejores resultados.

La sabiduria es mas ttil que el dinero. Su principio se centra en escuchar mas y hablar
menos, asi, cuando nos encontremos en medio de situaciones adversas, seremos capa-
ces de tomar las mejores decisiones con la templanza suficiente.

Tome un descanso regenerador, los domingos o cualquier dia de la semana; lo impor-
tante, es apartar un espacio para usted y su familia, en el que haga algo diferente que le
permita entender como va en su proceso de crecimiento y, evaluar lo que estd hacien-
do, a fin de seguir proyectando su vida hacia el futuro.

T Andlisis y discusion:

1. ¢Qué es un habito?
2. ;Como identifico mis habitos?
3. ¢Cudles son los habitos que debo identificar?

4. ;Cudantos dias necesito para identificar mis habitos?
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. ¢Cuantos dias requiero para cambiar uno de mis habitos?

. ¢Por qué los hdbitos son la base de nuestras acciones? Cuando modifico algunos de

mis hébitos, ¢cudles seran los cambios que se han de generar en mi vida?

. ¢Cudl es el vinculo que existe entre los habitos y nuestras relaciones interpersonales?
. ¢Por qué razon, los habitos estan ligados a la prosperidad y el éxito?

. ¢Cudl es su mayor desafio frente a los habitos que ha instaurado a su estilo de vida?
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1. Realizar un ejercicio para identificar un hdbito que afecte la gerencia financiera y
describir su transformacion.

2. Elabore un cuadro o grafico que le permita mostrar la relacién entre los habitos y los
resultados de la Gerencia.

3. ¢Cémo puedo describir en un mapa mental, los hdbitos que debo apropiar dentro del
roll de la gerencia financiera?
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La Funcion
Financiera en
la Empresa

La funcion financiera en las empresas implica gestionar
acciones que permiten organizar y planificar la com-
pania desde una perspectiva cuantitativa. Si bien, las
funciones empresariales pueden ser diversas, general-
mente se agrupan en cuatro grandes dreas: Mercadeo,
Técnica, Legal y Administrativa-Financiera. Sin embar-
go, esta clasificacion no es rigida, ya que la estructura
organizacional varia segun el tamano, el proposito de
la empresa, el entorno en el que opera, sus objetivos y
estrategias. En este contexto, la funcién financiera ad-
quiere un caracter transversal, pues cuantifica, analiza y
determina la viabilidad de las decisiones empresariales.

Aunque la funcion financiera no es la mas relevante de
manera aislada, su papel es fundamental como eje in-
tegrador dentro de la organizacion. Todas las areas son
esencialesy, en conjunto, conforman un sistema que im-
pulsa el éxito empresarial. No obstante, la funcion finan-
ciera actiia como un soporte estratégico, que permite
optimizar recursos y apalancar el cumplimiento de los
objetivos organizacionales. Actualmente, las empresas
han modernizado esta funcién mediante sistemas ge-
renciales de informacién y herramientas, como simula-
dores financieros, que facilitan la toma de decisiones en
la alta direccion.
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Obijetivos Empresariales

Los objetivos empresariales convergen en un propdésito
fundamental: la generacion de valor. La capacidad de
una empresa para integrar y priorizar sus objetivos de-
terminard su éxito en alcanzar esta meta.

En términos generales, todas las empresas comparten
cuatro objetivos financieros clave:

Maximizar la rentabilidad de los activos.

Minimizar los costos de financiamiento.

Maximizar las utilidades.

. Optimizar la eficiencia en la gestion y administra-
cion de la liquidez.

Estos cuatro pilares estan alineados con un propdsito
superior: la maximizacion del Objetivo Basico Finan-
ciero (OBF).

Cada uno de estos objetivos influye significativamente
en la definicién del OBF, en los conceptos clave que lo
sustentan, en las metas estratégicas que se deben alcan-
zar y en las herramientas que la gerencia financiera pu
de emplear para su consecucion. Si bien, una organiza-
cién puede tener multiples objetivos, el OBF actua como
un eje transversal e integrador, articulando las distintas
dreas de la empresa en funcion del crecimiento y la sosteni-
bilidad financiera.

El cumplimiento de los objetivos empresariales requie-
re, entre otros aspectos, producir bienes o servicios con



eficiencia y eficacia, garantizando calidad, minimizan-
do costos y optimizando los tiempos de entrega. Este es
el objetivo esencial de los ejecutivos del area técnica o
productiva, cuya labor se traduce en un concepto funda-
mental: productividad.

Para alcanzar este objetivo, es necesario establecer me-
tas concretas, como el éptimo funcionamiento de los
equipos y maquinaria, la reduccion de los tiempos de
inventario, la minimizacién de desperdicios y el mante-
nimiento oportuno de los activos. Para ello, los respon-
sables de produccién toman decisiones apoyadas en
herramientas de administracion moderna e ingenieria,
como software de seguimiento y control, programacion
lineal, andlisis estadistico y disefio de procesos.

El enfoque en los objetivos empresariales aplica, tanto
a la produccién industrial y manufacturera, como a la
prestacion de bienes y servicios. En el caso de las em-
presas de servicios, es crucial identificar y gestionar los
costos asociados a cada actividad involucrada en la entre-
ga del servicio. Un método eficaz para este propdsito es
el Costeo Basado en Actividades (ABC, por sus siglas en
inglés), que permite analizar el costo real de cada proce-
so, optimizando la asignacion de recursos y mejorando
la eficiencia operativa.

Dado que la gestion técnica y financiera esta interconec-
tada, las empresas deben contar con un equipo especia-
lizado que brinde soporte técnico y cientifico a la toma
de decisiones. Esto abarca desde el analisis financiero,
para definir estrategias, hasta la implementacion de mo-
delosy herramientas, que faciliten la planificacién y pro-
yeccion financiera con mayor precision.

El diseno y ejecucién de los objetivos empresariales re-
quieren protocolos administrativos y gerenciales bien
definidos. Las organizaciones deben estructurar procesos
estratégicos que incluyan la formulacién de objetivos, me-
tas, acciones y actividades, garantizando la integracion
y gestion eficiente de todos los recursos, tanto tangibles
como intangibles, incluyendo el capital humano y la
asignacion de funciones en cada puesto de trabajo.

El Objetivo Basico
Financiero (OBF)

O

EL Objetivo Basico Financiero se
define como la maximizacion de la
rigueza de los propietarios, o lo que
es lo mismo la maximizacion del valor
de la empresa, no importa que esta
sea con animo o sin animo de lucro,
en qué sector se encuentre o a qué
se dedique. El principal objetivo debe
ser el de gerenciar con un enfoque

basado en valor.

O

A lo largo de los anos, la experiencia con empresarios y
emprendedores ha demostrado que su principal enfo-
que suele ser la maximizacion de las utilidades. Con fre-
cuencia, se privilegia el corto plazo sobre la generacién
de valor a largo plazo, lo que puede llevar a decisiones
que sacrifican la sostenibilidad de la empresa. Es funda-
mental cambiar esta perspectiva.

Cuando los objetivos empresariales estdan claramente
definidos y alineados, actian como un marco que guia la
toma de decisiones de manera estratégica. Si un gerente
o empresario se enfoca exclusivamente en maximizar las
utilidades diarias, corre el riesgo de comprometer la es-
tabilidad futura de la empresa, ya que este es un enfoque
cortoplacista que no garantiza el crecimiento sostenible.
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Unclaro ejemplo de la diferencia entre valory utilidad, se
observa cuando una empresa asume costos adicionales
para preservar su reputacion. Si un producto o servicio
no cumple con las expectativas del cliente, y la empre-
sa decide reemplazarlo sin costo, sus utilidades pueden
disminuir en el corto plazo, pero su valor se mantiene
o incluso aumenta. Factores como la marca, la imagen
corporativa y la satisfacciéon del cliente generan valor, lo
que demuestra, que en ocasiones, es necesario priorizar
la sostenibilidad sobre la rentabilidad inmediata.

En el contexto actual de recesién mundial, donde en
muchos casos, las empresas ni siquiera logran generar
ingresos (objetivo 3), resulta ain mas relevante adoptar
estructuras financieras flexibles y eficientes. La priori-
dad debe ser la supervivencia empresarial, pero siempre
con la mirada puesta en la generacion de valor a través
de los otros tres objetivos financieros clave (objetivos 1,
2y 4). Es posible que no se logren todos simultdneamen-
te, pero si al menos se protege el mantenimiento de los
activos tangibles e intangibles con un bajo costo de sos-
tenimiento, la empresa podra superar la crisis y maximi-
zar su valor en el proceso.

Al final de esta etapa, solo algunas empresas lograran
superar la prueba. Aquellas que lo hagan habran apren-
dido a generar valor incluso en condiciones adversas, lo
que les permitird posicionarse para un crecimiento sol
do en la poscrisis. La clave financiera radica en garan-
tizar que la rentabilidad de los activos—tanto tangibles
como intangibles—sea superior al costo de las fuentes de
financiamiento. Lograr esto, incluso en escenarios difi-
ciles, es posible, ya que la fortaleza de la marca y el buen
manejo de los activos pueden marcar la diferencia.

La gestion financiera, entendida como la administracion
racional de ingresos, costos, gastos, financiamiento, im-
puestos y distribucién de utilidades, juega un papel de-
terminante en la sostenibilidad de una empresa. Aunque
sin ingresos las opciones sean limitadas, el adecuado
manejo y preservacion de los activos pueden garantizar
la continuidad y el crecimiento empresarial.
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Para tener en cuenta

1. El Objetivo Basico Financiero (OBF), aplicado en
nuestra empresa de forma equivocada como la maxi-
mizacion de las utilidades, no garantiza la permanen-
cia ni menos el crecimiento de la empresa.

2. La maximizacion de las utilidades es un concepto
cortoplacista. Estos afectan las posibilidades de cre-
cimiento.

3. La generacion de utilidades sin ingresos debe obe-
decer estrictamente a una estrategia planificada a
largo plazo combinando los cuatro objetivos empresa-
riales definidos y que son los que conducen a lograr
el OBF.

4. El OBF debe siempre visualizarse siempre desde
una perspectiva de largo plazo, pues en muchos casos
es posible que sacrificios de utilidad en el corto plazo
puedan garantizar alcanzar los resultados.



El Objetivo Basico Financiero (OBF) se sustenta en una
serie de metas interconectadas que deben alinearse es-
tratégicamente dentro de la organizacion para garan-
tizar su cumplimiento. La clave para lograrlo radica en
la capacidad de la gerencia financiera para priorizar y
ejecutar acciones que maximicen el valor empresarial.
Aunque las empresas de un mismo sector pueden com-
partir clientes y proveedores, sus resultados pueden di-
ferir significativamente debido a la estrategia que adop-
ten.

Entre las principales metas para fortalecer y alcanzar el
OBF se encuentran:

Aumentar la rentabilidad del activo. Esto se logra optimi-
zando ingresos, reduciendo costos y gastos, y mejo-
rando la eficiencia fiscal y financiera.

Reducir el costo de financiamiento. Implica minimizar el
costo de las fuentes de financiacion, ya sean pasivos
de corto o largo plazo o recursos patrimoniales.

Maximizar las utilidades. Requiere incrementar ingresos
mediante precios o volumenes de venta, optimizar
costos y gastos sin afectar la operacién, y mejorar la
planificacién tributaria y financiera.

Optimizar la gestion de liquidez. Es fundamental estable-
cer reglas claras para su manejo, de modo que la em-
presa pueda generar beneficios adicionales y mejorar

sus resultados.

En ultima instancia, la diferencia entre el éxito y el es-
tancamiento empresarial radica en como se integran y
ejecutan estas estrategias dentro del marco financiero.

Situacidn

—

Activo
(Inversion)

Ingresos

M Figura 1. La Creacion de Valor. Elaboracion propia.

1

Pasivos
(Financiacién )
Corto Plazo

Largo Plazo .,
Creacidn

de Valor

Patrimoni o

(Financiacion )
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La

Informacién

Contable en la Toma
de Decisiones

30

“Elpuntode partidade lasfinanzasesla
contabilidad. El sistema de informacion
de una empresa es un componente
dentro de sus sistemas de gestion,
cuya funcion principal es organizar
y registrar los flujos de informacion
esenciales para el desarrollo de sus
actividades, en alineacion con su
estrategia empresarial (Sieber et al,,
2006, citado en Solano &amp; Riascos,
2021). Por esa razon, la informacion
contable debe ser muy clara, oportuna
y cumplir con todos los principios de
la contabilidad. Las finanzas son arte y
ciencia de como administrar el dinero.
Esta es la principal diferencia entre
contabilidad y finanzas. La informacion
contable debe estar contextualizada al
sector y entorno de las empresas”.
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Caracteristicas del Entorno

Las empresas operan en entornos cada vez mas
complejos, caracterizados por su dinamismo, vo-
latilidad e incertidumbre. En muchas ocasiones,
estos factores no solo dificultan su crecimien-
to, sino que también restringen su capacidad de
adaptacién. Entender las caracteristicas del entorno
es esencial para posicionar a la empresa en su con-
texto. Esto incluye conocer la situacion de la industria
o sector al que pertenece, asi como sus fortalezas y
debilidades, amenazas y oportunidades, las cuales
deben aprovecharse antes de que la competencia lo
haga (Garcia, 2020).

Para garantizar su sostenibilidad, las empresas
deben transformarse internamente y ajustar sus
estrategias en funcion del entorno. En situaciones
como la actual, donde los cambios son acelerados e
incontrolables, la capacidad de adaptacion se con-
vierte en un factor clave para la supervivencia.

El administrador financiero juega un papel fun-
damental en este proceso, ya que debe disenar
estructuras de activos y financieras que faciliten
la flexibilidad y resiliencia empresarial. La clave
radica en desarrollar modelos agiles y eficientes,
capaces de ajustarse rapidamente a las fluctua-
ciones del mercado y minimizar riesgos. El gerente
debe estar siempre atento a las nuevas disposicio-
nes gubernamentales, a las condiciones cambiantes
del mercado tanto nacional como internacional y a
las oportunidades de los convenios internacionales.
Asimismo, es crucial identificar los riesgos a los que
se enfrenta la empresa, especialmente en un entorno
micro y macroeconomico que puede no ser favorable
(Garcia, 2020).

En el contexto actual, los entornos empresariales
han dejado de tener fronteras definidas. La glo-
balizacion ha eliminado barreras entre ciudades,




estados y paises, generando mercados interconectados
donde las empresas deben definir sus propias estructu-
ras para lograr una adaptacién estable y competitiva.

Variables Controlables y Variables

no Controlables

Las variables controlables son aquellas sobre las cuales
la empresa tiene la capacidad de influir directamente.
Entre las mdas relevantes se encuentran las denomina-
das 4Ps del marketing: producto, precio, distribucién
(plaza) y promocion. Es fundamental que el producto se
adapte a las expectativas del mercado y a las necesida-
des del consumidor. Asimismo, es crucial gestionar los
costos de manera eficiente para ofrecer un precio com-
petitivoy atractivo. En cuanto ala promocion, suimpacto
debe evaluarse cuidadosamente, ya que, si no se maneja
correctamente, podria generar efectos contraproducen-
tes en lugar de impulsar los resultados esperados.

Por otro lado, las variables no controlables son factores
externos que pueden condicionar las decisiones empre-
sariales. Aunque estan fuera del control de la compania,
tienen un impacto directo en la estrategia y gestion del
negocio. Por esta razon, es esencial identificarlas y anali-
zar su posible evolucion para anticipar sus efectos y ajus-
tar las decisiones empresariales de manera proactiva.

El Conocimiento de la Empresa

El conocimiento detallado de la estructura organiza-
cional, asi como de los activos, pasivos y patrimonio, es
fundamental para comprender el funcionamiento de una
empresa. Ademas, factores como el clima organizacional,
las politicas internas, los objetivos y las metas estableci-
das, junto con el perfil y la preparacién de empresarios y
gerentes financieros, influyen en su capacidad para asu-
mir riesgos, desarrollar competencias blandas y decidir si
seguir una estrategia innovadora o ajustarse a la tenden-
cia del mercado.

Si bien, conocer a fondo la empresa permite un analisis
mas preciso, este conocimiento puede generar sesgos si
no se complementa con herramientas cuantitativas que
respalden la interpretacion objetiva de la informacion fi-
nanciera.

Una vez comprendida la estructura y dindmica de la
empresa, se podra seleccionar la informacion contable
relevante y aplicar las técnicas de analisis financiero ne-
cesarias para obtener un diagnoéstico preciso, imparcial y
fundamentado, que refleje con exactitud su situacién eco-
némica y operativa.
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Informacién Financiera

Balance

General

Estado de

resultados

M Figura 2. Estados Financieros. Elaboracion propia.

La finalidad del proceso contable es facilitar la prepara-
cion de estados financieros, documentos clave que pro-
porcionan una visiéon general de la situaciéon econémica
de una empresa en un momento determinado. A través
de ellos, se pueden evaluar tanto su posicion financiera
en una fecha especifica (Estado de Situacion Financiera %)
como sus resultados operacionales en un periodo deter-
minado (Estado de Resultados). Estos informes reflejan la
combinacién de registros contables, normas y convencio-
nes financieras que garantizan la transparencia y cohe-
rencia de la informacién reportada.

Los estados financieros se clasifican en dos grandes gru-
pos segun su proposito (Siigo, 2018):

« Estados Financieros de Propdsito General: Son infor-
mes destinados a usuarios indeterminados para eva-
luar la situacién econémica y operativa de la empresa.
Incluyen:
- Estados Financieros Bésicos: Como el Balance Ge-
neral, el Estado de Resultados, el Estado de Cambios
en el Patrimonio y el Estado de Flujos de Efectivo.
- Estados Financieros Consolidados: Reflejan los re-
sultados financieros combinados de una empresa y
sus subsidiarias.

» Estados Financieros de Proposito Especial: Se ela-
boran para necesidades especificas de ciertos usua-
rios y tienen una circulaciéon mads restringida. Entre
ellos se encuentran el Balance Inicial, los Estados de
Inventario, los Estados de Periodos Intermedios, los Es-
tados Extraordinarios, los Estados de Liquidacién y los
Estados de Costos.

* Conocido como Balance General, antes de la implementacion
de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
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Estos informes contables constituyen la base para reali-
zar un analisis financiero adecuado, el cual permite diag-
nosticar la salud econémica de la empresa. Sin embargo,
cuando el diagnostico es realizado por analistas externos,
como entidades financieras en el proceso de otorgamien-
to de crédito, los resultados pueden estar sesgados o ser
subjetivos, si no se complementan con un conocimiento
profundo de la empresa.

Para garantizar un analisis financiero preciso, es funda-
mental contar con informaciéon de varios periodos. La
ausencia de datos histéricos puede generar conclusio-
nes erréneas y ocultar tendencias reales. Ademas, la se-
leccién de los periodos a comparar debe ser congruente,
permitiendo identificar la evolucion de los indicadores
financieros en contextos similares.

El contexto empresarial también influye en el analisis.
Eventos pasados, como crisis econdémicas, expansiones
de mercado o impactos globales (pandemias, recesiones,
entre otros), pueden alterar significativamente los resul-
tados financieros. Si estos factores no se consideran, la
evaluacion de la empresa podria carecer de un panorama
completo sobre su comportamiento histérico y sus pro-
yecciones futuras.

Por ello, es crucial que los estados financieros utilizados
en el andlisis sean recientesy cierren en fechas compara-
bles, garantizando asi su validez y utilidad en la toma de
decisiones estratégicas.

A continuacion, damos un ejemplo de un balance de una
empresa hipotética, como ilustracion de un esquema de
presentacion adecuada para el andlisis financiero.



Corte a 31 de Diciembre

W Tabla 1. Ejemplo balance.

ACTIVO Elaboracién propia.
ACTIVO CORRIENTE 4,912

Efectivo 256 425
Inversiones Temporales 548 968
Cuentas por Cobrar 1.256 1.821
Invertarios 2.852 3.112
ACTIVO FLJO 11.871 16.380
Muebles y enseres 286 286
Equipo de Comunicaciones 1.025 1.314
Edificios 10.560 14.780
TOTAL ACTIVO 16.783 22.706
PASIVO 8.884 16.060
PASIVOS CORRIENTES 3.384 7.560
Bancos 1.196 3.100
Proveedores 788 2.860
Impuestos por pagar 1.400 1.600
PASIVO NO CORRIENTE 5.500 8.500
Hipotecas por pagar 5.500 8.500
PATRIMONIO 7.899 6.646
Capital 6.000 5.500
Utilidades Retenidas 950 950
Utilidades del Ejercicio 949 196
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 16.783 22.706

Corte a 31 de Diciembre

Ingresos por servicios

Costos Variables 3.110 3.450

Margen de Contribucion 6.026 5.803

Costos fijos 3.421 3.652

UALLL 2.605 2.151

Intereses 1.031 1.642

Impuestos 625 313

Utilidad 949 196
Los activos se clasifican en tres categorias principales: ac- Este esquema no considera la relaciéon entre la utilidad
tivos corrientes, activos fijos y otros activos. operacional y los activos fijos o productivos, ni la conexion

entre otros ingresos y las inversiones permanentes o tem-

El enfoque tradicional que solo distingue entre activos porales. Una clasificacion mas detallada permite realizar
corrientes y no corrientes limita el analisis financiero, ya analisis mas precisos y estratégicos, adaptados a las ca-
que se centra en indicadores como la razén corriente. racteristicas especificas de cada grupo de cuentas.
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(23 Para recordar:

® La funcion financiera alinea los objetivos de todas las
areas de la empresa, cuantificandolos y optimizando su
productividad.

® Todas las areas empresariales son importantes y deben
operar de manera integrada para alcanzar los objetivos
organizacionales.

® EL Objetivo Basico Financiero (OBF) busca maximizar el
valor de la empresa, sin importar su tamaro, sector o
naturaleza (con o sin animo de lucro).

® Los cuatro objetivos financieros clave son:
1. Maximizar la rentabilidad del activo, aumentando
utilidades o reduciendo activos.
2. Reducir los costos de financiamiento, minimizan-
do el costo promedio de capital.
3. Maximizar las utilidades, aumentando ingresos y
reduciendo costos, gastos e impuestos.
4. Gestionar eficientemente la liquidez, asegurando
un Flujo de Caja equilibrado.

® La maxima financiera establece que la rentabilidad del
activo debe ser siempre mayor al costo promedio de fi-
nanciamiento para generar valor.

® La gestion financiera implica la administracion efi-
ciente de ingresos, costos, financiamiento, impuestos
y utilidades.

@ Lainformacion contable es la base del analisis financie-
ro: su calidad determina la precision de las decisiones
financieras.

@ Las variables controlables pueden ser gestionadas con
herramientas financieras, mientras que las no contro-
lables requieren estrategias de adaptacion para mitigar
riesgos y evitar impactos negativos en la empresa.
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& Prdctica:

A continuacidn, encontraras una serie de actividades dise-
nadas para reforzar tu comprension de los conceptos clave.
Algunas preguntas requieren investigacion, otras te invi-
tan a reflexionar y aplicar el conocimiento a casos reales.

Exploracion y analisis

1. Investiga y comparte: Busca tres ejemplos reales de
empresas afectadas por variables no controlables (como
guerras, cambios legislativos, crisis econdmicas o pan-
demias). Explica como cada empresa enfrento la situa-
cién y si logré adaptarse. Puedes utilizar noticias, casos
de estudio o experiencias personales.

2. Reflexiona: ¢Por qué es fundamental conocer las va-
riables no controlables en una empresa? Escribe al me-
nos tres razones y susténtalas con ejemplos.

3. Aplicacién practica: Imagina que eres el gerente de
una empresa y recibes un informe detallado sobre va-
riables no controlables. ;Como usarias esta informacién
para tomar decisiones estratégicas?

Pensamiento critico

4. Diferenciando conceptos: Explica en tus propias pala-
bras la diferencia entre variables controlables y no con-
trolables. Luego, crea un esquema o mapa conceptual
que ayude a visualizar la relacién entre ellas.

5. Decisién estratégica: En el mundo empresarial, ¢ses
mas importante maximizar las utilidades o maximizar
el valor de la empresa? Justifica tu respuesta con argu-
mentos financieros.

6. Maxima financiera: ;Cudl es la maxima financiera
para generar valor en una empresa? Explica cémo apli-
carla en la toma de decisiones.

Conceptos clave en accion

7.Punto de partida: ;Cudl es el punto de partida de las fi-
nanzas? ;Por qué es esencial en la gestiéon empresarial?

8. Comparacion clave: ;En qué se diferencian la contabi-
lidad y las finanzas? Explica su relacion con un ejemplo
practico.

9. Objetivos empresariales: Identifica y explica los obje-
tivos empresariales mas importantes que toda empresa
debe priorizar.

10. Fundamentos financieros: ;Cudles son los cuatro ob-
jetivos financieros esenciales para maximizar el valor de
una empresa? Explica su importancia.

Explorando la gestion financiera

11. Definicion clave: ;Qué es la gestion financiera en una
empresa? Proporciona un ejemplo de su aplicacion.

12. Estructura empresarial: ;Cudles son las areas mas
importantes de una empresa y por qué? Elabora un bre-
ve andlisis sobre su impacto en la organizacion.

13. Funcién financiera: Define cuadl es la funcion finan-
ciera dentro de una empresa y como se relaciona con
otras areas estratégicas.

14. Estados financieros esenciales: Enumera y explica
los estados financieros basicos que deben conocerse
para un analisis financiero eficaz.

15. Anadlisis del entorno: ;Por qué es crucial realizar un
andlisis del entorno en una empresa? Propon un método
o herramienta que facilite este analisis.

Desafio extra: Graba un video corto (maximo 2 minutos)
explicando uno de los temas anteriores de manera clara
y sencilla. Comparte tu explicacién con un companero o
grupo de estudio y discutan sus puntos de vista.
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X Andlisis y discusién:

10.

n

12.

13.

Justifique si o no

En las Finanzas es mas importante la generacion de
valor que las utilidades.

. La rentabilidad de los activos siempre debe ser ma-

yor al costo de las fuentes de financiamiento.

El punto de partida de las Finanzas Corporativas es
el Flujo de Caja.

Las variables no controlables no las debemos tener
en cuenta en las finanzas corporativas.

Es necesario tener en cuenta siempre el entorno de
las empresas, es decir su economia.

La informacion aportada por los estados financieros
es el punto de partida de las Finanzas Corporativas.

El costo de capital es una herramienta necesaria
para medir el valor de las empresas.

Un objetivo importante de la estructura de las em-
presas es conocer y proyectar la rentabilidad de los

activos.

Los activos deben ser cada vez més grandes e impor-
tantes.

La Utilidad esta en funcién de los ingresos.

La generacion de ingresos es quien determina el
marco de los gastos y costos.

Uno de los cuatro objetivos de las Finanzas Corpora-
tivas es la eficiencia y administracion de la Liquidez.

Las Finanzas Corporativas son las responsables de la
elaboracién de los estados financieros.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

La Planeacion Financiera es la herramienta mas im-
portante para el futuro de las empresas.

El Flujo de Caja es una herramienta de planeacién
financiera.

El Flujo de Caja Libre, es el equilibrio de la contabilidad.

Las Finanzas Corporativas son el mejor instrumento
para organizar los objetivos de las empresas.

Las utilidades son la gestién entre los ingresos, cos-
tos y gastos.

El costo de capital siempre se debe controlar para
que sea el mas bajo posible.









w

El analisis financiero es la aplicacion
de un conjunto de herramientas cuan-
titativas, para describir e interpretar
la informacion financiera. Entre otras,
el analisis vertical, analisis horizon-
tal, razones o indicadores financieros,
el estado de fuentes y usos, calculo
del costo promedio de capital, analisis
de la rentabilidad, analisis de costos y
asignaciones de costos fijos, analisis
de variables de entorno, aplicacion de
normas Internacionales, analisis grafi-
co de variables, entre otras herramien-
tas mas especializadas.







ANALISIS FINANCIERO

Herramienta de conocimiento y diagnéstico

4 ) 4 )
Liquidez ‘ ) Actividad
(Corto Plazo) (Largo Plazo)

\_ J \_ J

4 ) 4 )

Endeudamiento | | . | Rentabilidad

(Corto Plazo) (Largo Plazo)
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W Figura 3. Andlisis financiero. Elaboracion propia.

andlisis financiero es una herramienta cuantitativa
para describir e interpretar los estados financieros,
onsta de unas herramientas del orden cuantitativo
de facil y sencilla aplicacién, que hoy pueden ser apli-
cadas por cualquier software contable o administrativo;
pero lo ideal, es que la logica de como hacer o aplicar
estas herramientas la tengamos clara, como bases para
el léxico financiero que requerimos, y para poder ir te-
niendo las bases fundamentales, para llegar a un buen
diagnéstico y manejo de las finanzas.

El andlisis financiero también lo podemos definir como un
proceso que comprende la recopilacion, interpretacion,
comparacion y estudio de los estados financieros y datos
operacionales de una empresa o emprendimiento.
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Obijetivos del Andlisis Financiero

 Ayuda a aportar informacién para calcular el valor de
la inversidn de un negocio ayudando a mostrar las pro-
porciones ideales de composicion de capital.

- Ofrecer informacion adecuada para lograr créditos con
entidades bancarias, ademds porque podemos medir la
capacidad de endeudamiento de la empresa.

« Permite medir a través de indicadores de rotacion, la
eficacia y eficiencia de las operaciones midiendo la pro-
ductividad administrativa.

» Facilita el estudio quiebras, concordatos, fusiones y ex-
plicar procesos judiciales.

El andlisis financiero nos permite establecer criterios
para que la empresa conozca y defina objetivos para te-
ner una buena liquidez, desde los momentos mds pros-
peras has los momentos mas dificiles, teniendo en cuen-
ta que las facilidades economicas de una empresa se
pueden sustentar con una generacién de ingresos cre-
ciente, permitiendo establecer criterios a través de las
metas y objetivos de como se deben comportar los prin-
cipales tendencias de la compania, permitiendo tener
un mayor y sencillo control de la operacién del negocio
por muy grande que este sea. .

Es necesario hacer énfasis sobre las necesidades finan-
cieras de datos reales, y que correspondan a la realida-
des de las empresas, que ademas, sean oportunos; lo
anterior implica, que el papel que la gerencia financiera,
o los empresarios deben seguir, es el de conocer la infor-
macion resultante de la aplicacion de las herramientas
cuantitativas, que les permita a la gerencia lograr, des-
cribir la informacion, interpretar para entender y com-
parar para analizar. Solo asi, el empresario lograra los
criterios que podran habilitar la toma de decisiones.



Métodos
de Andlisis
Financiero

HERRAMIENTAS EN LA
GERENCIA FINANCIERA

¥ Estados Financieros

$+ Andlisis Financiero

#% Planeacién Estratégica

£+ Administracién Financiera
£+ Matemadticas Financieras

f# Costo promedio de capital

W Figura 4. Herramientas en la gerencia financiera. Elaboracion propia.

El andlisis financiero se divide en dos enfoques princi-
pales:

Analisis vertical (estatico): Permite comparar la relacién
entre cuentas dentro de un mismo periodo en los esta-
dos financieros, facilitando la evaluacion individual o
frente a empresas similares.

*Analisis horizontal (dinamico): Examina la evolucion de las
cuentas a lo largo del tiempo, identificando tendencias y
variaciones (Gestiopolis, s.f.).

Otras herramientas clave incluyen:

<Razones o indices financieros para medir el desempeno
empresarial.

eEstado de fuentes y usos de recursos para evaluar la
procedencia y aplicacion de los fondos.

<Andlisis grdfico para visualizar tendencias y facilitar la
interpretacion de datos.

Estas metodologias permiten describir, interpretar y
analizar la informacion financiera de manera efectiva.

Andlisis Vertical

Este método establece relaciones proporcionales entre
las cifras de un informe financiero, tomando como refe-
rencia una cuenta base con un valor del 100%.

- En el Balance General (Estado de Situacién Financie-
ra), la base suele ser el total de activos, comparando cada
cuenta con este valor para determinar su participacion
relativa. También puede aplicarse al pasivo y patrimo-
nio, evaluando su peso dentro del total.

- Se pueden analizar subgrupos dentro del activo, pasivo
o patrimonio, calculando el porcentaje que representa
cada cuenta dentro de su categoria.

Por ejemplo, las obligaciones financieras de corto plazo
pueden compararse con el subtotal del pasivo corriente
o con el total de pasivo y patrimonio.

Este andlisis revela la importancia de cada cuenta den-
tro de la estructura financiera, permitiendo interpretar
politicas empresariales, estrategias de financiamiento y
margenes de rendimiento.
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Tabla 2. Ejemplo 2 balance.

Elaboracion propia.
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BALANCE GENERAL
Corte a 31 de Diciembre de 2019

o Analisis 3 Analisis
ANO1 Vertical ANO2 Vertical

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 4.912 29,27% 6.326 27,86%
Efectivo 256 1,53% 425 1,87%
Inversiones Temporales 548 3.27% 968 4,26%
Cuentas por Cobrar 1.256 7,48% 1.821 8,02%
Invertarios 2.852 16,99% 3112 13,71%
ACTIVO FlJO 11.871 70,73% 16.380 72,14%
Muebles y enseres 286 1,70% 286 1,26%
Equipo de Comunicaciones 1.025 611% 1.314 5,79%
Edificios 10.560 62,92% 14.780 65,09%
TOTAL ACTIVO 16.783 100,00% 22.706 100,00%
PASIVO 8.884 52,93% 16.060 70,73%
PASIVOS CORRIENTES 3.384 20,16% 7.560 33,30%
Bancos 1196 7,13% 3.100 13,65%
Proveedores 788 4,70% 2.860 12,60%
Impuestos por pagar 1.400 8,34% 1.600 7,05%
PASIVOS NO CORRIENTES 5.500 32,77% 8.500 37.44%
Hipotecas por pagar 5.500 32,77% 8.500 37,44%
PATRIMONIO 7.899 47,07% 6.646 29,27%
Capital 6.000 35,75% 5.500 24,22%
Utilidades Retenidas 950 5,66% 950 418%
Utilidades del Ejercicio 949 5,65% 196 2,86%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 16.783 100,00% 22.706 100,00%

DAGA CA.
ESTADO DE RESULTADOS
Corte a 31 de Diciembre de 2019

Analisis Analisis
Vertical Vertical

Ingresos por servicios 9.136 100,00% 9.253 100,00%
Costos Variables 3.110 34,04% 3.450 37,29%
Margen de Contribucion 6.026 65,96% 5.803 62,71%
Costos fijos 3.421 37,45% 3.652 39,47%
UA.LL 2.605 28,51% 2.151 23,25%
Intereses 1.031 1,29% 1.642 17,75%
Impuestos 625 6,84% 313 3,38%
Utilidad 949 10,39% 196 212%

Como podemos observar en la tabla anterior, el andlisis vertical es muy sencillo de apli-
cary calcular, pero muy util para entender a describir e interpretar las finanzas.

El primer paso en la aplicacion de esta importante herramienta es llevar a porcentajes
las cifras, ello va a permitir al financiero entender y comprender de mejor forma las
cifras, de esta forma, para el financiero los porcentajes representaran referentes mas
faciles de interiorizar y utilizar esta informacion en todo el proceso de descripcion, in-
terpretacion y andlisis de los estados financieros.



Andlisis Horizontal

Conocido en algunos ambitos como andlisis de tenden-
cia, se construye al tomar el valor de los rubros del Esta-
do de Situacion Financiera o del estado de Resultados de
dos o mds anos y calculando el incremento o disminu-
cién que dichos rubros han presentado de un ano otro.
Este método ofrece la posibilidad de analizar el compor-
tamiento de una cuenta: sus variaciones al alza o la baja,
a través del tiempo.

Para tener en cuenta

Es una herramienta muy sencilla que se hace en tres
cortos pasos:

1.Tomar dos informes financieros, sin importar su na-
turaleza —esta técnica es aplicable a cualquier infor-
macion-y restar el ultimo periodo, (siempre el tiltimo)
en este caso tomamos el aiio 2y lo restamos del ano 1.

2.Calcular la diferencia absoluta, que puede ser ne-
gativa o positiva, esta se utilizara solo para saber la
variacion.

3.La diferencia absoluta ya calculada, la dividimos
sobre el valor del aio anterior y este producto lo mul-
tiplicamos por cien, para obtener la variacion relativa.

Con la variacién relativa, podemos entender un analisis
cuenta a cuenta, o rubro a rubro, pero en el tiempo, esta
variacion es comprable con otras referencias, que nos
permitan saber si esos comportamientos son apropiados
para nuestras cifras. La fortaleza de este andlisis, es que

se puede aplicar a cualquier informacion. Es importante
que al momento de hacer estos analisis tengamos el con-
texto y el entorno claro, de tal manera que nos permita
hacer comparaciones en tiempos y contextos similares.
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Tabla 3. Balance 3 ejemplo.

Elaboracion propia.
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DAGA CA
BALANCE GENERAL

Corte a 31 de Diciembre de 2019

Analisis de Analisis de
Tendencia Tendencia
Absoluta Relativa

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 4.912 1.414 28,79%
Efectivo 256 425 169 66,02%
Inversiones Temporales 548 968 420 76,64%
Cuentas por Cobrar 1.256 1.821 565 44,98%
Invertarios 2.852 3.112 260 9,12%
ACTIVO FLJO 1.871 16.380 4509 37,98%
Muebles y enseres 286 286 0 0,00%
Equipo de Comunicaciones 1.025 1.314 289 28,20%
Edificios 10.560 14.780 4.220 39,96%
TOTAL ACTIVO 16.783 22.706 5.923 35,29%
PASIVO 8.884 16.060 7176 80,77%
PASIVOS CORRIENTES 3.384 7.560 4176 123,40%
Bancos 1196 3.100 1.904 159,20%
Proveedores 788 2.860 2.072 262,94%
Impuestos por pagar 1.400 1.600 200 14,29%
PASIVOS NO CORRIENTES 5.500 8.500 3.000 54,55%
Hipotecas por pagar 5.500 8.500 3.000 54,55%
PASIVOS NO CORRIENTES 7.899 6.646 -1.253 -15,86%
Capital 6.000 5.500 -500 -8,33%
Utilidades Retenidas 950 950 0 0,00%
Utilidades del Ejercicio 949 196 -753 -79.35%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 16.783 22.706 5.923 35,29%

DAGA CA

GA CA.
ESTADO DE RESULTADOS
Corte a 31 de Diciembre de 2019

An de
Tendenc
Absoluta Relativa

Ingresos por servicios 17 1,28%
Costos Variables 3.110 3.450 340 10,93%
Margen de Contribucion 6.026 5.803 -223 -3,70%
Costos fijos 3.421 3.652 231 6,75%
UALLL 2.605 2.151 -454 -17,43%
Intereses 1.031 1.642 61 59,26%
Impuestos 625 313 -312 -49,92%
Utilidad 949 196 -753 -79,35%

Con el cdlculo anterior podemos observar como, por ejemplo, entre el ano 1 y el ano 2,
la utilidad pasa de 949 a 196, con una disminuciéon de 753 y una variacion relativa de
79,35%, por lo que podemos interpretar que la utilidad para la Empresa DAGA CA entre el
ano 1y ano 2 ha disminuido un 79,35%.



Razones o Indicadores
Financieros

Un indicador financiero es la relaciéon entre dos o mas
cifras tomadas de un mismo informe financiero o de
dos informes financieros distintos. Por ejemplo, cuando
se divide el total del pasivo corriente sobre el valor to-
tal del activo corriente, se estd construyendo una razén
o indicador financiero. Como se puede prever, en razén
a la gran cantidad de cuentas componen los estados fi-
nancieros, es posible calcular un sinniumero de razones
financieras.

Indicadores o Razones

Un indicador financiero es la relaciéon entre dos o mas
cifras tomadas de un mismo informe financiero o de
dos informes financieros distintos. Por ejemplo, cuando
se divide el total del pasivo corriente sobre el valor to-
tal del activo corriente, se esta construyendo una razén
o indicador financiero. Como se puede prever, en razén
a la gran cantidad de cuentas componen los estados fi-
nancieros, es posible calcular un sinntimero de razones
financieras.

Metodologia para Realizar
un Andlisis de Indicadores

Luego de leer o revisar detenidamente, los estados finan-
cieros que se van a evaluar y se hayan hecho las reclasi-
ficaciones necesarias de algunas cuentas, para que con-
cuerden con los parametros de clasificacién que se van a
utilizar en el analisis, y cuando, como resultado de dicha
lectura, surjan inquietudes relacionadas con el tamano,
el comportamiento y la interpretacién de los valores de

las cuentas y grupos de cuentas que los conforman, se
podra seguir con la aplicacién de herramientas de anali-
sis de indicadores.

El paso a seguir consiste en seleccionar los indicadores
financieros que, a través de la aplicacién de razones, se
van a determinar y que nos permitiran hacer los compa-
rativos necesarias y lograr conclusiones sobre la situa-
cién financiera de la empresa evaluada.

Indicadores de Mayor Uso

A pesar del gran numero de indicadores que se pueden
establecer, existen algunos mdas comunmente usados
porque, en muchos casos, ofrecen informacion de mayor
relevancia para el analisis.

Estos sonlosindicadores se van a desarrollary a analizar.
El analista financiero debe evitar hace un uso mecanico
de ellos; por el contrario, debe aplicarlos solo si ofrecen
alguna informacion de importancia; por lo que no du-
dara en utilizar otras razones, construidas con base en
su propia iniciativa y hacer el andlisis de participacién
porcentual y de tendencias. De este modo, las cifras por-
centuales conseguidas le permitan llegar a conclusiones
utiles al realizar el diagnostico de situacién financiera de
la empresa analizada.
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Existen algunos aspectos relevantes en el andlisis de cual-
quier empresa; por tal motivo se pueden a agrupar las razo-
nes bajo cuatro conceptos:

Indicadores o razones o de liquidez

Indicadores o razones de actividad o de
operacion

Indicadores o razones de apalancamiento o
endeudamiento

Indicadores o razones de rendimiento o rentabilidad

Indicadores o Razones de Liquidez

“El concepto mas sencillo de liquidez se entiende como
la capacidad que tiene una empresa de convertir sus ac-
tivos en efectivo y, con ello, pagar sus deudas de corto
plazo y cumplir con sus operaciones habituales”.

Como puede suponerse, los activos circulantes o corrien-
tes son los que la empresa puede convertir en efectivo
en el corto plazo, entendiendo que su realizacion sumi-
nistrara recursos, con los cuales la empresa contara en
el futuro inmediato, no solo para el pago de sus deudas
de corto plazo, sino también para efectuar las comprasy
pagar los gastos propios de su ciclo de operaciones.

En la seccion de pasivo corriente del Balance o Estado
de Situacion Financiera, se agrupan las obligaciones que
la empresa debe pagar en el corto plazo, es decir, en un
término inferior a un ano, a partir de la fecha del cierre
del Balance.

Determinar la Eficiencia de la Liquidez

Una liquidez eficiente se consigue a través de herra-
mientas para lograr una mejor planeacion y gestion de
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esta. Herramientas como el Flujo de Efectivo o el Flujo
de Tesoreria, establecen la prioridad sobre pagos e in-
gresos de efectivo, ademds ayudan a conocer el momen-
to en que se producen las entradas y salidas efectivas
de recursos, de manera que se pueda prever cuando se
generan déficits o excedentes de dinero y como pueden
cubrirse.

Obijetivos del manejo de la liquidez

« Evaluar la capacidad para generar Flujos de Efectivo
futuros de una empresa, que ayuden a cumplir con sus
obligaciones y pagar dividendos.

 Ayudar identificar necesidades de recursos externos.

« Mostrar la gestion del negocio en actividades de finan-
ciacion e inversion.

« Informar cambios en la situacion financiera en térmi-
nos de liquidez.

Importancia de administrar la liquidez

« Ayuda a saber el saldo de caja a cada instante.

« Permite prever cudndo se presentardn situaciones del
minimo de efectivo en tesoreria o de falta temporal de
recursos.

e Facilita conocer cuando se puede programar el pago de
una obligacion.

» Muestra cudnto dinero se puede utilizar para adquirir
activos fijos o para otras inversiones, en caso de que se
generen excedentes.

« Permite proyectar la financiacién y mantener en un mi-
nimo los préstamos no indispensables.

e Faculta la programacion de los desembolsos de dinero
que debe efectuar la empresa en el periodo; esto evita



costosas improvisaciones.
El Flujo de Tesoreria se elabora tomando en cuenta las
proyecciones de ventasy de compras de produccion, las
condiciones de financiacion y de adquisiciones, los pa-
gos de salarios, prestaciones y gastos administrativos.

Para su elaboracién se debe proceder de la siguiente
manera:

« Se clasifican las fuentes de entradas de recursos para
el periodo en cual se va a elaborar el Flujo de Efectivo
(semanal, quincenal, mensual). Se organizan las sali-
das de recursos para el mismo periodo.

« Al total de ingresos de efectivo se le resta el total de
salidas de efectivo.

Se debe incorporar la informacién de otras operacio-
nes que se proyecten realizar en el futuro, debe repe-
tirse el ejercicio para mostrar los resultados que se
pueden esperar de cada periodo.

Cuando se presentan excedentes, la empresa manten-
dra una buena situacion de liquidez y podra pensar en
hacer uso adicional de recursos, por ejemplo, capitali-
zar su empresa.

En caso de presentarse déficits, debera evaluar en la
necesidad de un financiacion para los faltantes tempo-
rales de su operacion. Cuando el empresario evalia la
posibilidad de endeudarse, debe calcular los pagos que
tendria que realizar en el periodo siguiente y sumar un
10% para posibles imprevistos. Cuando las actividades
planeadas con el Flujo de Tesoreria muestren que a em-
presa presenta una situacion de deficitaria, es signo de
que la empresa necesitaria un crédito para realizarlo.
Las companias modernas le dan gran importancia al
tema de la rentabilidad, ya que es necesaria para sos-
tener o financiar las operaciones a corto, mediano, lar-
go plazo y accionistas.

Esta debe ser medida y controlada con indicadores
de gestién que permitan revisar la informacién de-

sarrollada en las diferentes areas de manera eficaz, es-
pecialmente en el drea comercial, que facilite la toma de
decisiones, el desarrollo de estrategias que logren una
rentabilidad en el cumplimiento de las metas al final del
ejercicio.

Administracién de Capital de Trabajo

Esta es una actividad que reposa bajo la responsabilidad
del administrador financiero, aun cuando algunos de sus
componentes sean manejados por otros ejecutivos de la
empresa, como el caso de la cartera de clientes, los inven-
tarios y el manejo de pagos a proveedores.

Existen diversas definiciones de capital de trabajo, la mas
conocida es:

CAPITAL DE TRABAJO = ACTIVOS CORRIENTES - PASIVOS CORRIENTES

En pocas palabras: el capital de trabajo se define por el
excedente de los activos circulantes sobre los pasivos de
corto plazo, cantidad que hace posible llevar a cabo las
operaciones normales de la empresa.

También se afirma que es el Flujo de Efectivo que gene-
ra la operacion del negocio, al transformar los inventarios
en cartera y ésta en efectivo. De todas formas, el capital de
trabajo se relaciona con la gestidn de activos circulantes y
los pasivos de corto plazo y es el combustible que mantie-
ne funcionando a la empresa; por lo cual, el administrador
financiero debe comprender el negocio, permanecer en
contacto con todas las etapas de la operacién y velar por la
efectiva utilizacion de los recursos. Debe evaluar diversas
opciones, en cuanto a origen y uso de fondos, antes de to-
mar decisiones.
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mientos sobre las inversiones 6ptimas en la cuentas de
cartera e inventarios y los plazos para el pago y las cuan-
tias que se puede comprometer con los proveedores.

Esta categoria de indicadores o razones muestra las ten-
denciasy cambios, como construir tendencias de eficien-
cia que, al compararse con otras empresas o sectores de
la economia pueden indicar si dicha tendencia es conve-
niente o para nuestra empresa; el calculo de este grupo
de indicadores o razones es muy sencillo y consiste en
tomar cada una de las cuentas, rubros o grupo variables
relacionada con la operacion del negocio, como la carte-
ra de clientes, proveedores, costos fijos, costos variables,

Notese que en las organizaciones hay empleados encar-
gados de la administracion de cartera de clientes, otros
de los inventarios y posiblemente el encargado de com-

intereses pagado por la financiacion, etc. Se debe tener
presente que la variable que se deja en el denominador
es la que explica o justifica la relacion y tendencia de las

pras administra los pasivos con proveedores. Sin embar- dos variables.

go, el administrador financiero debera definir los linea-

Figura 5. Razones
de apalancamiento.

Elaboracion propia.

De las Razones Financieras

Razones de Apalancamiento

Permite determinar el endeudamiento en relacion
con los diferentes acreedores y la forma como se
usa el crédito para garantizar expansion y crecimiento

p . . . Pasivos Totales
Razon Pasivo a Patrimonio = — ———————
Patrimonio

Mide compromiso
de los accionistas
con los acreedores

;Cuanto se ha obtenido de bancos o
terceros por cada aporte de los
accionistas?
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Indicadores o Razones de endeudamiento

Estos indicadores o razones, son el resultante de relacio-
nar los pasivos corrientes o de largo plazo, con los acti-
vos, los ingresos, el costo de la deuda, el patrimonio, en
fin, esta categoria busca mostrar el grado de endeuda-
miento de la empresa analizada, con respecto a metas,
datos historicos, datos estimados o el sector. Del mismo
modo que otras categorias de indicadores, estos con-

sisten en mostrar un comportamiento que se explica o
justifica sobre el denominador, la variable que esté en el
denominador serd la encargada de justificar dicho com-
portamiento. Estas razones, al igual que las anteriores,
se pueden expresar en numero de veces, porcentajes, o
unidades monetarias. Es muy sencillo expresar la uni-
dad cuando multiplicamos la variable por esa unidad.

Estas razones miden la cantidad de endeudamiento de la empresa comparando el valor de los pasivos con otros grupos

de cuentas.

Las mds importantes son:

TOTAL PASIVO

# ENDEUDAMIENTO TOTAL (%)

TOTAL PASIVO

m)  LEVERAGE (%)
CAPITAL

TOTAL ACTIVO

PASIVO CORRIENTE

=) CONCENTRACION (%)

PASIVO TOTAL

CAPITAL +_PASIVO A LARGO PLAZO

=) FINANCIACION LARGO PLAZO (%) =

El endeudamiento total reporta como el porcentaje de los
activos que estan respaldando las deudas con acreedores.

Otra medida de endeudamiento es el apalancamiento o
leverage (para distinguirla de la anterior, se acostumbra a
nombrar en inglés) que indica cuantos pesos, de pasivo a
terceros tiene la empresa, por cada peso de capital conta-
ble. La concentracién de endeudamiento es uno de los indi-
cadores de endeudamiento mds importante, pues establece el
porcentaje de deuda que la empresa debe pagar a corto plazo.

ACTIVO TOTAL

Indicadores o Razones de Rentabilidad

Estos indicadores, al igual que los anteriores, se pueden
expresar en numero de veces, porcentajes, o pesos 0
dolares, la unidad es muy sencilla expresarla cuando la
multiplicamos por la variable.

Este es un grupo de indicadores que permite medir el
éxito del negocio: la rentabilidad de la inversién. Como
su nombre lo indica, estas razones o indicadores miden
la rentabilidad de la empresa y se calculan comparando
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la utilidad en cualquiera de sus etapas, con otros rubros de interés y que puedan tener
alguna relacion con ella. Las mas importantes son:

UTILIDAD NETA UTILIDAD NETA UTILIDAD NETA
ACTIVO TOTAL PATRIMONIO VENTAS
UTILIDAD BRUTA UTILIDAD OPERACIONAL UTILIDAD NETA
VENTAS PATRIMONIO CAPITAL DE TRABAIJO

De las Razones Financieras

Porque... Comparamos la utilidad neta por unidad
invertida por el inversionista: esto es lo
que esperalll

M Utilidad neta Rend/Patrim
21,000 150,000 14,0%

500,000 4,000,000 12.5%

Las razones financieras son equitativas

! !

Es un indicador financiero en funcion del tamano
de la empresa.
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De las Razones Financieras

L . Utilidad Neta
Rendimiento sobre el activo

Activos Totales

21,000
150,000

Rendimiento sobre el activo

W Figura 6. De las razones financieras. Elaboracion propia.

De la misma manera, se puede considerar la utilidad antes de impuestos, de gastos financieros, de depreciacién y de
intereses o cualquier otra medida significativa y compararla con los ingresos, los activos o el patrimonio; segtin los
requerimientos de informacion o la direccién que se quiera dar al analisis.

Las companias construyen indicadores a partir de las utilidades por margen o por rotacién. Se conoce como margen la
diferencia que hay entre los ingresos y los costos y gastos en que la organizacidn incurre para vender su producto. Se llama ro-
tacion al cantidad de veces que los ingresos superan el valor de los activos comprometidos con la operacidn, o al total del activo.

UTILIDAD NETA - VENTAS
==) MARGEN = ==) ROTACION =
VENTAS ACTIVO TOTAL

Al multiplicar estas dos relaciones entre si, se eliminan las ventas y queda:

- UTILIDAD NETA X VENTAS _ _UTILIDAD NETA
VENTAS ACTIVOS ACTIVOS
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Figura 7. Razon combinada.

Elaboracion propia.

De las Razones Financieras

Una razon combinada es la que relaciona indica
de diferentes categorias

Utilidad Neta Ventas

Indice Dupont = —_—
P VENES Activos Totales

Mide si las utilidades provienen de un uso
eficiente de los recursos (rotacion de activos)
o del margen neto de utilidad sobre las ventas
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Andlisis del EVA® : Valor

Econémico Agregado

O

“El Valor Econdmico Agregado mide la gene-
racion de valor. Una compaiiia genera cuando
su activo genera una rentabilidad que sea su-
perior al promedio del costo de las fuentes de

financiacion”.

El EVA se puede definir como el remanente que queda,
una vez que se han deducido la totalidad de los gastos de
los ingresos, incluido el costo de oportunidad del capital y
los impuestos; por tal razon, el EVA tiene en cuenta la pro-
ductividad de todos los factores utilizados para desarro-
llar objeto social empresarial. Dicho de otro modo, el EVA
es el excedente que se genera una vez que se han atendido
todos los gastos y se ha proporcionado la rentabilidad mi-
nima esperada por parte de los accionistas. Por lo tanto,
se crea valor en la empresa cuando la rentabilidad gene-
rada supera el costo de oportunidad de los accionistas.

Para calcular el EVA se puede proceder como se muestra
a continuacion:

Utilidad antes de intereses y después de impuestos (UAIDI)
- Valor del activo X Costo de capital promedio ponderado

EVA

La UAID]I, se consigue sumando los intereses a la utilidad neta.

2 El EVA es una marca registrada por la compariia estadounidense Stern

Stewart, firma que la empezo a poner de moda en Estados Unidos hacia 1993

El valor contable del activo es el valor promedio del acti-
vo de la empresa tomado del balance o estado de situa-
cion financiera.

El costo de capital promedio ponderado es el costo pro-
medio de toda la financiacion que ha conseguido la em-
presa.

Las principales diferencias entre la utilidad y el EVA son:

« El EVA tiene en cuenta el costo de toda la financiacion. En
cambio, la cuenta de resultados, utilizada para el cdlculo de
la utilidad, solo contempla los gastos financieros atinentes
a la deuda y no tiene en cuenta el costo de oportunidad de
los inversionistas.

« El EVA considera solo las utilidades ordinarias.

« Los analistas partidarios del EVA argumentan que, el mis-
mo no se ve limitado por los principios contables y normas
de valoracién. Por lo tanto, para calcular el EVA se adectian
aquellas transacciones que pueden desdibujar la medicion
de la generacion de valor por parte de la empresa.

En este orden de ideas, la cuenta de utilidades debe ser
ajustada para encontrar la utilidad real, independiente-
mente de posibles normas de la contabilidad financiera
que se alejan de la realidad. Dichos ajustes buscan elimi-
nar el efecto de aquellos principios contables que pue-
den afectar la medida de la creacién de valor. Entre los
rubros sujeto de ajuste para calcular la utilidad real se
encuentra, por ejemplo, las provisiones, las depreciacio-
nesy los gastos de investigacion y desarrollo. No obstan-
te, este es el argumento mas débil, puesto que algunos de
estos ajustes son a menudo cuestionados.

Como es logico, estas adecuaciones solo afectaran a la
informacion que la compania prepara para su uso in-
terno y no debe afectar a la informacion contable que
se debe preparar para informar a terceros, aplicando el
marco normativo contable vigente.
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ElEVA también se puede calcular a partir de la rentabilidad
del activo antes de intereses y después de impuestos, de la
siguiente manera: EVA = Valor contable del activo X (Renta-
bilidad del activo - Costo promedio ponderado de capital).

De la férmula anterior se puede deducir, que: para que el
EVA sea positivo, la rentabilidad de los activos después
de impuestos debe ser superior al costo promedio pon-
derado de capital.

En aras de mejorar la eficiencia de los activos, se debe
aumentar el rendimiento de dichos activos, sin invertir
mas. Para lograrlo, se necesita aumentar el margen con
el que se vende (a través del incremento de precios de
venta, o de una disminucién de costos, o una combina-
cion de ambas medidas simultdneamente); también se
debe aumentar la rotacion de los activos (activos fijos y
activos corrientes) con el fin de generar mas ingresos,
sin necesidad de incrementar las inversiones.

Una manera de lograr el aumento del rendimiento es in-
vertir en aquellas dreas que generan valor y desinvertir
en las que destruyen o generan poco valor. Otra medi-
da para obtener resultados similares es la reduccion de
gastos, sin disminuir los ingresos o, dicho de otra mane-
ra: “Lograr mds con menos”. De este modo, se consigue
un aumento el rendimiento de la inversidn.

La planeacién de la carga tributaria, mediante una racio-
nalizacion fiscal y asumiendo decisiones que maximicen
las exenciones, descuentos y deducciones tributarias. De
este modo se incrementard la UAIDI.

Incrementar las inversiones solo en aquellos activos que
rindan por enciman del costo del pasivo. De este modo, el
aumento de la utilidad sera superior al incremento del del
costo de su financiacion, con lo cual el EVA sera superior.

Ejemplo simplificado del célculo del EVA

 Para calcular la UAIDI se consideran la utilidad neta los
gastos financieros y las utilidades extraordinarias datos
que se facilitan en la tabla.
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Ao 1 Ao 2 Ano 3

+ Utilidad neta 106.000 120.000 133.000
+ Gastos financieros  171.540  149.295  136.491
= UAIDI 277540 269.295 266.491

» El valor del activo asciende a 1.834.645, 2.065.665 y
2.236.416 para cada uno de los tres anos.

« Se harda el supuesto del costo promedio del capital (que es
el promedio del costo del patrimonio y del costo de la finan-
ciacién), para cada uno de los tres anos es de 7,5%, 6,5% y
4,5% respectivamente.

El andlisis de este indicador lo vamos a centrar en el ana-
lisis de tres variables: la utilidad, el costo de las fuentes
de financiamiento (WAAC) y el valor de los activos.

El punto de partida del andlisis esta en que la utilidad
debe aumentar al maximo, para ello debemos aumentar
los ingresos, o disminuir los costos y gastos. La otra va-
riable es disminuir el valor de los activos, el ideal es lo-
grar que los activos sean lo mas pequenos posibles y, por
altimo, el costo de las fuentes de financiamiento sean las
menos costosas, es decir sea lo mas bajo posible lo que
se paga por los pasivos.

Podemos realizar el analisis del comportamiento de estas
variables en el siguiente ejemplo, sobre como varia cada

una de ellas y que impacto genera sobre el valor del EVA.

De acuerdo con esta informacion el EVA de cada ano as-
cenderd a:

Ao 1 Ao 2 Ano 3

UAIDI 277540 269.295  266.491
Activo x costo
promedio (1.834.645x0,075)  (2065.665x0,065) (2.236.416x0,045)
de Capital
EVA 139.986,62 135.026,77 165.852,28



Un ejemplo de estos indicadores:

A continuacién, mostramos, de acuerdo con el ejercicio
DAGA SA, como se obtienen esas ratios; que, como ve-
mos, nos van a permitir saber que esta pasando en una
empresa, mas cuando los indicadores o ratios los hace-
mos mas dindmicos a compararlo entre varios.

ble, de forma muy sencilla y practica, pero como vamos a
ver, en nuestro proceso de analisis, son muy utiles y nos
permiten revelar movimientos y tendencias de gran uti-
lidad para diagnosticar y analizar los estados financieros

de las empresas.

Estos indicadores o razones financieras se pueden cal-
cular en una hoja de Excel® o en nuestro software conta-

RAZONES DE LIQUIDEZ ANO 1 RAZONES DE LIQUIDEZ ANO 2
I [ I I | I I
‘ RAZON CORRIENTE ‘ ‘ ‘RAZON CORRIENTE ‘
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 4912 452 TOTAL ACTIVO CORRIENTE 6326 oom
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3384 ’ TOTAL PASIVO CORRIENTE 7560
| | — |
‘ CAPITAL NETO DE TRABAIO ‘ ‘ CAPITAL NETO DE TRABAIO ‘
TOTAL ACTIVO CE TOTAL PASIVO CTE TOTAL ACTIVO CE TOTAL PASIVO CTE
4912 3384 6326 7,560
1.528,00 (1.234,00)
RAZONES DE ENDEUDAMIENTO RAZONES DE ENDEUDAMIENTO
[ [ [ [ [
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO NIVEL DE ENDEUDAMIENTO
| | |
TOTAL PASIVOS 8884 N TOTAL PASIVOS 16060 y
| TOTAL‘ACTIVOS 16783 5293% TOTAL ACTIVOS‘ e %
| } |
CONCENTRACIGN DE ENDEUDAMIENTO A CORTO PLAZO CONCEI‘JTRACIC'IN DE ENDEUDAMIENTO A CORTO PLAZO
10N OE ENDEUDAMENTD A COR
PASIVO CORRIENTE 3384 " PASIVO CORRIENTE 7,560 .
PASIVO TOTAL 8,884 3809% PASIVO TOTAL 1000 0%
INDICADORES DE RENTABILIDAD INDICADORES DE RENTABILIDAD
- | N
‘ ‘ ‘ MARGEN ‘OPERACIONAL DE UTILIDAD
UTILIDAD OPERACIONAL 2605 . UTILIDAD OPERACIONAL 2,151 y
VENTAS NETAS 9,136 2851% VENTAS NETAS 9253 D%
I I [ [ [
‘ MARGEN NETO DE UTILIDAD ‘ MAR‘GEN NETO DE UTILIDAD
UTILIDAD NETA 9%9 UTILIDAD NETA 19
10,39%
VENTAS NETAS 9136 0.39% VENTAS NETAS 953 212%
[ [ [ [
| RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO ‘ RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO
UTILIDAD NETA 949 UTILIDAD NETA 19
‘ TOTAL PA‘TRIMONIO 7,899 12,01% TOTAL rATRIMONIO 646 295%
[ ]
RENDIMIENTO DEL CAPITAL DEL SOCIO RENDIMIENTO DEL CAPITAL DEL SOCIO
UTILIDAD NETA 949 UTILIDAD NETA 19
CAPITAL DEL S0CIO 6,000 15.82% CAPITAL DEL SOCIO 5500 96%
| ‘RENTABILIDAD DE LOS ACTIVOS ROI RENTABILIDAD DE LOS ACTIVOS ROI
UTILIDAD NETA 949 UTILIDAD NETA 19
ACTIVO TOTAL 16,783 565% ACTIVO TOTAL 22706 986%
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INDICADORES LAVERAGE 0 DE APLANCAMIENTO INDICADORES LAVERAGE 0 DE APLANCAMIENTO

LAVERAGE TOTAL LAVERAGE TOTAL
PASIVO TOTAL 8,884 1125 PASIVO TOTAL 16,060 2416
PATRIMONIO 7,899 ! PATRIMONIO 6,646 '
LAVERAGE A CORTO PLAZO LAVERAGE A CORTO PLAZO
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,384 0428 TOTAL A PASIVO CORRIENTE 7,560 1138
PATRIMONIO 7.899 " PATRIMONIO 6,646 !
INDICADORES DE ACTIVIDAD INDICADORES DE ACTIVIDAD
ROTACION DE CARTERA ROTACION DE CARTERA
VENTAS A CREDITO 9,136 7 VENTAS A CREDITO 9,253 5
CUENTAS POR COBRAR PROMEDIO 1,256 CUENTAS POR COBRAR PROMEDIO 1,821
PROMEDIO INVENTARIO PROMEDIO INVENTARIO
COSTO MERCANCIA VENDIDA 3110 1090 COSTO MERCANCIA VENDIDA 3,450 1109
INVENTARIO PROMEDIO MERCANCIA 2,852 ' INVENTARIO PROMEDIO MERCANCIA 312 '

Tabla 4. Ejemplo 4. Elaboracion propia.

El resumen de las razones o indicadores financieros anteriores, lo mostramos asi:

INDI ORES FINANCIEROS

TIPO DESCRIPCION DEL INDICADOR EXPRESADO EN
1528 1234 us
LIQUIDEZ
1'452 0'837 Veces
ENDEUDAMIENTO 52,93% 70.73% Porcentaje

Concentracion de Endeudamiento
a Corto Plazo 38,09% 47,07% Porcentaje

en Operacional 28,51% 23,25% Porcentaje

Ma
Margen Neto 10,39% 2,12% Porcentaje
RENTABILIDAD
Retorno sobre Patrimonio 12,01% 2,95% Porcentaje
Retorno sobre los Activos 5,65% 0,86% Porcentaje
Apalancamiento Total 112 2,42 Veces
APALANCAMIENTO
Apalancamiento a Corto Plazo 0,43 114 Veces
ACT|V|DAD 7'27 5'08 VGCBS
1'09 1'” Veces

Tabla 5. Ejemplo 5. Elaboracion propia.



Ahora, vamos a realizar una aplicacion completa de una
razon o indicador financiero.

El primer paso es hacer una descripcion de la razén o indi-
cador, por ejemplo, si calculamos la rentabilidad del activo
de esta empresa para el ano, utilidad neta dividido sobre el
activo total, en este caso para el ano 1, podemos observar
la relacién seria, utilidad / Activo = 949 / 16.783 = 5,65%,
la descripcion de este indicador seria asi: la relacion de la
utilidad sobre el activo, consisten en la relacion entre 949
y 16.783. Relacion que arroja un resultado de 0,0565, si
deseamos conocerla en porcentajes, la multiplicamos por
100%, y obtenemos 5,65%. La anterior es la descripcion,

Origen
Aplicacién de
Recursos

\

También conocido como Estado de Origen y Aplicacion de
Recursos, Flujo de Fondos o Estado de Cambios en la Situa-
cion Financiera, esta herramienta es clave para el analisis,
diagndstico y proyeccion financiera de una empresa. Per-
mite evaluar la procedencia y aplicacion de los recursos, lo
que resulta esencial en la gestion organizacional.

Este estado facilita la identificacion de las fuentes de fi-
nanciamiento, ya sea mediante la reduccion de activos,
el aumento de pasivos, el endeudamiento o la expansion
del patrimonio. Asimismo, permite analizar cémo se
destinan estos recursos al activo, ayudando a prever si
los incrementos en activos seran sostenibles y genera-
ran un retorno adecuado.

En definitiva, el Estado de Fuentes y Usos de Fondos es
una herramienta fundamental para entender la dindmi-
ca financiera de la empresa y anticipar su capacidad de
crecimiento y estabilidad.

no es mas que una sencilla lectura de lo que estamos ob-
servando, es tratar al maximo de explicar lo mas detallado
y claro posible este indicador. La Interpretacion, el paso
mas importante, consiste en ir al denominador, en este
caso el activo, tomamos el activo, como estoy interpretando
en porcentaje, podemos interpretarlo asi: del 100% de los
activos invertidos o produciendo en la empresa, el 5,65%
es la rentabilidad de esos activos. Para saber si ese resul-
tado es bueno o no, vamos a comparar este resultado con
metas, objetivos, contra otros negocios del sector, contra el
crecimiento de la economia, etc. lo vamos a comparar con-
tra quienes deseamos hacer el andlisis, para de esta forma
saber si es bueno o no este resultado.

Estado de Fuentes y Usos

El uso de la herramienta consiste en efectuar la compara-
cion de dos balances consecutivos de la compaiia, con el
fin de analizar las ejecutorias de ésta en el periodo com-
prendido entre los dos estados financieros.

La razon de esta comparacion es muy simple: es sabido el
estado de Situaciéon Financiera es un informe financiero
que muestra la situacion de la empresa en un momento
determinado; por lo tanto, la comparacion de dos balances
muestra las gestiones de la administracion de la empresa,
que generaron los cambios experimentados en dicha si-
tuacién en el periodo comprendido entre ellos.
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Para tener en cuenta

Una de las funciones principales de la gestion finan-
ciera es la efectiva consecucion de recursos, a bajo
costo y plazos adecuados a sus usos y su aplicacion
en actividades rentables y oportunas. Este instrumen-
to de analisis ofrece a la posibilidad de evaluar el de-
sarrollo de esta funcion en el pasado y proyectarla a
periodos venideros.

Las Fuentes de Fondos y sus
Usos

A. El origen de fondos

Para comprender cudles son las fuentes de fondos, se
deber responder al interrogante: Si la empresa requie-
re fondos para realizar alguna operacion, ;dénde puede
obtenerlos?

Las respuestas pueden ser:

« Si cuenta con dinero en caja o en bancos, los toma de alli
y, en este caso la cuenta caja o bancos, segun el caso, dis-
minuird su saldo. Puede recaudar una cuenta por cobrar
a clientes, vender todo o parte de sus inventarios o enaje-
nar cualquiera de sus activos, de alli conseguird fondos y la
cuenta del activo liquidado, disminuird su saldo. De lo an-
terior se deduce que toda disminucién de un activo, indica
que este activo ha sido una fuente de recursos.

« Otra alternativa y recurrir a hacer uso del crédito, consi-
guiendo dinero prestado o adquiriendo el bien a crédito. En
este caso el pasivo se verd incrementado. De alli se puede
deducir que todo aumento de pasivo es una fuente de fondos.
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e La primera fuente de fondos que tuvo la empresa en el
momento de su fundacion fue el capital, el cual a lo largo
de su vida podrd aumentar con nuevos aportes de capital.
Por lo anterior, un incremento de capital, mediante emisién
de acciones, por prima en colocacion de acciones o superd-
vit de capital pagado o por incremento del capital social o
aportado, segun el tipo de empresa, constituye una fuente
de fondos.

« Sin duda, la fuente mds importe de fondos que tiene una
compania estd constituido por sus ingresos: tanto las ventas
como los otros ingresos operacionales o no operacionales.

Las mencionadas son las iinicas posibles fuentes de fon-
dos que puede tener una empresa.

B. La Aplicacién de Fondos

Se comprende por usos de fondos, lo que la compania
puede hacer con los fondos obtenidos de cualquier ori-
gen. Por lo tanto, los usos o aplicaciones de fondos obe-
decen a la pregunta: ;qué puede hacer la empresa con
sus fondos? Las posibles respuestas son:

« Adquirir activos. Asi que todo aumento en las de activo,
indica que la empresa utilizé fondos invirtiendo en dicho
activo.

« Saldar deudas. Por lo que toda disminucién en una cuen-
ta del pasivo, indica que la compania aplicé fondos para el

pago del pasivo mencionado.

e Efectuar disminuciones de capital, por ejemplo: Pagar divi-
dendos, readquirir acciones propias o liquidando la empresa.

« Efectuar gastos, es decir, utiliza fondos gastdndolos.

Los anteriores son los unicos posibles usos que la em-
presa puede dar a sus fondos.

Finalmente, cuando se busca preparar el estado de fuen-
tes y usos de fondos, se comparan dos balances o estados



de situacion de una misma empresa, como se dijo ante-
riormente. Como es légico, en el balance no se van a en-
contrar los ingresos ni los gastos, pero si a las utilidades
o a las pérdidas, de tal manera que las utilidades, que re-
presentan un ingreso neto, se registran como fuentesylas
pérdidas que son un gasto neto se clasifican como usos.

Para tener en cuenta

Son Fuentes de Fondos:

« Las disminuciones en las cuentas del activo.
e Los aumentos en las cuentas del pasivo.

» Losincrementos de capital.

e Las utilidades.

Son Usos de Fondos:

e Losincrementos de las cuentas del activo.

e Las disminuciones de las cuentas del pasivo.
e Lasdisminuciones de capital.

« Las pérdidas.

Procedimiento para la
Elaboracién de un Estado
de Fuentes

Para elaborar el estado de fuentes y usos de fondos se
procede de la siguiente manera:

1. Separte de las cuentas de los balances generales, ini-
cial y final del periodo a analizar, sin tener en cuenta
los totales de los grupos.

2. Se asignan, en la primera columna, las cifras del se-
gundo balance y en la segunda columna las cuentas
del primer balance.

3. Se calculan las variaciones de las cuentas, columna
1, menos columna 2 y se designan con su signo po-
sitivo o negativo, en una siguiente columna. Es decir,
mostrando si el valor de la cuenta aumento o dismi-
nuy6 durante el periodo comprendido entre los dos
balances.

4. Se agregan dos columnas, una nombrada “Fuentes”
y la otra “Usos”. En estas columnas, se registran las
variaciones en valor absoluto de acuerdo con lo ya
explicado.

Por supuesto, las columnas fuentes y usos deben arrojar
sumas iguales, debido a que los fondos conseguidos de
las distintas fuentes deben ser empleados como usos en
su totalidad.

Recuerden que esta herramienta se puede aplicar solo
sobre los balances generales y estos comparados a
igual fecha de tiempo (es decir a junio, a septiembre o
a diciembre), para mejor aclaracion, veamos un senci-
llo ejemplo de como calcular este importante informe
financiera y herramienta de gestion.

Johny José Garcia Tirado 61



Tabla 6. Ejemplo 6.

Elaboracion propia.

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Efectivo

Inversiones Temporales
Cuentas por Cobrar
Invertarios

ACTIVO FLJO
Muebles y enseres

Equipo de Comunicaciones
Edificios

TOTAL ACTIVO

PASIVO

PASIVOS CORRIENTES
Bancos

Proveedores
Impuestos por pagar

PASIVOS NO CORRIENTES
Hipotecas por pagar

PATRIMONIO

Capital

Utilidades Retenidas
Utilidades del Ejercicio

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO

Podemos observar la manera como construimos paso a
paso esta util y sencilla herramienta, aplicable al proce-
so de descripcion, interpretacion y analisis de los esta-
dos financieros. Para todos los casos, las fuentes deben
ser iguales a los usos, lo que quiere decir que esta em-
presa genero fondos o recursos entre el afio 1 y el afio 2
por 7.176 y estos fueron usados o aplicados en ese mis-
mo periodo. Por ello, el gran aporte de esta herramienta
es

. Por esa razon, es una
importante herramienta de gestion.
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DAGA CA
BALANCE GENERAL

Corte a 31 de Diciembre

Analisis de | Analisis de Fuentes y Usos

ANO 2 | Tendencia
Absoluta Fuente

4.912 1.414
256 425 169 |U 169
548 968 420 U 420
1.256 1.821 565 | U 565
2.852 3.112 260 |U 260
1.871 16.380 4.509
286 286 0
1.025 1.314 289 U 289
10.560 14.780 4.220 |U 4.220
16.783 22.706 5.923
8.884 16.060 1176
3.384 7.560 4176
1196 3.100 1904 | F 1.904
788 2.860 2072 | F 2.072
1.400 1.600 200 | F 200
5.500 8.500 3.000
5.500 8.500 3.000 | F 3.000
7.899 6.646 -1.253
6.000 5.500 -500 |U 500
950 950 0
949 196 -753 |U 753
16.783 22.706 5.923
1176 7176

Eslalectura de las cifras, consiste en dejarnos llevar por
lo que vemos y describirlo con el mayor detalle posible,
esto puede permitir tener una mayor referencia de la in-
formacion, nos ayuda a los financieros a formar el 1éxico
que requerimos para entender las finanzas. Es el punto
de partida para observar como una toda la informacion
que debemos conocer. El proceso de descripcion es muy
basico y sencillo de abordar, requiere que practiquemos



cuantas veces sea posible y podamos ir ganando la con-
flanza que necesitamos.

A continuacion, presentamos una breve descripcion de
una informacién financiera, Para ello, vamos a tomar el
taller de referencia los siguientes estados financieros.

Siempre que se ha seleccionado el conjunto de estados
financieros, objeto de analisis, se debemos comenzar
por leerlos en manera vertical; es decir, uno por uno.
Luego de ello se hace la lectura en forma horizontal, es
decir, ubicandolos uno enseguida del otro, para apreciar
el comportamiento de cada una de sus cuentas, a través
del tiempo.

En la lectura estructural, se debe tener presente si las
cuentas estan clasificadas en el lugar que corresponde
de acuerdo con la estructura que se utilizara para hacer
el andlisis financiero. Si los rubros no estan clasificados
en el sitio correcto, se debe reclasificar para la correcta
aplicacion de las herramientas de analisis.

En el grupo de ingresos, no se deben sumar los ingresos
operacionales con los no operacionales. Esto es perjudi-

cial para el analisis de la rentabilidad operacional.

Los activos, como los lotes de terreno, edificios o maqui-
naria que la empresa puede tener, no para el uso de sus
operaciones normales, sino para renta, con caracter de
inversion permanente, aparece relacionados en el grupo
de activos fijos.

Los gastos estan relacionados en un solo grupo y sola-
mente se separa el costo de ventas del resto, asi que su
presentacion es muy global y no permite estimar cuanto
le cuesta a la empresa la operacion vender y la operacion
administrar. Cuales gastos son operacionales y cudles
no. Por circunstancias como las anteriores y otras simi-
lares, es importante reclasificar los balances y los esta-
dos de resultados para dar un esquema de presentacion
apropiado para un adecuado andlisis financiero.

Tan importante son la ubicaciéon de las cuentas y la es-
tructura de los estados financieros periodicos, que si no
los reclasificamos adecuadamente, corremos el riesgo
de sacar conclusiones erroneas, al aplicar y analizar las
siguientes herramientas de andlisis orientadas hacia el
diagnostico de situacion financiera.
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Tabla 7. Ejemplo 7. DAGA CA

. . BALANCE GENERAL
Elaboracion propia. Corte a 31 de Diciembre
P o Anélisis de Analisis de
egftlils;? egratl]lgﬁ Tendencia Tender_\cia
Absoluta Relativa

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 4912 29,27% 6.326 27,86% 28,79%
Efectivo 256 1,53% 425 1,87% 169 66,02%
Inversiones Temporales 548 3,27% 968 4,26% 420 76,64%
Cuentas por Cobrar 1.256 7,48% 1.821 8,02% 565 44,98%
Invertarios 2.852 16,99% 3.112 13,71% 260 9,12%
ACTIVO FLJO 11.871 70,73% 16.380 72,14% 4.509 37,98%
Muebles y enseres 286 1,70% 286 1,26% 0 0,00%
Equipo de Comunicaciones 1.025 6,11% 1.314 5.79% 289 28,20%
Edificios 10.560 62,92% 14.780 65,09% 4.220 39,96%
TOTAL ACTIVO 16.783 100,00% 22.706 100,00% 5.923 35,29%
PASIVO 8.884 52,93% 16.060 70,73% 7176 80,77%
PASIVOS CORRIENTES 3.384 20,16% 7.560 33,30% 4176 123,40%
Bancos 1196 713% 3.100 13,65% 1.904 159,20%
Proveedores 788 4,70% 2.860 12,60% 2.072 262,94%
Impuestos por pagar 1.400 8,34% 1.600 7,05% 200 14,29%
PASIVOS NO CORRIENTES 5.500 32,77% 8.500 37,44% 3.000 54,55%
Hipotecas por pagar 5.500 32,77% 8.500 37,44% 3.000 54,55%
PATRIMONIO 7.899 47,07% 6.646 29,27% -1.253 -15,86%
Capital 6.000 35,75% 5.500 24,22% -500 -8,33%
Utilidades Retenidas 950 5.66% 950 418% 0 0,00%
Utilidades del Ejercicio 949 5,65% 196 2,86% -753 -79,35%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 16.783 100,00% 22.706 100,00% 5.923 35,29%

DAGA CA.
ESTADO DE RESULTADOS
Corte a 31 de Diciembre

An s de a de
ANO 2 egrat ;sl Tendencia
Absoluta Relativa

Ingresos por servicios 9.136 100,00% 9.253 100,00% n7 1,28%
Costos Variables 3.110 34,04% 3.450 37,29% 340 10,93%
Margen de Contribucién 6.026 65,96% 5.803 62,71% -223 -3,70%
Costos fijos 3.421 37,45% 3.652 39,47% 231 6,75%
UALLL 2.605 28,51% 2151 23,25% -454 -17,43%
Intereses 1.031 1,29% 1.642 17,75% 61 59,26%
Impuestos 625 6,84% 313 3,38% -312 -49,92%
Utilidad 949 10,39% 196 212% -753 -79.35%
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Interpretacién de las Cifras

La interpretacion de las cifras consiste en analizar su comportamiento y significado,
permitiendo comprender las tendencias y su impacto en la empresa. Una vez realizada
la descripcion de los datos, el siguiente paso es interpretar su evolucién para extraer
conclusiones fundamentadas.

Este proceso es esencial para el Gerente Financiero, ya que le permite identificar ten-
dencias historicas y proyectadas, facilitando la toma de decisiones estratégicas. Al en-
tender lo que las cifras reflejan, el andlisis financiero se vuelve mas preciso y efectivo.

Es una herramienta sencilla de aplicar. Por ejemplo, la interpretacién se realiza de la
siguiente manera:

Sobre los costos variables podemos observar estos dos pasos de la siguiente forma: des-
cripcién, cuando leemos que los costos variables entre el afio 1 y el afio variaron en
forma positiva en 340, representando una variacion entre el ano 1 y el afio 2 del 10,93%,
sobre el andlisis vertical podemos decir que para el ano 1 representa una participaciéon
del 34,04% del total de los ingresos, para el afio 2 representan estos costos variables el
37,29% del total de los ingresos. La interpretacion la hacemos de forma muy concreta
y sencilla, asi: los costos variables aumentaron entre el afno 1 y el afio 2 el 10,93%, esa
esla interpretacién, para el andlisis vertical, interpretamos la alta concentracion de los
costos variables sobre el total de los ingresos.

De la misma, forma podemos tomar cualquiera de las cuentas, para continuar con el
analisis, asi:

Para este caso, los intereses o gastos financieros por el servicio de la deuda, observa-
mos que entre el ano 1 y el aflo 2, estos aumentaron el 611, lo que corresponde a un
crecimiento del 59,26%, es decir, estos gastos aumentaron el 59,26% entre el ano 1 y el
ano 2.
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Para mayor ilustracion, podemos observar los informes financieros, el estado de situa-
cion financiera y el estado de resultados para la empresa DAGA CA, comparados entre
los anos 1y 2.

Analisis del Costo de
Capital o del Costo
de las Fuentes de
Financiamiento

O

“El costo promedio de capital es un calculo ponderado, es decir la partici-
pacion de cada fuente de financiamiento por su costo financiero, tanto de
pasivo como de patrimonio, esa sumatoria es el costo promedio de capital”.

O

Es el costo ponderado de cada una de las fuentes financiamiento sobre el total de la
deuda por el costo especifico de cada fuente, es una excelente herramienta para medir
la viabilidad de financiamiento de un proyecto o empresa.

Es una herramienta necesaria y determinante para la gerencia.
El costo especifico de cada fuente, se calcula conociendo la tasa efectiva de cada fuente

de financiamiento, multiplicada por la participacién de la fuente, la sumatoria de este
producto es el Costo de Capital Promedio (CCP).
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Aspectos necesarios para
tener en cuenta en el andlisis
del costo de capital

- Es importante relacionar la tasa promedio de capital,
con las tasas del sector financiero, para determinar un
parametro sobre la conveniencia o no del financiamien-
to de la empresa para el sector.

- Esta tasa se compara con la de rentabilidad del proyec-
to o de la empresa, a su vez con la minima de crecimien-
to a la que debe crecer la empresa, para saber si esta va
aregistrar crecimiento en el mercado.

« Cuando la tasa de rentabilidad es mayor a la del costo
de oportunidad, es viable y rentable el Proyecto y la em-
presa.

« Todo proceso de decisién que comprometa recursos
debe incluir este andlisis, porque es el inico mecanis-
mo para determinar el apalancamiento de una empresa
0 proyecto.

Costo de Capital de las
Fuentes de Financiamiento

« COSTO DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO: es la
tasa efectiva de los pasivos.

- COSTO DE LAS FUENTES DE PATRIMONIO: es la tasa
de oportunidad de los inversionistas.

El costo de las fuentes de financiamiento es el costo pro-
medio ponderado de cada una de las fuentes de financia-
miento por la tasa efectiva de interés, y para las fuentes del

patrimonio, es el ejemplo del cdlculo de cada fuente por la
tasa de oportunidad de los socios o duenos de la empre-
sa. La sumatoria de ese promedio ponderado es el costo de
capital de los recursos que usa la empresa en sus activos.

Ejemplo de como calculamos el costo de las fuentes de fi-
nanciamiento:

Vamos a calcular el Costo promedio de Capital de la em-
presa DAGA SA, quien tiene activos Totales por $840, de
los cuales $470 son activos corrientes. La empresa arroja
en el ultimo periodo contable utilidades por $177. La es-
tructura financiera de la empresa esta conformada asi:

- Financiacién con bancos comerciales equivale a $257
financiados a una tasa del 14,17% A.T.V.

- Financiacion con proveedores por $191 a una tasa de
$22,14% A.M.V.

- Financiacion a través de una garantia fiduciaria de ma-
nejo de fondos corrientes con la que se estiman obtener
recursos por $300, a una tasa de del 14,86% A.S.V.

- El resto del financiamiento de la estructura financie-
ra de la empresa son aportados por los socios quienes
tienen un costo de oportunidad de los recursos del
18%A.TV.

Con la informacién anterior, se solicita hacer un anali-
sis financiero sobre el costo de capital de los recursos,
calculando el costo promedio de las fuentes de financia-
miento, frente a la rentabilidad del mismo, teniendo en
cuenta que las tasas se comparan a igual nivel de riesgo,
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ademads, se conoce que la tasa de rentabilidad del sec-
tor de DAGA SA es del 16,7%, Es necesario identificar
el nivel de la inflacién del ano anterior mas el PIB del
ultimo periodo, con esta informacion, calcular la tasa de

W Tabla 8. Ejemplo 8.

crecimiento de la economia, y asi poder determinar el Elaboracion propia.
impacto de estas variables no controlables en DAGA.
Estructura de Activos
Activos Fijos 370
Activos Corrientes 470
Total Activos 840
utilidades 177 Rentabilidad del Activo 2107%
Estructura Financiera fuentes de financiamiento  Tasas NominalesT asa Efectiva Anual Participacion CPC
Creditos Bancarios 257 17% v 14,94% 30,60% 457%
Provedores o 2214% MV 24,53% 2274% 5,58%
Patrimonio 92 14,86% SV 15,41% 35,71% 550%
Patrimonio + Pasivos 940 18,00% v 19,25% 10,95% 2,11%
0 0
Utilidades 177 100.00% —
Rentabilidad de la empresa 21,07%
CcPC ) 17,76%
Apalancamiento 3,31%
ANALISIS
- La rentabilidad de la empresa es superior (21,07%) a la rentabilidad del sector (16,7%)
Rentabilidad del sector 16,70% - El sector para poder crecer se debe estar financiando a un costo menor del 16,7% E.A., y la empresa se esta financiando
Rentabilidad de la Empresa 2107% al17,76% EA.. Lo anterior, indica que hasta el momento, la empresa esta en una situacion de riesgo frente al mercado y a
! las posibles tasas de financiamiento de la competencia. Si sigue en esta tendencia de dinanciarse a una tasa mayor que el
mercado, puede estar en una situacion de riesgo y puede terminar la competencia sacandolos del mercado.
- 0
Rentabilidad de la Empresa 21'07 % La economia se financia a un valor mas bajo de 8,67%. Mientras que la empresa se finanza a 19,76%. El riesgo es mayor
INFLACION 5,80% frente a la Economia, la empresa debe disminuir el costo de sus fuentes de financiamiento, o estara en situacion de riesgo
PIB 271% frente a la economia.
CME 8,67%
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En el desarrollo de las aplicaciones hemos venido traba-
jando el andlisis de la empresa DAGA SA, para comple-
mentar el andlisis de esta empresa, presentamos el ana-
lisis del costo de capital de esta empresa, para lograrlo,
el costo de las fuentes de financiacion se determinaron
de la informacion de la empresa al final en el diagnds-
tico, pero la informacién del costo de capital se obtiene
de cada fuente, por ejemplo, las del costo de capital de
las fuentes de bancos, se obtienen de los pagarés que
firma una empresa con el banco, la de los proveedores,
por ejemplo, la sacamos de cada factura de proveedores,
es el descuento de pronto pago que no aprovechamos y
como son diferentes, en la practica hacemos un prome-
dio ponderado de estas fuentes de financiacién. EI Costo
promedio capital de la empresa DAGA SA ES:



Estructura de Activos

Activos Fijos 16.380
Activos Corrientes 6.326
Total Activos 22.706
utilidades 196 Rentabilidad del Activo 0,86% Tasa
Efectiva
Estructura Financiera fuentes de financiamiento Tasas Nominales Anual Participacion CPC
Creditos Bancarios 3.100 1217% v 1276% 13,65% 1.74%
Provedores 2.860 18,14% MV 19,73% 12,60% 2,48%
Impuestos por Pagar 1.600 13,86% sV 14,34% 7,05% 1,01%
Hipotecas 8.500 16,00% v 16,99% 37.44% 6,36%
Patrimonio 6.646 17,00% AV 17,00% 29,27% 4,98%
Patrimonio + Pasivos 22.706 100,00%
Utilidades 196
Rentabilidad de la empresa 0,86%
CPC 16.57%
Difgrencia entre la renta_bilidad del 15.71% Destruye Valor la empresa, no genera Valor
activo y el costo del capital :
- La rentabilidad de la empresa (0,86%) es inferior al costo promedio de
capital (16,57%), lo que significa que la empresa destruye valor, mas si
. 13.70% se comprara con el entorno frente a la rentabilidad del sector del 13,70%,
Rentabilidad del sector 0‘860/ esta ademas pierde mercado frente al crecimiento medio de la economia
Rentabilidad de la Empresa 0070 del 8,67, la rentabilidad de la empresa es mucho menor, lo que coloca en
situacion de riesgo de mercado a la empresa frente al sector porque su
rentabilidad es mas bajay frente a la economia.
Rentabilidad de la Empresa 0,86% Aungue el costo de capital de las fuentes de financiacion es cercano
INFLACION 5.80% es cercano al de marcado, la empresa presenta en su estructura de
PI34 271% mercado, que podria aumentar el riesgo operacional de la empresa.
CME 8,67%

W Tabla 9. Ejemplo 9. Elaboracion propia.
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Maximizacidn

de Utilidades

O

“La busqueda de la maximizacion de las utili-
dades inicia en aumentar al maximo los ingre-
sos, disminuir los costos, disminuir los gastos,
planear los impuestos y disminuir los gastos
financieros para lograr una mayor utilidad”.

O

Para lograr este objetivo, se deben definir metas estra-
tégicas y concretas, lo que consiste en buscar aumentar
al maximo los ingresos, disminuir los costos, disminuir
los gastos, planear los impuestos y disminuir los gastos
financieros para lograr una mejor utilidad, mejores ni-
veles de utilidad que sean maximos.

En el 4mbito empresarial, la creaciéon de valor de una
inversion no se puede medir de manera aislada o inde-
pendiente, tal como lo sugiere el tradicional modelo VPN
,sin tener en cuenta como los demds proyectos de la em-
presa interactiian y el impacto que las decisiones actua-
les de inversion pueden tener en las decisiones futuras.
Es fundamental tener en cuenta las sinergias.

Lo anterior implica la construccién de un modelo que
incorpore de manera adecuada los procesos de planea-
cidén, beneficios y control, para conseguir una metodolo-

70  Finanzas con propésito: conviértete en el lider de tu emprendimiento

gia de presupuestacion de capital enmarcada en el ob-
jetivo comun, que es la maximizacion de valor para los
accionistas.

El paradigma de creacion de valor puede proveer un ade-
cuado marco de trabajo para las decisiones empresa-
riales. Este marco de trabajo exige, que los sistemas de
planeacion estratégica y presupuesto de capital estén
capacitados para capturar importantes fuentes de valor
estratégico relegado por técnicas tradicionales (interac-
ciones competitivas, sinergias entre proyectos, interde-
pendencia entre proyectos, integracion de opciones reales
y oportunidades de crecimiento).

Dicho de otro modo, lograr una mezcla de modelo es-
trategia-inversién. Por esto, las actividades de pre-
supuestacion de capital no deben ser vistas como un
proceso estatico, una metodologia para rechazar pro-
yectos o como una funcion de ejecutivos de bajo nivel.
De manera opuesta, esta actividad se debe integrar con
la planeacion estratégica y el control. La estrategia de
la compania debe comprender la seleccion de la opti-
ma mezcla de inversion (proyectos habituales y estra-
tégicos) que jalonen el camino del incremento del valor
para los accionistas.

Los procesos de innovacion implican la asignacién de
grandes recursos financieros, de tiempo y tecnologicos,
ademas de tener que sobrepasar posibles barreras en la
cultura organizacional.

No obstante, el aumento de las utilidades es un paso
muy importante, es mucho més importante la rentabi-
lidad del activo. Como se vio en el analisis anterior, la
Rentabilidad del Activo se obtiene al dividir la utilidad
sobre los activos, lo que quiere decir que una compania
0 negocio serd mas valiosa en la medida en la que sean
menores los activos y mas altas las utilidades.

Las companias que han iniciado el proceso de innova-
cién generalmente han concentrado sus esfuerzos en
tres aspectos:



Innovacidén en la Gestién de Transacciones

Exige la actitud de modificar la manera como las empresas han venido realizando sus
transacciones. De este modo, se persigue mejorar la calidad y oportunidad de la informa-
cion, disminuir costos de procesamiento de datos y propiciar un cambio de los recursos
hacia la evaluacion.

Respaldo a las decisiones

Consolidar un equipo financiero que pueda suministrar apoyo analitico a los directi-
vos encargados de tomar las decisiones. Lo anterior implica un rango amplio de apoyo,
que abarca el andalisis financiero, indispensable para desarrollar la estrategia, hasta
desarrollar modelos e instrumentos para apoyar con mas precision las proyecciones
basadas en inductores de valor y operacién.

El apoyo a las decisiones depende de su tipo. Del mismo modo que ocurre en lo admi-
nistrativo, en el drea financiera es necesario definir y aplicar un proceso para la toma
de decisiones.

Decisiones Financieras
Bases para la toma de decisiones:

Optimizar

Maximizar

Satisfacer

Visién de la Gestién Estratégica del Rendimiento

Es necesario que existan medidas adecuadas respecto a la maximizacién del valor de la
estrategia. Por esta razon, las organizaciones que han iniciado proceso de innovacion,
han mostrado mayor facilidad para integrar mecanismos de medicion de gestion basa-
da en el valor, como el Valor Economico Agregado. No obstante, los directores financie-
ros saben de qué los activos intangibles juegan un rol fundamental para desarrollar la
estrategia y, por lo tanto, de la creacion de valor. Esto debido a que dichos “intangibles”
no pueden ser tenidos en cuenta por mecanismos de medicién cuantitativo- financiero,
se empiezan a utilizar, cada vez mas, herramientas como el Balanced Scorecard (BSC),

M Figura 8. Decisiones
Financieras.
Elaboracion propia.
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que consiste en un grupo de medidas de desempenio de-
rivadas de la estrategia, y que la soportan.

Como se mencioné en el capitulo I, al hablar de los ob-
jetivos empresariales, el Balanced Scorecard (Kaplan,
2001) suministra un marco de trabajo para describir la
estrategia integrando los activos tangibles e intangibles
en las actividades que generan valor. El B.S.C. no busca
medir en unidades monetarias los activos intangibles de
una organizacion, sino que pretende, a través del uso de
un mapa estratégico de causa-efecto, describir como los
intangibles usados y combinados con otros activos (tan-
gibles o intangibles) generan valor, no solo para los clien-
tes como para logar los resultados financieros deseados.

Una alta rentabilidad aumenta el valor de la empresa,
atrae inversionistas, incentiva a los accionistas a rein-
vertir en proyectos centrados en estrategias, que conti-
nden las mismas directrices de rentabilidad y uso en la
vida competitiva. La rentabilidad, en cumplimiento de
las metas empresariales, son importantes porque:

- Promueven el crecimiento rentable para la organizacion;
« Aumentan el desarrollo y crecimiento para las empresas;
« Facultan la continuidad del desarrollo de planes de mer-
cadeo y generacion de nuevos bienes;

« Propician estabilidad financiera;

« Producen estabilidad laboral;

« Generan desarrollo para el pais mediante la atraccién
de inversionistas extranjero;

« Disminuyen los indices de desempleo, por la creacién de
nuevas companias;

« Promueven un posicionamiento de mercado con altos
estdndares calidad;

- Otorgan competitividad, permitiendo la inversion en tec-
nologia de punta;

» Promueven excelente trato en cuanto al pago a socios
comerciales (proveedores);

« Crean inversion en capital de trabajo o materia prima;

« Ofrecen bienes y servicios;

« Producen excelente manejo con las entidades financieras;
« Incentivan un buen clima organizacional;

» Motivan a la fuerza de comercial, propiciando que traba-
je orientada al logro de metas rentables;
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 Aseguran el retorno esperado del patrimonio neto;

« Incentiva a los accionistas a continuar creciendo;

* Permiten pagar el riesgo asumido de los inversionistas;
» Producen mejores Salarios;

e Facilitan mejores incentivos para directivos;

» Motivan el manejo de estrategias novedosas.

La relacién de la Rentabilidad
con el Crecimiento y
Apalancamiento

Es fundamental que quienes intervienen en la rentabi-
lidad tengan absoluta claridad de lo que pueden lograr
trabajando, atendiendo el margen, la rotacion o el apa-
lancamiento financiero, manejando claridad sobre:

« El beneficio logrado.
e El valor del capital invertido para conseguirlo.
« El periodo transcurrido desde que se hizo la inversién.

El rendimiento es fundamental para los inversionistas;
en ese sentido, se deben analizar los estados de resul-
tados, para garantizar que las decisiones impacten de
manera positiva el objetivo buscado; de no ser asi, los
inversionistas optaran por finalizar su inversion en la
empresa y buscar otro negocio, dejando a la compania
sin capital para operary, posiblemente, sin liquidez.

Es fundamental que las personas que participan en el
cumplimiento de los objetivos tengan presentes y claras
las variables que impacten la rentabilidad con fuerza en
la toma de decisiones. Se deben determinar los objetivos
de reduccion de costo, incremento de ingresos, respaldo
alainnovaciény desarrollo del talento humano, que per-
mita ofrecer mejor servicio, confianza y diferenciacion
en la marca, logrando consumidores potenciales.



Las Normas
Internacionales de
Informacién Financiera

(NIIF) y las NIC
O

“En un mundo mas globalizado, sin fronteras, es necesario estar prepara-
dos. Desde el punto de vista empresarial son las NIIF y las NIC el camino
para unir el lenguaje de los negocios entre las empresas”.

O

La integracion de los mercados globales, impulsada por avances tecnoldgicos y logisti-
cos, ha llevado a la necesidad de unificar lenguajes y estdndares en diversas areas, in-
cluyendo la contabilidad. En este contexto, las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) surgieron para estandarizar la presentacion de los estados financieros
a nivel mundial, facilitando el comercio y la inversiéon en economias interconectadas
(Accounter, 2024).

En Colombia, la adopcion de las NIIF comenzo a gestarse en la década de 1990 con la Ley
43 de 1993, que establecio su obligatoriedad para las empresas que cotizan en bolsa. Sin
embargo, su implementacion efectiva inicié formalmente en 2009 con la Ley 1314, que
determino la convergencia de la normativa contable colombiana hacia los estadndares
internacionales (Historia NIIF en Colombia, 2024).

Este proceso ha permitido que la informacién financiera de las empresas colombianas
sea comparable, transparente y fiable, facilitando su acceso a financiamiento interna-
cional y promoviendo la confianza de inversionistas y organismos regulatorios (Banco
Mundial, 2024).

Johny José Garcia Tirado
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Impacto de las NIIF en Colombia

® Facilitacion del comercio y la inversién: La imple-
mentacion de las NIIF ha permitido que las empre-
sas colombianas operen con menos restricciones en
mercados globales, accediendo a financiamiento y
oportunidades de negocio mas amplias (Banco Mun-
dial, 2024).

® Toma de decisiones estratégicas: La estandarizacion
de la informacién financiera ha sido clave en fusio-
nes, adquisiciones y expansiones empresariales, ya
que permite evaluar con mayor precision riesgos y
oportunidades (Biblioteca Digital USB, 2024).

® Desafios y adaptaciones: La transicién a las NIIF ha
requerido inversiones en capacitacién y actualiza-
cién de sistemas contables, lo que ha representado un
reto, especialmente para pequenas y medianas em-
presas (Accounter, 2024).

En el contexto actual, la economia colombiana muestra
signos de recuperacion tras los desafios impuestos por
la pandemia, con un crecimiento proyectado del 1,5 % en
2024, aunque con desafios persistentes en desigualdades
sociales y geograficas (Banco Mundial, 2024). La adopcion
de las NIIF ha permitido que las empresas enfrenten me-
jor estos retos, fortaleciendo su posicion en el mercado
internacional y mejorando la calidad de la informacion
financiera disponible para la toma de decisiones.

Objetivos Fundamentales que
Persigue la Norma

® Comparabilidad: Garantiza que los estados financieros
tengan el mismo significado y estructura, sin impor-
tar el pais en el que se elaboren, permitiendo su ana-
lisis y comparacién global.

® Relevancia: La informacion contable debe cumplir con
criterios de aceptacion internacional y ser significati-
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va para la toma de decisiones, evitando datos irrele-
vantes o innecesarios.

® Transparencia: La informacion financiera debe refle-
jar de manera clara, equilibrada y precisa la situacién
de la empresa, asegurando confianza para los inver-
sionistas y demas partes interesadas. La importancia
de la transparencia ha aumentado debido a escanda-
los financieros que han llevado a regulaciones mas
estrictas.

® Fiabilidad: Los estados financieros deben presentar
informacién veraz y verificable, asegurando que re-
flejan la realidad econdmica de la empresa.

® Comprensibilidad: La informacion contable debe ser
clara y accesible para cualquier persona con cono-
cimientos en contabilidad, facilitando su interpreta-
cion y uso en la toma de decisiones.

Relacién entre la
Contabilidad Ajustada a

Normas Internacionales y el
Plan Financiero

La contabilidad y el plan financiero estan estrechamen-
te vinculados, ya que este ultimo se basa en la informa-
cion contable para la toma de decisiones estratégicas. La
adopcion de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) permite que los estados financieros
sean comparables a nivel global, facilitando el analisis
financiero, el acceso a financiamiento y la integracion en
mercados internacionales.

Impacto de las NIIF en el Entorno Empresarial

® Apertura a mercados globales: La estandarizacion con-
table bajo las NIIF facilita la financiacion y los acuer-
dos comerciales internacionales, permitiendo que las
empresas accedan a inversores y socios estratégicos
sin restricciones geograficas.



¢’ Para recordar:

® Decisiones estratégicas: Contar con informacion
financiera confiable es clave para procesos
como fusiones, adquisiciones, expansion de ne-
gocios y restructuracion de empresas.

Estandarizacion y confianza: La aplicacion de las
NIIF garantiza informacion transparente, pre-
cisa y comparable, fortaleciendo la credibilidad
ante inversionistas y organismos reguladores.

Facilitacion de auditorias: Un lenguaje contable
comun optimiza los procesos de auditoria y
control, reduciendo tiempos y costos en la re-
vision financiera.

Normas NIIF y NIC:
Fundamentos y Aplicacién

Las Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC) fueron el primer marco regulador contable,
complementado posteriormente por las NIIF, que
establecen principios y estandares técnicos inter-
nacionales para la elaboracion de estados finan-
cieros. Dependiendo de la naturaleza de la orga-
nizacion (industrial, financiera, de servicios, ONG,
etc.), suimplementacién puede variar, pero resulta
esencial para garantizar la transparencia y compe-
titividad en mercados globalizados.

El analisis financiero, basado en informacion con-
table estructurada bajo las NIIF, permite a los eje-
cutivos tomar decisiones estratégicas con mayor
precisién y minimizar riesgos en un entorno eco-
némico dindmico y altamente competitivo.

El analisis financiero utiliza herramientas cuantita-
tivas como el analisis vertical y horizontal, razones
financieras, estados de fuentes y usos, analisis de
costos y variables de entorno, entre otras.

El analisis vertical permite conocer la participacion de
cada cuenta en un total, facilitando su comparacion.

El analisis horizontal mide la evolucion de los valores
financieros en el tiempo, identificando variaciones ab-
solutas y relativas.

Los indicadores financieros son herramientas clave
para la gestion y toma de decisiones. Su utilidad de-
pende de la correcta eleccion de variables relevantes.

El estado de fuentes y usos permite evaluar de donde
provienen los recursos y como se han aplicado, faci-
litando el analisis del crecimiento y apalancamiento
financiero.

El analisis grafico de variables complementa la inter-
pretacion financiera al comparar tendencias con pre-
supuestos y factores externos.

La descripcion e interpretacion de cifras son pasos
esenciales en el analisis financiero. La descripcion
presenta los datos en términos comprensibles, mien-
tras que la interpretacion permite identificar tenden-
cias y tomar decisiones informadas.

El costo promedio de capital (WACC) es un calculo pon-
derado del costo de las fuentes de financiamiento, tan-
to de pasivos como de patrimonio. Su determinacion en
empresas con accionariado disperso requiere métodos
avanzados que consideran factores como la tasa libre de
riesgo, el riesgo sectorial y el beta del sector.
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® Las empresas han incorporado sistemas de medicion
de valor, como el EVA (Valor Econémico Agregado) y
el Balanced Scorecard, para evaluar el impacto de
sus estrategias y activos intangibles en la generacion
de valor.

® Las NIIF y las NIC han estandarizado el lenguaje con-
table a nivel global, facilitando la integracion econo-
mica y eliminando barreras comerciales para mejorar
la competitividad empresarial.

Gestién de Riesgos en la Gerencia

Financiera

Toda empresa enfrenta riesgos que pueden afectar su
operacion y sostenibilidad. En este capitulo, aborda-
remos los principales tipos de riesgos y estrategias
para minimizarlos y manejarlos eficazmente.

1. Identificacion de Riesgos Empresariales
« Definicion y tipos de riesgos.
« Como identificar amenazas en el entorno de la mi-
croempresa.
« Ejemplo: Un negocio de comida enfrenta riesgos
sanitarios y de abastecimiento.

2. Tipos de Riesgos y Como Gestionarlos

2.1. Riesgos Financieros
« Falta de liquidez y sobreendeudamiento.
« Fluctuaciones en costos y precios.
« Ejemplo: Un emprendedor que gestiona su Flujo
de Caja para evitar problemas de liquidez.

2.2. Riesgos Operativos
 Errores en procesos y fallos en la cadena de
suministro.
« Dependencia excesiva de un solo proveedor
o cliente.
= Ejemplo: Una tienda que diversifica sus proveedo-
res para reducir riesgos de desabasto.
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2.3. Riesgos Legales y Regulatorios
« Cumplimiento de normativas fiscales y laborales.
« Propiedad intelectual y derechos de marca.
« Ejemplo: Un negocio de diseiio grafico que prote-
ge sus creaciones con registros de marca.

2.4. Riesgos Tecnoldgicos
« Ciberseguridad y proteccion de datos.
« Fallos en plataformas digitales.
« Ejemplo: Un negocio de comercio electrdnico que
implementa medidas de seguridad para proteger
datos de clientes.

3. Creacion de un Plan de Riesgos
« Evaluacion y analisis de riesgos.
« Diseio de estrategias de prevencion y mitigacion.
« Ejemplo: Una microempresa que elabora un plan
de contingencia para enfrentar crisis econémicas.

4. Herramientas para la Gestion de Riesgos
« Uso de seguros para la proteccion del negocio.
« Implementacion de auditorias y controles internos.
« Ejemplo: Un emprendedor que contrata un seguro
contra danos para su local comercial.



& Prdctica:

Esta seccion esta disenada para que explores, analices y
apliques los conceptos aprendidos de una manera dinami-
cay practica. jAtrévete a investigar, reflexionar y debatir!

Analisis y Aplicacion

1. Descubre su impacto: Investiga y explica cémo el ana-
lisis vertical y horizontal ha sido utilizado en empresas
reales para mejorar su desempeno financiero. ¢Puedes
encontrar un caso donde una empresa haya corregido
problemas financieros gracias a estas herramientas?

2. Complementariedad en accion: Explica con tus pala-
bras por qué las herramientas del analisis financiero son
complementarias. Luego, elige dos herramientas y des-
cribe como podrian usarse juntas en un caso real.

3. Expandiendo el alcance: El andlisis financiero no solo
ayuda a interpretar cifras, sino que influye en la toma
de decisiones estratégicas. Explica cudl es su verdadero
alcance y como podria aplicarse en una situacion espe-
cifica.

Reflexion y Calculo

4. Comparacion en el tiempo: ¢Por qué el Estado de
Fuentes y Usos debe elaborarse comparando el Estado
de Situacion Financiera en iguales periodos? Explica su
importancia con un ejemplo.

5. Evaluando la gestién: ;Por qué el Estado de Fuentes
y Usos es una herramienta clave para evaluar la gestion
empresarial? Crea un caso hipotético donde este estado
financiero ayude a detectar un problema.

6. El costo del dinero: ;Qué es el costo de oportunidad
de los inversionistas y como influye en la toma de deci-
siones financieras? Escribe un caso donde conocer este
costo ayude a una empresa a tomar la mejor decision.

7. Decisiones estratégicas: ¢Por qué es crucial calcular el
costo promedio de capital? Explica como este calculo pue-
de impactar en una empresa en proceso de expansion.

8. Riesgo financiero: ;Qué pasaria si no conocemos el
costo de oportunidad de los inversionistas? Explica las
posibles consecuencias para una empresa que lo ignora.

Retos y Comparaciones

9. Rentabilidad sin limites: En el andlisis financiero, ¢en
qué casos la rentabilidad de un negocio puede tender a
infinito? Explica con ejemplos practicos y plantea una
estrategia para maximizar la rentabilidad de los activos.

10.Razones financieras en accion: ¢Qué son los indica-
dores financieros y en qué grupos se dividen? Elige tres
indicadores y describe como ayudarian a evaluar una
empresa.

11. Comparando indicadores: ¢Por qué es importante
comparar grupos de indicadores financieros en lugar de
analizarlos de manera aislada? Explica con un ejemplo
concreto.

12. Liquidez bajo la lupa: ¢Por qué el andlisis de liquidez
es fundamental en cualquier empresa? Busca un caso
donde la falta de liquidez haya sido un factor critico en
una crisis empresarial.
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X Andlisis y discusidn:

Justifique sio no

A continuacion, se presentan una serie de afirmaciones
sobre conceptos clave del andlisis financiero. Reflexiona
sobre cada una y determina si son correctas o si requie-
ren ajustes. Justifica tus respuestas con ejemplos o argu-
mentos financieros.

1. ¢Aplicacién exclusiva? — ¢El andlisis vertical solo se apli-
ca al Estado de Situacién Financiera o puede utilizarse en
otros estados financieros? Explica con ejemplos.

2. Clasificacion del andlisis — ¢El andlisis vertical es una
herramienta horizontal? Reflexiona sobre su funcién
y relacion con otros métodos de analisis.

3. Alcance del andlisis horizontal — ¢El andlisis horizon-
tal es aplicable inicamente a la informacion de una
empresa en cualquier tiempo? Considera si es util
para comparaciones entre empresas o sectores.

4. Orientacion del andlisis = ¢El andalisis horizontal es
realmente una herramienta vertical? Argumenta la
diferencia entre ambos tipos de analisis.

5. Indicadores financieros — ¢Las razones o indicadores
financieros realmente miden la tendencia de dos o méas
variables en la empresa? ;O su propdsito va mas alla?

6. Comparacion con indices financieros - ¢Los indica-
dores financieros son iguales a los indices de evalua-
cién financiera? Explica las diferencias clave.

7. Naturaleza de los indicadores — ¢Los indicadores fi-
nancieros son estaticos o pueden adaptarse a diferen-
tes necesidades empresariales?

8. Personalizacién de indicadores — ;Cada empresa
debe desarrollar sus propios indicadores financieros
o existen modelos estandar aplicables a todas?
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10.

n

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Importancia del costo de capital — ¢El cdlculo del cos-
to de capital es esencial para comparar la rentabili-
dad y la generacion de valor en una empresa? Justifi-
ca su relevancia.

Formula del costo promedio de capital (WACC) —
¢Como se calcula correctamente el costo promedio de
capital? Explica cada componente de su férmula.

Medicion del éxito financiero — ¢La rentabilidad del
activo es realmente el mejor indicador para evaluar el
éxito de un negocio? ;Qué otros factores deben con-
siderarse?

Generacién de valor » ;Como se mide la generacion
de valor y qué papel juega la comparacién entre la
rentabilidad del activo y el costo promedio de capital?

Plazo de los objetivos financieros - ¢Por qué la maxi-
mizacién de utilidades se considera un enfoque cor-
toplacista y la maximizacién del valor un objetivo a
largo plazo?

Dinamismo de las decisiones financieras — ;Las deci-
siones financieras son estaticas o deben adaptarse a
factores internos y externos?

Prioridades del inversionista — ¢La principal preocu-
pacion de los inversionistas es Unicamente la renta-
bilidad de su inversion, o hay otros factores clave en
sus decisiones?

Indicadores de gestidn — ¢El Estado de Fuentes y Usos
es realmente un excelente indicador de gestion? ;Qué
informacion proporciona?

Cuantificacién en la gestién — ;Las empresas deben
cuantificar todas sus acciones solo para la gestion o
también para control y seguimiento?



18. Proposito de las NIIF - ¢Las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF) eliminan realmente
todas las barreras entre los informes financieros de
empresas en distintos paises?

19. Impacto de las NIIF y NIC — ¢Las NIIF y NIC alinean
las politicas de todas las dreas de la empresa o solo
afectan los informes financieros?

20.0bjetivo de las NIC — ;Uno de los objetivos de las NIC

es simplemente mantener los informes financieros
actualizados o hay otros propdsitos mas amplios?

(@) Aplicaciones

A continuacion, se presentan ejercicios practicos que permiten aplicar los conceptos
del andlisis financiero en escenarios reales.

Cédlculo del Costo de Capital

Un proyecto para la produccion y exportacion de flores requiere una inversion inicial de
$530 mil, distribuida de la siguiente manera:

« Activo corriente: $190 mil
« Activos fijos: $340 mil
« Utilidad estimada: $124 mil

Estructura financiera del proyecto:

« Préstamo bancario (1 afio): $63 mil a una tasa del 18,11 %
« Financiacion con proveedores: $129 mil a una tasa del 21 %

Johny José Garcia Tirado 79



« Administracion fiduciaria (5 anos): $230 mil a una tasa
del 14,15 %

» Aportes de los socios: Por el saldo restante, con un cos-
to de oportunidad del 19 %

Actividad:
1. Calcule el Costo Promedio de Capital (WACC) del pro-
yecto, considerando el peso de cada fuente de finan-

ciamiento.

2. Compare la rentabilidad esperada con el costo de ca-
pital y analice la viabilidad financiera del proyecto.

3. Investigue la tasa de inflacion y el PIB del tltimo ano
en su pais, e interprete como estos indicadores po-

drian influir en el proyecto.

4. Elabore el balance inicial del proyecto con base en la
estructura financiera dada.

Andlisis de Estados Financieros

Actividad:

1. Obtenga los estados financieros de tres periodos con-
secutivos de cualquier entidad de su interés (empre-
sa, fondo de trabajadores, unidad residencial, etc.).

2. Aplique todas las herramientas del andlisis financie-

ro vistas en este capitulo, incluyendo andlisis vertical,
horizontal e indicadores financieros.

Elaboracién de Informe Financiero

Actividad:
1. A partir del andlisis anterior, redacte un informe fi-

nanciero que incluya la descripcién e interpretacion
de los resultados obtenidos.
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2. Presente las principales conclusiones sobre la evolu-
cion financiera de la entidad analizada.

Andlisis de Informes de Asamblea

Actividad:

1. Obtengay revise dos informes de asamblea de empre-
sas de sectores diferentes.

2. Compare los informes, identificando similitudes y di-
ferencias en su estructura y contenido.

3. Realice un andlisis critico sobre los aportes de cada
informe y el impacto de la informacion presentada en
la toma de decisiones empresariales.

Propuesta de Consultoria Financiera

Actividad:

1. Elabore una propuesta de consultoria para una me-
diana empresa industrial que requiera un analisis fi-
nanciero de los ultimos dos anos.

2. Asegurese de incluir la aplicacion de todas las herra-
mientas financieras vistas en este capitulo, junto con
la descripcidn e interpretacion de los datos.

3. Presente un esquema de trabajo detallado con los en-
tregables y objetivos del andlisis.









Al comparar los resultados del analisis
financiero con parametros del entorno,
presupuestos o metas establecidas,
es posible evaluar si el desempenio fi-
nanciero de la empresa es favorable
o presenta deficiencias. Este proceso
permite obtener una vision clara de su
situacion actual y constituye la base
para el diagndstico financiero.
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B Figura 9. Decisiones Financieras. Elaboracion propia.

navez aplicadas todas las herramientas cuantitativas

del andlisis financiero; como la aplicacién del andlisis

vertical, el andlisis horizontal, el uso de las razones
financieras, los tipos de razones o indices financieros, el
analisis del capital de trabajo, el andlisis de la rentabili-
dad, el andlisis del endeudamiento y el de la actividad o
rotacién, el estado de fuentes y usos, que nos permite
conocer de donde obtenemos y a déonde aplicamos o usa-
mos los fondos internos que generan las empresas entre
un periodo y otro; debemos hacer la descripcion de las
cifras y la interpretacion de las mismas; hasta aqui ter-
minaria nuestro andlisis financiero: conjunto de herra-
mientas cuantitativas muy importante.

Ahora, el siguiente paso, el mas importante para la ge-
rencia financiera, es el Diagnostico. El diagndstico es una
aplicacion cualitativa de la informacién financiera del en-
torno y de los referentes de la empresa, metas, planes, ob-
jetivos, entre otros. El punto de partida para preparar el
Diagndstico financiero es el Andalisis Financiero, en este
conocemos la verdadera situacion de una empresa, por

ello es un andlisis relacional e indelegable por parte de
la Gerencia Financiera, con el proposito de llegar a la
estructura del informe final de Diagnoéstico de una em-
presa.

Pasos para Preparar el
Diagnéstico Financiero

El diagnoéstico financiero es el resultado de aplicar las
herramientas de andlisis financiero, interpretar cifras y
evaluar la empresa de manera imparcial. Para estructu-
rar este proceso de forma efectiva, se deben seguir los
siguientes pasos:

1. Vision integral de la empresa

e Realizar una visita para conocer la empresa sin sesgos.
- Incorporar elementos cualitativos clave en el andlisis fi-
nanciero.

2.ldentificacion de indicadores clave

« Banderas Rojas: Variaciones fuera de los parametros defi-
nidos por la empresa, la competencia o el entorno. Requie-
ren revisién detallada para identificar causas y posibles
soluciones.

« Fortalezas: Variaciones positivas que superan expectati-
vas internas y externas. Identificarlas permite fortalecer es-
trategias para garantizar estabilidad y crecimiento.

3. Andlisis de causas y efectos

« Aplicar la teoria financiera para identificar la relacion cau-
sa-efecto en cada bandera roja.

 Proponer soluciones o ajustes estratégicos para corregir
desviaciones.

4. Definicion de la situacion financiera

» Redactar un informe organizado que explique las bande-
ras rojas y fortalezas.
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e Presentar un panorama claro de la empresa y su posible evo-
lucién a corto y mediano plazo si la situacion actual persiste.

5. Simulacion y propuestas de accion

« Plantear escenarios sobre el impacto futuro de las bande-
ras rojas.

= Generar alternativas y simulaciones para la toma de deci-
siones de la Alta Gerencia.

6. Comparacion con el entorno y analisis grafico

« Contrastar indicadores de la empresa con los del sector
para validar conclusiones.

« Presentar la informacién de manera visual y accesible, fa-
cilitando la comprensién para socios y directivos sin expe-
riencia financiera.

Cada uno de estos pasos permite construir informes de
analisis y diagnostico que reflejen con precision la situa-
cién de la empresa, facilitando la toma de decisiones es-
tratégicas basadas en datos cuantitativos y cualitativos.

Para tener en cuenta

Al elaborar un informe financiero para la alta gerencia
y la organizacion en general, es fundamental que sea
claro, conciso y accesible, utilizando un lenguaje sen-
cillo que facilite su comprension.

El analisis debe considerar tanto factores internos
como externos, prestando especial atencion a las
variables no controlables, que son cada vez mas di-
namicas y cambian a gran velocidad. Estas variables
influyen directamente en el desempeno empresarial y
deben incluirse en el analisis cualitativo para una eva-
luacion integral.
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Si bien las variables internas son esenciales para es-
tructurar el diagnostico financiero, es indispensable
contrastarlas con el entorno, los presupuestos y los
objetivos estratégicos de la empresa. Solo asi sera
posible determinar con precision qué aspectos re-
quieren ajustes y qué factores pueden representar
oportunidades o riesgos para la organizacion.

El administrador financiero deberd emitir el diagnostico
de la situacion financiera de la empresa y mantenerlo pe-
riodicamente actualizado, con el fin de detectar las debili-
dadesy fortalezas del negocio, del sector, de la industria, de
su zona de influencia, de su pais o del mundo.

Construcciéon del Informe de
Diagnéstico Financiero

Una vez se han surtido los pasos del punto anterior, se debe
construir el informe de Diagndstico. Este informe es cua-
litativo y recoge el cruce gerencial de toda la informacion.
Cuando comparamos resultados del anélisis financiero con
parametros de entorno, o con presupuestos o con metas,
podriamos determinar si los resultados de la aplicacion de
las herramientas del andlisis financiero son buenas o ma-
lasy de esta forma. determinar como esta la empresa ana-
lizada. Asi, como aplicacién de los puntos anteriormente
descritos, vamos acumulando los resultados que presenta-
remos como el informe del diagnostico financiero.

Estructura del Informe Final

El informe final debe ser claro, conciso y visualmente com-
prensible, con una extensién maxima de seis o siete pagi-
nas. Se recomienda que al menos la mitad del documento
esté compuesto por graficos de variables e indicadores,
mientras que los cdlculos detallados y estados financieros
se incluyan como anexos.



Desde la Gerencia Financiera, es fundamental pre-
sentar a la Alta Gerencia un informe sencillo, con-
creto e ilustrativo, que facilite la toma de decisiones.
Para lograrlo, la estructura del documento debe se-
guir el paso a paso del andlisis financiero, utilizando
un lenguaje claro y practico que permita una rapida
comprension de la informacién clave.

¢’23 Para recordar:

® El analisis financiero inicia con el conocimiento de
la informacion contable, la comprension del plan de
cuentas y la verificacion de la veracidad y oportuni-
dad de los informes. Con estos datos, se aplican he-
rramientas de analisis financiero para interpretar los
resultados.

® El Diagndstico Financiero es una herramienta clave
para la Gerencia Financiera y la Alta Gerencia. Su co-
rrecta elaboracion permite realizar ajustes estratégi-
cos y optimizar la generacion de valor de la empresa.

® Es recomendable realizar una visita a la empresa
para complementar el diagndstico con un analisis
cualitativo basado en la observacion directa.

® La construccion del diagndstico sigue un proceso
logico que inicia con la identificacion de “banderas
rojas” (puntos débiles) y fortalezas (puntos fuertes).
Estas se detectan cuando se presentan variaciones
significativas fuera de los parametros establecidos
por la empresa, la competencia o el entorno.

® El informe final del diagndstico financiero debe ser
un documento conciso (maximo seis o siete paginas),
con anexos que incluyan calculos y estados financie-
ros. Debe presentarse en un lenguaje claro y didac-

tico, acompaiiado de graficos para facilitar su inter-
pretacion.

Cuando una empresa tiene objetivos definidos, el
diagnastico financiero debe ser una herramienta de
uso continuo que respalde la toma de decisiones es-
tratégicas. Un diagnostico preciso y aplicable garan-
tiza que las decisiones contribuyan al crecimiento y
estabilidad de la organizacion.
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;@A Prdctica:

Esta seccidn te permitira aplicar los conceptos aprendidos
de forma dindmica. Reflexiona, investiga y analiza cada
pregunta para reforzar tu comprension del diagndstico fi-
nanciero.

Exploracion y analisis

1. Punto de partida - Explica dénde inicia el diagndstico
financiero y qué informacién necesitas antes de comenzar.
Reto: Busca un caso real donde un diagndstico financiero
haya sido clave para la toma de decisiones.

2. Diferencias clave = ¢En qué se diferencian el analisis y
el diagnostico financieros? Ejemplo practico: Identifica un
caso en el que solo con andlisis financiero no haya sido su-
ficiente para tomar una decision estratégica.

3. Construccion del diagnéstico - Enumera los pasos para
construir un diagnostico financiero. Luego, argumenta por
qué es fundamental estructurarlo adecuadamente. Desa-
fio: Disefia un esquema visual (mapa conceptual o infogra-
fia) sobre este proceso.

Reflexion y visualizacion

4. Rol de la Alta Gerencia — Explica por qué el diagndsti-
co financiero es responsabilidad de la Alta Gerencia. Reto:
Redacta una breve carta dirigida a un CEO explicando la
importancia del diagnostico financiero en la toma de de-
cisiones.

5. Poder de los graficos = ;Como contribuyen los graficos y
visualizaciones al diagndstico financiero? Ejercicio: Busca
un informe financiero real y analiza como usa graficos para
representar informacion clave.

6. Informacion cualitativa — ¢Por qué es importante com-
plementar el analisis con una visita a la empresa o datos
cualitativos imparciales? Actividad: Simula una entrevista
con un gerente para obtener informacién cualitativa clave
para un diagndstico financiero.
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Aplicacion y toma de decisiones

7. Claridad en la comunicacion — ¢Por qué un diagnostico
financiero debe estar redactado en un lenguaje sencillo,
ilustrativo y concreto? Reto: Reescribe un fragmento técni-
co de un informe financiero en un lenguaje accesible para
alguien sin conocimientos financieros.

8. Justificacion estratégica — Explica como el diagnostico
financiero respalda y justifica las proyecciones y perspec-
tivas de la empresa. Actividad: Presenta un caso donde una
empresa haya basado sus estrategias en un diagnostico fi-
nanciero.

9. Toma de decisiones = ¢Por qué la Alta Gerencia y los
accionistas deben comprender la situacion financiera real
antes de tomar decisiones? Ejercicio: Identifica un caso
donde una empresa haya tomado una mala decisién por
no contar con un diagnostico financiero adecuado.

10. Sintesis y enfoque — ;Por qué el informe final del diag-
nostico financiero debe ser breve y concreto? Desafio: Re-
sume un informe financiero en 5 frases clave.

Desafio final: Desarrolla un caso practico donde una empre-
sa aplique el diagndstico financiero para enfrentar una cri-
sis. Explica como lo aplicaste y qué decisiones tomaste con
base en los resultados.



X Andlisis y discusion:

A continuacion, encontraras una serie de afirmaciones
sobre el diagnoéstico financiero. Reflexiona sobre cada
unay determina si son verdaderas o falsas, argumentan-
do tu respuesta con ejemplos o casos practicos.

Reflexion y argumentacion

1. Cuantitativo o cualitativo — ¢El diagndéstico financiero
es Unicamente una herramienta cuantitativa o tam-
bién incluye un enfoque cualitativo? Justifica tu res-
puesta con ejemplos.

2. Relacion con el andlisis financiero — ¢El diagnostico
financiero parte del andlisis financiero o existen otros
factores clave que influyen en su construcciéon?

3. Responsabilidad gerencial — ¢Es exclusiva de la Ge-
rencia Financiera la construccién del diagnéstico
financiero, o deben intervenir otras areas de la em-
presa?

4. Banderas rojas — Para identificar banderas rojas en
un analisis financiero, ¢es suficiente con revisar va-
riaciones en los estados financieros, o se deben consi-
derar también los objetivos estratégicos y el entorno?

Evaluacion y toma de decisiones

5. Transformacién de fortalezas — ;Las fortalezas iden-
tificadas en un diagnéstico financiero deben cambiar-
se o potenciarse? Argumenta con un caso practico.

6. Estructura del diagndstico — ¢Es correcto afirmar que
la base del diagnoéstico financiero es la identificacion
de banderas rojas, fortalezas y sus causas?

7. Causa y efecto = ¢El diagnostico financiero permite
conocer la relacion causa-efecto de los problemas de
una empresa, o solo identifica sus sintomas?

10.

Contenido del informe final — ¢El informe final debe
incluir todos los célculos y cifras cuantitativas, o solo
los datos esenciales?

Analisis visual —» ¢Es necesario que el informe de
diagndstico financiero incluya un andlisis grafico?
Explica como los graficos pueden mejorar la interpre-
tacion de la informacién.

Soporte para la gerencia — ¢Las decisiones gerencia-
les deben basarse en el diagndstico financiero, o pue-
den tomarse sin este respaldo?

Impacto organizacional y estratégico

n

12.

13.

14.

15.

Actualizacién del diagnostico — ¢El diagndstico finan-
ciero debe actualizarse regularmente, o solo en mo-
mentos criticos?

Variables no controlables — ¢Las variables no contro-
lables deben excluirse del diagnostico financiero por
ser cambiantes, o su andlisis aporta valor?

Accesibilidad del informe — ¢Debe el diagnostico fi-
nanciero ser conocido por toda la organizacién, o solo
por la Alta Gerencia?

Relacion con el andlisis financiero - ¢El diagnosti-
co financiero realmente comienza donde termina el
analisis financiero?

Enfoque del andlisis y diagndstico — ¢El andlisis fi-
nanciero es solo cualitativo y el diagndstico solo cuan-
titativo, o ambos combinan ambos enfoques?

Aplicacion en la empresa

16.

Factores clave del diagnéstico — ¢Para realizar un
diagnostico financiero se deben considerar unica-
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17.

18.

19.

mente las cifras internas, o también el entorno y los
objetivos empresariales?

Uso de variables externas — ¢Incluir mas variables del
entorno en el andlisis financiero mejora la efectividad
en la toma de decisiones?

Prioridad parala Alta Gerencia — ¢El informe final del
diagndstico financiero es realmente la herramienta
mas importante para la Alta Gerencia?

Presentacion del informe — ;La mitad del informe de
diagnéstico financiero debe ser visual (graficos y es-
quemas) para facilitar su comprension?

20.Impacto organizacional - ¢El diagndstico financiero

debe ser una herramienta transversal en la empresa
y enfocarse en el analisis cualitativo?

Desafio final: Elige tres afirmaciones y defiende tu pos-
tura en un debate con compaineros o en un escrito ar-
gumentativo.

90 Finanzas con proposito: conviértete en el lider de tu emprendimiento



Exploracion y analisis
Conociendo a DAGA S.A.S.

« ;Cudles son los principales problemas que enfrenta la
empresa segtn la informacion disponible?

« Reto: Identifica qué decisiones estratégicas han impac-
tado negativamente su situacion financiera.

Analisis financiero

« Aplica el andlisis vertical y horizontal a los estados fi-
nancieros de DAGA S.A.S.

« Ejercicio: Identifica los principales cambios en los acti-
vos, pasivos y patrimonio entre el Afio 1y el Afio 2.

Identificacion de problemas y oportunidades

Detectando “Banderas Rojas”
« ;Cudles son las banderas rojas en la empresa?
e Actividad: Organiza los problemas en una tabla con dos
columnas: Causa y Efecto.

Determinando fortalezas
- ;Qué aspectos positivos tiene la empresa que pueden
ayudar a mejorar su situacion?
« Ejercicio: Sugiere estrategias para potenciar estas for-
talezas y generar valor.

Estrategia y toma de decisiones

Fuentes de financiacion
« Analiza la mezcla de financiacion de la empresa. ;Es
adecuada para su tipo de negocio?

« Desafio: Propon una estrategia de financiamiento mds
equilibrada.

Evaluacion del rendimiento

« La rentabilidad del activo es del 0,86 %, mientras que el
costo promedio de capital es del 16,57%. ;Qué significa
esto?

« Ejercicio: Explica cémo esta situacién afecta la sosteni-
bilidad de la empresa.

Impacto de la gestion financiera

- Los costos y gastos aumentaron mds que los ingresos,
reduciendo drdsticamente la utilidad neta.

« Actividad: Plantea tres acciones concretas para mejo-
rar la gestion de costos.

Plan de accion y diagnéstico final
Definiendo la situacion financiera

« Redacta un resumen en tres frases clave que describan
la situacidn financiera de DAGA S.A.S.

Simulacion de decisiones

- Si fueras el gerente financiero, ;qué medidas inmedia-
tas implementarias para evitar la quiebra?

« Desafio: Presenta un plan de contingencia con pasos
especificos.

Presentacion final

e Actividad grupal: Organiza un debate donde defiendas
si la empresa debe continuar operando con su actual
modelo o realizar un cambio estratégico.

Desafio final: Disefla una presentacion con un informe
gerencial donde expongas el diagnéstico financiero de
DAGA S.A.S.y tus recomendaciones para la Alta Gerencia.
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Capitulo

PRONOSTICOS
FINANCIEROS







Herramientas para
Hacer Pronéstico

Financiero

as proyecciones financieras pueden realizarse como
parte del proceso de planificacion operativa o de ma-
era independiente como parte de un analisis pun-
tual, requerido para tomar decisiones urgentes ante
cualquier circunstancia que puede ser prevista o impre-
vista en el mercado, lalegislacion, etc.; que pueda afectar
de manera estratégica a la compania. Y, las proyecciones
financieras deben centrarse en los rubros o indicadores
que la compania considere mas importantes como, por
ejemplo: utilidades, EBITDA, razén corriente, capital
neto de trabajo, cuenta de bancos, inversiones, cuantas,
por pagar, etc.

Ventajas del Pronéstico
Financiero

® Permiten la comprobacion previa de la posibilidad fi-
nanciera de distintos programas.

® Sirven como herramienta de control.

® Brindan confianza a los acreedores.

® Permiten prever la existencia de excedentes o faltantes
de efectivo y la mejor manera de utilizarlos o cubrirlos.

Cémo Elaborar las
Proyecciones

Si se trata de una empresa que ya esté en marcha, antes
de realizar alguna proyeccion financiera es necesario re-
colectar informacion histérica de los principales estados
financieros de la empresa objeto de anélisis, asimismo,
se deben preparar las bases que sustente todas y cada
una de las cifras de los estados proyectados. Estasbases
tienen fundamento en la situacion econdémica general, el
estudio de mercado para los productos de le empresa, la
situacién de la competencia, las perspectivas del sector
al cual pertenece la empresa y la tendencia de egresos e
ingresos de esta, entre otras fuentes.

En la preparacion de las proyecciones financieras se
pueden distinguir por lo menos cuatro etapas funda-
mentales:

Primera etapa: revision de la informacion bésica, estados
financieros historicos o del balance de iniciacion.

Segunda etapa: formulacién de las bases para las proyec-
ciones, aqui es necesario determinar los aspectos que han
de tenerse en cuenta para todos y cada uno de los rubros
de los estados financieros que deseen proyectarse.

Tercera etapa: preparacion de los principales presupuestos.
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Con el fin de facilitar la elaboracion de los estados finan-
cieros proyectados, se realizan algunos presupuestos
auxiliares entre los cuales se destacan:

* Presupuesto de ventas

« Presupuesto de produccion

« Consumo y compra de materias primas

» Mano de obra

« Costos indirectos de fabricacién

« Gastos de administracion y ventas

« Plan de inversiones y financiacidn

« Plan de amortizacion de deudas de largo plazo

Cuarta etapa: presentacion de los estados financieros. Los
estados financieros que generalmente se proyectan son:

« Estado de Resultados (si se trata de una empresa ma-
nufacturera se elabora por separado el estado de costo
de la produccién)

« Presupuesto de caja

- Estado de Situacion Financiera.

El orden cronoldgico en que deben proyectarse es el
mismo anterior, ya que cada estado es prerrequisito del
siguiente. Adicionalmente, podria proyectarse el Flujo
de Fondos, si se quieren tener elementos adicionales de
estudio.

Al preparar el presupuesto de caja se debe seguir el si-
guiente orden:

® Tomar el Estado de Resultados proyectado (incluyen-
do el estado de costo de produccion) y determinar
cuéales renglones y de qué manera, afectan el presu-
puesto de caja.

® Se toma el ultimo balance historico junto con el plan
de inversionesy financiacién y se observa qué renglo-
nes de los existentes u otros nuevos podrian generar
entradas o salidas de caja. El saldo de “efectivo” que
exista al comienzo del periodo, se debe sumar al re-
sultado del periodo.
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Para la proyeccion del Estado de Situacion Financiera
se requiere de la siguiente informacion

- Estado de Situacion Financiera del ultimo dia del pe-
riodo anterior.

« Estado de Resultados proyectado.

* Presupuesto de caja.

Para tener en cuenta

Una manera practica de realizar la proyeccion del Es-
tado de Situacion Financiera:

® Tomar el ultimo balance histérico, el cual sirve
como guia para establecer qué renglones deben
aparecer en el nuevo balance.

® Observar qué rubros del balance se modifican con
los datos de pérdidas y ganancias proyectado y con
el presupuesto de caja.

® Debe tenerse en cuenta que todo ingreso o egreso
contabilizado en pérdidas y ganancias debe pasar
por el mismo valor al presupuesto de caja o al Es-
tado de Situacion Financiera, o repartirse entre los
dos. Asimismo, los ingresos y egresos del presu-
puesto de caja que no han sido cargados a pérdidas
y ganancias deben reflejarse en el Estado de Situa-

cion Financiera.



Los Métodos de Proyeccién
Financiera Cualitativos y

Cuantitativos

En el desarrollo histérico del hombre aparecio la nece-
sidad de saber que iba a acontecer en el futuro. No por
nada contrataban y tenian bajo su proteccion personas
“expertas” en darle consejos al rey sobre las decisiones
que debian tomar, como, por ejemplo: ir o no a la gue-
rra, realizar o no alianzas con otros reinos, entre otros,
la mayoria de las veces bajo el criterio del estudio de las
estrellas, planetas y astros. Los adivinos, en funcion de
su experiencia y conocimiento heredado, pretendian
“adivinar” el futuro.

Hoy en dia, el hombre contintia queriendo “adivinar”
el futuro. Pero los métodos para tratar de ver el futuro
de los acontecimientos han cambiado dramdaticamente.
Han aparecido diversos métodos que han sido aplica-
dos en varias disciplinas, desde el comportamiento del
mercado que marca la pauta de la planeacion operativa,
hasta el campo de las finanzas que es el que nos interesa.

Los prondsticos, tal y como lo ilustra la historia, propor-
cionan la base para casi toda la planeacion y el control.
Si los pronosticos no son confiables es muy dificil tomar
una decisién correcta tactica o estratégica.

Los primeros métodos de prondsticos en aparecer fueron los
cualitativos y poco tiempo después comenzaron a aparecer
meétodos cuantitativos basados en métodos matemadticos.

Entre los modelos cualitativos que se conocen hoy en dia
encontramos: el método Delphi, cuyo prondstico se de-

sarrolla por medio de un panel de expertos que respon-
den una serie de preguntas en rondas sucesivas. Las res-
puestas anonimas del panel se realimentan a todos los
participantes en cada ronda. Se pueden requerir de tres
a seis rondas para obtener la convergencia del prondsti-
co. La calidad de los resultados depende, sobre todo, del
cuidado que se ponga en la elaboracion del cuestionario
y enla eleccion de los expertos consultados. Este método
se emplea bajo las siguientes condiciones:

« No existen datos historicos con los que trabajar.

« Elimpacto de los factores externos tiene mds influencia en
la evolucién que el de los internos.

« Las consideraciones éticas y morales dominan sobre las
econémicas y tecnoldgicas en un proceso evolutivo.

« Cuando el problema no se presta para el uso de una téc-
nica analitica precisa.

« Cuando se desea mantener la heterogeneidad de los par-
ticipantes a fin de asegurar la validez de los resultados

« Cuando el tema en estudio requiere de la participacion de
individuos expertos en distintas dreas del conocimiento.

Otro método cualitativo es el de estudios de mercados.
En este se utilizan paneles, cuestionarios, mercados de
prueba o encuestas que se usan para recopilar datos so-
bre las condiciones del mercado. Se utilizan Prondsticos
de las ventas totales de la compania, de grupos mayores
de productos o de productos individuales. Por lo general,
son métodos costosos.
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Por otra parte, estd el método de analogia de ciclo de
vida. La prediccién se basa en las fases de introduc-
cién, crecimiento, y maduracion de productos similares.
Aplica la curva de crecimiento en ventas con forma de
S, muy utilizado en Pronosticos de ventas a largo plazo
para la planeacion de la capacidad de las instalaciones.

Finalmente, tenemos otro método cualitativo, el de cri-
terio informado. El prondstico lo puede realizar un gru-
po o un individuo con base en la experiencia, presenti-
mientos o hechos a cerca de la situacion. No se emplean
meétodos rigurosos. Se utilizan en prondsticos de ventas
totales y de productos individuales.

Como se habia mencionado anteriormente, por otra par-
te, se encuentran los métodos cuantitativos. En general,
los métodos cuantitativos manejan un modelo matema-
tico fundamental para llegar a un prondstico. El supues-
to basico de todos los métodos cuantitativos de prondsti-
co es que los datos historicos y los patrones de los datos
son instrumentos de prediccion confiables del futuro.

Los modelos de prondsticos cuantitativos se clasifican fun-
damentalmente en dos: Causales y de Series de Tiempo.
Los métodos causales desarrollan un modelo de causa
y efecto entre la demanda (exteriorizacién de las nece-
sidades y deseos del mercado que esta condicionada por
los recursos disponibles) y otras variables, que permitan
explicar mediante una ecuacion matematica los valores
de una variable en términos de la otra.

Por ejemplo, la demanda de arroz puede relacionarse
con la poblacién, un chef puede creer que por los ingre-
dientes que utilizo influyd en las ventas logradas, etc.

Uno de los métodos causales mejor conocido es el del
Andlisis de regresion, en donde siempre se trata del uso
de dos variables numéricas.

Alavariable que queremos explicar le llamamos depen-
diente (Y). A la variable que usamos para condicionar o
para explicar la llamamos independiente (X1, X2, X3,..
Xn)
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Para ello, es necesario encontrar una formula matema-
tica que relacione la variable dependiente con la, o las,
variables independientes y que permita estimar o pre-
decir los valores futuros que puede tener una variable
(dependiente) cuando se conocen o suponen los valores
de la otra u otras variables independientes.

Esta técnica se aplicara cuando la variable a pronosticar
Y no esta en funcion del tiempo. El caso mas utilizado es
considerando que la curva de Y sobre X es lineal.

Sin embargo, como las proyecciones financieras se utili-
zan seleccionando una variable y analizando su compor-
tamiento a través del tiempo se utilizan mayormente los
modelos por series de tiempo.

El objetivo de los métodos de serie de tiempo es descubrir
un patrén en los datos historicos y luego extrapolarlo hacia
el futuro; el pronostico se basa solo en valores pasados
de la variable que tratamos de pronosticar o en errores
pasados.

Los métodos de andlisis de series de tiempo se usan
para hacer analisis detallados de los patrones histéricos
de una variable a lo largo del tiempo y para proyectarlos
hacia el futuro. Uno de los supuestos bdsicos de todos los
métodos de andlisis de series de tiempo es que la variable
puede descomponerse en elementos bdsicos como nivel
promedio, tendencia, estacionalidad, ciclo y error. La estra-
tegia basica que se aplica en los pronosticos de series de
tiempo consiste en identificar la magnitud y la forma de
cada componente con base en los datos histéricos dispo-
nibles. Dichos prondsticos, excepto el componente alea-
torio, se proyectan, entonces, hacia el futuro. Si solo que-
da un pequeno componente aleatorioy el patrén persiste
hacia el futuro, se obtendra un pronostico confiable.

El nivel hace referencia al nivel promedio que se ha mante-
nido la variable durante cierto periodo de tiempo.

La tendencia, es el componente de largo plazo que consti-
tuye la base del crecimiento, declinaciéon o mantenimiento
de una serie histérica. Las fuerzas béasicas que producen



o afectan la tendencia de una serie son: cambios en la
poblacion, inflacién, cambio tecnoldgico e incremento
en la productividad.

La estacionalidad hace referencia a las fluctuaciones
estacionales que se encuentran tipicamente en los datos
clasificados por trimestres, mes o semana. La variacion
estacional se refiere a un patrén de cambio, regularmente
recurrente a través del tiempo. El movimiento se comple-
ta dentro de la duracién de un ano y se repite a si mismo
ano tras ano. Este comportamiento es clasico de las indus-
trias en Norteameérica y Europa, por los ciclos climaticos.

El Ciclo es un conjunto de fluctuaciones en forma de
onda o ciclos, valga la redundancia, de mas de un ano
de duracion, producidos por cambios en las condiciones
economicas.

El error es la desviacion entre el dato pronosticado por
el modeloy la cifra que realmente se da como real. Esta
desviacion o diferencia tiene una magnitud y nos indica
que nivel de precision tiene el modelo.

Para tener en cuenta

Los modelos de series de tiempo mas utilizados
son:

El Método lineal de la y=a+bx

El método Potencial de la forma y=abh”x

El método Exponencial de la forma y=ae”hx
El método logaritmico

El método de media o promedio movil

El método del polinomio

Son multiples las variables que se pueden proyectar des-
de el punto de vista financiero.

Cuando se realiza un andalisis horizontal en cada una
de las cuentas de los activos, pasivos o patrimonio y se
observa el comportamiento histérico es posible hacer
un pronostico o proyeccion. Las cuentas del activo, ta-
les como caja, bancos, inversiones, cuentas por cobrar,
entre otros, son susceptibles de proyectar. También las
cuentas del pasivo tales como cuentas por pagar, provi-
siones, proveedores, intereses cobrados por anticipado,
etc., se pueden pronosticar o proyectar. Sin duda alguna,
las cuentas del patrimonio también son susceptibles de
proyectarse.

Cuando se ejecuta, por otro lado, el andlisis vertical, por
ejemplo, utilizando el procedimiento de porcentajes
integrales, que consiste en determinar la composicién
porcentual de cada cuenta del activo, pasivo o patri-
monio tomando como base el valor del activo total y el
porcentaje que representa cada elemento del estado de
resultado, es posible utilizar los métodos de prondsticos.

Pueden considerase que las proyecciones financieras
tienen otras funciones y utilidades a saber:

® Mostrar la confiablidad y estabilidad del negocio
cuando se pretenda conseguir financiacién por parte
de entidades de financiamiento o bancarias, de la na-
cidn, etc. La proyeccion de los estados financieros es
esencial para demostrar que cuando hay oportunidad
de negocio puede resultar méas facil adquirir recursos
necesarios para enfrentar un nuevo proyecto.

® Consecucion de nuevos socios para enfrentar nuevos
proyectos o acometer decisiones estratégicas, como
fusién con un competidor.

® Ser beneficiado con subvenciones del estado y de en-
tidades privadas o no gubernamentales.

El horizonte de las proyecciones financieras depende de
la naturaleza del negocio en el que se mueve la organi-
zacion. Por ejemplo, en mercados maduros y estables se
deben contemplar horizontes de proyeccién mas exten-
sos. Como, por ejemplo, considerando una empresa del

Johny José Garcia Tirado 99



sector energético el periodo de proyeccién que se consi-
dera puede brindar una imagen entera del negocio es de
entre 8 a 10 anos. En otro caso, considerando mercados
mads flexibles y ciclicos pueden considerarse periodos
un poco mas cortos entre tres, cinco o siete anos.

El Método Lineal de la Forma
y=a+bx

El método de pronostico de regresion lineal permite de-
terminar el valor que se espera de una variable aleato-
ria “y” cuando a y b toman valores especificos que de-
penden del comportamiento que han tenido los datos.
La utilizacién de este método es apropiada cuando hay
linealidad en el comportamiento de los datos. Desde lue-
go, esta linealidad no debe ser exacta, nunca los datos de
comportamiento de una variable financiera tendran un
comportamiento perfectamente lineal y que correspon-

dan, por ende, a una ecuacién de una recta.

El método se debe utilizar cuando en el comportamiento
grafico de los datos, estos muestren que tienen un com-
portamiento de crecimiento o decrecimiento, es decir,
hay una relacién de tipo aritmética en el incremento o
decremento de valores entre un dato que tienen una rela-
cion aritmética, o se mantiene estable. La regresion lineal
utilizada en las series de tiempo implica que la variable
independiente x hara referencia a periodos tales como se-
manas, quincenas, meses, trimestres, semestres o anos.

La solucion del problema para realizar el prondstico se
reduce a determinar los valores de a y b, con base en los
datos historicos suministrados.

Por lo que el primer paso es calcular el valor de b. Una
vez calculado b, se puede determinar el valor de a. Vea-
mos un ejemplo:

La siguiente tabla muestra el valor de las utilidades en
millones de pesos de los ultimos 6 meses, desde enero
hasta junio de una empresa manufacturera. Con los da-
tos se desea pronosticar las utilidades de julio y agosto.
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1 Enero 7.000
2 Febrero 9.000
3 Marzo 5.000
4 Abril 11.000
5 Mayo 10.000
6 Junio 13.000

W Tabla 10. Ejemplo 10. Elaboracién propia.

x*t 12

1 Enero 7.000 7.000 1

2 Febrero 9.000 18.000 4

3 Marzo 5.000 15.000 9
4 Abril 11.000 44.000 16
5 Mayo 10.000 50.000 25
6 Junio 13.000 78.000 36

Total 21 55.000 212.000 | N

Promedio | 4 9167

W Tabla 11. Ejemplo 11. Elaboracién propia.

Reemplazando los valores encontramos que b=1114,28.
Por otra parte, habiendo determinado el promedio de t
y de x y conociendo b podemos calcular a y establecer
la ecuacion.

Por consiguiente, a= 5267 y la ecuacion se convierte en:
Y=5267+1114.28t

Queremos proyectar para los meses 7y 8 (julio y agosto),
entonces remplazamos 7 y 8 en la ecuacién sustituyén-

dolosent.

Y_7=5267+1114,28*7 = 13.066,96



Y_8=5267+1114,28*8 = 14.181,24

Es necesario mencionar que este método involucra los
criterios de nivel y tendencia. Puede afirmarse que el
novel estd en 5267 millones y la tendencia es de creci-
miento por lo que b es positivo y el valor de tendencia es
de 1114,28.

El método Potencial de la
formay = ax®

Cuando el comportamiento histérico de los datos ha
mostrado un comportamiento exponencial es decir hay
en crecimiento geométrico no tan pronunciado entre los
datos es conveniente usar este método para explicar la
relacion entre los datos.

Al igual que en el caso anterior el objetivo es determinar
los valores de a y b. Una exigencia para este caso es que
x no puede tener valores negativos o cero. Es decir, la va-
riable independiente que por lo general es el tiempo y
debe ser mayor que cero.

Para el efecto se procede asi:

« Se seleccionan dos puntos que mejor describan la grdfica.
« Dichos valores de x como variable independiente (para
la mayoria de los casos t o variable tiempo) y “y” en la
ecuacion.

« Una vez se planteen las ecuaciones se procede a aplicar
logaritmos en cada una de las ecuaciones

« Se obtendrdn dos ecuaciones lineales de primer grado y se
aplica cualquiera de los métodos conocidos para resolverlas.

« Se calcula entonces el valor de b y después se procede a
calcular el valor de a.

« Si se quiere tener mayor precision tomamos otro punto adi-
cional de la grdfica y realizamos el mismo procedimiento.

El método Exponencial de la
forma y=aeM

Cuando los datos tienen un comportamiento exponencial
muy marcado podemos utilizar el método exponencial.

De manera andloga, al caso anterior debemos deter-
minar el valor de las constante a y b. Evidentemente la
constante e es conocida, se le denomina constante nepe-
riana o de Euler cuyo valor es 2,7182.

Por consiguiente, procedemos a seleccionar dos puntos
que sean representativos del comportamiento de los datos

El método logaritmico

Cuando se disponga de datos que al momento de refle-
jarlos en una grafica muestren que la razén de incre-
mento se reduzca progresivamente correspondera a una
progresion de tipo logaritmico de la forma y=a(Inx)+b.

Disponiendo de los datos, el problema es determinar la
ecuacion que se ajusta a los datos o que se aproxima a ellos.

El Método de Media o

Promedio Mévil

Este método supone que la serie de tiempo tiene un solo
componente de nivel y un solo componente aleatorio. No
debe tener componentes de tendencia, ni ciclos y tam-
poco de estacionalidad.

Sin embargo, versiones avanzadas que corren por com-
putador pueden incluir estos componentes.

El método consiste en seleccionar un numero dado de
periodos N para los célculos, después se calcula el pro-
medio de los datos de la variable financiera a considerar
y este resultado se convierte en el forecast, prondstico
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0 proyeccion para el siguiente periodo. Es de revision
permanente, una vez se tenga el nuevo dato de la varia-
ble financiera de final de periodo, por ejemplo, a final de
mes o final de ano, se hace una nueva proyeccién de la
variable para el siguiente periodo, y asi sucesivamente.

En la siguiente tabla ilustraremos un ejemplo:

Tabla 12. Ejemplo 12.

oy ] Periodo Flujo de Caja Promedio mévil Proyeccion

Elaboracién propia. neto de 3 periodos financiera
1 13250
2 15460
3 17890 $15.533
4 14780 $16.043 $15533 -753
5 16740 $16.470 $16043 697
6 29540 $20.353 $16470 13070
7 16890 $ 21.057 $20353 -3463
8 8540 $18.323 $21057 12517
9 23540 $16.323 $18323 5267
10 15460 $15.847 $16323 -863
n 23580 $20.860 $15847 7733
12 30110 $23.050 $20860 9250
13 15460 $23.050 $23050 -7590
14 17450 $21.007 $23050 -5600
15 17450 $16.787 $21007 -3557

Obsérvese que el promedio moévil tiende a responder al comportamiento del Flujo de
Caja neto.

Es posible disefiar un método de promedio mévil en el cual se le dé mas peso a los
datos mas recientes de demanda y un poco menos a los datos mas viejos, para ello
se asignan unos valores relativos a un parametro, como por ejemplo a. Por ejemplo,
para el caso de un promedio movil de 3 datosa_1=0.45,0_2=0.30ya_3=0.25.0_1 se
utiliza para el dato mas reciente, o._2, para el dato intermedio y a_3 para el dato mas
antiguo. La sumatoria de los time debe arrojar 1, es decir el 100%.

102



El método del polinomio

El método del polinomio permite ajustar el comporta-
miento de los datos, a una ecuacion de la forma:

y=a+hx+cx 2+dx 3+....

Como puede observarse puede existir un polinomio de
grado n.

Entre mas alto sea el grado de la ecuacion mas complejo
debe ser el comportamiento de los datos y sobre todo si
se conservan desde el valor constante, la componente li-
neal, cuadratica, etc.

Asumiendo que tenemos los datos en la grafica el hallar
los pardametros a, b, ¢, d... es un problema mas complejo
que requiere el uso de herramientas adicionales mate-
maticas.

Un método, consiste en remplazar los valores de x en la fun-
cién para obtener y, es decir los valores de las coordenadas
de los puntos asumiendo una funcién de grado n. Reempla-
zarlos como coeficientes de los valores a, b, ¢, d, e...

Como puede preverse se necesitaran tantos puntos subs-
tituidos en la ecuacién como ntimero de coeficientes se
tengan dependiendo del grado n.

Con lo anterior, se puede construir un sistema de ecua-
ciones nxn y puede resolverse el sistema utilizando por
ejemplo el método Gauss-Jordan.

Herramientas
Disponibles
para Realizar
Proyecciones
Financieras

Existen diversos tipos de herramientas para realizar los
prondsticos financieros. Desde la mas simple hasta las
mads complejas.

Por consiguiente, para cdlculos manuales podemos uti-
lizar calculadora y podemos utilizar en la computadora,
desde herramientas como el Excel, hasta programas de
indole especializado como el ForecastPro.

Existen herramientas de indole estadistico tales como
Minitab, SAS, SPSS, Eviews, Crystal Ball Predictor y hojas
de calculo (Excel).

Especialmente, esta ultima es una herramienta de facil
disponibilidad y bajo costo, y muy util a la hora de rea-
lizar proyecciones por series de tiempo y ademas de un
uso muy sencillo.

A continuacién, haremos una introduccién al uso de esta
herramienta.

Aplicacién en Excel. El primer paso es introducir los da-
tos en una hoja de Excel®:
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_ W Tabla 13. Paso 1: Ingresar datos en Excel. Elaboracion propia.

1 13540

2 13780

3 17150

4 15650

5 16750

6 14850

7 19900

8 21700

9 23880

10 25900

n 27900 Una vez se introduzcan los datos, se seleccionan los da-

12 34560 tos de la hoja de Excel®y se va a la pestana de insertar y
en graficos se selecciona la opcion se insertar grafico de

13 42120 . .,
dispersion.

h-_.'; "_| - : Libeod - Excel
Archwo Inic [sppsatsin de pdgina Farmuglem hatie i L-LE fyrda ; [Lhet desen hacer
| frp— [H—— iy = - . -
| Py 1.9 o [ Obtener complementas [ i § t 5 & Ti. 1 i " &
Lkl | = - s J.-"-‘:'l'h-l-' S ._'.
Tabla  Tables chindmicn Tabda | Wustreciones | o oo ortementor = [ Grifiwos - Y Grifite M
dinkmics  recomencadas . recoamend s J o L dndmico = 3
Tabiat Compleminton Grificas ! P
o - F Iy Lt gkl de dispersa
Fermie il este ipo de g
A i ': n E F G ISRl SfllE CORjnios dF &
1 Hagd (L £ i Fhoc s s v
2 | Perpdo | Variable financiera de grificon de burbujpes v de
3 1 13540 v detenagas # purtero whee o
4 7 L3780 Ll BN Pl @0 B ShCiEte
5 | 3 14150 I |
6 4 15650
T 5 167540
a & 18450
9 7 L9500
10 g 21700
1 8 FATED
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De manera automatica, Excel® crea una grafica que nos muestra
el comportamiento de los datos.

Picando con clic derecho en uno de los datos de la grafica veremos
que se nos despliega un menu. Seleccionamos la opcion “Agregar
linea de tendencia” y en la parte derecha de la hoja aparecen las
“Opciones de linea de tendencia” entre los que aparecen:

« Exponencial
e Lineal

- Logaritmica
« Polinémica
« Potencial

« Media Movil

Una vez se seleccione la linea que nos parezca mas adecuada en
la grafica aparecerd la curva de tendencia. Por defecto, aparece
lalineal.
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W Figura 11. Paso 3: Tendencia. Elaboracion propia.
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Debemos seleccionar la opcidon de acuerdo con el comportamiento de los datos. En este caso, se puede utilizar la opcion
exponencial y en la parte inferior del menu de opciones de linea de tendencia podemos seleccionar la opcion presentar

la ecuacion en el grafico e incluir el coeficiente r2.

I o bt -

rrmaram 1 rrees % L -

W Figura 12. Paso 4: Coeficiente. Elaboracion propia.

Se puede observar el coeficiente de correlacion, en este
caso, el resultado arrojé r°2=0.96. lo que indica que la
relacion causay efecto es muy alta.

Si deseamos corroborar con otras opciones como la po-
tencial, lineal, o logaritmica, se puede ejecutar el mis-
mo procedimiento y verificar como se comporta el co-
eficiente de correlacion r~2. Si hay algun caso donde el
coeficiente de correlacidén se acerca mas a 1 se debera
dejar dicha opcién y utilizar la férmula para pronosticar
de la opcion de linea de tendencia seleccionada.
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Flujo de Efectivo o Flujo
de Fondos

Es una herramienta financiera sumamente importante,
ya que mide la relevancia de pagos e ingresos de efectivo
y facilita conocer el instante en que se generan las entra-
das y salidas de efectivo, de forma que se pueda estimar
cuando se pueden presentar excedentes o déficits de di-
neroy de qué manera pueden ser financiados.



Ventajas del Flujo de Efectivo

1. Ayuda a medirla capacidad de una compania para pro-
ducir Flujos de Efectivo futuros que faciliten el cumpli-
miento de sus obligaciones y pago de dividendos.

2. Facilita detectar necesidades de conseguir fondos ex-
ternos.

3. Describe el manejo de la compania en actividades de
inversion y financiacion.

4. Muestra las variaciones en la situacion financiera en
términos de disponibilidad de fondos.

Relevancia del Flujo
de Fondos

El Flujo de Fondos permite:
® Conocer el saldo de caja en cada instante.

® Determinar los momentos en que puedan presentar
situaciones de iliquidez temporal o minimo de efec-
tivo en caja.

® Saber las fechas en que se pueden hacer los pagos de
los préstamos.

® Establecer cudntos recursos se pueden disponer para
la adquisicién de activos fijos o para otras inversio-
nes, en caso de presentarse excedentes.

® Proyectar la financiacion y conservar en minimo los
deudas innecesarios.

® Prever los desembolsos de efectivo que debe realizar en
el periodo; evitando improvisar en dichos desembolsos.

Elementos del Flujo
de Fondos

1. Entradas de dinero en efectivo: son los recursos que
la empresa espera recibir en un periodo prestableci-
do. Ya sea por ingresos por ventas al contado, recaudo
de cartera, enajenacion de activos fijos, préstamos re-
cibidos, aportes de socios, entre otros.

2. Salidas de dinero en efectivo: son los recursos que la
compania prevé desembolsar en el periodo por pagos
a proveedores, compras de materias primas, pago de
salarios, prestaciones sociales, arrendamientos y de-
mads gastos administrativos, abonos y cancelacion de
préstamos, etc.

3. Excedentes de efectivo: es el mayor valor de las entra-
das de efectivo sobre las salidas de efectivo durante el
periodo (cuando las entradas de efectivos son supe-
riores a las salidas de efectivo).

4. Déficit de efectivo: cuando las entradas de efectivo
son inferiores a las salidas de efectivo.

Horizonte del Flujo
de Efectivo

El lapso que abarca el Flujo de Efectivo se determina te-
niendo en cuenta el objeto social de la empresa.

Por ejemplo, si una empresa se mueve en un sector que
hace que sus ingresos varien mucho en durante el afio,
el Flujo de Efectivo debe programarse para un lapso
mas corto que en el caso de companias con ingresos
poco variables.
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El Papel de los Directivos
en la Consecucién de

Fondos

Como se ha venido afirmando, la principal funcién finan-
ciera es aumentar el valor de la empresa, lo cual confor-
ma su principal objetivo a largo plazoy para conseguirlo,
debe cumplir con una serie de actividades, a corto plazo,
como son:

Conservar el negocio provisto de fondos para lograr sus
metas. Esto, considerado en su aspecto mas limitado, es
la esencia de la funcién financiera. Ser resume en el es-
fuerzo que se debe hacer para abastecer los recursos que
necesita la empresa, en las condiciones mas favorables,
alaluz de los objetivos de la compania.

Una actividad que compete, esencialmente al adminis-
trador financiero, es la estructuracion del Flujo de Caja
o Flujo de Efectivo, que consiste en la estimacion de los
ingresos efectivos de fondos y egresos efectivos futuros,

En el caso de que se presenten situaciones deficitarias
de liquidez, el administrador financiero debera aperso-
narse de la incursion en el mercado del dinero. Asi, de-
bera determinar las disponibilidades de este, su costo
financiero, los posibles saldos compensatorios y demas
condiciones requeridas por el sector financiero para
conceder los créditos.

Contrario a lo anterior, en la planeacion el Flujo de Caja,
se pueden presentar excedentes de liquidez. En cuyo
caso, debera prever la inversion de estos y velar por el
aprovechamiento de las oportunidades que presenta los
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mercados de capitales, para lograr las inversiones mas
efectivas en cuanto a seguridad, plazo, y rentabilidad.

Para tener en cuenta

El administrador financiero debe poseer un amplio
conocimiento sobre los mercados de dinero, ya que
estos proporcionan los fondos necesarios y absorben
los excedentes de efectivo de las empresas. Ademas,
es fundamental que domine la formulacion de estrate-
gias financieras, permitiendo dimensionar adecuada-
mente las inversiones y definir rutas de accion efec-
tivas que optimicen las operaciones y maximicen la
rentabilidad de la empresa.

Elaboracién de un Flujo
de fondos

Para la elaboracién del Flujo de Efectivo se deben tener
presentes las proyecciones de ventas, de compras de
materiales, las condiciones de financiacion y de com-
pras, los pagos de salario, prestaciones y demads gastos
operacionales.



Para su estructuracion se deben agotar los siguientes
pasos:

@ Organizar las entradas de efectivo para el periodo en
cual se va a elaborar el Flujo de Efectivo (semanal,
quincenal, mensual).

@ Organizar las salidas de efectivos para el mismo periodo.

® Altotal de las entradas de efectivo se les resta el total
de salidas de efectivo.

Una vez se conoce la informacién de otras actividades
que se vayan a efectuar en el futuro, se debe repetir este
ejercicio, para mostrar los resultados que se pueden ob-
tener en cada periodo.

Si se presentan excedentes, la compania conservara una
buena posicién de liquidez y podra pensar en realizar un
uso adicional de esos recursos, por ejemplo: capitalizar
su empresa.

Si se presenta una situacion de déficit, la empresa de-
berd pensar en la necesidad de cubrir con crédito los
faltantes temporales de para su operacion. Debe tenerse
presente que, cuando el empresario analiza la conve-
niencia de solicitar un crédito debe calcular los pagos
que tendria que realizar en el periodo siguiente y adicio-
narle un 10% para posibles imprevistos. En caso de que
las actividades previstas en el Flujo de Fondos muestren
que presentara una situacion de déficit, es una senal de
que la empresa necesitaria un crédito para realizarlo.

Es muy importante que, como financieros, tengamos cla-
ras estas herramientas, sean aplicadas a nuestras vidas
y que seamos los primeros en planear nuestras finanzas
personales, mediante la construccién de nuestro Flujo de
Fondos, teniendo claro el detalle de nuestros ingresos y
egresos, conociendo cada uno de ellos en el tiempo nos va
a permitir tener el mejor y mas importante instrumento
de planeacién para los negocios. A continuacion, ilustra-
mos un ejemplo de un Flujo de Caja personal, para con

Johny José Garcia Tirado 109



estas cuentas o las de cada uno de ustedes puedan construir su herramienta, como el ejercicio basico de cada uno de
nosotros como financieros, les recomiendo estas cuentas llevarlas a Excel, colocando cifras, preferiblemente semanales
y, cada vez que se alcance, ir ajustando y cada mes hacerlo de forma continua e ininterrumpida.

Los resultados no se haran esperar, cuando al paso de unos cinco meses, nuestro habito de planear, organizar, distribuir,
estara en todos los movimientos de nuestra vida.

En la figura se puede observar un modelo de Flujo de Caja personal.

FLUJO DE CAJA
FLUJO DE CAJA mes mes mes mes
INGRESOS
SALDO INICIAL -
SALARIO - - - -
INTERESES SOBRE CESANTIAS - - - -
PRIMA DE SERVICIOS - - - -
OTROS INGRESOS - - - -
SUBTOTAL - - - -
EGRESOS mes mes mes mes
APORTES SALUD Y PENSION - - - -

GASTOS FAMILIARES - - - -

PAGO DE SERVICIOS PUBLICOS - - - -
TRANSPORTES - - - -

COLEGIOS - - - -

ESTUDIOS - - - -

CUQOTA CREDITO - - - -

PAGO TARJETA DE CREDITO - - - -
CELULAR - - - -

GASTOS VARIOS - - - -

SUBTOTAL - - - -
SALDO - - - -
SALDO ACUMULADO - - - -

Figura 13. Flujo de Caja personal. Elaboracion propia.
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En el modelo anterior podemos observar solo unas cuentas generales, lo ideal es hacerlo
ajustado con nuestros conceptosy cuentas, y poder, como dijimos, repetirlo unay otra vez,
encontrando en pocos dias, como si se crea ese habito, vamos a lograr resultados admira-

bles en nuestra vida profesional en el campo de las finanzas.

Flujo de Caja Libre
Operacional (FCLO)

Representa la cantidad de fondos disponibles para aten-
der los compromisos con los dos grandes proveedores de
recursos de la empresa: bancos y propietarios. A los ban-
cos se le atiende con el Servicio a la Deuda, que contempla
capital mas intereses, y a los socios con la suma restante,
sobre la cual, éstos tomaran decisiones, una de las cuales
es establecer la cantidad a repartir como dividendos.

Caracteristicas del FCLO

1. ElFlujo de Caja Libre Operacional (FCLO) es una herra-
mienta que posibilita conocer, para un periodo pres-
tablecido, habitualmente un ano, donde obtiene sus
recursos la empresa y en qué los utiliza, mostrando de
una forma organizaday sencilla de comprender, el mo-
vimiento de tales recursos.

2. Sin importar que su nombre sea “Flujo de Caja Libre”
(traduccion directa del inglés Free Cash Flow) no se
trata, en sentido estricto, de un Flujo de Caja, sino de
otra presentacién diferente del Flujo de Fondos, ya que
no opera con ingresos de efectivoy egresos de efectivo,
sino con “origen y aplicacion de recursos”.

3. Con su presentacion, se busca desagregar explicita-
mente la situacién operacional de la situacion de fi-
nanciacién de la empresa, de la siguiente manera:

® En parte que corresponde al Flujo Operacional se
busca establecer si los fondos derivados de la ope-
racion (utilidad operacional + gasto por deprecia-
cién) de la compania son suficientes para cubrir
las necesidades operativas, como son las de activos
fijos y capital de trabajo, siendo lo mas normal que
dichos fondos alcancen para capital de trabajo, mas
no para Activos fijos, particularmente cuando la fir-
ma estd en proceso de expansion.

® Enla parte de Flujo de Financiacion se discriminan
las fuentes o usos que no se relacionan de manera
directa con la operacion, en particular, los financie-
ros que tuvo la firma. Habitualmente, los recursos
gue una empresa necesita para su operacién deben
ser suministrados por los socios, las entidades ban-
carias o por otras fuentes no operativas como otros
activos, otros pasivos u otros ingresos.

4. El FCL permite identificar, para un periodo prestable-

cido, cudles han sido los principales origenes y apli-
caciones de recursos, la efectividad y conveniencia de
dichos origenes y aplicaciones, el crecimiento de la
compania segun sea el aumento presentado en capi-
tal de trabajo y activos fijos, la relacién armonica entre
fuentes y usos segun el plazo, etc.
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Modelo de Calculo del FCL

UTILIDAD NETA
+ Depreciaciones y amortizaciones de diferidos
+ Intereses

Flujo de Caja BRUTO

- Aumento del Capital de Trabajo Neto Operativo
- Aumento en los Activos Fijos por reposicion

- Flujo de Caja LIBRE (FLC)

XXXXX
XXXXX
XXXXX

XXXXX
XXXXX
XXXXX
XXXXX




(23 Para recordar:

® Los métodos cualitativos de proyeccion financiera ayudan a los administradores fi-
nancieros a prever escenarios futuros a mediano y largo plazo, anticipando necesi-
dades de capital y posibles ajustes estratégicos en los estados financieros.

® Una proyeccion bien utilizada es una herramienta clave para la toma de decisiones
estratégicas en la empresa.

® La seleccion del modelo de prondstico depende del comportamiento de los datos y
del propdsito de la informacidn. A menor horizonte de proyeccion, mayor precision
en el prondstico.

® Una herramienta accesible y de bajo costo para realizar proyecciones es Excel, que
permite modelar tendencias mediante formulas y funciones, facilitando la estima-
cion de escenarios futuros.

@ El Flujo de Fondos monitorea la entrada y salida de efectivo, permitiendo anticipar
excedentes o déficits de liquidez y tomar decisiones oportunas para la inversion o
financiacion.

® En finanzas personales, el Flujo de Caja Personal es una herramienta esencial de
planeacion. Su uso regular ayuda a desarrollar una mejor gestion financiera, un
principio que también debe aplicar un director financiero en su vida profesional y
personal.

® Tras completar el Diagnostico Financiero, se emplean herramientas de prondstico
financiero para simular distintos escenarios y evaluar soluciones que optimicen los
resultados de la empresa.

® El Flujo de Caja Libre (FCL) permite conocer de manera organizada el origen y uso
del efectivo en la empresa, equilibrando liquidez, rentabilidad y endeudamiento. A
diferencia del Estado de Fuentes y Usos, este enfoque combina las fuentes de finan-
ciamiento con la gestion operativa para una vision mas estratégica.
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g% Prdctica:

Esta seccidn te permitird aplicar y reflexionar sobre la im-
portancia de los pronosticos financieros en la toma de de-
cisiones empresariales y personales.

Exploracion y analisis

1.El valor de los pronosticos

Explica por qué los pronoésticos son importantes en las em-
presasy como pueden influir en la toma de decisiones.

Desafio: Encuentra un caso real donde un prondstico finan-
ciero haya salvado o perjudicado a una empresa.

2. Prondsticos en la vida cotidiana

¢Las herramientas de pronostico pueden usarse en la vida
personal? ;Cémo?

Ejercicio: Disefia una proyeccion para tus gastos personales
de los préximos seis meses.

3. Métodos cualitativos y cuantitativos
¢Existen métodos cualitativos de pronostico? ¢Cudles son

los mas comunes?

Actividad: Investiga un método cualitativo y describe en
qué casos es mas efectivo que un cuantitativo.

4. Construccion de proyecciones
¢Qué es un método de pronostico y para qué sirve?
Desafio: Usando Excel o una hoja de célculo, construye una

proyeccion financiera simple para una pequena empresa o
un negocio ficticio.
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Aplicacion en la empresa
5. Ventajas del prondstico financiero

¢Cudles son las principales ventajas de hacer pronosticos
en una empresa?

Reflexion: ¢Por qué algunas empresas no utilizan proyeccio-
nes financieras y qué riesgos enfrentan por ello?

6. Etapas de una proyeccion

¢Cémo se elabora una proyeccion financiera? Explica sus
etapasy su importancia.

Ejercicio: Representa las etapas en un diagrama de flujo o
esquema visual.

7. Flujo de Caja Libre (FCL)
¢Qué esy para qué sirve el FCL?

Actividad: Compara el FCL con el Flujo de Fondos y explica
sus diferencias clave.

8. Flujo de Caja personal

¢Por qué los financieros deben construir su Flujo de Caja
personal?

Desafio: Crea tu propio Flujo de Caja para el proximo mesy
analiza cémo puedes mejorar tu planificacién financiera.



X Andlisis y discusién:

Reflexion y analisis

1. Evolucion de los métodos cualitativos
« ¢;Los métodos cualitativos de proyeccion financiera
siempre se han usado?
« Desafio: Investiga como las civilizaciones antiguas pre-
decian el futuro econémico.

2. Prediccion en la historia
« Desde la prehistoria, el ser humano ha necesitado pre-
decir el futuro. ;Como se relaciona esto con las proyec-
ciones financieras actuales?

3. Utilidad de los métodos cuantitativos
- ¢;Los métodos cuantitativos no son dtiles para hacer
proyecciones financieras?
« Actividad: Encuentra un caso donde un modelo cuanti-
tativo haya sido clave en una empresa.

4. Complejidad de los métodos cuantitativos
« ¢Los métodos cuantitativos son tan complejos que es
mejor copiar informacién en lugar de aplicarlos?
e Reflexion: ;Qué ventajas tiene aprender a aplicarlos
correctamente?

Métodos de proyeccion financiera

5. Tipos de métodos
« ;:El método lineal (y = a + bx) es vdlido para proyeccio-
nes financieras?
« ;El método potencial (y = ab*x), exponencial (y = ae"bx),
logaritmico y polinémico también lo son?
« Actividad: Encuentra un ejemplo en el que cada uno de
estos métodos sea dtil.

6. Seleccién de variables en proyecciones
» :Se deben proyectar todos los estados financieros
completos, o solo ciertas variables?
« Ejercicio: Identifica qué variables son prioritarias en
un plan financiero.

Aplicacion y herramientas

Flujo de Caja personal

» ;Es necesario construir un Flujo de Caja personal
para la planeacion financiera?

« Desafio: Crea un Flujo de Caja para tu economia per-
sonal.

Uso de herramientas digitales

« ¢Excel® facilita la aplicacion de métodos cuantitati-
vos en proyecciones financieras?

« Actividad: Aplica un método de proyeccion en Excel
y analiza los resultados.

Coeficiente de determinacion (R?)

» ¢El R? ayuda a identificar el mejor método de pro-
yeccién?

« Desafio: Explica con un ejemplo como R? mide la ca-
lidad de un modelo.

Mitos y realidades sobre las proyecciones

10.

n

12.

Memorizacion de formulas
- ;Es indispensable memorizar todas las férmulas de
proyeccién para que sean utiles?

Aplicacién de métodos

- ;Se pueden aplicar los métodos de proyeccion a cual-
quier informacion historica?

« Reflexién: ;Qué importancia tiene la calidad de los da-
tos en una proyeccion?

Cantidad de datos historicos

« ;Tener mds datos histdricos mejora la calidad de las
proyecciones?

 Actividad: Compara dos proyecciones, una con pocos
datos y otra con mds informacion.
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13. Uso de una sola férmula
« ;Se deben utilizar todos los métodos de proyeccion en
una sola férmula?

14. Relevancia de los métodos de proyecciéon
» ;Los métodos de proyeccion ya no se usan porque
son muy complejos?
* Reflexion: ;Como han evolucionado los métodos con
la tecnologia?

15. Costo de los métodos de proyeccion
« ¢;Las herramientas de proyeccion son muy costosas de
utilizar?
« Ejercicio: Investiga software de proyeccion y compara
sus costos.

16. Proyecciones a largo plazo
« ;Las proyecciones mds efectivas son las de largo o muy
largo plazo?
« Actividad: Compara los errores de una proyeccion a
corto y largo plazo.
Desafio final: Explica cudl crees que es el método mds
efectivo para hacer proyecciones financieras y justifica
tu respuesta con ejemplos
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