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RESUMEN

Las finanzas corresponden a un éarea de la economia que estudia la
obtencién y administracion del dinero y el capital, es decir, los recursos
financieros. Estudia tanto la obtencion de esos recursos (financiacion), asi

como la inversion y el ahorro de los mismos.

Las finanzas estudian como los agentes econdémicos (empresas, familias o
Estado) deben tomar decisiones de inversion, ahorro y gasto en condiciones
de incertidumbre. Al momento de elegir, los agentes pueden optar por
diversos tipos de recursos financieros tales
como: dinero, bonos, acciones o derivados, incluyendo la compra de bienes
de capital como maquinarias, edificios y otras infraestructuras. Ver diferencia

entre ahorro e inversion.

Los intermediarios financieros son los agentes dedicados a poner en
contacto las dos partes de las finanzas, los ahorradores y los que necesitan

financiacion.

Las finanzas ayudan a controlar los ingresos y gastos, tanto al Gobierno, a
las empresas, como a cada uno de nosotros. Tener un buen control de las
finanzas nos permite gestionar mejor nuestros recursos, conociendo al
detalle todos los ingresos y gastos, para tener un mayor control sobre ellos

Mmismaos.

El estudio de las finanzas ha desarrollado herramientas (tales como
conceptos basicos y modelos cuantitativos) que se pueden aplicar a todos
los niveles de la toma de decisiones: desde la de alquilar un automdévil o
iniciar un negocio, hasta la decisién del director financiero de una gran
empresa de entrar en la industria de las telecomunicaciones, o la decision

del Banco Mundial acerca de cuales proyectos de desarrollo financiar.


https://economipedia.com/definiciones/economia.html
https://economipedia.com/definiciones/dinero.html
https://economipedia.com/definiciones/bono-corporativo.html
https://economipedia.com/definiciones/tipos-de-acciones.html
https://economipedia.com/definiciones/derivado-financiero.html
https://economipedia.com/definiciones/bien-de-capital-equipo-produccion.html
https://economipedia.com/definiciones/bien-de-capital-equipo-produccion.html
https://economipedia.com/definiciones/diferencia-entre-ahorro-e-inversion.html
https://economipedia.com/definiciones/diferencia-entre-ahorro-e-inversion.html
https://economipedia.com/definiciones/intermediarios-financieros.html
https://economipedia.com/definiciones/intermediarios-financieros.html

INTRODUCCION

La presente Balota se refiera a las Finanzas y aspectos que la componen,
gue se puede definir como una derivacion de la economia que trata el tema
relacionado con la obtencion y gestién del dinero, recursos o capital por
parte de una persona o empresa. Las Finanzas se refiera a la forma como se
obtienen los recursos, a la forma como se gastan o consumen, a la forma

como se invierten, pierde o rentabilizan.

Esta investigacion se realizé con el interés de conocer la importacion de la
Finanzas y sus impacto en las diferente etapas donde se toma en cuenta los
estados financieros, mercados financieros, decisiones de inversion,
decisiones de financiamiento entre otros, logrando asi por medio de la

investigacion un profundo conocimiento en relacién al tema.



CAPITULOI.

FUNCION DE LAS FINANZAS

Todas las funciones de las finanzas (o del encargado, o del area, o
departamento de finanzas) en una empresa, se basa en 2 funciones
principales: la funcién de inversion, y la funcion de financiamiento. Estas
funciones son opuestas, pero, a la vez, complementarias, por ejemplo, si
depositamos dinero en una cuenta bancaria, estaremos invirtiendo dinero
(inversion) y, a la vez, el banco estara financiandose (financiamiento). Y, por
otro lado, si obtenemos un crédito en el banco (financiamiento), el banco

estaria invirtiendo (inversion).
La funcion de inversiones por parte de finanzas consiste en:

» Buscar opciones de inversion con las que pueda contar la empresa,
opciones tales como la creacién de nuevos productos, adquisiciones
de activos, ampliacion de local, compra de titulo o acciones, etc.

» Evaluar dichas opciones de inversion, teniendo en cuenta cual
presenta una mayor rentabilidad, cual nos permite recuperar nuestro
dinero en el menor tiempo posible. Y, a la vez, evaluar si contamos
con la capacidad financiera suficiente para adquirir la inversion, ya
sea capital propio, o si contamos con la posibilidad de poder acceder
a alguna fuente externa de financiamiento.

» Seleccion la opcion mas conveniente para nuestro negocio.
La funcion de financiamiento por parte de finanzas consiste en:

» Buscar fuente de financiamiento para la empresa, fuentes tales como
préstamos, créditos, emision de titulos de valores, de acciones, etc.

» Evaluar dichas fuentes de financiamiento, por ejemplo, en el caso de
adquirir un préstamo o un crédito, evaluar cual nos brinda mejores
facilidades de pago, cual tiene un menor costo (menos tasa de
interés). Y, a la vez, evaluar para hacer frente a la adquisicion de la
deuda.

» Seleccion la mas conveniente para nuestro negocio.



1.1. Organizacion de la funcion de las finanzas

La importancia de la Funcion Financiera, depende en gran parte del tamafio
de la empresa. En empresas pequefias la funcion financiera la lleva a cabo
normalmente el departamento de contabilidad. Conforme una empresa
crece, la funcion de las finanzas se desarrolla en un departamento separado

vinculado directamente con el presidente o a través del director financiero.

El Tesorero o Contador reportan al Director Financiero. Por lo general:
1.1.1. El Tesorero

Es el responsable de la obtencién del financiamiento, de la gestion de la
cuenta de tesoreria, actividades financieras, gestion de créditos y otros,

dentro de las funciones principales encontramos las siguientes:

»  Prepara reportes sobre la posicion diaria del efectivo de la
empresa, y sobre su posicion de capital de trabajo.
»  Formulacion sobre los presupuestos de efectivo.

»  Control de las cuentas por pagar.

1.1.2. El Contador

Es el responsable de la Preparacion de los Estados Financieros, Auditoria

interna, dentro de las funciones principales tenemos:

»  Registro y preparacion de informacion financiera. Esto implica de
presupuesto e informacion financiera.

»  Nomina, impuestos y la auditoria interna.

En resumen el primero se encarga de la obtencion y de la gestion del capital
necesario el segundo se fundamenta en la inspeccién de la forma en que se

utiliza el capital.
1.2. Objetivo del gerente de finanzas

El objetivo basico del Gerente Financiero, es maximizar el valor de la
empresa, para garantizar la permanencia en el largo plazo, aplicando
mecanismos para medir los resultados y compararlos con el presupuesto,

como objetivos principales tenemos:

10
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Captar los recursos necesarios para que la empresa opere en
forma eficiente, asignar recursos de acuerdo con los planes y
necesidades de la empresa.

Planear el crecimiento de la empresa, tanto tactica como
estratégica.

Optimizar los recursos financieros.

Minimizar las incertidumbres de la inversion.

Maximizacion del patrimonio neto.

Maximizacion de las utilidades.

11



CAPITULO IL.

LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS Y LOS MERCADOS

2.1. Analisis general

2.1.1. Las instituciones financieras

Son organizaciones especializadas en la acumulacién de capitales y su
transferencia por medio de préstamos a interés o en su inversion directa.
Sirven como intermediarios al canalizar los ahorros de individuos, empresas

y gobiernos hacia préstamos o inversiones.

Los principales proveedores y demandantes de fondos de las instituciones

financieras son los individuos, las empresas y los gobiernos.

El Sistema Financiero Peruano esta regulado por el “Texto Concordante de
la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgénica
de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP” — Ley N° 30052
(publicada el 27/06/2013), su objetivo principal es propender al
funcionamiento de un sistema financiero y un sistema de seguros

competitivos, sélidos y confiables, que contribuyen al desarrollo nacional.

2.1.2. Los mercados financieros

Son el mecanismo a través del cual se intercambian activos financieros
(como acciones, bonos, etc.) entre agentes econdmicos y el lugar donde se
determinan sus precios. Su funcion es la de intermediacion entre la gente
que ahorra y la gente que necesita financiacién, es decir, entre compradores

y vendedores, estan divididos en dos sectores:

» Créditos y seguros.- supervisado por la superintendencia de
banca y seguros y AFP — SBS.

»  Valores.- Supervisado por la Superintendencia del Mercado de
Valores. Los Mercados en el Pert son Interbancarios, crédito,

divisas, valores.

12



2.2. Mercado de capital

El mercado de capital, también llamado mercado accionario, es un tipo de
mercado financiero a través del cual se ofrecen y se demandan fondos o

medios de financiamiento a mediano y largo plazo.

El principal fin de este tipo de mercado es actuar como intermediario,
canalizando recursos nuevos Yy el ahorro de los inversores, para que luego,
los emisores puedan llevar a cabo en sus compafiias operaciones de

financiamiento y de inversion.

2.3. Bancade inversiones

Se conoce como banca de inversiones o banca de negocios a las entidades
gue se especializan en obtener dinero u otros recursos financieros para que
las empresas privadas y los gobiernos puedan realizar inversiones. Dichos
instrumentos financieros son obtenidos por la banca de inversion a través de

la emision y comercializacion de valores en los mercados de capitales.

2.4. Tasas de interés

En la economia y finanzas, el concepto de interés hace referencia al costo
de un crédito o a la rentabilidad de los ahorros. Se trata de un término que,
por lo tanto, permite nombrar el provecho, la utilidad, el valor o la ganancia

de algo.

La nocion de tasa de interés, por su parte, sefiala el porcentaje al que se
invierte un capital en una unidad de tiempo. Podria decirse que la tasa de
interés es el precio del dinero que se paga o se cobra para pedirlo o cederlo

en préstamo en un momento determinado.

A continuacibn veremos la diferencia entre la tasa de interés nominal,

efectiva y real; y entre las tasas de interés activa y pasiva.

13



2.4.1. Tasa de interés nominal

Se refiere a la tasa de referencia que es presentada a los préstamos y las
captaciones de las entidades financieras. Cabe sefialar que no
necesariamente es el interés verdadero que se paga en una transaccion
financiera, solo es una forma de expresar una tasa efectiva, junto con la
informacion de como se capitaliza, y no se utiliza directamente en las
formulas de la matematica financiera. Por ejemplo 24% anual capitalizable

mensual.

2.4.2. Tasa de interés efectiva

Se refiere a la tasa de interés verdadero que se paga en una transaccion
financiera. A diferencia de la tasa nominal, si se utiliza directamente en las

formulas de la matemaética financiera, por ejemplo 12% anual.
2.4.3. Tasa de interés real

Se refiere a la tasa de interés que resulta de descontar la tasa de inflacién

de la tasa de interés nominal.
2.4.4. Tasa de interés activa

Se refiere a la tasa de interés que las instituciones financieras cobran por el
dinero prestado a sus clientes. Se denomina activa porque se enfoca en las
cuenta del activo de las instituciones financieras, ya que, para la institucion,

el préstamo otorgado es un activo.
2.4.5. Tasa de interés pasiva

Se refiere a la tasa de interés que las instituciones financieras pagan por los
préstamos que obtienen en el mercado, es decir depdsitos, bonos, créditos
de otras instituciones u otros productos de caracteristicas similares. Se
denomina pasiva porque se enfoca en las cuentas del pasivo de las

instituciones financieras.
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2.5. Riesgo y rendimiento

Cuando se determina el valor y se toman decisiones en las inversiones o
gastos de la empresa es necesario comprender dos factores claves en las
finanzas, el riesgo y el rendimiento. Su equilibrio es determinante para la

maximizacion de los accionistas, es decir, el precio de las acciones.

Para un administrador financiero es fundamental tener claro que a medida
que aumenta el rendimiento aumenta el riesgo, es decir, si el riesgo aumenta
en una inversion, su rendimiento también debe aumentar para que usted

decida realizarla.

El rendimiento sobre una inversién se mide como la ganancia o la pérdida
total que experimenta su propietario en determinado periodo. Se especifica

comunmente como el cambio en el valor de la inversion al inicio del periodo.

15



CAPITULO III.

ESTADOS FINANCIEROS BASICOS

3.1. Estados financieros basicos

Los Estados Financieros o Estados Contables los podemos definir como son
un registro formal de las actividades financieras de una empresa, personal o
entidad.

En el caso de una empresa, los estados financieros son toda la informacion
financiera pertinente, presentada de una manera estructurada y en una
forma facil de entender. Por lo general incluye cuatro Estados Financieros
basicos, se puede entender que es un conjunto de informes, es decir es el
comportamiento de la informacion financiera contenida en un conjunto de
informes en donde se establece la situacion econémica de la empresa al

final del periodo contable o fiscal.

Estado de Situacién Financiera.- También se conoce como un balance
general, informa sobre los activos de una empresa, pasivos y patrimonio

neto o fondos propios en un punto momento dado.

3.1.1. Estado de situacion

También se le conoce como un balance general, informa sobre los activos
de una empresa, pasivo y patrimonio neto o fondo propios en un punto
momento dado. El Analisis del Estado de Situacién permite evaluar aspecto
tales como: La situacion de Liquidez o capacidad de pago, el
endeudamiento, la independencia financiera, las garantias de la empresa,

las garantias de la empresa frente a terceros, la capitalizacion.

16



ESTRUCTURA DE UN ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA

ACTIVO
CORRIENTE

ACTIVO NO
CORRIENTE

3.1.2. Estado de resultados

Muestra los ingresos de una organizacién, asi como sus gastos durante un
periodo. Este estado estd dividido en cuatro secciones: Ingresos, costo de
los bienes vendidos, gasto de operaciones y regiones no operacionales
(Ingresos y gastos que no estan relacionados directamente con la actividad
principal).

Estructura del Estado de Resultados

Ventas

(-) Costo de Ventas

Utilidad Bruta

(-) Gastos

Utilidad de Operacion

|(-) Gastos Financieros
|Utilidad antes de impuestos
(-) Impuestos

Utilidad Neta

(-) Pago de Dividendos

Utilidades Retenidas

17



ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO J @orsuting 2y

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
A 31 DE DICIEMBRE 20X4

CONCEPTO ENERO 1 DE DEBITOS CREDITOS DICIEMBRE
20X4 20X4
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL EFECTIVAMENTE PAGADO KUXXX XXXXX
RESERVAS KUXXX XXXXX XXXXX
UTILIDADES RETENIDAS XXXXX XXXXX XXXXX XXXXX
RESULTADO DEL EJERCICIO XXXXX XXXXX
DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS XXXXXX XXXXX
TOTAL PATRIMONIO XXXXX XXXXX XXXXX XXXXX

3.1.3. Estado de cambio en el patrimonio

Muestra las variaciones ocurridas en las distintas cuentas patrimoniales tales
como: Distribucion de utilidades decretadas durante el periodo en cuanto a
dividendos, participaciones o excedentes, movimiento de las utilidades no
apropiadas, movimiento de cada una de las reservas, movimiento de la

prima en la colocacién de aportes y de las valorizaciones.

3.1.4. Estado de flujo de efectivo

Muestra el seguimiento de las variaciones de efectivo que se han realizado
en la empresa (cuanto dinero tiene para trabajar, cuanto tiene para invertir),
se puede ver la fuente de efectivo y la forma en que se ha aplicado en la
organizacibn, con sus tres actividades: Operacion, Inversion vy

Financiamiento.
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ESTRUCTURA DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

_ Actividades de operacion
Actividades de inversion

Efectivo excedente para aplicar o a obtener en actividades de financiamiento

Actividades de financiamiento

Incremento o disminucion neto de efectivo

Ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio y en los niveles de inflacion
(+/-) Efectivo al principio del periodo

Efectivo al final del periodo

3.1.5. Notas a los estados financieros

Son aclaraciones o explicaciones de hechos o situaciones cuantificables o
no que forman parte integrante de todos y cada uno de los estados
financieros, los cuales deben leerse conjuntamente con ellos para su

correcta interpretacion.

El andlisis de la nota de los estados financieros deben ser identificadas
claramente y presentada dentro de una secuencia logica, guardando en lo

posible el orden de los rubros de los estados financieros.
3.2. Depreciacion

Es la disminucién del valor de propiedad de un activo fijo, producido por el
paso del tiempo, desgaste de uso, el desuso, insuficiencia técnica,
obsolescencia u otros factores de caracter operativo, tecnoldgico, tributario,

etc.
3.2.1. Causas de la depreciacion

»  El desgaste.- que lo sufren los bienes por el solo transcurso del
tiempo al ser utilizados normalmente.

»  El agotamiento.- que se produce en el caso de activos materiales
adquiridos para ser sometidos a actividades extractivas (canteras,
minas, pozos petroliferos, etc.)

»  El deterioro.- que sufre el bien en cuestion a causa de un

siniestro.
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» La obsolescencia econdmica.- que sufre el bien como
consecuencia de la aparicion en el mercado de otros bienes que
logran un mejor nivel de produccion, o bien, que logrando igual
nivel de produccion, lo hacen en forma econdémica (mayor

eficiencia).

3.3. Andlisis de los estados financieros

Se conoce como flujo de efectivo (o cash flow, en inglés) al estado de cuenta
que refleja cuanto efectivo conserva alguien después de los gastos, los
intereses y el pago al capital. La expresibn que en el ambito de la
contabilidad se conoce como estado de flujo de efectivo, por lo tanto es un
parametro de tipo contable que ofrece informacion en relacion a los
movimientos que se han realizado en un determinado periodo de dinero o

cualquiera de sus equivalentes.

Un estado de flujo de efectivo tiene como objetivo basico mostrar las
entradas y salidas de caja en un periodo de tiempo determinado. Las
entradas y salidas de caja puedes estructurarse en tres niveles de actividad,

que son:
3.3.1. Actividad de operacion

Hacen referencia basicamente a las actividades relacionadas con el
desarrollo del objeto social de la empresa, esto es a la producciéon o

comercializacidon de sus bienes, o la prestacion de servicio.
3.3.2. Actividad de inversion

Son las de adquisicién y desapropiacion de activos a largo plazo, esto
incluyen transacciones relacionadas con préstamos del dinero y el cobro de

estos ultimos, la adquisicion y venta de propiedad, planta y equipo.
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3.3.3. Actividad de financiacién

Son los producen cambios en el tamafio y composicion del capital en
acciones y de los préstamos tomados por parte de la empresa. Incluye sus
transacciones relacionadas con el aporte de recursos por parte de sus
propietarios, asi como la obtencion de dinero y otros recursos acreedores y

el pago de las cantidades tomadas en préstamos.
3.4. Uso de razones financieras

Para evaluar la situacion y desempefio financiero de una empresa, el
analista requiere de algunos criterios. Estos se realizan frecuentemente
como razones, o indices, que relacionan datos financieros entre si. El
analisis e interpretaciones de varias razones deben permitir a analistas
expertos y capaces tener un mejor conocimiento de la situacion y
desempefio financiero de la empresa que el que podrian obtener mediante el

analisis aislado de los datos financieros.
3.4.1. Clasificaciéon de las razones financieras

» Razones de Liquidez.- Miden la capacidad de pago a corto plazo
de la empresa para saldar las obligaciones que vencen.

»  Razones de Endeudamiento.- Esta raz6n nos permite saber cémo
se esta invirtiendo el capital de los socios, (recordemos que es un
pasivo para la empresa) y el capital que es financiado por
terceros, como por ejemplo las instituciones de crédito.

» Razones de Rentabilidad.- Esta razén permite analizar y evaluar
las ganancias de la empresa con respecto a un nivel dado de
ventas, de activos o la inversion de los duefios.

» Razones de Cobertura.- Esta razén evalla la capacidad de la
empresa para cubrir determinados cargos fijos. Estas se
relacionan mas frecuentes con los cargos fijjos que resultan por

las deudas de la empresa.

21



CAPITULO IV.

CONCEPTOS FINANCIEROS IMPORTANTES

4.1. Valor de dinero en el tiempo

Este concepto indica que una cantidad de dinero hoy vale mas que una
unidad de dinero en el futuro. Esto ocurre porque el dinero de hoy puede ser

invertido, ganar interés y aumentar en valor nominal.

El valor del dinero cambia con el tiempo y mientras mas largo sea este,
mayor es la evidencia de la forma como disminuye su valor. Si el valor
relativo va a permanecer constante en el tiempo, necesario que esta se
incrementa anualmente en un valor proporcional a la tasa de inflacién, que

en el fondo indica que el valor de cada nuevo sol disminuye en el tiempo

El dinero tiene entonces un valor diferente en el tiempo, dado que esta

afectado por varios factores:

v La inflacibn que consiste en un incremento generalizado de
precios hace que el dinero pierda poder adquisitivo en el tiempo,
es decir que se desvalorice.

v' El riesgo en que se incurre el prestar o al invertir puesto que no
tenemos la certeza absoluta de recuperar el dinero prestado o
invertido.

v' La oportunidad que tendria el duefio del dinero de invertirlo en
otra actividad econdémica, protegiéndolo no solo de la inflacion y
del riesgo sino también con la posibilidad de obtener una utilidad.
El dinero, tiene una caracteristica fundamental, la capacidad de

generar mas dinero, es decir de generar mas valor.

4.2. Valuacion de obligacion

Es una alternativa de financiacion de la empresa, consiste en emitir deuda a
largo plazo (bonos). Las obligaciones son instrumentos de deuda a largo

plazo emitidos por la empresa
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Las organizaciones obtienen capital de dos maneras, deudas (principal tipo
de deuda a largo plazo) y capital contable comun.

4.2.1. Bonos

Obligacién de largo plazo por dinero prestado. Es una promesa de pago de
interés y devolucion del dinero prestado, segun las condiciones estipuladas
en un contrato. Un bono es un valor mobiliario que representa una obligacion
de pago por parte del emisor y reditia una determinada tasa de rentabilidad

y cuya vigencia es por lo general mayor a un afo.

4.3. Valuacion de acciones comunes y referenciales

Acciones. Es una parte alicuota de capital social de una sociedad,
representa la propiedad que una persona tiene de una parte de esa
sociedad, la cual otorga derechos econdmicos y politicos a su titular

(acciones).
4.4. Valuacion de acciones comunes

Puesto que las corporaciones tienen una vida que podria ser infinita, las
acciones comunes tienen vida infinita, nunca tienen que restituirlas. Cuando
un inversionista vende acciones, su valor depende de los flujos de efectivo
futuros esperados, que en teoria continuaran eternamente. Los flujos de
efectivo se deben estimar con base a las expectativas acerca de las
ganancias futuras y la politica de dividendos de la compafia.

Desde el punto de vista financiero, el valor de una accion comun depende
totalmente de los flujos de efectivo que la compaiiia vaya a distribuir a sus

propietarios y del rendimiento requerido de tales flujos de efectivo.

El valor de una accién tiene dos componentes: Sus dividendos suelen
denominarse componentes de ingreso y el segundo componente es el
cambio de valor, que suele llamarse componente de ganancia de capital,
qgue representa el incremento (o perdida) de valor de la accién desde el

momento en que se compra hasta el momento en gue se vende.
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Las acciones pueden venderse en el futuro buscando un precio de venta
mayor al precio de compra obteniendo una ganancia de capital, aunque
puede haber perdidas reales de capital. Sin embargo, esta situacion general

puede caracterizarse en tres contextos especiales:
4.4.1. Valor de las acciones con crecimiento cero

Es una accién comun cuyos dividendos futuros no se espera que crezcan en
absoluto, donde los dividendos que se esperan en afios futuros son iguales.
Las acciones comunes con crecimiento cero podrian presentarse en
empresas que tienen mercados maduros y que pagan dividendos iguales
gracias a que la estabilidad de sus utilidades le permite mantener una
politica de pago de dividendos constantes. Bajo estas circunstancias los
dividendos esperados en el futuro son una cantidad igual que se prolongara

por un periodo indeterminado de tiempo, es decir, una anualidad.
4.4.2. Crecimiento normal o constante

Siempre se espera que el crecimiento en dividendos continte en el futuro
aproximadamente a la misma tasa que la del PIB real mas la inflacion, con
un crecimiento constante. En el caso de empresas que presentan una tasa

de crecimiento constante en sus dividendos y que no variara en el futuro.
4.4.3. Crecimiento no constante o super—-normal

Es la parte del ciclo de vida de una empresa en la cual su crecimiento es
mucho mas rapido que el de la economia como un todo, para encontrar el
valor de cualquier accién de crecimiento no constante. Por lo regular los
dividendos de las acciones de las empresas varian afio por afio, es decir,
presentan un crecimiento no constante o “stuper-normal”. EI modelo requiere
en principio, que se pronostiquen los dividendos futuros de cada periodo
futuro; sim embargo, dado que las acciones comunes no tienen vencimiento,
esto implicaria hacer pronosticos hacia un futuro muy distante, durante un

namero indeterminado de periodos.
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4.5. Valuacion de acciones preferentes

Las acciones preferentes también se les suele determinar valores hibridos,
debido a que algunos aspectos son similares a los bonos (deuda) y en otros
son semejantes a las acciones comunes. Los dividendos preferentes son
similares a los pagos de intereses en que tiene una cantidad fija y se debe
pagar antes de que los dividendos de las acciones comunes se distribuyan.
Los accionistas preferentes por lo regular tienen derechos muy limitados en

cuanto al voto respecto a asuntos de la corporacion.

Las acciones preferentes dan derecho a sus tenedores a tener pagos de
dividendos regulares y fijos.
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CAPITULO V.

INVERSIONES A LARGO PLAZO

5.1. Flujo efectivo

Comprenden las inversiones financieras de recurso para la adquisicion de
Activo, los cuales no estan relacionados con las actividades de la entidad.
Estos Activos se adquieren sin la atencién de tenerlos disponibles para el
pago del Pasivo Circulante o de las operaciones corrientes, sino como fuente

de ingresos futuros.

Incluyen entre otras, adquisiciones de acciones de capital y bonos de otras
empresas, propiedades no relacionadas con las operaciones de la entidad,

fondos destinados a fines especificos distintos al pago del Pasivo Circulante.
5.2. Técnicas de preparacion de presupuesto de capital

El presupuesto de capital es un esbozo de los gastos planeados sobre
activos fijos y la preparacion del presupuesto de capital alude a la totalidad
del proceso referente al andlisis de los proyectos, asi como a la decisién que

si deberian incluirse dentro del presupuesto de capital.

La preparacion del presupuesto de capital es importante porque la expansion
de activos implica por lo general gastos muy cuantiosos y antes de que una
empresa pueda gastar una gran cantidad de dinero, deber& tener fondos
suficientes y disponibles. Por consiguiente, una empresa que contemple un
programa mayor de gastos de capital deberia establecer su financiamiento
con varios afios de anticipacién para que los fondos que se requieran estén

disponibles.

Se usan 5 meétodos para evaluar los proyectos y para decidir si deben

aceptarse o no dentro del presupuesto de capital.
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5.2.1. Periodo de recuperaciéon

Es el tiempo en el cual se recupera la inversion de largo plazo. Se suman los
flujos de efectivo del periodo hasta llegar a la inversion inicial. No toma en
cuenta al costo de capital, ningun costo imputable a las deudas o al capital
contable que se hayan usado para emprender el proyecto debera quedar
reflejado en los flujos de efectivos o en los calculos.

5.2.2. Periodo de recuperacion descontada

Se define como el plazo de tiempo que se requiere para que los flujos de
efectivo descontados sean capaces de recuperar el costo de la inversion. Si
toma en cuenta los costos de capital, muestra el afio en que ocurrira el punto
de equilibrio después de que se cubran los costos imputables a las deudas y

el costo de capital.

5.2.3. Valor presente Neto (VPN)

Este método se basa en las técnicas de flujo de efectivo descontado, es un
método para evaluar las propuestas de inversion de capital mediante la
obtencién del valor presente de los flujos netos de efectivo en el futuro,
descontado al costo de capital de la empresa o a la tasa de rendimiento
requerida. Es decir, es el valor presente de los flujos de la inversidbn menos
la inversion inicial. Se dice que si el VPN es mayor o igual a cero, el proyecto
se acepta, si el VPN es menor a cero, se rechaza.

5.2.4. indice de rentabilidad

Representa la relacién costo/beneficio, refleja el valor de los flujos de
efectivo del proyecto entre el valor inicial. Si el indice de rentabilidad es igual

0 mayor a uno, se acepta, si no se rechaza.

27



5.2.5. Tasa Interna de rentabilidad (TIR)

Es un método que se usa para evaluar las propuestas de inversion mediante
las aplicaciones de la tasa de rendimiento sobre un activo, la cual se calcula
encontrando la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos
futuros de entrada de efectivo al costo de la inversion. La tasa de
rendimiento (TIR) se define como aquella tasa de descuento que iguala el
valor presente de los flujos de entrada de efectivo esperados de un proyecto

con el valor presente de sus costos esperados.
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CAPITULO VI.

FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

Referirse al financiamiento a largo plazo es referirse a financiamiento a
empresas en crecimiento. Existe una relacion directa entre el crecimiento de
una empresa con la necesidad de financiamiento a largo plazo, ya que lleva
a pensar en la necesidad de adquisicidon de activos fijos como soporte basico

de dicho crecimiento.
6.1. Costo de capital

El costo de capital se estima en una fecha determinada. Refleja el promedio
esperado del costo futuro de los fondos a largo plazo, con base en la mejor
informacion disponible. Esta nocién es compatible con el uso de costo de

capital para la toma de decisiones de inversion financiera a largo plazo.

Aunque las empresas suelen ganar dinero en cantidades totales, el costo de
capital debe reflejar la interrelacion existente entre las actividades
financieras. La mayoria de las empresas mantienen una deliberacion a fin de
tener una combinacion éptima de pasivo y capital para financiarse. Tal

combinacién se denomina a menudo estructura éptima de capital.

Para captar la interrelacion del financiamiento suponiendo la presencia de
una estructura optima de capital, se requiere considerar el costo total de
capital, mas que el costo de la fuente de fondos especifica empleada para

financiar un desembolso determinado.
6.2. Costo de ladeuda alargo plazo

El costo del financiamiento a largo plazo es mayor que el de financiamiento a
corto plazo, esto es motivado por el grado de incertidumbre relacionado con
el futuro. Los factores principales que afecta el costo de la deuda a largo

plazo son los siguientes:
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» Vencimiento del Préstamo.- Como no se puede predecir con
exactitud el comportamiento futuro de la tasas, se exige una
mayor rentabilidad.

»  Tamafo del Préstamo.- los costos de administracion del préstamo
pueden disminuir al aumentar el tamafio del préstamo, pero
también hace que aumente el riesgo.

»  Riesgo Financiero del Prestatario.- Esto se debe a que mayor sea
los préstamos, mayor es la tasa de interés y mayor es el riesgo
del prestamista.

»  Costo Basico del Dinero.- En vista de que el costo del dinero es la
base para el céalculo del interés este incidira sobre el costo de la
deuda a largo plazo. Casi siempre se incluye en la tasa de interés
sobre la emisién de deuda a largo plazo que se encuentra libre de
riesgo.

6.3. Costo de acciones preferentes

Las acciones preferentes representan un tipo especial de interés sobre la
propiedad de la empresa. Los accionistas preferentes deben recibir sus
dividendos establecidos antes de la distribucién de cualquier utilidad a los
accionistas comunes. Como las acciones preferentes constituyen una forma
de propiedad, se espera que los ingresos provenientes de su venta sean
mantenidos durante un periodo infinito, la accion preferencial o preferente a
diferencia del bono, no tiene vencimiento y, como su dividendo es fijo (no

crece), estamos ante una perpetuidad.

El costo de las acciones preferentes, kp, se calcula al dividir los dividendos
anuales de este tipo de acciones, Dp, entre los valores netos de realizacion
procedente de su venta; Np. Los valores netos de realizacidon representan la
cantidad de dinero recibida por concepto de los costos de emision para

emitir y vender las acciones.
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6.4. Costo de acciones comunes

Es el nivel de rendimiento que la empresa debe obtener sobre las mismas, a
fin de mantener su valor accionario. A diferencia de las deudas y de las
acciones preferentes, el flujo de caja no esta definido. No existe la obligacién

de pagar dividendos fijados contractualmente.

Costo de las acciones comunes es el rendimiento requerido por los
inversionistas de mercado sobre las acciones. Existen dos formas de

financiamiento de las acciones comunes:

» Costo de las utilidades retenidas.- si las utilidades no fueran
retenidas, serian distribuidas en pago, como dividendos, a los
accionistas comunes. En consecuencia, el caso de las utilidades
retenidas es similar al costo de una emision totalmente suscrita
equivalente de acciones comunes adicionales. Esto significa que
las utilidades retenidas incrementan el capital contable.

»  Costo de nuevas emisiones de acciones comunes.- el propésito
de calcular el costo de capital total de la empresa es determinar el
costo después de impuestos de los nuevos fondos requeridos
para el financiamiento de proyectos. Por lo general, al fin de
vender una nueva emisién de acciones, tendra que recurrirse a
una subvaluacién, es decir, venderla a un periodo por debajo del
mercado actual. Ademas, los costos de emision pagados y de la

venta de la nueva emision reducirdn los ingresos.

6.5. Apalancamiento y estructuras de capital

Son conceptos relacionados de manera cercana al costo de capital y en

consecuencia a las decisiones del presupuesto de capital.

6.5.1. El apalancamiento

Es resultante del uso de activos o fondos de costo fijo a fin de incrementar
los rendimientos para los propietarios de la empresa. Los cambios en el

apalancamiento se reflejan en el nivel del rendimiento y riesgo asociado. Por
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lo general, los incrementos en el apalancamiento traen como resultado un
aumento en el rendimiento o riesgo, en tanto que las disminuciones del
apalancamiento ocasionan una disminucion en el rendimiento y en el riesgo.

Los 3 tipos basicos de apalancamiento son:

6.5.2. Apalancamiento operativo

Se refiere a la relacion entre los ingresos por ventas de la empresa y sus

ganancias antes de intereses e impuestos.

6.5.3. Apalancamiento financiero

Tiene que ver con la relacion entre las ganancias antes de intereses e

impuestos de la empresa y sus ganancias por accion coman.
6.5.4. Apalancamiento total

Se refiere a la relacion entre los ingresos por ventas de la empresa y sus

ganancias por accion comun.
6.6. La estructura de capital

Fijada como meta es la mezcla de deudas, acciones preferentes e
instrumentos de capital contable con la cual la empresa planea financiar sus
inversiones. Esta politica de estructura de capital implica una inter
compensacion entre el riesgo y el rendimiento, ya que usa una mayor
cantidad de deudas, aumenta el riego de las utilidades de la empresa y si el
endeudamiento mas alto conduce a una tasa mas alta de rendimiento

esperada.

6.6.1. Factores que influyen en la estructura de capital

v' Estabilidad en las ventas permiten un mayor apalancamiento.

v" Rentabilidad, mientras mas rentables menos utilizan los
instrumentos de deuda.

v' Control.

v Actitudes de los prestamistas de las agencias de evaluacion,

influyen sobre las decisiones de la estructura financiera.
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v' Condiciones de mercado, influye debido a las acciones y bonos se
someten a cambios en el corto y largo plazo.

v' Condiciones internas de la empresa.

v Flexibilidad financiera, mantener la capacidad adecuada para la

solicitud de fondos de reserva.
6.7. Politicas de dividendos

La politica de dividendos se concreta en el establecimiento de la parte de los
beneficios a retener en forma de reservas Yy, consecuente vy

complementariamente, la parte de distribuir en forma de dividendos.

La politica de dividendos forma parte de las decisiones de financiamiento de
la empresa, puesto que cualquier dinero pagado en concepto de dividendos
debera ser financiado de alguna manera, ya sSea con un nuevo

endeudamiento o con una nueva aplicacién de capital.

La politica de dividendos de una empresa es un plan de acciones que
debera seguirse siempre que se decida en torno a la distribucion de
dividendos. La politica debe considerarse tomando en cuenta dos objetivos
basicos: maximizar el beneficio de los propietarios de la empresa y

proporcionar suficiente financiamiento.

6.7.1. Factores que influyen en la politica de dividendos

v' Restricciones legales.- En la mayoria de los paises se prohiben a
las corporaciones el pago de cualquier parte del capital legal en
forma de dividendos, tal capital legal se mide por el valor contable
de las acciones comunes.

v' Restricciones internas.- La capacidad de la empresa para
distribuir dividendos se ve a menudo restringida por la cantidad de
efectivos en exceso disponible.

v' Perspectivas de crecimientos.- Los requerimientos financieros de
la organizacion de negocios guardan una relacion directa con el

grado de expansiéon o adquisicién de activos proyectados.
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Consideraciones de los Propietarios.- Al establecer una politica
de dividendos, el objetivo primero de la empresa debe ser el de
maximizar el beneficio de los propietarios.

Consideraciones de Mercado.- Debido a que el beneficio de los
propietarios de una empresa se refleja en el precio de mercado
respecto de ciertos tipos de politicas al formular una politica de

dividendos adecuados.
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CAPITULO VII.

FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

El financiamiento a corto plazo consiste en obligaciones que se espera que
venzan en menos de un afio y que son necesarios para sostener gran parte
de los activos circulantes de la empresa, como: el efectivo, las cuentas por

cobrar y los inventarios.

7.1. Procesos de planeamiento financiero

Es un proceso que implica las proyecciones de las ventas, el ingreso y los
activos, tomando como base estrategias alternativas de produccion y
mercadotecnia, asi como la determinacion de los recursos que se necesitan

para lograr alcanzar estas proyecciones.

La planeacion financiera es un procedimiento de tres fases para decidir qué
acciones se deben realizar en el futuro para lograr los objetivos trazados:
planear lo que se quiere hacer, llevar a cabo lo planeado y verificar la
eficiencia de como se hizo. La planeacién financiera a través de un

presupuesto dara a la empresa una coordinacién general de funciones.
Son tres los elementos claves en el proceso de planeacion financiera:

» La planeacion del efectivo mediante la elaboracion de
presupuesto de caja, sin un nivel adecuado de efectivo y pese al
nivel que representan las utilidades la empresa esta expuesta al
fracaso.

» La planeacion de utilidades, se obtiene por medio de los estados
financieros, los cuales muestran niveles anticipados de ingresos,
activos, pasivos y capital social.

»  Los presupuestos de caja y los estados pro forma son utiles no
solo para la planeacion financiera interna; forma parte de la
informacion que exigen inversionistas actuales y futuros para

realizar sus valoraciones.
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7.2. Planeacion de efectivo

El primer paso de la administracion del efectivo de una empresa es la
planeacién, la herramienta mas importante para el manejo de la planeacién
es el presupuesto de efectivo. El presupuesto de efectivo es multifacético ya
gue tiene mucho que ofrecer a la administracion de una empresa para el
desarrollo de la tarea de coordinacion y conduccion hacia la posicion en que

logre alcanzar su maximo valor.
7.2.1. Presupuesto de efectivo

Pronostico de entradas y salidas que nos indica las pérdidas o ganancias
futuras y nos obliga a tener una planeacion para poder saber en dénde
invertir las utilidades o bien, para conocer de dénde podremos recuperarnos
para cubrir las pérdidas que la empresa presenta. El presupuesto es
desarrollado normalmente por el tesorero de la empresa, quien depende del
director de finanzas y tiene a su cargo la administracion de la liquidez de la

compainia.

7.2.1.1. Objetivo del presupuesto de efectivo.

v' Destacar los periodos en que se presentaran faltantes y sobrantes
de efectivo y a cuanto ascenderan dichas cantidades.

v' Determinar si los saldos son 6ptimos con los recursos invertidos
en efectivos con la intencion de detectar se presenta un sobre o
subinversion.

v' Determinar si las politicas de cobro y de pago son las 6ptimas,
efectuando una revision que liberar recursos que se analizaran
para financiar los faltantes destacados.

v' Determinar la rentabilidad de proyectos.

v' Establecer politicas de dividendos en la empresa.
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7.3. Planeacién de las utilidades

El proceso de planeacion de utilidades se centra en la preparacion de
estados presupuestados, que son estados financieros (estados de
resultados y estados de posicién financiera) proyectados o pronosticados. La
preparacion de estos estados requiere de una combinacién cuidadosa de
varios procedimientos para considerar los ingresos, los costos, los gastos,
los activos, y el capital contable que resulte del nivel pronosticado de las

operaciones de la empresa.

Planeacién de utilidades, esta se obtiene a través de la proyeccion de
ingresos, deducidos de los mismos los costos y los gastos, incluyendo
depreciacion y amortizacién, esto se refleja en el estado de resultados

proyectados.

El procedimiento de planeacion de las utilidades se centra en la elaboracion
de estados proforma como es el estado de resultados y de balance, la
elaboracion de dichos estados financieros requieren una cuidadosa
combinacion de ciertos procedimientos que permiten estimar los ingresos,
costos, gastos, activos, pasivos y capital de aportacién que resulta al tratar
de anticipar las operaciones de la empresa.

7.4. Estados financieros pro forma

Estados pro forma se proyectan en forma financiera. Es normal que los
datos se pronostiquen con un afio de anticipacion. Los estados de ingreso
pro forma de la empresa muestran los ingresos y costos esperados para el
aflo siguiente, en tanto que el balance pro forma muestra la posicién
financiera esperado; es decir, activo, pasivo, y capital contable al finalizar el

periodo pronosticado.

Estado de resultados proforma.- consiste en utilizar un método porcentual de
ventas, el cual predice las ventas para luego establecer el costo de los
bienes vendidos, los costos de operaciones y los gastos de interés en forma

de porcentajes de ventas proyectadas. Los porcentajes empleados tienen
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cierta probabilidad de ser los porcentajes de ventas de estos renglones del
afio procedente.

De situacion financiera o balance pro forma.- se dispone de varios métodos
abreviados para elaborar el balance general pro forma. Quiza sea el mejor

método de calcular de estimaciones y de uso mas generalizado.

El método de calculo-estimacion es el que se utiliza para la elaboracién de
balance general pro forma en el que se computan los valores de ciertas
cuentas; y mientras otros se calculan, aqui se utiliza el financiamiento

externo de la compafiia como cifra de equilibrio.
7.5. Capital de trabajo Neto y financiamiento a corto plazo

El capital neto de trabajo se define, por lo comun, como la diferencia entre el
activo circulante y el pasivo a corto plazo de una empresa. Cuando el activo
circulante excede al pasivo a corto plazo, la empresa dispone de capital neto
de trabajo positivo. Cuando el activo circulante es inferior al pasivo a corto
plazo, la empresa padece de un capital neto de trabajo negativo.

En general cuando mayor sea el margen por medio del cual el activo
circulante de una empresa cubra sus obligaciones a corto plazo (pasivo a
corto plazo), esta estara en mejores condiciones de pagar sus deudas a su
vencimiento. Esta relacion resulta del hecho de que la conversién del activo
circulante, del inventario a cuentas por cobrar y a efectivo, constituye la
fuente de efectivo necesario para pagar el pasivo a corto plazo, lo que
representa uno de los usos del efectivo. Los desembolsos de efectivo
destinados al pasivo a corto plazo son relativamente predecibles. Cuando se
incurre en una obligacion, es comdn que la empresa sea enterada del
momento en que habra de pagar la correspondiente factura. Por ejemplo,
cuando ciertas mercancias son compradas a crédito, las condiciones

establecidas por el vendedor exigen el pago en una fecha determinada.
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7.6. Efectivos y valores negociables

Es toda gestion que realiza la empresa con relaciéon al activo circulante o
corriente mas liquido, es decir. caja, bancos, valores negociables. Esta

gestion implica determinar el flujo mas conveniente de ingresos y egresos.

El efectivo es el dinero en circulacién al cual pueden ser convertidas todos

los activos liquidos.

Los valores negociables son instrumentos a corto plazo del mercado de
dinero que producen interés y en las que se invierten las empresas,
utilizando los fondos de efectivo temporalmente ociosos. En conjunto,
efectivo y valores negociables actian como una fuente combinada de fondos
que pueden ser utilizados por el pago de cuentas a su vencimiento, asi como

para hacer frente a los desembolsos imprevistos.
7.7. Cuentas por cobrar o inventarios

Cuentas por cobrar.- Las cuentas por cobrar constituyen el crédito que la
empresa concede a sus clientes a través de una cuenta abierta en curso
ordinario de un negocio, como resultado de la entrega de articulos o
servicios. Con el objetivo de conservar los clientes actuales y atraer nuevos
clientes, la mayoria de las empresas recurren al ofrecimiento de crédito, las
condiciones de crédito pueden variar segun el tipo de empresa y la rama en
gue opera, pero las entidades de la misma rama generalmente ofrecen

condiciones de crédito similar.

Las ventas de crédito, que dan como resultado las cuentas por cobrar,
normalmente incluyen condiciones de crédito en las que se estipula el pago
dentro de un numero determinado de dias. Si bien es conocido que todas las
cuentas por cobrar no se cobran dentro del periodo de crédito, si es cierto
gue la mayoria de ellas se convierta en efectivo en un plazo muy inferior a
un afo; en consecuencia, las cuentas por cobrar se consideran como parte
de activo circulante de la empresa, por lo que se presta muchisima atencion

a la administracion eficiente de las mismas.
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7.8. Inventarios

Es la eficiencia en el manejo adecuado del registro de la rotacion y
evaluacion del inventario de acuerdo a como se clasifique y que tipo re-
inventario tenga la empresa, ya que a través de todo esto determinaremos
los resultados (utilidades o perdidas) de una manera razonable, pudiendo
establecer la situacion financiera de la empresa y las medidas necesarias.

La administracion de inventario implica la determinacion de la cantidad de
inventario que deberd mantenerse, la fecha en que deberan colocarse los

pedidos.

La administracion de inventario, en general, se centra en cuatro aspectos
basicos: Cuantas unidades deberian ordenarse o producirse en un momento
dado. En qué momento deberian ordenarse o producirse el inventario. Que
articulos del inventario merecen una atencidon especial. Puede uno

protegerse contra los cambios en los costos de los articulos del inventario.
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CONCLUSION

Podemos concluir que las finanzas cumplen un papel fundamental en el éxito
y en la supervivencia del Estado y de la empresa privada, pues se considera
como un instrumento de planificacion, ejecucion y control que repercute en la
economia empresarial y publica, extendiendo sus efectos a todas las esferas

de la produccién y consumos.

Estas representan un area funcional con mucha importancia en las
organizaciones. Simplemente por el hecho de que todas las empresas
requieren tener recursos para su operacion. Debido a esto el andlisis de
estados financieros es un componente indispensable de la mayor parte de
las decisiones sobre préstamo, inversion y otras cuestiones proximas, al
facilita la toma de decisiones a los inversionistas 0 terceros que estén

interesados en la situaciébn econdmica y financiera de la empresa.

Algunas razones que tenemos para interesarnos un poco mas sobre el
importante mundo de las finanzas es: para administrar los recursos
personales, sociales, para interactuar en el mundo de los negocios, para
lograr oportunidades de trabajo interesantes y gratificantes, para tomar
decisiones bien fundamentadas como ciudadanos, en asuntos publicos,
saber qué es lo que pasa en nuestro pais cuando las noticias nos hablan de
tan interesante tema como lo son las finanzas, y para enriquecernos
intelectualmente. Ya que las empresas de negocios son entidades cuya
funcién primordial es producir bienes y servicios, y que por supuesto

requieren de capital para poder lograrlo.

Bueno pues nos podemos percatar de lo importante que son las finanzas en
el ambito empresarial, ya que de ellas depende practicamente el futuro de la
entidad, si sabemos sobrellevarlas y manejarlas de la manera mas adecuada
y tomarlas de la mejor manera, sin duda alguna podremos llegar muy lejos.

Con un futuro rentable lleno de oportunidades.
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