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Capitulo I

Introduccion a las finanzas

En introduccién a las finanzas se describen y analizan las principales implicaciones
financieras en las actividades desarrolladas por una empresa, y se relacionan las
decisiones que se toman en la administracién de negocios con los contenidos de los
distintos estados financieros basicos.

La presente investigacion se refiere a las finanzas y aspectos que la componen, que se
pueden definir como una derivaciéon de la economia que trata el tema relacionado con
la obtencion y gestion del dinero, recursos o capital por parte de una persona o
empresa. Las finanzas se refieren a la forma como se obtienen los recursos, a la forma
como se gastan o consumen, a la forma como se invierten, pierden o rentabilizan.

La investigacion se realizé con el interés de conocer la definicién, origen de las
finanzas y su impacto en las diferentes etapas donde se toman en cuenta los estados
financieros, mercados financieros, decisiones de inversion, logrando de esta manera a
través de la investigacion un profundo conocimiento en relacién al tema y utilizando

diferentes medios de informacién.

1.1 ;Qué son las Finanzas?

Finanzas, segun la RAE (2012), se refiere a hacienda, caudal y negocios. Se le define
como el conjunto de actividades mercantiles relacionadas con el dinero de los
negocios, de la banca y de la bolsa; y como el grupo de mercados o instituciones
financieras de ambito nacional o internacional.

La palabra “finanzas” se la puede definir como el conjunto de actividades que, a través
de la toma de decisiones, mueven, controlan, utilizan y administran dinero y otros
recursos de valor.

Para Garcia (2014), “Finanzas” es una palabra que provoca reacciones distintas, las
cuales pueden ir desde el interés y la curiosidad hasta el temor y la angustia. Para la
mayoria de las personas las finanzas se perciben como algo complejo, poco accesible
y que solo es manejado por los estudiosos; en realidad, estas pueden ser tan sencillas,

interesantes y utiles si se cuenta con los conocimientos financieros esenciales.


http://www.monografias.com/trabajos11/norma/norma.shtml
http://www.monografias.com/trabajos16/finanzas-operativas/finanzas-operativas.shtml
http://www.monografias.com/trabajos54/resumen-economia/resumen-economia.shtml

Como toda materia especializada, las finanzas tienen principios basicos y
fundamentales; tal vez el mas profundo sea la transferencia de dinero de quien lo
tiene a quien no lo tiene. Los que poseen dinero estan buscando ganar rendimientos y
los que no cuentan con él estan dispuestos a pagar un precio por obtenerlo y
utilizarlo. Las relaciones y actividades generadas por este intercambio de recursos

son parte importante de las finanzas.

1.2. Origen de las Finanzas
El ser humano esta rodeado por conceptos financieros, el empresario, el bodeguero,
el agricultor, el padre de familia, todos piensan en términos de rentabilidad, precios,
costos, negocios buenos, malos y regulares. Cada persona tiene su politica de
consumo, crédito, inversiones y ahorro. Las finanzas provienen del latin "finis", que
significa finalizar o terminar. Las finanzas tienen su origen en la finalizacién de una
transaccion econdmica con la transferencia de recursos financieros (con la
transferencia de dinero se acaba la transaccién). Entonces, ya definida las finanzas
como el arte de administrar el dinero, la administracién financiera se refiere a las
tareas del administrador financiero, el cual tiene como funcién basica la planificacion
necesaria de los fondos para el funcionamiento de un negocio.
Las areas generales de las finanzas son tres:

1. Laadministracion financiera (empleo eficiente de los recursos financieros).

2. Los mercados financieros (conversiéon de recursos financieros en recursos

econdmicos, o lo que es lo mismo conversién de ahorros en inversion).
3. La inversién financiera (adquisicién y asignacion eficiente de los recursos

financieros).

1.3. Definicion de finanzas

Andrade (2013), define el término finanzas de las siguientes maneras: la primera
definiciéon es como el area de actividad econdémica en la cual el dinero es la base de las
diversas realizaciones, sean estas inversiones en bolsa, en inmuebles, empresas
industriales, en construccion, desarrollo agrario, etc., y la segunda definiciéon es como
el area de la economia en la que se estudia el funcionamiento de los mercados de

capitales y la oferta y precio de los activos financieros.



Para Bodie y Merton (2013), las finanzas "estudian la manera en que los recursos
escasos se asignan a través del tiempo".
Recursos y actividades mercantiles relacionadas con el dinero de los negocios, de la

manera de cdmo se administrara cada recurso a medida que pasa el tiempo.
Mientras que para Ferrel y Geoffrey (2013), el término finanzas se refiere a todas las

actividades relacionadas con la obtencién de dinero y su uso eficaz.

1.4. Ambito de las finanzas: publicas y privadas

1.4.1. Finanzas Privadas

Para Garcia (2014) las empresas que requieren recursos son aquellas que han
identificado alguna oportunidad de inversion rentable, que pretenden desarrollar un
proyecto de expansiéon o, en ocasiones, aquellas que por alguna razén se les ha
dificultado mantener la operacién financiera del negocio. Obtener los recursos
suficientes ayuda a las empresas a realizar proyectos productivos, a mantener su
nivel de operacién y a lograr el crecimiento deseado.

Si una empresa recibe dinero en préstamo por parte de su banco, la empresa se
convierte en el emisor y el banco en el inversionista. Si recibe dinero de los socios, la
empresa “emite” acciones y los individuos son los tenedores de estas, convirtiéndose
en inversionistas. En cambio, cuando la empresa “invierte” en una cuenta o

instrumento bancario, la empresa es el inversionista y el banco el emisor.

/ \ / \ /Objetivo: Aplicacién\

Grupo 1 Individuos, de recursos para
crear patrimonio.
" t'ten!p;esas_lie_ e —_— Grupo 2 Empresa P
nstt uc'g e:. (Ije € Necesitan recursos _— 1. Gastos de
eXCchzr:sgz ’ (Emisor) operacion
(Inversionista) 2. Ianersmn de
royectos

- J - J - J

Flujo de recursos en las finanzas corporativas.

Elaborado por: Grupo de Investigacion # 1

1.4.2. Finanzas publicas
En cuanto a los gobiernos, estos por lo general gastan mas de lo que reciben. El déficit
de un gobierno, que no es otra cosa que el diferencial entre los ingresos obtenidos y

los egresos aplicados, se debe financiar, es decir, deben obtenerse los recursos
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faltantes para poder realizar los gastos programados. Un gobierno recibe recursos
financieros por medio de los impuestos y derechos que cobra, por la ganancia que
generan las empresas estatales, por la emision de dinero que realiza y, en ultima

instancia, por los recursos en préstamos que puede obtener. (Garcia, 2014)

/ \ / \ /Objetivo: Aplicacién\

Grupo 1 Individuos, de recursos para
: Necesitan recursos >
excedentes de Emi 3. Gastos
reCUrSOS (Emisor) corriente
— 4. Inversion  en

(Inversionista)
Infraestructura.

- J - J - J

Flujo de recursos en las finanzas pablicas

Elaborado por: Grupo de Investigacion # 1

Tanto en el campo de las finanzas publicas como en el de las finanzas corporativas y
personales, es necesario conocer los principios financieros basicos que ayuden a
tomar buenas decisiones. Estos principios se refieren a los conceptos elementales
para comprender como se generan las ganancias y los costos en las operaciones
financieras. Tales conceptos son los siguientes:

e Activos Financieros

e Mercados Financieros

e Valor de dinero a través del tiempo

o Tasade Interés

e Valuacion de activos Fijos

e Contabilidad y Estados Financieros

El conocimiento de los fundamentos financieros puede evitar errores costosos en las
decisiones que se toma y que pudieran haber sido mejores de haber contado con mas
y mejor informacion.

Asi, como el objetivo de las finanzas publicas es lograr el crecimiento y la
sustentabilidad de la economia, y el de las empresas es obtener utilidades que

incrementen su valor, el propésito de las finanzas personales es acrecentar un

11



patrimonio que permita vivir con solvencia econémica y poder hacer frente a las

necesidades, gustos e imprevistos en el corto, mediano y largo plazos. (Garcia, 2014)

1.5. Conceptos claves para entender las finanzas

1.5.1. Concepto de valor

Valor viene del latin “valor, valoris”, y deriva de una raiz indoeuropea. De manera
general se entiende por valor, la cualidad que le es conferida a los hechos, cosas o
personas ya sea una valoracion estética o ética de acuerdo a cada caso y que puede
ser negativa o positiva.

El concepto de valor parte del grado de utilidad o aptitud de las cosas para satisfacer
necesidades o proporcionar bienestar o deleite. El valor de un bien esta determinado

por la cantidad de trabajo que se gast6 en producirlo.

1.5.1.1. Creacion de valor

La creacidn de valor se identifica con la generacién de utilidad o riqueza por parte de
la empresa en un ejercicio o periodo de tiempo. Tradicionalmente el objetivo de las
empresas mercantiles ha pasado de ser la consecuciéon del maximo beneficio a lograr
la supervivencia. Actualmente, el fin fundamental de la mayoria de entidades se

centra en la creacion de valor, siendo la base de todas sus decisiones.

1.5.1.2. Medicion de Valor

La idea de medir la creaciéon de valor econémico en la empresa no consiste en un
medidor o nimero mas en la empresa. Se trata de una forma de pensamiento que
debe estar en toda la empresa, y sin falta alguna en todos los niveles de direccion y
gerencia. Esto lleva a arrancar con un proceso de capacitacién que permita a todos
entender este concepto y que los lleve a guiar sus decisiones y estrategias en sus

areas de influencia.

1.5.1.3. Creacion de valor en las empresas

El valor creado para la empresa equivale al incremento o disminucion del valor de la
firma, o lo que es lo mismo, la variaciéon de la cuantia correspondiente a la variable
fondo o “valor”. En otras palabras, crear valor para la empresa se identifica con

generar utilidad con respecto a una situacién de partida.
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De hecho, uno de los muchos motivos que llevan a valorar una empresa es la practica
comun de medir la generacién de valor en un periodo, valorando la empresa en dos

momentos consecutivos.

1.5.1.4. Valor contable vs. valor econémico

El valor contable es un precio innegable, un llamado precio tedrico que posee tanto la
empresa en su conjunto como cada una de sus partes en las llamadas acciones que
corresponden a sus propios duefos, los accionistas. El valor contable o precio teérico
se haya basicamente sabiendo los activos, pasivos y netos que cuenta la empresa.

El valor contable puede variar a lo largo del tiempo, pero de una forma mas
comedida y segura que el valor de mercado.

El valor de mercado es un valor muy explosivo y depende directamente de lo que
ocurra a lo largo de cierta linea temporal. Si la empresa, por ejemplo, da una buena
noticia, aunque en es ese momento su precio tedrico no haya ascendido, su valor de
mercado -debido a que mucha gente empezara a comprar acciones de dicha empresa-

subira.

1.5.2. Flujo de efectivo

Se conoce como fluyjo de efectivo al estado de cuenta que refleja
cuanto efectivo conserva alguien después de los gastos, los intereses y el pago al
capital. La expresién 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
informacién en relaciéon a los movimientos que se han realizado en un determinado
periodo de dinero o cualquiera de sus equivalentes.

Las actividades operativas, las inversionesy el financiamiento forman parte de las
categorias contempladas en el marco del estado de flujo de efectivo. El flujo de caja
operacional indica el efectivo percibido o invertido como consecuencia de las
actividades basicas de la empresa. Elflujo de caja de inversion hace lo propio
respecto a los gastos en inversiones (de capital, adquisiciones, etc.), mientras que
el flujo de caja de financiamiento considera el efectivo resultante de la recepcién o
pago de préstamos, las emisiones o recompra de acciones y el pago de dividendos.

Al realizar una proyeccion de estos estados, la empresa puede prever si contara con el

efectivo necesario para cubrir sus gastos y obtener ganancias. Analizar el estado de
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flujo de efectivo, por lo tanto, es una actividad muy importante para las pequenas y
medianas compafiias que suelen sufrir la falta de liquidez para satisfacer sus
necesidades inmediatas. El flujo de efectivo permite realizar previsiones y ayuda a
evitar las soluciones de urgencia (como acudir a financistas para solicitar préstamos
de corto plazo y elevado costo).

Cabe resaltar que la elaboracién del flujo de efectivo posibilita la gestion de las
finanzas, contribuye a la toma de decisiones y facilita el control de los egresos para
mejorar la rentabilidad.

De esta manera, se pueden deducir conclusiones acerca de la salud financiera de una
compania que, a pesar de ser utiles, no ofrecen la cantidad necesaria de detalle y
profundidad. Este andlisis no estard completo hasta que no se estudie la evolucion de
las masas patrimoniales, a través del llamado Balance de Situaciéon. Es asi,
combinando los resultados de ambos documentos contables, que se puede obtener
una perspectiva mas amplia y clara de la capacidad de una empresa para producir
recursos financieros (flujo de efectivo) para enfrentarse a los pagos. Es comuin que los
profesionales del andlisis financiero interpreten un flujo de efectivo negativo como
una sefial preocupante acerca de la liquidez, un claro aviso de un excesivo nivel de
endeudamiento. Por esta razén, en los ultimos tiempos se ha visto una tendencia a
invertir en empresas que muestren un resultado positivo y creciente.
Lamentablemente, es muy normal que se manipulen estos datos en el caso de las
grandes empresas, tanto para mejor como para peor. Hoy en dia, la informacién
financiera de las compafiias es de publico conocimiento, gracias a Internet, y muchas
veces las medidas desleales para hundir a la competencia comienzan a través de
publicaciones de tipo viral (que se esparcen velozmente por la red) y, si estan
avaladas por un analista, tendran el suficiente peso para generar dudas e
inestabilidad. Las calumnias fabricadas a partir de datos falsos o inexactos son
muchas veces razon suficiente para afectar el éxito de una compaifiia en la bolsa,

aunque sea por poco tiempo.

1.5.3. Valor del dinero a través del tiempo
La valoracién en el poder adquisitivo de la moneda a través del tiempo es ocasionada,
fundamentalmente, por la inflacién que se padece a nivel mundial. Se entiende por

inflacion un periodo de aumento general de los precios de los bienes de consumo y de

14



los factores productivos, elevandose los precios del pan, automéviles, el corte del pelo
y aumentando los salarios, las rentas de la tierra, etc. Al respecto, es necesario tomar
en consideracion las oportunidades que se podrian aprovechar al tener una suma de
dinero en un momento dado y calcular tanto la inversién como sus utilidades
relativas a valor presente es decir se deben evaluar los flujos de efectivos futuros
(dinero a recibir en el futuro) con una unidad de medida (valor equivalente al dinero)
similar a la del dia de hoy, para que la comparacién de ingresos futuros contra
inversiones actuales sea correcta. (Haime, 2005)

El valor del tiempo es un poder adquisitivo, especialmente por el aumento de precio
de los bienes de consumos, lo cual es causado por la inflacién, debido a esto tiene
como factor incrementar los bienes y servicios (automoviles, corte de cabello). Eso si,
considerando el aumento de los salarios. Tomando en cuenta las alternativas, se
podria aprovechar al tener una suma de dinero, calculando la utilidad es decir
calcular flujos de efectivos (dinero a percibir en el futuro). Para poder constatar que

los ingresos futuros con inversiones presente sean adecuados.

1.5.3.1. Valor futuro y Actual

Valor futuro (VF) describe el proceso de crecimiento de la inversion a futuro a
un interés y periodos dados.

Valor actual (VA) describe el proceso de flujos de dinero futuro que a un
descuento y periodos dados representa valores actuales. (Haime, 2005)

El valor futuro se basa en medir cantidades futuras, es decir un dep6sito en un
periodo, junto al interés ganado. Mientras tanto que el valor actual de una
cantidad futura es la cantidad del dinero hoy que equivale a la cantidad futura

dada, considerando el rendimiento que se pueda ganar sobre el dinero actual.

1.5.3.2. Interés simple y compuesto

Interés simple es el rendimiento que produce un capital que permanece
constante en el tiempo, que no varia haciendo que el resultado en cada periodo
sea siempre el mismo. Interés compuesto tiene que ver con la capitalizacion de
interés. En decir, que el capital invertido se aumenta a intervalos de tiempo

debido a que los intereses ganados en cada periodo se suman al capital,
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formando un solo valor que entra a devengar una vez mas interés y asi en
forma sucesiva por el tiempo que dure la operacién. (Mejia, 2005)

Cuando se toma dinero prestado se paga una renta por la utilizacién de ese
dinero. En este caso la renta recibe el nombre de interés, categorizandose en
Interés simple (por lo general las tasas de intereses simple se las utiliza en por
menos de un afio o menos del dicho afio) y compuesto (el interés compuesto se
lo utiliza para préstamos mas largos, es decir los bancos siempre pagan

intereses compuestos sobre el dinero depositado en ellos).

1.5.3.3. Tasa de descuento y Capitalizacion

La tasa de descuento en particular se ve afectada por el riesgo, asi que el riego
se vuelve otro componente de la valuacién de negocios. Los tedricos
financieros diferencian varios tipos de riesgo, los dos tipos principales

cominmente identificados son: riesgo de negocio y riesgo financiero.

1.5.3.4. Tasa nominal y efectiva

La tasa nominal es el interés que capitaliza mas de una vez por afio. Esta tasa
convencional o de referencia lo fija en el banco federal o banco central de un
pais, para regular activos (préstamos y créditos) y pasivos (depoésitos y
ahorros) de sistema financiero.

La tasa efectiva es aquella a la que efectivamente esta colocado el capital. La
capitalizacion del interés en determinado niimero de veces por afio da lugar a
una tasa efectiva mayor que la nominal. Esta tasa representa globalmente el
pago de intereses impuesto, comisiones o cualquier otro tipo de gastos que la

operacion financiera implique. (Aching Guzman, 2006)

1.5.3.5. Determinacion de tasa de interés del mercado y componentes

La tasa de interés es el valor que en términos porcentuales se fija a los
intereses en una unidad de tiempo. Generalmente es fijada en afios, pero bien
puede expresarse en periodos diferentes como meses, trimestre, semestre, etc.
Si dividimos el total de intereses divididos o pagados por el capital o prestado,
obtenemos la tasa de interés de un periodo determinado. Generalmente en el

mercado. Una tasa de interés es una cuantia porcentual que se fija a los
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intereses de tiempo que son expresa a tiempos determinados, cuya tasa de

interés se calculara con el capital.

1.5.4. Dilema de Rentabilidad y riesgo

EL estudio por separado de la rentabilidad y el riesgo nos ofrece cierta informacion
sobre un activo (o cartera).

No obstante, como la rentabilidad de una cartera suele aumentar con su riesgo se
desea tener herramientas que permitan comprar distintas carteras. Estas
herramientas seran también de gran utilidad para valorar el trabajo de gestor ya que
permitira distinguir aquellos que han obtenido una buena rentabilidad con poco
riesgo. (Pindado, 2001)

Lo correcto es invertir en la entidad bancaria, ya que el riesgo es minimo, mientras
que la inversién en la empresa no se sabe como evolucionarg, en definitiva, antes la

misma rentabilidad se debe elegir la de menor riesgo.

1.5.4.1. Riesgo Financiero

El grado de incertidumbre de pago debido a la mezcla de deuda y fondos
propios usado para financiar un negocio. Es decir, cuando mayor es la
proporcion de deuda usada para financiar una empresa, mayor es su riesgo

financiero.

1.5.4.2. Riesgo Operativo

Laviada (2007) sostiene que, de algin modo, las practicas regulatorias son
discursivas en tanto que implican el nacimiento y la negociacion de ideas, el
desarrollo de esquemas clasificatorios y la relacién de programas de mejores
practicas. Multiples agentes con intereses en comun, pero no necesariamente

iguales, contribuyen a estos procesos discursivos.

1.5.4.3. Riesgo de Mercado
Reyes (2008) asegura que el riesgo de pérdidas, a consecuencias de los
cambios que se producen en los mercados financieros, en los que se

desenvuelven una empresa debido a movimientos adversos en las variables
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financieras, son tales como tipos de interés de cambio y precios de las
acciones.

El riesgo del mercado es la pérdida potencial en el valor de los activos
financiero debido a los movimientos adversos en los factores que determinen

su precio, como por ejemplo la tasa de interés o el tipo de cambio.

1.5.4.4. Riesgo del pais

Velarde (2008) refiere que, en la época reciente, el desarrollo de la
globalizacién ha situado un gran aumento de las oportunidades de inversion
en los mercados bursatiles internacionales, incluso en mercados emergentes.
Este hecho obliga a tener en cuenta los nuevos riesgos que aparecen en la
inversion bursatil internacional, de los cuales el riesgo de pais ocupa una
posicion relevante.

Gran parte del pais consiste en invertir en los mercados bursatiles
internacionales, incluso en mercados emergentes, lo cual ocupa un puesto
relevante en el pais. Por lo tanto, indica desconfianza de los mercados, pero dia
a dia varia, lo cual es guiado por otros factores nivel de déficit fiscal,

turbulencias politicas, presiones politicas para que suba el gasto politico, etc.

1.5.5. El Dilema Liquidez - Inversion

El Desarrollo Organizacional se ha constituido en el instrumento por excelencia para
el cambio en busca del logro de una mayor eficiencia organizacional, condicién
indispensable en el mundo actual, caracterizado por la intensa competencia a nivel
nacional e internacional. En estos tiempos cambiantes las empresas se enfrentan a un
dilema, de preferir ser liquidas o ser rentables, sabiendo que el éxito en gran medida
se alcanza con un objetivo basico financiero, que involucra estos dos componentes,
como equilibrio econdmico que permita establecer las metas y al igual satisfaga
necesidades organizacionales. “El objetivo basico financiero es maximizar el valor de
la empresa; en otras palabras, significa incrementar el valor de riqueza o de su misma
inversion, de los accionistas, propietarios o inversionistas”. (Baena, 2010, p. 3)

En este punto hay que reconocer que en nuestra cultura empresarial siempre se
asocia el objetivo basico financiero con la maximizacién de la utilidad, lo cual no es

correcto puesto que la maximizacién por si sola no garantiza a la empresa el
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crecimiento y la permanencia que se necesita, por tal es importante que estos dos
factores como lo son la rentabilidad y liquidez se involucren en el funcionamiento y
toma de decisiones que determinan el éxito de una empresa.

Segin Loépez (2010, p. 25) la rentabilidad es una experiencia econémica de la
productividad que relaciona no los insumos con los productos, sino los costos con los
ingresos; es el indice que mide la relacion entre la utilidad o la ganancia obtenida, y la
inversion o los recursos que se utilizaron para obtenerla.

La rentabilidad genera o garantiza la liquidez futura de la empresa, es decir las
utilidades se convertiran en efectivo generando liquidez, siempre y cuando, exista un
adecuado manejo financiero que incluya acertadas politicas de crédito y cobranza,
puesto que cualquier retraso en la cartera interrumpira el normal funcionamiento de
la empresa.

En teoria econdmica, el principal objetivo de un negocio es maximizar las ganancias e
incrementar el valor para los accionistas. Como resultado, cada empresa crea planes y
estrategias para cumplir esa meta. La base logica detras de ese concepto es que los
accionistas, al invertir en una empresa, arriesgan su dinero y por lo tanto deben ser
recompensados con retribuciones por sus inversiones.

Desde el punto de vista financiero la empresa para alcanzar dicho objetivo adquiere
obligaciones, y compromisos con terceros que debe cubrir, el cumplimiento de estas
permite conocer la liquidez de la empresa, su capacidad de pago o solvencia y por
ende a su nivel de endeudamiento.

La liquidez implica, por tanto, la capacidad puntual de convertir los activos en
liquidos o de obtener disponible para hacer frente a los vencimientos a corto plazo.
Ejemplo claro son los activos liquidos que son facilmente convertibles en efectivo y
permiten a la empresa subsanar las obligaciones, pago a proveedores, acreedores,
empleados y entidades financieras, administradores de impuestos, entre otros, que
pueden impedir el normal funcionamiento de las actividades en la empresa, debido a
que nadie presta dinero al que no tiene capacidad de pago.

Para dar claridad a este tema, el caso de los grandes almacenes de cadena que ofrecen
precios bajos para atraer y captar clientes, obteniendo una excelente rentabilidad
gracias a los altos volimenes de venta y al acertado manejo de las compras y de

inventario, es importante entonces que la empresa logre encontrar un equilibrio
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entre la rentabilidad y la liquidez para alcanzar el éxito esperado, buscando cumplir
con las metas propuestas.

Se debe tener en cuenta que se pueden presentar cuatros escenarios, uno puede ser
donde la rentabilidad y la liquidez es buena, quiere decir que se encuentra
consolidada o en desarrollo la empresa, ya que obtienen suficientes utilidades y se
genera flujo de efectivo por las actividades operacionales. De ser alcanzada la

empresa debe procurar mantener esta posicion financiera.

1.5.6. Costo de Oportunidad

Segin Ramales Martin (2003) la reformulacion de la teoria clasica del comercio
internacional sustentada por Adam Smith (1776) y por David Ricardo (1959) provino
de Gottfried Haberler, en la década de los anos 30, la cual menciona que la teoria
clasica del comercio internacional descansa en la restrictiva teoria del valor-trabajo,
razon por la cual Haberler la reformul6 en términos de la teoria de los costos de
oportunidad, un concepto estrictamente neoclasico.

Segun Villareal Samaniego (2008), en su libro Administracién financiera II:

Un costo no es Unicamente un desembolso de dinero para realizar algun pago. Un
costo también puede ser el no recibir algin beneficio. A estos costos se les conoce
como costos de oportunidad. Los costos de oportunidad se presentan en los proyectos
de inversion cuando la empresa debe usar ciertos recursos que ya tiene para realizar
dicho proyecto. Por ejemplo, que una empresa tiene un edificio que se usé como
almacén hace algunos afos, pero que ahora esta vacio. Por su ubicacion y otras
caracteristicas, ahora se esta considerando la posibilidad de acondicionar el antiguo
almacén para usarlo como sala de exhibicién de los productos de la empresa, lo cual
requeriria una inversion relativamente pequefia.

Desde luego, si se lleva a cabo el proyecto no se produciria un desembolso de efectivo
por concepto de la compra o construccién de un nuevo edificio, puesto que ya se tiene
uno. Sin embargo, el uso del edificio no es gratuito ya que se estaria usando un
recurso valioso que ya se tiene en el proyecto de la sala de exhibicién. Atn y cuando la
empresa no lo estd usando para sus operaciones ni pudiera usarlo en el futuro, el
edificio se podria vender. En consecuencia, el uso del almacén para convertirlo en sala
de exhibicion representa un costo de oportunidad; que es un costo relevante que debe

considerarse al evaluar el nuevo proyecto.
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Suponiendo que el edificio se estd arrendando a otra empresa que lo usa como
bodega. Si se realiza el proyecto de acondicionar el antiguo almacén como sala de
exhibicion el edificio se dejaria de rentar y, por lo tanto, la renta que se recibe por este
concepto ya no se obtendria. Este dinero no percibido seria, desde luego, un costo de

oportunidad que deberia considerarse. (s.p.)

1.5.7. Mercados, intermediacion, instrumentos

Un mercado financiero es un mercado en el que se pueden comprar o vender activos
financieros (mercados o titulos), como acciones y bonos, en los mercados financieros
los fondos se transfieren cuando una parte compra los activos financieros que antes
tenia la otra parte. Estos mercados facilitan el flujo del fondo y, por consiguiente
permiten el financiamiento y la inversiéon por parte de familias, empresas y
dependencias gubernamentales.

En los mercados financieros se transfieren fondos de quienes tienen excedentes de
estos a quienes lo necesitan. Permiten que los estudiantes universitarios obtengan
préstamos, que a las familias se les otorguen hipotecas, que las empresas financien su
crecimiento y los gobiernos muchos de sus gastos.

Los participantes que reciben mas dinero del que gastan se conocen como unidades
de superavit (o inversionistas), las cuales proporcionan sus ahorros netos a los
mercados financieros. Los que gastan mas dinero del que reciben se denominan
unidades de deficit, estas tienen acceso a los fondos de los mercados financieros para

poder gastar mas dinero del que reciben. (Madura, 2015)

1.5.8. Intermediarios y Mercados Financieros
Los intermediarios y los mercados financieros forman parte de un conjunto de
elementos que componen un sistema financiero. El sistema financiero se puede
dividir en cuatro partes:

1. Los organismos reguladores,

2. Las instituciones financieras,

3. Los individuos e instituciones que efectian las diferentes operaciones y

4

Las organizaciones que pueden ser reconocidas como auxiliares.
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Un mercado, si no es perfectamente competitivo, como ocurre en la mayoria de los
casos, por si mismo no produce bienes y servicios al menor costo posible y de forma
eficiente.
En los mercados financieros, como en cualquier otro, se pueden presentar fallas, por
lo que los gobiernos de muchos paises han creado una serie de mecanismos de
regulacion para estos mercados que estan planeados para cumplir cinco funciones:
1. Evitar que los emisores de valores oculten informaciéon importante en
perjuicio de los inversionistas.
2. Impulsar la estabilidad de las instituciones financieras.
3. Fomentar la competencia y la imparcialidad en el intercambio de valores
financieros.
4. Controlar el nivel de actividad econémica.
5. Limitar las actividades de individuos u organizaciones de procedencia

extranjera en los mercados domésticos. (Villareal Samaniego, 2008)

1.5.9. Instrumentos y comercializacion
Los instrumentos financieros son contratos que otorgan derecho sobre flujo de
fondos futuros a sus propietarios. Son emitidos por sectores (sector privado y
publico) que acuden al Mercado de Capitales por una necesidad de:

e Financiar inversiones en activos fijos o en capital de trabajo.

e Financiar vencimientos de deuda.

e Cubrir déficits temporarios entre los ingresos y los gastos corrientes.
Estos instrumentos pueden ser caracterizados como instrumentos de participacion

en el capital e instrumentos de deuda.

1.5.10. Instrumentos basicos
e Contratos de participacion en el capital o acciones (emitidos por empresas).

e Contratos de deuda (emitidos por el estado o por empresas).

1.5.11. Instrumentos derivados
El nombre indica que se derivan de algtin o algunos instrumentos primarios. Cuando
se negocia un instrumento derivado, en realidad se negocia un contrato. Los

derivados no existen “fisicamente” como las acciones o los bonos o el papel moneda,
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son instrumentos teoéricos. Los dos tipos de instrumentos derivados que se va a

describir son las opciones y los indices o futuros.

1.5.11.1. Opciones
Cuando alguien “compra” una opcién (titular), lo que adquiere es el derecho de
ejercer una operacion por una cantidad determinada de titulos (el lote de la

opcion) a un precio determinado (1lamado precio de ejercicio).

1.5.11.2 indices o futuros

Los indices son importantes porque ademas de permitir medir la rentabilidad
de las empresas que cotizan en bolsa (cuanto subieron o bajaron en un periodo
de tiempo: dia, mes, afo, etc.), sirven a los especialistas que administran
carteras de inversion como referencia para medir su performance respecto de
esa cartera tedrica que es el indice.

En muchos casos, como los administradores no quieren distanciarse mucho de
la rentabilidad que tiene la “cartera del mercado” lo que hacen en imitar o
replicar la composicién que tiene el Indice. Es decir, que arman su cartera con
las mismas empresas y en la misma proporcidn que las cantidades tedricas de
acciones que tiene cada especie en la cartera tedrica del indice: asi se aseguran

que su performance se parecera a la que refleje el Indice. (Fernandez, 2012)

1.6. Area de Estudio de las Finanzas

1.6.1. Administracion Financiera

La importancia del dinero en la forma de vida actual ha originado que se preste
mucha atencidon a como se administra el mismo, originando disciplinas que apoyan el
estudio de la generacidn y gasto de los recursos que se obtiene por el trabajo diario,
asi como las formas de generacion de ingresos financieros por medio de inversiones.

Segun Ortega Castro (2002):

La Administracidon Financiera se define por las funciones y responsabilidades de los
administradores financieros. Aunque los aspectos especificos varian entre

organizaciones las funciones financieras clave son: La Inversion, el Financiamiento y
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las decisiones de dividendos de una organizaciéon. Los fondos son obtenidos de

fuentes externas e internas de financiamiento y asignados a diferentes aplicaciones.

La Administracién financiera es el area de la Administracién que cuida de los
recursos financieros de la empresa. Esta se centra en dos aspectos importantes de los
recursos financieros como son la rentabilidad y la liquidez. Esto significa que la
Administracién Financiera busca hacer que los recursos financieros sean lucrativos y
liquidos al mismo tiempo que las decisiones sobre los dividendos de una
organizacion, ademas de encargarse de aspectos importantes como la inversion y el
financiamiento.

Montalvo Claros (1999) la define de la siguiente: “La Administracién Financiera trata
principalmente del dinero, como la variable que ocupa la atencién central de las
organizaciones con fines de lucro. En este ambito empresarial, la administracion
financiera estudia y analiza los problemas acerca de: (1) La Inversion. (2) El

Financiamiento. (3) La Administracién de los Activos”. (p. 1)

1.6.2. Servicios financieros e Inversiones
Cada dia aumenta el nimero de entidades que se apuntan a esta modalidad de banca
a distancia, y asi no perder la clientela que apuesta por este medio. El crecimiento de
las operaciones bancarias realizadas por internet, ha ido unido a problemas de
seguridad que se han puesto de manifiesto al utilizar esta via, y que hace que las
entidades dediquen cada dia mas medios para el desarrollo seguro de la banca por
internet.

e C(Cajeros Automaticos

e Cheques

e Efectivo

e Tarjeta de Débito

e Banca Movil

e C(Canales Electronicos

e Tarjeta Inteligente

El nuevo Cédigo Organico Monetario y Financiero, actualizado el septiembre de 2014,

en su articulo 3, referente a los Principios Generales, estipula en su cuarto objetivo:
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“Procurar la sostenibilidad del sistema financiero nacional y de los regimenes de
seguros y valores...”. (Asamblea Nacional de la Republica del Ecuador, 2014). Se hace
asi evidente la necesidad de monitorear continuamente el cumplimiento del objetivo
citado.

Las organizaciones del sector financiero apuntalan sus nuevos modelos de negocios
en el estudio permanente de sus factores de riesgo: los procesos, las personas, asi
como la tecnologia de la informacién y comunicaciones.

Estos factores de riesgo son de naturaleza intrinsecamente dindmica y requieren de
modelos innovadores que respondan a los nuevos desafios del sector financiero. Por
esta razon se hace imprescindible el constante disefio de modelos negocios que
administren la incertidumbre y el acecho de las vulnerabilidades. Se exhorta pues a
mejorar estos procesos de modelamiento a través del disefio, implementacién y
pruebas exhaustivas de simulacién de sistemas financieros y especialmente

bancarios.

1.6.3. Mercados e intermediarios Financieros

La intermediacion financiera como un sistema conformado por mecanismos, como los
depdsitos y préstamos, e instituciones, como los bancos, que permiten canalizar los
excedentes de recursos de las personas (superavitarios o excedentarios) hacia las
personas que requieren de estos (deficitarios). Para realizar estas operaciones es
necesario que existan ciertos lugares, que previamente autorizados, puedan
desarrollar estas operaciones y facilitar a otras personas acceder a las transacciones
que son necesarias para ahorrar o pedir un préstamo.

Mientras mas gente quiere comprar (demanda) dicho bien o servicio, su precio puede
aumentar y si la cantidad de bienes que se quiere vender (oferta) es excesiva tal vez
su precio pueda bajar.

Los agentes econémicos que lo componen son:

e Los intermediarios financieros: como bancos, financieras, cajas municipales,
cajas rurales, entidades de desarrollo de la micro y pequeila empresa, entre
otras.

e Las empresas: micro, pequefias, medianas o grandes que tienen o necesitan

recursos.
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e Las personas naturales y las familias que desean ahorrar o requieren dinero
prestado para cubrir una necesidad especifica.

e El gobierno, cumpliendo ademas de las funciones de ofertante y demandante
una funcién muy esencial de dar las reglas de juego y luego verificar que estas

se cumplan.

1.6.4. Clases de intermediacion

1.6.4.1. Intermediacion directa

Se da cuando el agente superavitario asume en forma directa el riesgo que implica
otorgar los recursos al agente deficitario. La relacidon entre ambos se puede efectuar a
través de diferentes medios e instrumentos de lo que en muchos paises se denomina
mercado de capitales, en el cual participan instituciones especializadas como las
Compaiias de Seguros, los Fondos de Pensiones, los Fondos Mutuos y los Fondos de
Inversion, que son los principales inversores de fondos o agentes superavitarios.

El mercado de capitales es, por tanto, el lugar donde se negocian titulos-valores, pero
también permite el traslado de dinero de las personas que tienen excedentes y
buscan invertirlos a los que tienen déficit y tratan de encontrar medios para
obtenerlos. Segin el momento de su negociacion se pueden diferenciar dos grandes

tipos de mercado:

1.6.4.1.1. Mercado primario

Donde se busca vender los valores que una empresa ha emitido. Permite
obtener recursos ya sea para constituir una nueva empresa o para que las
empresas existentes puedan obtener fondos para realizar sus inversiones,

ampliaciones o cumplimiento de obligaciones.

1.6.4.1.2. Mercado secundario

Es aquel que permite que los valores ya emitidos primariamente puedan
convertirse en dinero al venderlos a otros inversionistas interesados en su
compra. Sin un mercado secundario, la existencia de un mercado primario
perderia atractivo por la iliquidez de los valores adquiridos. En este mercado
se nota de manera mas clara como el precio de negociacion de los valores se

determina por la interaccion de la oferta y la demanda.
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1.6.4.2. Intermediacion indirecta

La intermediacion indirecta es realizada a través de instituciones financieras
especializadas a las cuales la normatividad vigente conoce como instituciones de
operaciones multiples, las que captan recursos de los agentes superavitarios, es decir
de ahorros de personas o empresas, y luego los derivan hacia los agentes deficitarios.
El riesgo directo es asumido por las entidades financieras hasta cierto monto
relacionado con su capital, asumiendo los ahorristas un riesgo indirecto cuando la
empresa financiera incurra en problemas de capital insuficiente o de liquidez que no

le permite atender oportunamente el retiro de dinero de los ahorristas.

1.6.4.3. Bancarizacion e Intermediacion Financiera

Se entiende por Bancarizacion el utilizar el sistema financiero en las transacciones
que se efectian entre los diferentes agentes econdmicos. Este proceso facilita el
sistema de pagos y minimiza el uso de dinero fisico, dando como resultado menores
riesgos y costos en su ejecucion. El mayor uso de los servicios financieros permite
canalizar de manera adecuada el ahorro hacia actividades productivas. Como se
aprecia, un mayor grado de bancarizaciéon contribuye al crecimiento de la economia
del pais al permitir canalizar los recursos hacia sectores que los necesitan. (Fabozzi,

2014)

1.7. Los Sistemas Financieros

Se define como el conjunto de instituciones que tiene como objetivo canalizar el
ahorro de las personas. Esta canalizacion de recursos permite el desarrollo de la
actividad econémica (producir y consumir) haciendo que los fondos lleguen desde las
personas que tienen recursos monetarios excedentes hacia las personas que
necesitan estos recursos. Los intermediarios financieros crediticios se encargan de
captar depositos del publico y, por otro lado, prestarlo a los demandantes de
recursos.

El sistema financiero desempefia un papel fundamental en el funcionamiento y
desarrollo de la economia. La participacion de los entes financieros puede contribuir
a elevar el crecimiento econémico y bienestar de la poblacién, promoviendo un sano

desarrollo de todo el sistema financiero.
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El sistema financiero ecuatoriano se encuentra compuesto por instituciones
financieras privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas y mutualistas);
instituciones financieras publicas; instituciones de servicios financieros, compafiias
de seguros y compaiiias auxiliares del sistema financiero. Segtn la Superintendencia
de Bancos, los bancos constituyen el mayor y mas importante participante del

mercado con mas del 90% de las operaciones del total del sistema.

1.7.1 Mercado Financiero

Los mercados financieros son el ambito de reuniéon de los individuos, las
corporaciones y las instituciones que necesitan dinero o que tienen dinero para
prestar o para invertir. En un contexto amplio, los mercados financieros son una vasta
red global de individuos e instituciones financieras que pueden ser prestamistas,
prestatarios o propietarios de compafiias publicas de todo el mundo. Los
participantes en los mercados financieros también pueden ser gobiernos nacionales,
estatales y locales, los cuales son principalmente prestatarios de fondos para la
construccion de carreteras, la educacién, la asistencia social y otras actividades
publicas; los mercados de esta clase de participantes reciben el nombre de mercados
financieros publicos.

Los mercados financieros se pueden dividir en varias categorias. Algunas de ellas,
como los mercados nacionales y los internacionales, o los mercados corporativos y los
gubernamentales, se explican por si mismas. Otras, como los mercados de dinero y los
de capitales, requieren algunas explicaciones. Los mercados de dinero se refieren a
aquellos en los que se negocian valores a corto plazo, cuya vida es de un afio o menos.
Los valores que circulan en ellos incluyen el papel comercial que venden las
corporaciones para financiar sus operaciones diarias o los certificados de depdsito
con vencimientos de menos de un afio que ofrecen los bancos.

El mercado de valores esta principalmente compuesto por emisores de valores,
inversionistas y facilitadores o intermediarios entre emisores e inversionistas. El
mercado de valores se clasifica principalmente en: Primarios y Secundarios,
Bursatiles y Extrabursatil, de Renta Fija y Renta Variable.

Cuando una corporacién usa los mercados financieros para obtener fondos nuevos, lo
cual se conoce como una oferta publica inicial (OPI), se dice que la venta de valores se

realiza en el mercado primario por medio de una emisién nueva.
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El Mercado Primario se refiere a las transacciones mediante las cuales se
adquieren valores directamente del emisor. Esto no obsta, sin embargo, para
que haya intermediacién por parte de un agente colocador, y para que la
emision tenga lugar en el Mercado Bursatil o Extra-bursatil.

El Mercado Secundario se refiere a las transacciones mediante las cuales se
negocian, entre inversionistas, valores que han sido previamente emitidos.
Este mercado esta particularmente regulado en los casos de compraventas de
acciones superiores a ciertos montos, independientemente del porcentaje de
participaciéon que representen en emisores inscritos, y de enajenaciones de
participaciones sustanciales de valores que otorguen derecho a voto en el

emisor.

Sistemas de negociacion: Mercado Bursatil y Mercado Extrabursatil.

El Mercado Bursatil se refiere a las transacciones que se realizan a través de
una bolsa de valores (para lo cual es necesaria la intervencion de una
comisionista de bolsa) o de sistemas transaccionales. Una bolsa de valores es
una entidad autorizada por el Gobierno que tiene por objeto funcionar como
mecanismo a través del cual sus miembros negocian valores, que provee
normas, supervision y servicios especificamente encaminados a facilitar dichas
negociaciones. Los sistemas de negociacion de valores son plataformas para la
realizaciéon de transacciones sobre valores distintos de acciones y bonos
obligatoriamente convertibles en acciones, en donde no necesariamente
intervienen comisionistas de bolsa como compradores y vendedores.

El Mercado Extrabursatil, Mostrador u OTC, a diferencia del anterior, abarca
las transacciones sobre valores que se realizan por fuera de una bolsa de

valores o de sistemas transaccionales.

1.8. El sistema financiero ecuatoriano

Estructura: autoridades, mercados, instituciones que lo forman e instrumentos y

valores que se negocian.

Es un conjunto de instituciones interrelacionadas e independientes que regulan y

operan las actividades financieras mediante leyes o normas. “Las instituciones que
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conforman el sistema financiero recogen los excedentes financieros, los ahorros y los
canalizan hacia aquellas personas que lo requieren.” (Mora, 2009)

En un sentido general, el sistema financiero (sistema de finanzas) de un pais esta
formado por el conjunto de instituciones, medios y mercados, cuyo fin primordial es
canalizar el ahorro que generan los prestamistas o unidades de gasto con superavit,
hacia los prestatarios o unidades de gasto con déficit. Esta labor de intermediacion es
llevada a cabo por las instituciones que componen el sistema financiero, y se
considera basica para realizar la transformacion de los activos financieros,
denominados primarios, emitidos por las unidades inversoras (con el fin de obtener
fondos para aumentar sus activos reales), en activos financieros indirectos, mas
acordes con las preferencias de los ahorradores.

Las definiciones mdas amplias de la estabilidad financiera abarcan el buen
funcionamiento de una compleja trama de relaciones entre los mercados financieros,
la infraestructura tanto de mercado como regulatoria y las instituciones que operan
dentro de los marcos legal, fiscal y contable.

Esta estabilidad financiera puede ser afectada por una o mas vulnerabilidades en los
sistemas financieros, como del entorno econémico, politico y social del que forman
parte.

Entre los elementos importantes del sistema financiero los constituyen las

instituciones las cuales pueden clasificarse en: Monetarias, Operativas y de Control.

1.8.1. Estructura del sistema financiero ecuatoriano

El sistema financiero ecuatoriano se encuentra compuesto por instituciones
financieras privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas y mutualistas);
instituciones financieras publicas; instituciones de servicios financieros, compafiias
de seguros y compaiiias auxiliares del sistema financiero. Seguin la Superintendencia
de Bancos, los bancos constituyen el mayor y mas importante participante del

mercado con mas del 90% de las operaciones del total del sistema.

1.8.2. ;Como se regula el sistema financiero?
La Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera es la responsable de la
formacién de politicas publicas, y la regulacién y supervision monetaria, crediticia,

cambiaria, financiera, de seguros y valores.
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Los organismos de supervision y control son la Superintendencia de Bancos (bancos,
mutualistas y sociedades financieras), la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (cooperativas y mutualistas de ahorro y crédito de vivienda) y la

Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (compaifiias de seguros).

1.8.3. Instituciones que conforman el sistema financiero ecuatoriano
1.8.3.1. Banco
Es una institucidon que se encarga de cuidar el dinero que es entregado por los
clientes y utiliza parte del dinero entregado para dar préstamos cobrando una

tasa de interés.

1.8.3.2. Sociedad financiera
Es una institucién que tiene como objetivo intervenir en el mercado de
capitales y otorgar créditos para financiar la produccion, la construccién, la

adquisicion y la venta de bienes a mediano y largo plazo.

1.8.3.3. Cooperativas de ahorro y crédito

Es la unién de un grupo de personas que tienen como objetivo ayudarse los
unos a los otros con el fin de alcanzar sus necesidades financieras. La
cooperativa no esta formada por clientes sino por socios, ya que cada persona

posee una pequefia participacion dentro de esta.

1.8.3.4. Mutualistas
La union de personas que tienen como fin el de apoyarse los unos a los otros
para solventar las necesidades financieras. Generalmente las mutualistas

invierten en el mercado inmobiliario.

1.8.4. Instrumentos y valores que se negocian
La Ley de mercado de valores y otras con similar denominacion regula la operacion
de un mercado de valores organizado, integrado, eficaz y transparente, la tasa de

valores, las administradoras de fondos de inversion, los agentes de bolsas.
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Ley de régimen monetario y otras con similar denominacién regulan la emision de
monedas y la paridad cambiaria, las tasas de interés, los términos de intercambio, la
inflacion.

Entre los instrumentos financieros se puede mencionar los bonos de estabilizaciéon
monetarias, bono de estabilizacion de divisas, certificados de bonos tributarios, las
letras de cambio, pagaré, notas de crédito, aceptaciones bancarias.

Ademas, se cuenta con papeles a corto plazo como polizas de acumulacion,

certificados financieros y certificados de inversion.

1.9. La ética en las Finanzas

Es necesario tomar conciencia de que la responsabilidad en el uso del dinero es
también de los ahorradores y depositantes de haberes, muchos o pocos, en los
bancos, cajas y demas entidades financieras. Son ellos quienes proporcionan la
materia primera de los mercados financieros.

Los fondos éticos de inversidn, la responsabilidad social de la empresa, la banca ética,
el microcrédito y los diversos instrumentos financieros solidarios que se vienen
desarrollando por todas partes, configuran un auténtico movimiento de conciencia y
de practica, como hace afios lo fue el inicio de la conciencia ecoldgica. Muestran una
sana vitalidad y demuestran que es posible armonizar la rentabilidad econ6mica con
unos claros beneficios sociales y ambientales.

Para que otro mundo sea posible es necesario que la economia esté al servicio de las
personas, la mejora del medio ambiente, la preservacion y el desarrollo de la vida y a
la ayuda de los menos favorecidos. Es necesario que la economia vuelva a su sentido
originario: la gestion de los recursos para una vida mejor para todos.

Una mas justa distribucidon de recursos y oportunidades, el respeto a los derechos
humanos fundamentales -el crédito incluido-, el control de los mercados financieros,
una politica fiscal mas justa y una mayor transparencia en la gestion del dinero, son
necesarias.

El ahorro es un recurso importante para el desarrollo econémico, el ahorrador ético
solicita que este desarrollo venga acompafado de un verdadero crecimiento humano;
entonces el crédito sirve para dar confianza y esperanza, estimula la colaboracién,
valoriza la diversidad, favorece a los mas débiles, promueve la ocupacion, contribuye

a la conservacion de la vida, la naturaleza y sus recursos, crea redes de cooperacion
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entre productores y consumidores, favorece la democracia econémica. (Alemany,

2009)

1.10. Conclusiones y recomendaciones

Conclusiones

El presente trabajo beneficia con el conocimiento de temas relacionados a las
finanzas, ya que el aprendizaje de temas financieros es importante para el estudiante
dentro del area de las ciencias econ6micas-administrativas, y de otras areas que
tengan afinidad. La importancia radica en el conocimiento de este campo financiero
ya que las organizaciones basan principalmente sus decisiones en el beneficio
econémico que les proporciona los cambios estratégicos instituciones, asi como la
entrada en nuevos mercados o cualquier otra decisiéon en cuanto a costos y beneficios.
Las finanzas son todas las actividades y decisiones que toman los gerentes teniendo
como objetivo el estudio general del movimiento de dinero y de cdmo se fluctia a
través del tiempo. Las finanzas pueden ser publicas y privadas: las publicas estudian
los recursos y necesidades colectivas; el fin de esta finanza es satisfacer las
necesidades publicas; esta finanza radica en la planificacién, ejecucién y control que
va directamente a la economia empresarial y publica. Las finanzas privadas su
entorno se desenvuelve en las mejoras de su produccién, requieren recursos y se

identifican con alguna oportunidad de inversién rentable.

Recomendaciones

Mejorar los conocimientos del estudiante mediante el analisis de temas financieros a
fin de contar con profesionales con eficiencia y eficacia en los ambitos financieros,
logrando de esta manera orientar a las empresas sobre los posibles cambios que se
puedan realizar en torno al beneficio empresarial.

Es muy importante que para mantenerse mas competitivo en el mercado, la empresa
utilice herramientas financieras que le permitan competir y lograr que las utilidades
incrementen a través del cumplimiento de los requisitos que la demanda actualmente

exige, y lograr con ello seguridad en la organizacion de la empresa.

1.11 Preguntas

1. ¢(Cémo se define la palabra finanza?
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2. ¢(Forman parte de las categorias contempladas en el marco del estado de flujo

de efectivo?

3. Lacreacién de valor en una empresa se identifica con la generacion de

4. ;Qué determina Rentabilidad?

5. En este ambito empresarial, la administracion financiera estudia y analiza los

problemas acerca de:

6. La clasificacion del mercado de valores es:

7. El sistema financiero se define como:

8. Costo de oportunidad

9. Autoridades del sistema financiero

10. ;Qué son los titulos de deuda privada?
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Capitulo 11

Entendiendo los estados financieros

2.1. Diferencias entre la Contabilidad y las Finanzas

La contabilidad es historia, las finanzas son el futuro.

Ambas tienen distintos criterios para medir los mismos hechos. Una se refiere al

tratamiento que se da a los fondos, y la otra a la toma de decisiones. En las empresas

pequeias, la contabilidad y las finanzas suelen estar a cargo de la misma empresa. En

cambio, en una empresa mediana o grande, el responsable de contabilidad suele

depender jerarquicamente del director financiero.

Finanzas

El administrador financiero por su parte, se concentra en los métodos de flujo
de efectivo y en la toma de decisiones.

Lo emplean los que toman decisiones internas: altos ejecutivos, jefes
departamentales, personal administrativo.

Informacion sobre el futuro de la organizacion.

Su informacién es opcional.

Si se tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

Si se tiene en cuenta el costo del capital dado que es un elemento

indispensable para el calculo del proyecto de inversion.

Contabilidad

El contador dedica su atencion, principalmente al método de acumulaciones, la
recopilacidn y presentacion de la informacion.

La emplean los que toman decisiones externas: accionistas, proveedores,
clientes, gobierno, etc.

Informa sobre el pasado de la organizacién o hechos histéricos.

Su informacion es obligatoria.

La contabilidad no tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

Para la contabilidad no se incluye el costo del capital propio.
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2.2. Definicion de los estados financieros
“Los estados financieros son cuadros sistematicos que presentan en forma razonable,
diversos aspectos de la situacion financiera de la gestiéon de la empresa, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados”. (Calderdn, 2003, p. 1)
“Son un conjunto de resumenes que incluyen recibos, cifras y clasificaciones en los
que reflejan la historia de los negocios desde que se inici6 hasta el dia de su
funcionamiento”. (Zeballos, 2007, p. 225)
Los estados financieros son un sistema mediante el cual se puede conocer la situacion
econdmica o financiera de una entidad; la mayoria constituye el producto final de la
contabilidad.
El art. 3° del Reglamento de Informacién Financiera tienen, fundamentalmente, los
siguientes objetivos:
e Presentar razonablemente informacién sobre la situacion financiera, los
resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de una empresa.
e Servir de base para tomar decisiones sobre inversiones y financiamiento.
e Representar una herramienta para evaluar la gestién de la gerencia y la
capacidad de la empresa para generar efectivo y equivalente de efectivo.
e Ser una base para guiar la politica de la gerencia y de los accionistas en
materia societaria.
Los objetivos principales de los estados financieros se basan en dar a conocer la
situacion financiera de una organizacién y los cambios que se producen en ella, este
es el mecanismo que sirve para la toma de decisiones, asi como para mejorar la

administraciéon de la empresa.

2.3. Limitaciones inherentes de los estados financieros

Los informes tienen un caracter temporal y no son concluyentes.
No expresan o representan el valor actual del negocio ya que en su estructura no
estan incluidos elementos que inciden directamente en la Situacion Financiera y en la
Rentabilidad.

Los estados financieros pueden verse limitados tanto por el ambiente de los negocios
como por su propia informacién financiera.

Los estados financieros se ven limitados por las transacciones, transformaciones

internas y otros eventos que afectan su comparabilidad; otro factor es que solo
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muestran el valor contable de sus recursos y obligaciones, y no el de sus recursos
humanos, capital intelectual, marca, mercado, producto, etc.,, que son esenciales en
una entidad.

Es imposible lograr precision en la informacidn que presentan los estados financieros,
dado que los mismos tratan materias que no pueden ser establecidas de un modo
preciso. La informacidn es producida de acuerdo con procedimientos convencionales
desarrollados por la profesion contable, complementado con postulados y aplicados
segln el juicio personal.

Los estados financieros no son exactos ni las cifras que muestran son definitivas
porque se realizan bajo juicios personales y principios de contabilidad.

Como ocurre con cualquier conjunto de técnicas de aplicaciéon a la gestion
empresarial, el analisis de estados financiera tiene varias limitaciones que hay que
tener en cuenta:

e Suele basarse en datos histéricos por lo que a veces falta la suficiente
perspectiva sobre hacia dénde va la empresa.

e Los datos de la empresa acostumbran a referirse a la fecha de cierre de
ejercicio, en muchas empresas, la situacion a final del ejercicio no es
totalmente representativa por existir grandes estacionalidades en las ventas,
en la produccidn, en los gastos, en los cobros o en los pagos.

e Estas limitaciones justifican el que siempre se tome con suficientes
prevenciones las conclusiones del andlisis de estados financieros. (AMAT,

2012, pp. 30-31)

2.4. Finalidades E importancia de los estados financieros

El andlisis de estados financieros es un componente indispensable de la mayor parte
de las decisiones sobre préstamo, inversion y otras cuestiones proximas, al facilitar la
toma de decisiones a los inversionistas o terceros que estén interesados en la
situacion econdmica y financiera de la empresa.

Sobre todo, cuando se desea realizar una inversion, al convertirse en el elemento
principal de todo el conjunto de decision que interesa al inversionista o quien
adquiere acciones. Su importancia relativa en el conjunto de decisiones sobre

inversion depende de las circunstancias y del momento del mercado.
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Los licenciados en administracién en ocasiones consideran poco tiempo al analisis
financiero, en ocasiones por considerarlo un trabajo que debe ser realizado por el
contador de la empresa, sin embargo, no es el contador quien debe tomar las
decisiones; él solo proporciona informaciéon numérica y es funcion del gerente
financiero la toma de decisiones para la maximizacion de los recursos monetarios en
la empresa.

Para Brock (1987):

La preparacion de los estados financieros es una de las tareas mas importantes, por
consiguiente, todas las cifras deben comprobarse mas de una vez para asegurarse de
que sean exactas. También estan muy interesados en los beneficios de la empresa y en
la estructura del activo y de la participacién en la propiedad los acreedores, los
futuros inversionistas, los organismos estatales y muchas otras entidades. Cada dia, se

toman millones de decisiones empresariales basandose en los informes financieros.

Para que se pueda llevar a cabo el andlisis de estados financieros se debe estar
familiarizado con los elementos de los estados financieros como son el activo, pasivo,
capital, ingreso y egresos; y aunque no deben ser manejados con la profundidad de un
contador, el administrado debe saber qué es lo que representa cada cuenta en los
estados financieros y poder realizar los cambios necesarios en la empresa, donde su

principal entorno en la evaluacion se presenta en la Tabla.

2.5. Marco Conceptual y preparacion

Segun Castillo, Condor & Garcia (2012), las Normas Internacionales de Contabilidad
se basan en el denominado «Marco Conceptual para la preparacion y presentacion de
los estados financieros»; en el que se detallan los objetivos y los elementos
informativos que deben regir la informacion contable. Dicho marco no tiene valor
normativo, pero permite que a partir de él se puedan elaborar normas concretas. Es
decir, en el Marco Conceptual encontramos los conceptos necesarios para elaborar y
presentar la informaciéon financiera empresarial que va a ser utilizada por los
usuarios externos. En él no se explican cuestiones concretas ni se establecen reglas de
aplicacion general. sino fundamentos contables basicos.

Asi mismo para Castillo, Condor & Garcia (2012):
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Las normas del IASB, suponen la plasmacién practica del desarrollo normativo del
denominado Marco Conceptual, cuya misién consiste en explicar el objetivo de la
informacién financiera empresarial dentro de un entorno econdmico basado en la
libertad de mercado y en la idea de que la informacién debe fluir para poder tomar
decisiones de forma correcta. Por ello, el Marco Conceptual no trata de sustituir a las
propias normas contables, sino servir de ayuda para su comprension. Seran las
propias normas internacionales las que irdn abordando cuestiones concretas a lo

largo del contenido de la norma. (p. 51)

2.5.1. El Marco Conceptual del IASB comprende la siguiente estructura:

Propésito, alcance y usuarios de la informacién financiera.

Objetivos de los estados financieros.

Hipétesis fundamentales.

Caracteristicas cualitativas de los estados financieros.

Elementos de los estados financieros: definicion. reconocimiento y valoracion.

Conceptos de capital y de Mantenimiento de capital. (Villacorta, 2006)

Segun Amat et al (2002):

El IASC tiene la misién de reducir las diferencias contables internacionales. El marco
conceptual ha de servir para ayudar a desarrollar la normativa contable por parte de
los organismos reguladores, a preparar las cuentas por parte de las empresas, a
auditar empresas por parte de los auditores y a interpretar las cuentas a los usuarios
de la contabilidad. En caso de conflicto entre el marco conceptual y las MC, estas

ultimas prevalecen.(...)

Segin Amat et al (2002) “la preparacion de los estados financieros debe ser

conservada de un periodo a otro”.

Cuando se produce algiin cambio, y con el fin de preservar la comparabilidad de la

informacién del afio actual, también se deben cambiar los importes correspondientes

a la informacion del afio precedente, a menos que resulte imposible hacerlo. Se debe

presentar informacién respecto a la naturaleza, impones y razones que avalan la

modificacion efectuada.

Cuando sea imposible reclasificar los impones de la informacién comparativa, la

empresa debe informar acerca de los motivos para no hacer la reclasificacién, asi
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como sobre la naturaleza de los cambios que habrian sido practicados si la

informacién se hubiera presentado debidamente reclasificada. (Amat et al, p. 31)

2.5.2. Analisis

El Marco conceptual no es una norma su discrepancia con las NIIF = predomina la
NIIF sobre las disposiciones del marco conceptual, solo marco conceptual es como
una observacion permanente para disminuir problemas con NIIF.

El Marco Conceptual es de aplicacidon a los estados financieros de todos los entes
industriales, comerciales o de negocios, pudiendo ser en el sector publico o en el
privado. Una empresa, que presenta los estados financieros (o entidad que informa)
es toda entidad para la cual existen usuarios, que confian en los estados financieros
como su principal origen de informacién acerca de la empresa.

Tales estados financieros se preparan y presentan al menos anualmente, y se rigen a
cubrir las necesidades comunes de informacién de una amplia gama de usuarios.

El objetivo de los estados financieros es suministrar informacién acerca de la
situacion financiera, desempefio y cambios en la posicion financiera; se pretende que
tal informacién sea util a una amplia gama de usuarios al tomar sus decisiones

econdémicas.

2.6. Estudio de los estados financieros basicos

Los estados financieros forman parte del proceso de informacién financiera,
normalmente un conjunto completo de estados financieros comprende:

a) Estado de situacion financiera;

b) Estado del resultado integral;

c) Estado de cambios en el patrimonio;

d) Estado de flujos de efectivo;

e) Notas.

2.6.1. Objetivos

El objetivo de los estados financieros es suministrar informaciéon acerca de la

situacidn financiera, de la empresa cubriendo las necesidades de muchos usuarios.
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Sin embargo, estos no suministran toda la informacién que los usuarios necesitan
para la toma de decisiones puesto que no contienen informacién distinta a la
financiera.

Los estados financieros también muestran los resultados de la administracién y esta

se ve reflejada en los resultados del ejercicio. (Van Horne, 2010)

2.6.2. Finalidad
Constituyen una representacién estructurada de la situacion financiera y del
rendimiento financiero, el objetivo es suministrar informacion que sea util a una
amplia variedad de usuarios, para cumplir este objetivo, los estados financieros
suministraran informacidn a cerda de:

e Activos

e Pasivos

e Patrimonio

e Ingresos y gastos, en los que se incluyan las ganancias y pérdidas

e Aportaciones de los propietarios y distribuciones a los mismos en su condicién

de tales: y

¢ Flujos de efectivo.
Esta informacion junto con la contenida en las notas a los estados financieros ayuda a
los usuarios a tener mayores elementos para una adecuada evaluacion financiera y

comparacién con otras compaiiias. (Gitman & Zutter, 2012)

2.6.3. Importancia de la presentacion

Como es de conocimiento en nuestro pais no se presenta el conjunto completo de
Estados Financieros, las empresas se han dedicado a solicitar solo el Estado de
Situacion Financiera y el Estado de Resultados; es por esto que se quiere demostrar la

importancia de presentar todos los estados financieros en conjunto.

2.6.4. Caracteristicas

2.6.4.1. Comprensibilidad

La informacién debe presentarse de modo que sea comprensible para los usuarios
que tienen un conocimiento razonable de las actividades econdmicas y empresariales

y de la contabilidad, asi como voluntad para estudiar la informacién razonablemente.
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2.6.4.2. Relevancia

La informacidn es relevante (importante) si resulta ser la adecuada para la toma de
decisiones econdmicas, es decir, cuando permite evaluar sucesos nuevos y enjuiciar
sucesos pasados dentro de la empresa. Si se trata de predecir el comportamiento de la
entidad, la informacién debe permitir evaluar la capacidad de generar resultados y en
definitiva, de flujos de efectivo por parte de la entidad, y si se trata de rendir cuentas

por parte del comportamiento de los gerentes, la informacién.

2.6.4.3. Fiabilidad

La informacidn financiera para ser fiable (confiable) debera estar libre de errores, y
ademas ser neutral. La falta de claridad en los estados financieros, la falta de
comprensibilidad en el tiempo o con otras entidades y especialmente la falta de

integridad en la informacién perjudican a la fiabilidad.

2.6.5. Estructura
Una entidad debera identificar cada estado financiero, ademas mostrara la siguiente
informacién y se repetira si es necesario para que esta pueda ser comprensible, la
informacién es:

e Elnombre de la entidad.

e Silos estados financieros pertenecen a una entidad individual o a un grupo de

entidades.
e Lafecha del cierre del periodo sobre el que se informa.

e Lamoneda de presentacion. (Garcia & Padilla, 2011)

2.7. Estudio del balance general

Balance General, es un documento que muestra la situacion financiera de una
empresa a una fecha fija, pasada, presente o futura.

Estado financiero que muestra la situacion econoémica y capacidad de pago de una
empresa a una fecha fija, pasada, presente o futura, o también: Estado financiero que
muestra el activo, pasivo y capital contable de una empresa a una fecha determinada.
Desde luego, el balance general, como cualquier otro estado financiero, presenta el

resultado de conjugar hechos registrados en la contabilidad.
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2.7.1. Caracteristicas

a) Es un estado financiero.

b) Muestra el activo, pasivo y capital contable de una empresa, en la cual su
propietario puede ser una persona fisica o moral.

¢) La informacion que proporciona corresponde a una fecha fija (estatico).

d) Se confecciona a base del saldo de las cuentas del balance. (Perdomo, 2007)

2.8 Estudio del estado de resultados

El estado de resultado es un estado financiero dinamico porque proporciona
informacién de un periodo determinado, muestra de manera detallada; en este estado
de resultado se detallan los logros obtenidos (los ingresos), y los esfuerzos realizados
(los gastos) en el momento en que se producen y como consecuencia.

El estado de resultado presenta de manera detallada la forma que se obtiene la
utilidad o pérdida de la empresa. A este también se lo conoce como estado de

pérdidas y ganancia. (Méndez, p. 202)

2.8.1. Importancia

Es uno de los principales reportes financieros que todo empresario debe mirar ya que
funciona como una brujula para guiarse al tomar decisiones de negocio y controlar las
operaciones de la compafiia. Al contar con esta informacién se puede analizar la
situacion financiera de la empresa, la estructura de tus ingresos y costos, y de esta

manera tomar decisiones mas sustentadas acerca del futuro de la compaiiia.

2.8.2. Componentes del estado de resultados
Se analiza las cuentas mas importantes que conforman el estado financiero:

e Ventas: este dato es el primero que aparece en el estado de resultados,
debe corresponder a los ingresos por ventas en el periodo
determinado.

¢ Costo de ventas: este concepto se refiere a la cantidad que le cost6 a la
empresa el articulo que esta vendiendo.

e Utilidad o margen bruto: es la diferencia entre las ventas y el costo de

ventas. Es un indicador de cudnto se gana en términos brutos con el
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producto, es decir, si no existiera ningtin otro gasto, la comparativa del
precio de venta contra lo que cuesta producirlo o adquirirlo segin sea
el caso.

Gastos de operacion: en este rubro se incluyen todos aquellos gastos
que estan directamente involucrados con el funcionamiento de la
empresa. Algunos ejemplos son: los servicios como luz, agua, renta,
salarios, etc.

Utilidad sobre flujo (EBITDA): es un indicador financiero que mide las
ganancias o utilidad que obtiene una empresa sin tomar en cuenta los
gastos financieros, impuestos y otros gastos contables que no implican
una salida de dinero real de la empresa como son las amortizaciones y
depreciaciones.

Depreciaciones y amortizaciones: son importes que de manera anual se
aplican para disminuir el valor contable a los bienes tangibles que la
empresa utiliza para llevar a cabo sus operaciones (activos fijos), por
ejemplo, el equipo de transporte de una empresa.

Utilidad de operacion: se refiere a la diferencia que se obtiene al restar
las depreciaciones y amortizaciones al EBITDA, indica la ganancia o
pérdida de la empresa en funcion de sus actividades productivas.
Gastos y productos financieros: son los gastos e ingresos que la
compaiiia tiene pero que no estan relacionados de manera directa con
la operacion de la misma, por lo general se refiere a montos
relacionados con bancos como el pago de intereses.

Utilidad antes de impuestos: este concepto se refiere a la ganancia o
pérdida de la empresa después de cubrir sus compromisos
operacionales y financieros.

Impuestos: contribuciones sobre las utilidades que la empresa paga al
gobierno.

Utilidad neta: es la ganancia o pérdida final que la empresa obtiene
resultante de sus operaciones después de los gastos operativos, gastos

financieros e impuestos. (Castro, 2015)
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El objetivo del estado de resultado es medir los logros alcanzados y los esfuerzos

desarrollados por la empresa durante el periodo que se presenta, y este en

combinacién con los otros estados financieros basicos podra:

1.

Realizar una evaluacién precisa de la rentabilidad de tu empresa, su capacidad
de generar utilidades, de igual manera es importante para conocer de qué
manera puedes optimizar tus recursos para maximizar tus utilidades.

Medir el desempeiio de la empresa, es decir, cuanto estas invirtiendo por cada
peso que estas ganando.

Obtener un mejor conocimiento para determinar la reparticion de los
dividendos ya que estos dependen de las utilidades generadas durante el
periodo.

Estimar los flujos de efectivo al poder realizar proyecciones de las ventas de
manera mas precisa al utilizar el estado de resultados como base.

Identificar en qué parte del proceso se estdn consumiendo mas recursos
econdmicos, esto lo puedes saber al analizar los margenes en cada rubro. Esto

te dard una perspectiva de la eficiencia de la empresa. (Castro, 2015)

Pasos para el desarrollo del estado de pérdida y ganancia

Para una mejor comprension y aprendizaje del alumno, es necesario conocer los

siguientes resultados:

Ventas netas.
Compras totales o brutas.
Compras netas.

Costo de lo vendido.

2.8.3 Estructura del Estado de Resultados

Ventas

(-) Costo de Ventas
Utilidad Bruta

(-) Gastos

Utilidad de Operacion

(-) Gastos Financieros

Utilidad antes de impuestos
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(-) Impuestos

Utilidad Neta

(-) Pago de Dividendos
Utilidades Retenidas
(Horngren et al, 2010)

2.9. Estudio del estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo proporciona informaciéon sobre los cambios en el
efectivo y equivalentes al efectivo de la entidad durante un periodo, mostrando por
separado los provenientes de operacion, actividades de inversion, y actividades de

financiacion. (Aguilar, s.a.)

2.9.1. Clasificacion de los Flujos de Efectivo

El estado de flujos de efectivo desglosa las fuentes de la empresa y los usos de
efectivo en tres categorias: el flujo de efectivo de las actividades operativas, el flujo de
efectivo de las actividades de inversion y el flujo de caja de las actividades de
financiacién. De los tres, el flujo de efectivo de las actividades operativas proporciona
una evaluacion de la posicion de efectivo de la organizacion de su negocio principal.
Un crecimiento o efectivo constante de las operaciones es una buena indicacién de la
viabilidad a largo plazo de la compania. El efectivo de las actividades de inversién
representa el efectivo de la inversion en planta, propiedades y equipo, disposicién de
bienes y ganancias y pérdidas de las inversiones. El flujo de efectivo de las actividades
de financiacién representa las fuentes y usos de efectivo de los préstamos bancarios,

pagos de préstamos, deuda y capital y pago de dividendos. (Méndez, 2011)

2.9.2. Métodos para realizar el Estado de Flujos de Efectivo
Una empresa tiene dos opciones para la forma en que se prepara el estado de flujos
de efectivo: el método directo y el método indirecto. De los dos métodos, el método

directo es el mas facil de comprender, ya que es sencillo.

2.9.2.1. Método Directo
Es una manera en que una empresa prepara su estado de flujo de efectivo para su

presentacion a los accionistas. Tanto los principios contables generalmente aceptados
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y las Normas Internacionales de Contabilidad recomiendan que las compafiias
presenten las actividades de explotacidon, utilizando el formato del método directo.
Ademas, el método directo es sencillo y facil de entender. Esencialmente, el método
directo organiza todas las operaciones de la empresa y las resume en categorias

semejantes.

2.9.2.2. Método Indirecto

Es un poco mas dificil de entender. En esencia, presenta una conciliacion entre el
resultado contable de la acumulacion neta con el efectivo de las actividades de
explotacion. La contabilidad devengada registra los ingresos y gastos cuando se
producen independientemente del momento en que el efectivo cambie de manos. Por
ejemplo, en la contabilidad devengada, una compafiia registra una venta incluso si el
cliente todavia tiene que pagar su factura. En el método indirecto, la empresa
comienza con la utilidad neta, como aparece en la cuenta de resultados y ajusta los
ingresos netos en valores devengados en vez de una base de efectivo. Por ejemplo,
dado que la depreciaciéon es un gasto no monetario, el método indirecto afiade la
cantidad a los ingresos netos. Un incremento en las cuentas por cobrar es un uso de
dinero en efectivo porque, en esencia, la compafiia esta ofreciendo una mercancia a
un cliente a crédito.

La mayoria de las empresas optan por informar del estado de flujos de efectivo por el
método indirecto porque la contabilidad devengada proporciona una mejor medida
de los flujos y reflujos de la actividad empresarial. Ademas, el método indirecto
resulta menos complejo para los informes. Imaginar una empresa como General
Electric utilizando el método directo para preparar su estado de flujos de efectivo,
que basicamente es como ir a través del estado bancario completo de la empresa. Sin
embargo, las compafiias pueden preparar el estado de flujo de efectivo utilizando el
método directo con la conciliacion con el método indirecto, como informacion

complementaria. (Méndez, 2011)

2.10. Estado de cambio en el Patrimonio Neto
Es un estado que muestra la variacién, aumento o disminucién en las distintas
cuentas del patrimonio, las cuales pueden ser: capital social, capital adicional,

acciones de inversion, excedentes de reevaluacién, reserva legal, resultados
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acumulados originados por las distintas transacciones comerciales que realiza la
empresa.

El estado de cambio de patrimonio neto informa la situacién patrimonial de la
empresa, informacion que es utilizada para la toma de decisiones gerenciales como
pueden ser aumentar el capital social, distribuir dividendos, capitalizar deudas,
distribuir utilidades entre otras, ademas prevé informacién sobre las variaciones
patrimoniales que han ocurrido en la empresa.

Las transacciones con cuenta de resultados implican cambios en el patrimonio, la
principal causa del aumento o disminucién en el patrimonio se encuentra en las
utilidades o pérdidas del ejercicio, los ingresos aumentan el patrimonio y los costos y
gastos lo disminuyen por lo tanto los ingresos o pérdidas son cambios netos en el
patrimonio. (Moreno, 2013)

El ECPN trata de reflejar los movimientos de las partidas que engloban el patrimonio
neto durante el ejercicio.

Tiene dos partes:

1. La primera (denominada Estado de ingresos y gastos reconocidos) reflejara
exclusivamente los ingresos y gastos generados por la actividad de la empresa
durante el ejercicio.

2. Lasegunda parte (denominada Estado total de cambios en el patrimonio neto)
contendra todos los movimientos habidos en el patrimonio neto, incluidos los
procedentes de transacciones realizadas con los socios o propietarios de la

empresa cuando actiien como tales. (Hervas, 2013)

2.11. Conclusion y recomendacion

Conclusion

La preparacion de los estados financieros permitira a la empresa conocer de mejor
manera la situacién econdmica por la que atraviesa en cada periodo y a través de la
informacién que arrojan los estados financieros tomar O6ptimas decisiones. La
preparacion de los cuatro estados financieros basicos permitira al gerente tener una
vision clara sobre las diferentes situaciones por la que atraviesa la empresa, siendo
asi por el lado del balance general que registra las operaciones diarias, el estado de
resultado que muestra las situacién operativa en el periodo, los flujos de efectivo que

muestran de donde provienen las fuente de ingreso del mismo y en el del cambio del
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patrimonio neto que muestra y explica la variaciéon en cada una de las cuentas del
patrimonio de un ente econémico en un periodo determinado.

En general, la aplicaciéon de un flujo de caja en cualquier empresa permite direccionar
a la misma por medio de las diferentes transacciones que realiza durante su vida
econdmica, ya que es por medio de esta herramienta que la empresa puede decidir
qué hacer, dependiendo de los flujos de dinero que posea, debe conocer cuales son las
necesidades basicas de dinero y qué cantidades de efectivo necesita mantener para
realizar sus operaciones o para invertir, en un marco de maximizacion de sus

recursos.

Recomendacion
Adoptar un modelo formal de flujo de caja que le permita realizar un manejo mas
efectivo de su liquidez y anticiparse a los hechos de manera oportuna y eficiente para

maximizar sus recursos.

2.12 Anexos
CUADRON.1
CONTABILIDAD FINANZAS
(btencion de - e
informacion = IFEcclon
Contabilidad
financiera
(patrimonio . _
y resultados) Analisis Inversiones
Contabilidad de Planificacidn Financiacion
gestion (costes
y presupuestos)

Fuente: Amat Oriol. Relacion entre la contabilidad y las finanzas.
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CUADRON. 2

e Rentabilidad

=1 Endeudamianio

=1 Sohrencia

= [Rotacion

ad Liguidesz

e pacidad productva

Principales entornos en la evaluacion de estados financieros.

CUADRO N.3

Modelo de presentacion del balance general

FORMATO 3.1 : "LIBRC DE INVENTARICS ¥ BALANCES - BALANCE GENERAL™Y

EJERCICIC
RUC

APELLIDCS ¥ MOMBRES, DENGOMINACION O RAZON SOCIAL

D210
T 20499571145
: COMERCIALIZADORES INFORMATICOS 5. AL,

2014 2010
ACTIVO FASVO Y PATRIVIONIC
ACTIVO CORRIENTE PASIO CORRIENTE
Cday Bancos 120000 Sobregiros v Pegands Bancarios
Valores Nedocatbes Cuentas por Peger Comeriaes 35000
{Cuentas por Coba~ Comerciges 12000  Cuentes por Pagar a Vinogadas 24000
Cuertas sor Cobrar a Vinculadas BOOO  Obres Cuenas por Paga 31200
Cras Cuerttas por Cobrar Farte Corente de -as Deudas a Largo Pazo 12570
Exiszencias 120,000 TOTAL PASIWO CORREIENTE 104,170
Gasmos Pagados por Anticipado
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 260,000  PASIMG NG CORRIENTE
Ceodas 5 Large Plazo 47930
ACTIVO NO CORRIENTE Cuenitas por Pagar & Vinoudadas
Cuentas por Cobmar & Large Prlazo Ingrezas Diferidos
Cuentas porCobia’ & vinculadas 2 Laso Paz Impuesto a2 Rents ¥ Paridipaciones Oiferidos Pashva
Ctras Cuentas por Cobrar a Large Plazo TOTAL PASIO NG CORRIENTE 474030
Irvesicnes Permaneries
Inmuetyes, Maguirarna y Equipd et de deoned acidn acumulada) Lopkes &) TOTAL PASIVO 151200
Acdvoz Inangible (reto de amorizacidn acumulads)
Impueso & a Renta ¥ Participaciones Difeidos Ardva Comangencias
Otros Activos Interés minaritarc
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 52000
PATRIMONIO NETO
Capital 150000
Capital Adicicna’
ACCIONES de Irversidn
Expedentes de Revalugcicn
Reservas Lecales
Otias Resenvas
Resuitadas Acumiladas 10500
TOTAL PATREONID METO 160,500
TOTAL ACTIVD 312000 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 312000

% 5& poara hacer use asl formato sprabade por 12 CONASEY, £ LaNKe S8 CUM' bl £ON regizirar |a iNnfom® acien M ma requerila para este “omr .

Fuente: Lopez & Alvaro. Principios de contabilidad
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CUADRO N. 4
Modelo de presentacién del estado de resultados

La informacion que tiene Fernandas, S.A. de CV.,, del 1 de enero al 30 de junio de 200X,

elaborar su Estado de resultados es la siguiente:

Costo de ventas $ 122,700
Impuesto sobre la renta 15,540
Ortros gastos 7,400
Devoluciones sobre ventas 5,000
Ortros productos 2,600
Gastos de administracion 38,000
Ventas 295,000
Gastos de venta 69,000

Fernandas, S.A. de CV.
Estado de resultados
del 1 de enero al 30 de junio de 200X

Ventas totales $295,000
(-) Devoluciones s/ventas ___ 5000
Ventas netas $290,000
(=) Costo de ventas 122,700
(= Utilidad (pérdida) bruta 167,300
Gastos de venta 69,00
Gastos de administracion 38,000
(=) Total de gastos generales 107,000
(+/-) Ortros ingresos y gastos 4,800
(+/-) Resultado integral de financiamiento (¢]
(+/-) Partidas no ordinarias 0
(=) Utilidad (pérdida) antes del impuesto a la utilidad 55,500
(=) Impuesto a la utilidad (289) 15,540
(=) Utilidad (pérdida) neta 39,960
Propietario Contador

Fuente: Lopez & Alvaro. Principios de contabilidad.

CUADRO N. 5

Modelo de presentacion del estado de flujo de efectivo por el método directo

OxXy BYSTEMS, 5.4,
ESTADC DE FLUJOE DE EFECTIVG
DEL{M E ENERC AL 31 DE DNCIEMBRE DE 204
CIFRAS EXPRESADAS EN QUETZALES

FLUJO DE EFECTIVWO POR ACTRIDADE S DDE OPERACION

CcErc 4 clientes AR O

Pagce aprovesdonss y perecnal (R

E Ective geEnerazc por lags cperacicnes R RO

Interezes pagadcs [ e

Impusst: =ckre las ganancias pagadcs 1 R

Flujcs netcs 2e efective per adividades 2 cperacicén R R
FLUJO OE EFECTIWO FOR ACTRADADES OE INWERSION

Adzuisicién 26 13 =ubsidiana [ e

Cividendcs ccbkrades SO

Adzuizicién 2 prepiedad. planta y ecuipc [

Ccercs pocrventa 2 ezuipcs RO

Intereses cocbrados Y

Flujc= netce de efective uzadcs= enaclividades 2e inversicn [t
FLUJO DE EFECTIWO FPOR ACTRIDADE S DE FINANCIACION

Ccercs poremizicn 2 capital O R

Ccbre 26 préstamcs tcmadcs a large gla zc IR

Fagc 25 pasives 2erivadc de amenZamisntcs financierncs [ e

Cividendcs pagadcs [ e

ades ds fnandciacicn

Flujce nstoce de sfective usadce enach-i

Incremente net: 26 efectivec v Jemas ivalentes al efectivc
E Ective wesuivalentss al efsctive al inicic el periczc

E fectivo ¥y equivakentes al efectivo al final ckel perioco

Fuente: Norma internacional de contabilidad no. 7, estados de flujo de efectivo.
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CUADRO N.6

Modelo de presentacion del estado de flujo de efectivo por el método indirecto

Oy SYSTEMS, 5.4,
DEL{M DDE EMEROC AL 31 DE DNCIEMBRE [FE 2414
METCODOD INDIRECTO
CIFRAS EXPRESADAS EN QUETZALES

FLUJO DE EFECTIVD POR ACTIVIDADE 5 DE GPERACION

" Zanancia antes de impusstcs M
Ajustes por:
Cepreciacicnes R U]
Perdidas 2 Camkic DA
Zananda crdinana ames 2 camkbics sn el capital 26 trakajc L
Increrments en fsudcres comerdales v ctres I T
Cigminucicn eninventarcs SRR R
Cizsminuciécn enacreedcres comerciales W RO
E &ctive gensradc por las cperacicnes PRI ]
Flujcs netece d4e sfective por actividades 46 cperacicn I I
FLUJO PE EFECTIVO POR ACTRIDDADE S DE INVERSION

" Adzuisicién de la subsidiana < IR A

Adsdisicién 26 prepisdades. planta wes uipe [
Ccerce porvema 246 scuipcs S
Inters=e= ccbradcos

CividenZcs cckradces

Flujcs netce 25 efective uzadce snactividades 26 inversicn [t
FLUJO OE EFECTIVO POR ACTRIDDADE S FE FINANCIACION

CcEkrcs porsmizicn 4 cagital
CcEkrc 25 préstamcstomadcs a larce plazc

Pacc Z2e pasivecs derivadcs 2 arrenZdamientcs inanciercs

CiviZenZdcs pagalce a lcs prepistarics
Flujcs netce 24e sfective uzadcs enactividades 2 inanciacién N R
Incrementc netc 25 efective v 2emas exuivalsntes al efectivc IR R
E Ective yex
E Ective yex

alentes al efective en el principic 2el pericdc e

valentes al efective en 1 final 2l peric2c HEL A

Fuente: Norma internacional de contabilidad no. 7, estados de flujo de efectivo.

CUADRO N. 7

Modelo de presentacion del estado de cambio en el patrimonio

FORMATC 3.16 : "LIBRO DE INVENTARIOS ¥ BALANCES - ESTADO DE CAMBIOS EN EL ‘PATRIMONIC NETO DEL 01.01 AL 31.12"™

EJIERCICIO o200
RLIC o 20499571143
APELLIDOS ¥ NOMBRES, DENORINACION O RAZON $OCIAL : COMERCIALIZADORES INFORMATICOS S.AC.

CAPITAL  ACCIONES DE EXCEDENTEDE ~ RESERVA OTRAS RESULTADOS

CUENTAS PATRIMONIALES CAPTTAL  \DiCiONAL INVERSION REVALUACKIN  LEGAL RESERYAS  ACUMELADOS

TOTAL

SALDOE AL 01 OF ENERC DE 2010 LEO.000 250,000

1 Efecto asumulado de lox cambios en lan pelticas contables via
SDTECCON g8 Bmores sustanciales

Dickrbucones o asignaciones de wtikdades efechiadan en el perbdo
L Dividendor v patizipacicnes acordados durante el parfodo
Nussion aporte s de acconistan

. Movim:erito de prima £n '3 co:0cac:an de aportes ¥ donaciones

mom b o

. Ircrementos o disminuciones por fusiones o encisiones

1

. Revauacdn de activos

=]

Lapitalzac in de partidas patrimeniales

@ Redenc in dg Acciones de Inversian o reducc:an de capital

18 Ukldad ipeid:-dai Neta del gercicie 1800 20,800
11 Dtras incremertos o d-eminuciones de:as partidas patri

SALDOS AL 31 DE DICIEMEBRE DIE 2010 150000 10800 160,800

* 5¢ podrd hacer uze del fomato apeatade por 2 CIMASEY, € Lanto se cun*pla can registrar la nfarmacion m'n 12 requerida para ente “omeato:

Fuente: Lopez & Alvaro. Principios de contabilidad.



2.13. Preguntas

Subraye la respuesta correcta.

1. ;Qué son los Estados Financieros?

2. ¢(Elorden en que se presentan las cuentas es?

3. ¢;Dentro del balance de una empresa se encuentran las cuentas?

4. ;Cémo esta compuesto el formato de estado de resultados?

5. ¢(Cémo se determina si hay ganancia en la empresa?

6. ¢;Sefnale 5 componentes del estado de resultados?

7. ¢(Es necesario conocer algunos resultados para la elaboraciéon de estos

estados?

8. Las actividades que comprende el flujo de efectivo son:

9. Las entradas de efectivo por las actividades de Inversidon pueden ser por:
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Capitulo III

Analisis e interpretacion de los estados financieros

Introduccion

El analisis e interpretacién de los Estados Financieros es de gran importancia, porque
al realizar las respectivas mediciones de los resultados obtenidos por la
administracién o por el area de Finanzas dentro de una empresa, permitira emitir una
opinion correcta de las condiciones econdmicas-financieras que incurren dentro de la
misma. Por medio de la interpretacion de los datos presentados en los estados
financieros los administradores, clientes, empleados y proveedores de
financiamientos se pueden dar cuenta del desempefio que la empresa muestra en el
mercado; es una de las primordiales herramientas de la empresa.

El primordial objetivo que se propone la interpretacién financiera es el de ayudar a
los ejecutivos de una empresa a determinar si las decisiones acerca de los
financiamientos fueron los mas apropiados, y de esta manera determinar el futuro de
las inversiones de la organizacion; para ello se necesita tener presente los procesos
para el andlisis y sus requisitos previos.

Adicionalmente, se expondrd un caso de estudios en una empresa de actividad
comercial, en la cual se aplicaran las razones financieras a sus estados financieros,
para poder conocer las variaciones que se han obtenido dentro de periodos
consecutivos, tal como se detalla en el punto 3.7 de este capitulo, los mismos que
serviran de base para poder emitir una interpretacion de los casos analizados, que
ayuden a la adecuada toma de decisiones en la entidad. A demas, se conocera que
debe contener el informe del analisis financiero y la forma en que este debe ser

elaborado, con sus respectivas conclusiones y recomendaciones.

3.1. Definicion de Analisis

Segtin Gil Alvarez (2004), el analisis financiero forma parte de un proceso de
informacion cuya mision es la de aportar datos que permitan conocer la situacion
actual de la empresa y poder pronosticar a futuro los resultados que se podran
obtener, siendo esto de gran importancia para la organizacién como para quienes la

conformar.
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En general, un analisis consiste en evaluar separando por partes lo que conforma un
todo y poder llegar a la conclusiéon de qué es lo que se quiere obtener. En el ambito
financiero es un complemento tanto para la teoria como para la practica contable,
para el cual el analista financiero proporciona como resultado de sus analisis

informacion que es util para la toma de decisiones de la empresa.

3.2. Analisis de Estados Financieros
Segin Bonson, Cortijo & Flores (2009), conocer los Estados Financieros es poder
saber a donde marcha un negocio, tener el detalle de la estructura financiera de la
empresa, entender la evolucion de las operaciones y las cuentas de manera que se
pueda analizar lo positivo o negativo de la situacién y los resultados financieros. El
analisis financiero requiere de un conocimiento completo de la esencia de los Estados
Financieros, las partidas que la conforman, problemas y limitaciones.
Dentro de una empresa, o para un negocio en general, es fundamental realizar
analisis a los Estados Financieros, porque es un proceso que permite tanto al Jefe
Financiero o al area contable, tomar medidas o decisiones, dependiendo de los
resultados que se obtienen para que luego estos sean expuestos ante la gerencia o a la
junta de accionistas y poder llegar a la conclusién de cudl es la posicion financiera en
la que se encuentran, comparandola con el afio anterior y el actual.
Para efectos de analisis de Estados Financieros, se encuentran:

e Estado de Situacién Financiera Inicial.

e Estado Pérdidas y ganancias.

e Estado de Cambio en el Patrimonio Neto.

e Estado de Flujo de Efectivo.

3.2.1. Estado de Situacion Financiera Inicial

Representa la situacion de los activos y pasivos de una empresa, asi como también el
estado de su patrimonio. En otras palabras, presenta la situacion financiera o las
condiciones de un negocio, en un momento dado, segun se reflejan en los registros
contables. El Activo representa los bienes y derechos de la empresa, pasivo son las
obligaciones totales a corto o largo plazo, en la que los beneficiarios son por lo

general personas o entidades diferentes a los duefios de las empresas y el patrimonio
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es la participacion de los accionistas del negocio, y es el resultado del total del activo

menos el total del pasivo con terceros.

3.2.2. El Estado de Pérdidas y Ganancias

Es un documento complementario donde se informa detallada y ordenadamente
como se obtuvo la utilidad del ejercicio contable. Estd compuesto por las cuentas
nominales, transitorias o de resultados, es decir, las cuentas de ingresos, gastos y
costos. Los valores deben corresponder exactamente a los valores que aparecen en el
libro mayor y sus auxiliares.

Esta cuenta tiene gran importancia pues es un indicador de la eficacia de la gestion
empresarial, aunque no es el Unico ni mucho menos suficiente. Representa la

diferencia entre los ingresos y los gastos periédicos.

3.2.3. Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Refleja todos los cambios en el patrimonio producidos entre el comienzo y el final del
periodo sobre el que se informa que surgen de transacciones con los propietarios en
su caracter de propietarios que reflejen un incremento o una disminucién en los

activos netos del periodo.

3.2.4. Estado de Flujo de Efectivo
Se puede decir que el flujo de caja es la forma en la que el dinero se mueve dentro y
fuera de un negocio. Por eso un anadlisis de flujo de caja es tan importante, porque

constituye un método de comprobacion sobre la situacién financiera de la empresa.

3.2.5. Tipos de Analisis

Segun Wild et al (2013), los tipos de analisis financiero son procedimientos utilizados
para simplificar, separar o reducir los datos cualitativos y cuantitativos que integran
los estados financieros, con la finalidad de medir las relaciones en un solo periodo y

los cambios presentados en diferentes ejercicios contables.

3.2.5.1. Analisis Vertical
Es aplicable cuando se analizan Estados Financieros de un solo ejercicio:

e Por cientos integrales.
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e Equilibrio Financiero.

e Razones Financieras.

3.2.5.2. Analisis Horizontal

Es aplicable cuando se analizan Estados Financieros de dos o mas ejercicios:
e Aumentos y Disminuciones.
e Tendencias.

e Estado de Flujo de Efectivo.

3.3. Objetivos e importancia del analisis de los Estados Financieros

3.3.1. Objetivos del Analisis de los Estados Financieros

Contener en forma clara y comprensible todo lo necesario para tomar una decisién
sobre los resultados de operacidn, la situacion financiera de la entidad, los cambios en
su situacion financiera y las modificaciones en su capital contable. Su finalidad es que
sus accionistas puedan comprobar adecuadamente lo que los valores que los estados
financieros muestran sean los correctos.

Proporcionar informacion clara, sencilla y accesible en forma escrita sus acreedores,
proveedores, propietarios, inversionistas, directivos, entre otros.

Proporcionar informacién util a inversores y otorgantes de crédito para predecir,
comparar y evaluar los flujos de caja e informar a los usuarios informacién de la
capacidad de generacién de beneficios de una empresa.

Determinar la eficiencia de la gestion gerencial y establecer las situaciones de

equilibrio.

3.3.2. Importancia del Analisis de Estados Financieros

Segun Gitman & Zutter (2013), esta herramienta del analisis facilita el proceso de
toma de decisiones de inversion, financiamiento, identificar puntos fuertes y débiles
de la organizacién, asi como realizar comparaciones entre un afno a otro y también
con otros negocios, ya que aporta la informacién necesaria para conocer el
comportamiento operativo de la empresa y su situaciéon econémica-financiera, para lo
cual se fundamenta en los datos expuestos en los estados financieros, que son

utilizados para calcular y examinar los indicadores financieros.
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La importancia del andlisis de los Estados Financieros radica en que permite
identificar los aspectos econémicos y financieros que muestran las condiciones en
que opera la empresa con respecto al nivel de liquidez, solvencia, endeudamiento,
eficiencia, rendimiento y rentabilidad, facilitando la toma de decisiones gerenciales,
econdmicas y financieras en la actividad empresarial. Este analisis debe ser aplicado
por todo tipo de empresa, sea pequefia o grande, e indistintamente de su actividad
productiva. Empresas comerciales, petroleras, industriales, metalmecanicas,
agropecuarias, turisticas, constructoras, entre otras, deben asumir el compromiso de
llevarlo a cabo ya que constituye una medida de eficiencia operativa que permite

evaluar el rendimiento de una empresa.

3.4. Proceso del Analisis e Interpretacion
Segun Van Horne & Wachowicz (2010), para realizar dichos procesos es necesario
tomar en consideracion lo que se menciona a continuacion:

e Observacién y recoleccién de Informacién Financiera.

e Estudios de aplicacion de los métodos de analisis de Estados Financieros.

e Interpretacion del resultado de Analisis de los Estados Financieros.

e Conclusiones y elaboracién del informe del Analista Financiero.

e Toma de decisiones.

3.5. Requisitos previos para el analisis
Para estar en condiciones de analizar e interpretar apropiadamente los Estados
Financieros, se requiere que:
e Los Estados Financieros deben de estar preparados de acuerdo a las NIIF.
e Expresar o comunicar ciertos datos que en muchas ocasiones no estan de
acuerdo a lo necesario.
e C(lasificar los conceptos que integran el contenido de los estados financieros a
conceptos homogéneos.
e Redondeo de cifras segin su importancia relativa.
e Ser eficaz y eficiente.
e Proporcionar informacién fidedigna incorporando a los registros contables

aquellas transacciones realmente ocurridas.
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e Generar informacién contable que pueda ser controlada y verificada por
terceros.

e Lainformacion que se procese debe basarse en criterios similares en el tiempo
y su aplicacién debe ser comun en todas las entidades.

e Estos procesos y requisitos basicos son aplicados para poder realizar un
analisis financiero, es por ellos que es importante que los resultados que se
obtienen en los Estados sean reales y poder tomar decisiones que conlleven al

progreso tanto del negocio como para su recurso humano.

3.6. Métodos de analisis de los estados financieros

Block et al (2013), en el libro “Fundamentos de la administraciéon financiera”,
establecen que: “Los métodos de andlisis financiero se consideran como los
procedimientos utilizados para simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y
numéricos que integran los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones

en un solo periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables”.

3.6.1. Método de analisis de razones
De acuerdo con la forma de analizar el contenido de los estados financieros, existen

los siguientes métodos de evaluacidn.

3.6.1.1. De razones simple o vertical
Se emplea para analizar estados financieros como el Balance Generaly el

Estado de Resultados, comparando las cifras en forma vertical.

3.6.1.2. De razones estandares u horizontal

Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros
homogéneos en dos o mas periodos consecutivos, para determinar los
aumentos y disminuciones o variaciones de las cuentas, de un periodo a otro.
Este analisis es de gran importancia para la empresa, porque mediante €l se
informa si los cambios en las actividades y si los resultados han sido positivos
0 negativos; también permite definir cuales merecen mayor atencién por ser

cambios significativos en la marcha.
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A diferencia del andlisis vertical que es estatico porque analiza y compara
datos de un solo periodo, este procedimiento es dindmico porque relaciona los
cambios financieros presentados en aumentos o disminuciones de un periodo
a otro. Muestra también las variaciones en cifras absolutas, en porcentajes o en
razones, lo cual permite observar ampliamente los cambios presentados para

su estudio, interpretacion y toma de decisiones.

3.6.1.3. Razones de liquidez

La liquidez de una organizacidn es juzgada por la capacidad para saldar las
obligaciones a corto plazo que se han adquirido a medida que estas se vencen.
Se refieren no solamente a las finanzas totales de la empresa, sino a su

habilidad para convertir en efectivo determinados activos y pasivos corrientes.

3.6.1.4. Razones de endeudamiento
Estas razones indican el monto del dinero de terceros que se utilizan para
generar utilidades, estas son de gran importancia ya que estas deudas

comprometen a la empresa en el transcurso del tiempo.

3.6.1.5. Razones de rentabilidad
Estas razones permiten analizar y evaluar las ganancias de la empresa con

respecto a un nivel dado de ventas, de activos o la inversion de los duefios.

3.6.1.6. Razones de cobertura
Estas razones evaldan la capacidad de la empresa para cubrir determinados
cargos fijos. Estas se relacionan mas frecuentemente con los cargos fijos que

resultan por las deudas de la empresa.

3.6.2. Sistema de analisis financiero DuPont

Para Soto (2016), el sistema DuPont integra o combina los principales indicadores

financieros con el fin de determinar la eficiencia con que la empresa esta utilizando

sus activos, su capital de trabajo y el multiplicador de capital (apalancamiento

financiero).

En principio, el sistema DuPont retne el margen neto de utilidades, la rotacion de los
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activos totales de la empresa y de su apalancamiento financiero.
Estas tres variables son las responsables del crecimiento econémico de una empresa,
la cual obtiene sus recursos o bien de un buen margen de utilidad en las ventas, o de
un uso eficiente de sus activos fijos lo que supone una buena rotacion de estos, lo
mismo que el efecto sobre la rentabilidad que tienen los costos financieros por el uso
de capital financiado para desarrollar sus operaciones.

Garcia (2012), sostiene que, el EVA es un concepto directamente relacionado con el
objetivo basico financiero, €l cual es el incremento del patrimonio de los accionistas
en armonia con los objetivos asociados con los clientes, trabajadores y demas grupos
de interés. Es un método que puede ser usado tanto para evaluar alternativas de
inversion, asf como para evaluar la gestion de la administracion de la empresa.

El EVA es una medida de ingreso residual que sustrae el costo de capital de las
utilidades operativas. (Mavila & Polar, 2006)

Esta métrica financiera se ha utilizado dltimamente para medir la gerencia de valor
dentro de las empresas, lo cual permite a la gerencia la oportuna toma de decisiones
para mejorar los resultados, buscando siempre obtener el objetivo de todas las
empresas que es la generacion de valor. Por lo tanto, en esta medida se considera la
productividad de todos los factores utilizados para desarrollar la actividad

empresarial.

3.6.3. Valor de Mercado Agregado (VMA)

El MVA refleja las posibilidades de la empresa para generar valor en el futuro, este
indicador determina si la compafiia ha sido capaz de agregar valor a los aportes de
capital de los propietarios (Alvarez, Garcia y Borraez, 2006); por otro lado Martin y
Trujillo (2000, pp. 195-197) demuestran que el MVA es igual al valor de los EVA
futuros de la empresa descontados a una tasa adecuada, y que este, a su vez, coincide
con el valor de la empresa proporcionado por los flujos de caja libre descontados, el
valor de la empresa se puede determinar segin estos autores a partir de estos dos
indicadores:

9.VE: 1, +Z EVa,
(1+ WACC)t

El MVA, segun Fernandez-Laviada (2010), es la diferencia entre el valor de las

acciones de las empresas y el valor contable de las acciones.
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MV A = capitalizacion Bursatil — Valor Contable del Patrimonio

Si el resultado de esta ecuacién es positivo cada peso que los accionistas entregaron a
los directivos de la empresa ahora vale en el mercado mas de lo invertido; pero por el
contrario si es negativo cada peso dado por los accionistas y recibido por los
directivos de la empresa ahora vale menos del peso invertido. Maximizar el MVA
deberia ser el objetivo primario de cualquier compafiia preocupado en aumentar el
valor de sus activos para sus accionistas.

Un indicador importante para analizar, mas que el MVA en cada periodo, es el MVA
agregado que tiene las empresas, que se puede calcular como la diferencia entre el
MVA de un periodo menos el MVA del periodo inmediatamente anterior como se
presenta en la siguiente ecuacion:

MV A adicional = MVA; — MVA;_,

Costo de Capital Promedio Ponderado: es la rentabilidad minima que deben producir
los activos de la empresa. Se calcula como el costo promedio ponderado de las
diferentes fuentes que esta utiliza para financiarlos. El costo de capital se utiliza para

evaluar proyectos, valorar la empresa y calcular el EVA.

3.6.3.1. Costo Promedio Ponderado de Capital de Periodo Calculado - WACC

Para obtener el Costo Promedio Ponderado de Capital del periodo se investigan las
fuentes de financiacion utilizadas por la empresa; en el caso del costo del patrimonio
se utiliza el modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) desarrollado por Sharpe,
William (1964). Por otro lado, se debe investigar el apalancamiento propio de cada
compaiiia y el costo real de los recursos de endeudamiento.

EL WACC es un dato fundamental para el proceso de toma de decisiones de inversion,
los factores son:

WACC =% P + Ke + %D + Kd + (1 — Tax)

3.6.4. De tendencias
Se puede decir que este método constituye una ampliacién del método de aumentos y
disminuciones. Efectivamente, se recuerda que la principal desventaja que se cita

para el método de aumentos y disminuciones, era la de que presentaba ciertas
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dificultades cuando se queria aplicar mdas de tres ejercicios ya que entonces surgia la
dificultad de adoptar la mejor base sobre la cual calcular las diferencias.

Por otro lado, se ha apreciado en la técnica actual del andlisis la convivencia de
estudiar mas de tres ejercicios, a efecto de contar con un punto de vista mas elevado
que permita ver la direccion que ha seguido la empresa y obtener mas conclusiones,

que si unicamente se examinaran lapsos cortos.

3.6.5. De porcientos integrales

Almazan et al (2009) citando a Zamorano (2006) argumentan que:

Este método tiene ventaja de presentar al lector de los estados financieros los
cambios porcentuales que han tenido ciertos rubros individuales de una fecha o de un
periodo a otro en relacion con el “activo total, el pasivo total y el capital, o ingresos
netos”. Esta ventaja también se aprecia cuando se hace una comparacién de dos o mas
compaiias, o entre una compaiiia y los estados o datos de toda la industria, ya que, si
la comparacién se hiciera con cifras absolutas, no existirila base comun de
comparaciones. Sin embargo, si las cifras de los estados financieros se muestran en
porcientos integrales, esto es, porciones o porcentajes del activo total, el pasivo total y
del capital y de los ingresos netos, esto con lleva un andlisis de los porcentajes y

mayor relevancia de los mismos.

Este método es realizado en forma de analisis estatico o vertical de los estados
financieros, al realizarlo podremos analizar la estructura interna de la empresa en un
periodo determinado. Es necesario realizarlo a partir del rubro mas significativo del
estado financiero, y luego se procede a elaborar comparaciones con todas las demas
partidas de los estados financieros.

Se toma como base para su realizacion el principio matematico donde todo es igual a
la suma de las partes y asi a ese todo se le asigna el 100%, dando como resultado en
las partes en un porcentaje relativo. La utilizacién de este método es importante y
recomendable para lograr tener una mejor comprension de la situacién de los estados
financieros para la unidad econémica de la entidad, ya que permite realizar
comparaciones entre las partidas de los estados financieros y como resultado se
obtiene la magnitud proporcional de cada partida, con relacién a la inversién total, es

mas factible hacer la comparacién con empresas del mismo sector.
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Para este método es aplicable la siguiente férmula:

Porcentaje Integral= Valor parcial/Valor de base x 10

3.6.6. De aumentos y disminucién

El método de aumentos y disminuciones se basa en la comparacion de las cifras
homogéneas que presentan los estados financieros correspondientes a dos o mas
fechas o periodos diferentes. Estas comparaciones se derivan de los estados
financieros comparativos. (Zamorano, 2006, citado en Almazan et al, 2009)

Este método es realizado para obtener un analisis muy bien detallado de cada una de
las variaciones que puedan suceder, esto permite a los analistas financieros obtener
las causas y efectos de los estados financieros. Este método determina la variacion
positiva o negativa que tengan los conceptos integrales de los estados financieros de
un periodo a otro, muestra los principales cambios que existan en cifras y facilita la

seleccidn de los cambios necesarios que se debe realizar para los estudios futuros.

3.6.7. Punto de equilibrio

El punto de equilibrio es esencialmente aquel nivel de operaciones en el que los
ingresos son iguales en importe a sus correspondientes costos y gastos. El volumen
minimo de ventas que debe lograrse para empezar a obtener utilidades. Es la cifra de
ventas que se requiere alcanzar para cubrir los gastos de la empresa y, en
consecuencia, no obtener utilidad ni pérdida. (Zamorano, 2006, citado en Almazan et
al, 2009)

El principal fundamento de este método es clasificar los costos y gastos en dos

grupos: fijos y variables.

Gastos Fijos Gastos Variables
Rentas Compra de materia prima
Depreciacion en linea recta Comisiones de venta
Sueldos de administrativos Regalias por ingreso

Honorarios (Auditoria contribuciones locales) | Materiales auxiliares de produccién

Servicios contratados por plan (Internet) Mano de obra
Luz Papeleria
Predial Gasto de viaje

Elaborado por integrantes grupo 3
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La determinacion del punto de equilibrio en una organizacién es importante gracias a
que sirve como herramienta de gestion empresarial que facilita la toma de decisiones,
a su vez permite medir la capacidad de ventas y margenes de utilidad y pérdidas, para
asi aplicar las correcciones correspondientes en el comportamiento de los costos
totales y lograr que exista rentabilidad en la empresa.

Para proceder a realizar un analisis del punto de equilibrio es necesario conocer las
necesidades y entorno que posee la empresa. El estudio del punto critico de acuerdo a

Abraham Perdomo Moreno es basado principalmente con la siguiente férmula:

Costos fijos
Costos variables

Ingresos del punto de equilibrio==22""¢

La realizacion de estos procedimientos da a conocer el punto ideal sobre el cual se
debe partir para tener resultados satisfactorios o ganancias. Existen otras formas

para determinar el punto critico que pueden ser:

Ventas necesarias: determina el importe a vender.

Costos fijos+Utilidad

Ventas necesarias=1-—~¢estos variables
ventas

Utilidad deseada: determina la cantidad de ventas y da a conocer los costos fijos y el
porcentaje de impacto de costos variables.

Utilidad deseada = Ventas -1-[Costos fijos+ (%Costo variable) (Ventas)]

Las empresas usan el analisis del punto de equilibrio, conocido también como analisis
de costo, volumen y utilidad, para determinar el nivel de operaciones que se requiere,
cubrir todos los costos y evaluar la rentabilidad relacionada con diversos niveles de
ventas. El punto de equilibrio operativo de la empresa es el nivel de ventas que se

requiere para cubrir todos los costos operativos.

3.6.8. Punto de 6ptima utilidad

Uno de los objetivos principales de toda empresa, considerada como entidad
econOmica, es el de obtener utilidades. De acuerdo con lo anterior, al efectuar la
planeaciéon de la operacién de una empresa para un periodo determinado, es

necesario determinar la estructura de los costos y gastos y las magnitudes de las
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ventas fijando como meta la superacién de las utilidades. (Zamorano, 2006, citado en
Almazan et al, 2009)

Es indispensable considerar los costos y los gastos como el importe de las ventas ya
que de esto depende el total de unidades producidas y vendidas, con el fin de conocer

cual sera el nivel de 6ptima utilidad.

3.7. Casos de estudios empresas de: servicios, comerciales, industriales,
financieras.

Caso Comercial. Motricentro Cia. Ltda., es una compafiia que durante los ultimos afios
ha crecido, en relacion a las ventas y servicios de mantenimiento de vehiculos KIA. La
linea de negocios de Motricentro Cia. Ltda., se compone de la venta de vehiculos,
siendo esta la mas representativa con un nivel de participacién del 84.02%
aproximadamente, seguida por la venta de repuestos y servicios de talleres que en un
conjunto representan un 8.13%.

Utilidad bruta: la Utilidad Bruta de la empresa evidencia un margen bruto para el afio
2010 de 7.57% que representa la ganancia pura en el giro del negocio. Para el afio
2011 se tiene un margen bruto de 10,64%, se puede evidenciar un crecimiento en la
ganancia, y también se lo puede contrastar en andlisis horizontal.

Estado de resultados: al finalizar el 2011 la compafia muestra una utilidad de US
$705.836,80 lo que representa un incremento del 83,70%, respecto del afio anterior.
Este incremento se da por el cambio estratégico en las lineas de ventas de vehiculos,
por ejemplo, la acogida del plan RENOVA.

Balance General: la compafiia al 31 de diciembre de 2011 totaliza activos por
$6.718.333,27 pasivos por $2.904.435,11 y patrimonio por $3.813.898,16. Mediante
el incremento del patrimonio en el afio 2011 se destaca la sélida composicién del
balance. Como se menciond, se refleja un activo total de $6.718.333,27 compuesto
principalmente en un 53.87% de cartera propia, 17.48% de inventarios y un 8.02%
de caja y bancos. Manteniendo una estructura acorde a una compafiia de tipo
comercial.

La compaiiia disminuy6 en el nivel de generaciéon de cartera, de $3.859.709,55
millones en el 2010 a US$ 3.619.407,79 millones en el 2011, representando una
disminucién horizontal del 6.23% y a su vez un aumento vertical del 48.75% al

53.87% enel 2011.
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A diciembre de 2011 la compafifa presenta pasivos por un 43% del total de pasivo y
patrimonio, siendo este menor a la de 2010. Esto se debe a que los precios de
vehiculos subieron, dandose una disminucién en adquisiciones en el ultimo trimestre
por lo que los pasivos en el 2011 disminuyeron con relaciéon al afio 2010 en un

37,79%.

Liquidez: Activo Circulante / Pasivo Circulante

2011: $ 6.318.602,32/% 2.904.435,11= 2,18

2010=$ 7.584.077,26 / $ 4.668.791,98= 1,62

Prueba Acida: Activo Circulante - Inventario / Pasivo Circulante
2011: $6.318.602,32 - $1.174.178,45 /$ 2.904.435,11= 1,77
2010: $ 7.584.077,26- $ 1.980.878,05/ $ 4.668.791,98= 1,20
Razon de Capital de Trabajo: Activo Circulante-Pasivo Circulante / Ventas
2011: $6.318.602,32 - $ 2.904.435,11 / $ 17.605.071,33=0,19
2010: $ 7.584.077,26 - $ 4.668.791,98 /$ 16.663.778,11= 0,17
Razo6n de Efectivo: Efectivos y Equivalentes / Total de Activos
2011 $539.045,84 /$ 6.718.333,27 =0,08

2010 $ 677.145,45/ $7.917.429,34 =0,09

Razones de Actividad

Rotacién de Cuentas por Cobrar: Ventas / Cuentas por Cobrar
2011=17.605.071,33/ 3.619.407,79 =4,86
2010=16.663.778,11/ 3.859.709,55= 4,32

Periodo Promedio de Cobro a Clientes: 360/ Rotacion Cuentas por cobrar.
2011=365/ 4,86=75,04

2010=365 /4,32=84,54

Rotacion de Cuentas por Pagar: Compras / Cuentas por Pagar
2011:15.732.221,41/ 1.407.530,06 =11,18

2010 15.402.684,54 /2.613.230,81 =5,89

Rotacion de Inventarios: Ventas Netas / Inventarios Promedios
2011:15.732.221,41 / 1577528,25=9,97

2010 15.402.684,54 /1853129,225= 8,31

Rotacién del Activo Fijo: Ventas Netas / Activos Fijos Netos

2011 17605071,33/ 399.730,95 =44
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2010 16663778,11 /333.352,08 =50

Indice de Rentabilidad Financiera: Utilidad después de Intereses e Impuestos /
Patrimonio

2011: $536.435,97/ 3.813.898,16= 0,14

2010: $ 292.016,56/ 3.248.637,36= 0,09

Razén de Endeudamiento: Pasivo / Activo Total

2011=1$2.904.435,11/ $ 6.718.333,27= 0,43

2010 $4.668.791,98/ $ 7.917.429,34= 0,59

3.8. Interpretacion de las cifras resultantes del analisis financiero

En Motricentro Cia. Ltda., en la prueba acida de los periodos 2010-2011 son de 1,20 y
1,77 respectivamente, estos son mayor que 1 por lo que se considera como un
indicador de que la empresa puede hacer frente a sus pagos en el corto plazo sin
necesidad de recurrir a ganancias o ventas. Por ello la liquidez de Motricentro se
considera favorable, sin embargo, este indicador no alcanza al promedio establecido
para el sector por la Superintendencia de compafiias cuya ratio es 2,13.

Existe un aumento de la Razon Circulante de 1.62 en el 2010 a 2.18 en el 2011 indica
que a pesar de no llegar al 6ptimo del sector que es de 3.07, la empresa tiene liquidez
debido a que su relaciéon es mayor a 1. En cuanto al endeudamiento la empresa
presenta un 59% en el 2010 y 43% en el 2011, de que los activos totales son
financiados por los acreedores, siendo estos indicadores de endeudamiento cercanos
al 6ptimo del 58%, incrementando la posibilidad de la empresa de financiarse con
capital propio.

Como la politica de recuperacion de Cartera es a largo plazo hasta 36 meses y a corto
plazo hasta 3 meses, la Razén de cuentas por cobrar del afio 2011 indica que la
cartera se recupera en un promedio de 75 dias que es menor a la de 2010
evidenciando una eficiente politica de cobros por parte de la empresa. Esto quiere
decir que la cartera rota en el 2011, 5 veces al afio y de 4 veces en el 2010, no llega al
optimo del sector que es 14 veces al afio.

Los accionistas de Motricentro en el 2011 mejoraron el rendimiento sobre los activos
a un 14% demostrando una mayor eficiencia en la utilizaciéon de los activos a
comparacién de 2010 que fue de 9%. La empresa ademdas muestra resultados como,

su margen de utilidad neta es muy bajo, los accionistas estan ganando tan solo un 4%
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y el rendimiento sobre los activos también es bajo comparado con el promedio del
sector que es del 6,7% de margen de utilidad y el 28% de rendimiento sobre activos,

donde se puede ver que los activos para esta empresa no estan siendo muy eficientes.

3.9. Informes del Analisis Financiero

Una de las principales razones por las cuales resulta necesario realizar un informe
que contemple informacion financiera de la empresa es presentar un diagndstico
integral que exprese la posicion y desempefio de la entidad, volviéndose un
instrumento de gran utilidad para los usuarios interesados en tomar una decision en
materia econdémica y financieros referente a la empresa. (Lavalle, 2014)

Estos documentos son de gran importancia, debido a que contiene informacion
fundamental de como se encuentra actualmente la empresa en términos financieros y
a través de los resultados que se reflejen el mismo, tomar las decisiones mas
acertadas en beneficio de quienes conforman la entidad, especialmente a los
accionistas.

Los informes de los Anadlisis Financieros, se los realizan de manera anual y en él se

describira el porqué de cierto aumento o disminucion de las partidas de los estados.

3.9.1. Contenido

Anaya (2011), menciona que: “Este tipo de texto consta de tres partes esenciales: la
identificacién de los problemas, el analisis de las causas y las propuestas de mejoras”.
Sin embargo, Garcia (2011), establece que, ninguna lista de informes sera aplicable a
todos los negocios, ni sera conveniente a todos los casos. Por ello, se necesita ademas
de imaginacion, mucha investigacion y planificaciéon para poder desarrollar un
sistema de informes integrado y estructurado de acuerdo a las necesidades de cada
compaifiia.

Debido a que la redaccién y contenido del informe depende del usuario al cual se
presentara, es necesario ser concreto en la informacion contable que se utilizara para
dicho informe, y la profundidad de la informaciéon comprendida en los informes de la
empresa dependera de los encargados de emitir dichos informes que cominmente
suelen ser anuales y como lo establezca la empresa.

Por lo general este informe contara con las siguientes partes, (Rojas, 2012):
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Encabezado: el cual contard con el nombre de la empresa y los estados
financieros que se van a analizar con su respectivo periodo, nombre del
informe (que haga alusion al tema que se tratara), fecha y lugar del analisis.

Resumen de los aspectos mas relevantes de la empresa, en el que debe

incluirse un pequefio resumen de las actividades que realiza la empresa.

Es decir, las caracteristicas mercantiles y juridicas, y sus principales objetivos a corto

y largo plazo.

Objetivos del informe, los cuales deben de estar enumerados y también los del
area de la empresa a la que se dirigen.

Identificacion de los problemas, es en donde se describira de manera detallada
y resumida cada uno de los problemas que llevaron a la elaboraciéon del

informe.

Por lo general aqui se redacta cada uno de los indicadores financieros (de liquidez,

endeudamiento, de rentabilidad, etc.), los cuales permiten identificar algunos

problemas de la compaiiia.

indice de Endeudamiento, mide la proporcién de los activos totales que
financian los acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el indice, mayor es el
monto del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades.

(Gitman & Zutter, 2012)

Es decir, permite conocer la solvencia de la empresa.

Razoén de Liquidez, que sirve para conocer la capacidad que tiene la empresa
para generar flujos los fondos suficientes y necesarios para el pago de las
obligaciones empresariales en el corto plazo. Las dos medidas que existen son
la liquidez corriente y la Razon Rapida, también llamada Prueba acida.

(Fuentes, 2012)

Por lo tanto, este indicador permite conocer la capacidad que tiene la empresa para

poder pagar sus deudas menores a 1 aflo, a través de dos medidas.

Razon de Rentabilidad, permite conocer en qué porcentaje de las ventas, el
patrimonio o la inversion estan generando utilidades, y de esa manera se
evaltia como la gerencia crea utilidad con los recursos que posee.

Analisis de las causas: aqui, se detalla de manera clara y concisa cuales han

sido las causas de los problemas identificados en el punto anterior.
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e Recomendaciones y conclusiones: aqui constan todos los comentarios que
realiza el analista encargado de una manera clara, precisa y accesible, asi
mismo las recomendaciones y conclusiones que crea necesarias.

e (ierre: al final del informe se deben incluir los nombres de las personas que
realizaron el informe, con su respectivo nimero de identificacién y el cargo

que ocupan en la compaiiia.

Cabe mencionar, que los informes de andlisis financieros pueden ser de caracter
interno o externo. Interno, si es realizado para fines administrativos de la empresa, en
el cual el resultado del mismo serd mas satisfactorio, ya que el analista interno esta
mejor informado de la situacion financiera de la empresa y Externo, si es realizado
fuera de la empresa por un analista de crédito, asesores de inversiones, o alguna otra

persona interesada.

3.9.2. Forma de elaboraciéon

Alcala (2005), menciona que se debe de realizar una apropiada presentacién del
informe, de tal manera que capte la atencion del lector, con lo cual se habra logrado
realizar una adecuada presentacidén, asi por lo anterior el informe requiere que sea
elaborado de la siguiente forma:

Completo. - presentacion de datos favorables como desfavorables.

Es decir, se debe presentar el informe de todas las variaciones o hallazgos que se
hayan presentado en el mismo, sean estos a favor o en contra de las operaciones
realizadas en la empresa.

Logicamente Desarrollado. - el trabajo debe estar dividido en etapas, cada una
permitiendo el desarrollo de los temas siguientes de forma natural y légica, el
problema y la base vienen primero las conclusiones al final. (Alcala, 2005)

Se tiene que seguir un orden coherente al momento de desarrollar el informe, el cual
permita un buen entendimiento a las personas interesadas en el mismo.

Frecuencia. - La elaboracién y presentaciéon de informes que contengan anélisis
financiero se la realiza con mayor frecuencia, y mayor serda la posibilidad de alcanzar
los niveles de productividad, eficiencia y rentabilidad, ello permite el mejoramiento
de la gestion administrativa y financiera de la empresa; generalmente el analisis se

hace al 31 de diciembre de cada afio. (Alcala, 2005)
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Por lo tanto, es recomendable realizar el informe del analisis financiero cada vez que
se obtengan los estados financieros del periodo contable, para conocer
oportunamente qué esta ocurriendo en el desarrollo de empresa y tomar decisiones
acertadas, que contribuyan a la pronta mejora de la entidad.

Claro y preciso. - los hechos deben de estar asentados concisamente, conclusiones y
recomendaciones accesibles y justas, las soluciones deben de ser viables para un
mismo problema. (Alcala, 2005)

Todo lo que se describa en el informe debe estar de manera entendible y concisa,
incluyendo las sugerencias, opiniones y conclusiones finales de lo analizado.
Concreto. - no debe de contener material extrafio al problema, y que se deben de
referir a casos especificos y determinados del negocio, deben de evitarse
abstracciones y generalizaciones. (Alcalg, 2005)

El informe debe ser lo mas preciso posible, para evitar que se salga de contexto, el
objetivo por el cual se lo esta realizando.

Oportuno. - La utilidad de un informe depende de la oportunidad con que se estén
proporcionando los resultados, es por eso que la informacién debe ser siempre
oportuna, ya que un informe impropio ocasiona una situacién falsa de apreciaciones
inmediatas que sirven de ordenacion para la toma de decisiones, ya que estas pueden
afectar periodos largos y cortos.

Ademas, se debe redactar todo el documento en forma impersonal, es decir, en
tercera persona del singular. Por ejemplo: se hace, se define, se definid; en lugar de
hicimos/hice, definimos/defini etc. Y se sugiere que debe ser redactado con letra

Arial, tamafio 12.

3.9.3. Conclusiones y recomendaciones

Describir de forma clara y breve qué puede y debe hacer la compaifiia para solucionar
los problemas que se estan presentando (las diferentes estrategias que puede utilizar
la empresa). Ademas, se deben incluir unas breves conclusiones de la situacion en la
que se encuentra la organizacion. (Rojas, 2012)

Todo informe de andlisis financiero debera contener las respectivas conclusiones de
manera clara y concisa referente a lo tratado en dicho informe y ademas presentar

sugerencias, que contribuyan a la mejora de la entidad.
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3.10. Conclusiones y recomendaciones

Conclusiones

El andlisis e interpretacion de los Estados Financieros reflejan todo el conjunto de
conceptos y funcionamiento de las empresas, toda la informaciéon que en ellos se
muestra debe servir para conocer todos los recursos, obligaciones, gastos, ingresos,
costos y los cambios que se presentaran en ellos al cabo del ejercicio econdmico.
También para apoyar la planeacion y direccion del negocio, la toma de decisiones, el
analisis y la evaluacidn de los encargados de la gestion, ejerciendo el control sobre los
rubros econdmicos internos que deben ser utiles para tomar decisiones de inversion
y de crédito, y para medir la solvencia y liquidez de la compaiiia.

El usuario general podra observar dentro del informe financiero, informacién que le
permita reconocer la estructura del capital contable para identificar los niveles de
endeudamiento contraidos por la entidad, asi como la habilidad de esta para
satisfacer sus obligaciones de largo plazo y mediante las conclusiones y
recomendaciones propuesta por el analista, observar y determinar qué medidas
deben tomarse en la empresa, para aumentar su rentabilidad, por lo cual la
realizacion de esta herramienta es fundamental para cualquier persona interesada en

la eficiencia de la entidad.

Recomendaciones

Los métodos de analisis en los estados financieros claramente sirven para determinar
los rubros econémicos, considerando que su ejecucion es de mucha importancia para
las actividades de la empresa, ya que en ella se puede establecer los errores de ciertas
cuentas, se recomienda naturalmente la ejecucion de estos procesos para asi obtener
mas claramente los detalles y encontrar las falencias, no obstante también se
obtendra comparaciones de ejercicios anteriores mismos que pueden ser utilizados
para enmendar, corregir o mejorar en las actividades econdmicas en las que se
equivoco.

Debe tenerse en cuenta que para una correcta interpretacion se debe analizar la
interaccion de varios indicadores que midan la efectividad y eficiencia de la gestion
econdmica de cualquier entidad, pues uno por si sélo no permite determinar la

situacién financiera en la que se encuentra la misma. Asi como también debe

73



considerarse que el informe en donde se redacta todo el analisis financiero de la

empresa, puede ajustarse conforme a las necesidades de la misma.

3.11. Preguntas

Seleccione la respuesta correcta

1. El método de analisis horizontal se lo puede clasificar en:

2. Cual de los siguientes items son considerados objetivos para el analisis de los

Estados Financieros.

3. Marque la(as) respuestas correctas.

4. Seleccione la respuesta correcta.

5. Seleccione las respuestas correctas.

6. Sefiale con X, el método al que corresponde, la siguiente definicion:

7. Subraye la o las respuestas correctas:

8. (En qué forma el método de porcentajes integrales es realizado?

9. Encierre los literales correctos

10. ;Qué debe contener el Informe del Andlisis Financiero?
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Capitulo IV

Planeacion financiera - el prondstico financiero

4.1. ;Qué es la planeacion financiera?

“La planeacion financiera es un aspecto importante de las operaciones de la empresa
porque brinda rutas que guian, coordinan y controlan las acciones de la empresa para
lograr sus objetivos”. (Gitman & Zutter, 2012, p. 117)

Una de las principales metas al invertir en una actividad econémica es que esta sea
rentable y asi el rendimiento que brinde sea el suficiente para compensar a los
inversionistas, por eso, las decisiones que se toman para incrementar la ganancia
estan basadas en parte a calculos o prondsticos sobre los acontecimientos futuros, los
que pueden ser a corto o largo plazo, convirtiéndose en un conjunto de planes
financieros que la compafifa adopta, ejecuta y reevalia a medida que los
acontecimientos se desenvuelven.

“Cuando las compafifas preparan un plan financiero, no solo consideran los
resultados mas probables, también planean para lo inesperado”. (Myers, 2010, p.
804)

Al momento que se decide poner en marcha una empresa es muy importante la
planeacion financiera ya que las empresas se encuentran en un entorno cambiante al
cual deben adaptarse, por lo que es necesario planificar cada detalle que sirva como

estrategia y camino para alcanzar los objetivos.

4.2. El proceso de la planeacion financiera

“El proceso de la planeacion financiera inicia con los planes financieros a largo plazo o
estratégicos. Estos, a la vez, dirigen la formulacidon de los planes y presupuestos a
corto plazo u operativos.” (Gitman & Zutter, 2012, p. 117)

Gitman & Zutter (2012) consideran que al iniciar una inversién es necesario como
primera instancia tener metas a largo plazo las cuales van de 2 a 10 afios donde se
plantean aspectos como la estructura del financiamiento, el capital, activos fijos,
marketing, lineas de productos y negocios; tomando en consideraciéon que para estos
se debe contar con planes anuales, asi que como segunda instancia se encuentran los

planes a corto plazo que van de 1 a 2 afios donde se estructura prondsticos de ventas
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dando a conocer la produccién que se requiere y esta a su vez indica la cantidad de
materia prima, y todos los gastos que incurren para completar la produccién deseada,
una vez que se obtienen todos estos calculos se procedera a elaborar el estado de
resultados pro forma y el presupuesto de caja seguido del estado de situacion

financiera pro forma. “Grafico 1”.

4.3. Presupuesto

4.3.1. Concepto

El presupuesto “es la estimacién programada, de manera sistematica, de las
condiciones de operacion y de los resultados a obtener por un organismo en un
periodo determinado”. Asi mismo, Burbano (2010, p. 124), considera que el
presupuesto “es una expresion cuantitativa formal de los objetivos que se propone
alcanzar la administracién de la empresa en un periodo, con la adopciéon de las
estrategias necesarias para lograrlos.”

Por lo tanto, un presupuesto es un plan operacional de una empresa que se formula
para lograr en un cierto periodo los objetivos propuestos, el cual se expresa en
términos monetarios.

En otras palabras, hacer un presupuesto es simplemente sentarse a planear lo que se
quiere hacer en el futuro y expresarlo en dinero; preguntarse cuanto se piensa
vender, qué se necesita hacer para lograrlo, cuanto se tiene que gastary al final
conocer cuanto se ganara en un determinado periodo. Tomando en cuenta que todo
esto es una estimacion que se puede hacer de acuerdo con investigaciones, andlisis,
estudios, etc.

Otra consideracién importante es que se podra comprar el presupuesto con las
ocurrencias de la realidad y asi detectar aquellas areas que puedan estar causando

problemas.

4.3.2. Objetivos
De manera general los objetivos del presupuesto son:
e Planear de forma general y sistematica todas las actividades que la empresa

debe desarrollar en un periodo determinado.
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e Controlar y medir los resultados cuantitativos, cualitativos y, fijar
responsabilidades en las diferentes dependencias de la empresa para lograr el
cumplimiento de las metas previstas.

e Coordinar los diferentes centros de costo para que se asegure la marcha de la

empresa en forma integral.

4.4. Plan presupuestario

Segun Matthew Yglesias (2012), “el plan presupuestal esta referido a todo el proceso
de planeacién, preparacion, control, informacién y utilizacién del presupuesto”.

Se puede expresar cuantitativamente, los objetivos, politicas y planes, para el

conjunto de empresa y para todas las areas de la misma.

4.4.1. Plan presupuestal equilibrado

Un presupuesto equilibrado significa simplemente un presupuesto en el cual los
gastos no exceden los ingresos. Este término puede usarse para el presupuesto de
cualquier entidad, como el de una empresa, organizacion sin fines de lucro o incluso
una familia. Sin embargo, el término se asocia mas a menudo con un presupuesto del
gobierno. Un presupuesto bien balanceado demuestra cierta salud fiscal, mostrando

un nivel de gasto que se mantiene en sintonia con los costos.

4.4.1.1. Nivel de equilibrio

La frase "presupuesto equilibrado” implica que las columnas de ingresos y la
de gastos de ese presupuesto son iguales, lo que da cierto equilibrio segin
Tom Gresham. Sin embargo, el monto de presupuesto equilibrado solo
requiere que los ingresos sean por lo menos iguales a los gastos. Los ingresos
si pueden superar a los gastos en un presupuesto equilibrado. De hecho, un
presupuesto con un gran superavit que esta desequilibrado estrafalariamente
hacia el lado de los ingresos del balance aun podria definirse como un
presupuesto equilibrado. El término también puede ser engafioso,
dependiendo de cdmo contabilice sus gastos una entidad con un presupuesto
equilibrado. Por ejemplo, una entidad podria optar por retrasar el pago de

ciertos gastos hasta el comienzo de un nuevo ejercicio presupuestario,
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utilizando una contabilidad “creativa” para ocultar los gastos verdaderos y

lograr el equilibrio.

4.4.1.2. Ventajas y riesgos potenciales

La principal ventaja de desarrollar un presupuesto equilibrado es que es un
método para evitar que el gasto crezca mas alla de los medios econémicos de
una entidad. Esto ayuda a evitar el déficit, que ocurren cuando los gastos
superan los ingresos. En el caso de un presupuesto equilibrado formalizado
para un organismo gubernamental, este restringe el gasto que los legisladores
pueden autorizar. Esto puede tener un desenlace positivo o negativo,
dependiendo de las circunstancias. Por un lado, puede reducir los gastos
superfluos. Por otro lado, puede evitar que se hagan gastos utiles. O, para
permitir el aumento del gasto, el requisito de un presupuesto equilibrado
puede producir aumentos a fin de incrementar los ingresos y que coincidan

con los gastos.

4.4.1.3. Presupuesto equilibrado ciclicamente

Una alternativa a un presupuesto equilibrado anualmente es un presupuesto
equilibrado ciclicamente. Este concepto contradice el método mas rigido de
equilibrar un presupuesto con cada afio del calendario y opta por equilibrar el
presupuesto segun los ciclos comerciales. Esto significa que el déficit y el
superavit presupuestarios deben regirse por el ciclo econémico. Cuando
corren tiempos buenos y la economia es fuerte, los presupuestos deben tener
un superavit. Cuando los tiempos son dificiles y la economia es pobre, los
presupuestos deben tener un déficit. En teoria, si la economia pasa por ciclos
tanto de auge como de crisis, entonces el presupuesto debe equilibrarse a si
mismo. Sin embargo, la practica de este concepto depende de que los buenos

tiempos equilibren a los malos.

4.4.1.4. Presupuestos equilibrados federales y estatales
Se han propuesto una serie de enmiendas a la Constitucion de los Estados
Unidos que exigen por ley que el presupuesto del gobierno federal sea

equilibrado. Ninguna de las enmiendas ha sido aprobada. Sin embargo, la gran
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mayoria de los estados en los EE. UU. Ha aprobado alguna legislacién que

requiere alguna forma de presupuesto equilibrado. De hecho, hasta 49 estados

tienen requerimientos de presupuesto equilibrado, segin la Conferencia

Nacional de Legislaturas Estatales, aunque el estatus de un pufiado de estos

estados con presupuesto equilibrado esté en disputa. Vermont es el unico

estado que claramente no tiene ninguna ley sobre presupuesto equilibrado.

4.4.2. Plan presupuestario desequilibrado

Esto se da cuando se gasta mas de lo que se gana, es decir cuando hay mas egresos

que ingresos.

4.4.2.1. Motivos del presupuestario desequilibrado

Cuando solo se estudian las cifras convencionales y los cuadros
demostrativos del momento sin tener en cuenta los antecedentes y las
causas de los resultados.

Cuando no esta definida claramente la responsabilidad administrativa de
cada area de la organizacion y sus responsables no comprenden su papel
en el logro de las metas.

Cuando no existe adecuada coordinacién entre diversos niveles jerarquicos
de la organizacion.

Cuando no hay buen nivel de comunicacién y por lo tanto, se presentan
resquemores que perturban e impiden el aporte de los colaboradores para
el logro de las metas presupuestadas.

Cuando no existe un sistema contable que genere confianza y credibilidad.
Cuando se tiene la "ilusion del control" es decir, que los directivos se
confian de las formulaciones hechas en el presupuesto y se olvidan de
actuar en pro de los resultados.

Cuando no se tienen controles efectivos respecto de la presupuestario.

4.5. Caracteristicas de los presupuestos

Las caracteristicas del presupuesto se pueden analizar desde diferentes tipos de vista

segun Valle (2009) depende de:
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4.5.1. Su formulacion

Desde su formulacién se encuentra las siguientes caracteristicas:

Adaptacion a la entidad. La formulacion de un presupuesto debe ir en funciéon
directa con las caracteristicas de la empresa, debiendo adaptarse a las finalidades de
la misma en todos y cada uno de sus aspectos; esto es, la adaptacién de un sistema de
control presupuestario no puede hacerse siguiendo un patrén determinado, aplicable
a todo tipo de empresas; ademas el presupuesto no es solo simple estimacion, su
implantacién requiere del estudio minucioso, sobre bases cientificas de las
operaciones pasadas de la compafiia en que se desea implantar, del conocimiento de
otras empresas similares a ella, y del prondstico de las operaciones futuras.
Planeacion, coordinacion y control de funciones. Todos los actos en la vida, aun los
mas sencillos, antes de realizarse han estado basados en un plan; quien deba de
formular un presupuesto tiene por lo tanto que partir de un plan preconcebido, por
otro lado, dicha planeacién no resultaria eficaz si no se llevara a cabo formalmente los
planes o se realizaran en el momento en que se presenta alguna situacion favorable o
desfavorable. No deben de tener una proyeccién futura y ser encaminados hacia un
objetivo claramente definido; para lograrlo, es imprescindible coordinar y controlar

todas las funciones que conducen a alcanzar dicho objetivo

4.5.2. Su Presentacion

De acuerdo con las normas contables y econémicas, los presupuestos se utilizan como
herramienta de la Administracién, tienen como requisito de presentacion
indispensable el ir de acuerdo con las Normas Contables y Econémicas, y de acuerdo

con la estructuracion contable.

4.5.3. Su elaboracion

Elasticidad y criterio. Las constantes fluctuaciones del mercado y la fuerte presion a
que actualmente se ven sometidas las empresas, debido a la competencia, obligan a
los dirigentes a efectuar considerables cambios en sus planes, en plazos
relativamente breves, de ahi que sea preciso que los presupuestos sean aplicados con
elasticidad y criterio, debiendo estos aceptar cambios en el mismo sentido en que

varien las ventas, la produccidn, las necesidades, el ciclo econémico.
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4.6. Clasificacion de los presupuestos
Segun Burbano (2010) los presupuestos pueden clasificarse desde varios puntos de
vista. A continuacion, se expone una clasificaciéon de acuerdo con la aplicabilidad de la
empresa.

e De Ingresos.

e Presupuesto de ventas.

e Presupuesto de otros ingresos.

e De Gastos e Inversiones.

e Presupuesto de produccidn, costo de produccién y compras.

e Presupuesto de costo de distribucion.

e Presupuesto de gastos de administracion.

e Presupuesto de impuestos.

e Presupuesto de aplicacién de utilidades.

e Presupuesto de otros egresos.

e Presupuestos de inversiones a mas de un afio.

4.6.1. Presupuesto base cero

El proceso base cero proporciona informaciéon detallada sobre el dinero que se
necesita para lograr los resultados deseados, enfoca la atencién hacia el capital
necesario para los programas en lugar de enfocarse hacia el porcentaje de aumento o
reduccion del afio anterior.

Proporciona un medio para poder identificar y evaluar eficazmente las actividades y
los problemas correspondientes para poder tomar decisiones y las medidas para
resolver los problemas y asignar y aprovechar los recursos en forma eficaz.

Pyhrr (1986) lo define diciendo que “el Presupuesto Base Cero, en primer lugar, es un
proceso de caracter administrativo, después, un proceso de planeacion, y en tercer
lugar un proceso presupuestario.”

Sobre la segunda etapa, es un proceso de planeacién porque requiere de fijar metas y
objetivos por las que se deben tomar decisiones de acuerdo a la politica de
organizacion de la institucion con la finalidad de seleccionar las mejores opciones
respecto a la relacion beneficio-costo. La aportacion mas importante de Pyhrr a este
sistema de presupuesto, es la aplicaciéon del Paquete de Decisién, el cual es un

documento que identifica y describe una actividad especifica, para que la
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administracién pueda analizar y jerarquizar las actividades por orden de mayor a
menor beneficio a las que se aplicaran los recursos disponibles, y asi tomar una
decision de aprobacién o no. El proceso requiere que cada gerente justifique el
presupuesto solicitado completo y en detalle. Cada gerente debe preparar un paquete
de decisién de cada actividad u operacidn el cual debe incluir un analisis de costos,

propésitos, alternativas y evaluacion de resultados.

4.6.2. Presupuesto maestro

El Presupuesto Maestro proporciona un plan global para un ejercicio econdmico
proximo. Generalmente se fija a un afio, debiendo incluir el objetivo de utilidad y el
programa coordinado para lograrlo. Consiste ademas en pronosticar sobre un futuro
incierto, porque cuando mas exacto sea el presupuesto o prondstico, mejor se
presentara el proceso de planeacién fijado por la alta direccién de la empresa. El
presente trabajo identifica las partes que integran el Presupuesto Maestro y su
importancia en relaciéon al horizonte de crecimiento de la empresa.

El Presupuesto Maestro es un plan integrador y coordinador, que expresa en
términos financieros los objetivos de la empresa, este se integra por los presupuestos
de operacidén y financiero. A través del presupuesto se traza el rumbo de una empresa
al describir los planes del negocio en términos financieros. Como un mapa de camino,
el presupuesto maestro puede ayudar a la compafifa a navegar durante el afio y

reducir los resultados negativos.

Un presupuestar involucra:

e Establecer metas especificas,

e Ejecutar planes para lograr las metas y

e Periédicamente comparar los resultados actuales con las metas.
Estas metas incluyen, tanto las metas generales de la empresa como las metas
especificas de cada unidad individual en la empresa. Establecer metas especificas
para operaciones en el futuro es parte de la funciéon de planeacién, mientras que
ejecutar las acciones para llegar a las metas es parte de la funcion de direccion de la
empresa.
Dentro del presupuesto maestro se cuantifican los objetivos y las metas que

establezca la empresa para el futuro, en la actualidad debido a la incertidumbre que
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rodea, se recomienda que este sea por un afio; para ello se debe de realizar un analisis
de todos los factores macroecondémico y microeconémicos que afecten a la empresa y
debido a lo complejo de la situacién econémica por la que atraviesa la mayoria de las
empresas, se considera que su formulacidn es necesario para lograr el crecimiento.

Para la elaboracion del presupuesto maestro se requiere contar con conocimientos
multidisciplinarios, lo cual en ocasiones no es posible dentro de las empresas, debido
a que implica un elevado costo para hacer frente a esta limitaciéon se recomienda

contratar los servicios de asesores externos. (Tamer & Guerra, 2010)

4.6.3. Presupuesto de ventas

Generalmente el Presupuesto de Ventas es el eje de los demas presupuestos, por lo
que debe, primeramente, cuantificarse en unidades, en especie, por cada tipo o linea
de articulos, para proceder a su valuacién, de acuerdo con los precios del mercado,
regidos por la oferta y la demanda, o cuando no sea asf, por el precio de venta unitario
determinado con lo cual se tiene el monto de ventas en valores monetarios.
Antiguamente las ventas estaban supeditadas a la habilidad de los vendedores, pero
en la actualidad, debido a las técnicas administrativas aplicadas, se han logrado
obtener resultados con mayor o menor precisiéon en el Presupuesto de Ventas, a
partir de diversos factores que marcan los procedimientos para la obtencién del

mismo.

4.6.3.1. Factores Especificos de Ventas

Se clasifican a su vez en:

4.6.3.1.1. De Ajuste
Se refieren a aquellos de causas fortuitas o de fuerza mayor, accidentales, no
consuetudinarios, que influyen en la predeterminacion de la venta. Estos

pueden ser:
4.6.3.1.2. De efecto Perjudicial

Son aquellos que suceden circunstancialmente y afectan en decremento las

ventas del periodo anterior, por lo que resulta conveniente considerar qué
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aconteceria si no se hubiera presentado. Ejemplos: una huelga, un incendio, un

paro, una inundacién, un rayo, etc.

4.6.3.1.3. De efecto Saludable

Son aquellos que afectaron en beneficio a las ventas del periodo anterior, y que
posiblemente no vuelvan a ocurrir. Ejemplos: productos que no tuvieron
competencia, contratos especiales de venta, situacién o relaciones politicas,

etc.

4.6.3.1.4. De Cambio
Se refieren a aquellas modificaciones que van a efectuarse, y que desde luego

influiran en las ventas, tales como:

4.6.3.1.5. Cambio de material, de productos, de presentacion, rediseios
Cambio de produccién, adaptaciones de programas de produccién, mejorando

las instalaciones de la empresa, etc.

4.6.3.1.6. Cambio de mercados
Teniendo estos como finalidad el estudio de la variacion de moda, de la

actividad econdmica, el desplazamiento de industrias, etc.

4.6.3.1.7. Cambios en los métodos de venta
Se logran mejorando los precios, los servicios, la publicidad, o aplicando
mejores sistemas de distribucidn en los renglones referentes a las comisiones

y compensaciones.

4.6.3.1.8. Corrientes de Crecimiento

Estos se refieren a la superacion en las ventas, tomando en cuenta el desarrollo
o la expansion efectuados por la propia industria, asi como el crédito
mercantil, independientemente de otras ramas productivas con las que

l6gicamente se tendra igualmente un incremento en las ventas.
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4.6.3.1.9. De fuerzas Econémicas Generales

Representan una serie de factores externos que influyen en las ventas. Para
determinarse se deben obtener datos proporcionados por instituciones de
crédito, dependencias gubernamentales y organismos particulares, con lo cual
es posible conocer la tendencia en el ciclo econdmico y el movimiento que
puede darse en la empresa, asi como politicas a seguir para su desarrollo

(precios, produccion, ocupacién, poder adquisitivo, finanzas, etc.).

4.6.4. Presupuesto de costo de venta

El presupuesto de ventas se considera como la base del presupuesto maestro, por lo
cual, debe de estar determinado sobre supuestos l6gicos y confiables.

El costo estandar de las ventas presupuestadas se obtiene mediante la multiplicacién
del pronoéstico de las ventas unitarias por los costos estandar del producto. La
diferencia entre las ventas presupuestadas y el costo estandar de ventas representa la
utilidad bruta estandar. Esto se ajusta para tomar en cuenta las variaciones
anticipadas de los costos estandar.

Una vez estimada la venta se puede determinar el valor de las ventas, aqui se debe
multiplicar las cantidades estimadas por el valor de los productos.

“Cuando el nimero de puntos de ventas es demasiado grande y hay variaciones de
descuentos y precios se utiliza promedios (a pesar de que no es lo mas

recomendable).” (Jaramillo, 2011)

4.6.5. Presupuesto de compras

Welsch (2005), menciona que “el presupuesto para materia prima directa provee al
gerente de compras los datos que este necesita para desarrollar un plan de compras.
Esto requiere un insumo de decision, es decir, la politica de la administracion
superior con respecto al nivel de los inventarios de materia prima.”

Usando el presupuesto para materia prima, y con base en la politica de inventarios,
puede planificarse el nimero de unidades de cada tipo de materia prima que debera
comprarse para soportar los planes de produccién, sea el resumen del presupuesto
de compras. Por ultimo, también se requiere un insumo de decisiéon (el precio

unitario de compra planificado para cada tipo de materia prima). Con este insumo
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adicional, puede calcularse el costo total de las compras planificadas de cada materia
prima.

El presupuesto de compras es responsabilidad directa del gerente de compras, quien
trabaja bajo la supervision directa del vicepresidente de manufactura. Es
responsabilidad del gerente de compras estar enterado acerca del mercado para los
articulos que deba comprar. Por lo tanto, es también responsabilidad del gerente de
compras planificar los costos unitarios que se utilizardn en el presupuesto de
compras.

Una vez que se ha determinado la cantidad de materiales que se necesitan para la
produccion presupuestada y basada en los inventarios finales adecuados, se estima el
presupuesto de compras de la siguiente manera:

Produccién + Inventario Final deseable-Inventario Inicial

=Compras (unidades) x Costo de cada insumo

=Presupuesto de compras para cada material (valores)

La planificacion de las compras de materiales puede proporcionar importantes
ahorros en muchos negocios. El presupuesto de compras debe ser realizado por el
jefe de compras formulando las politicas en cuanto a (Tabla 1):

e Cantidades en unidades de cada materia prima a comprar.

e Lafecha de compra.

e El costo estimado de las compras de materias primas.

e Las politicas en cuanto a los niveles de inventarios de materias primas.

4.6.6. Presupuesto de gastos administrativos

Comprende los gastos realizados por el ente en razén de sus actividades, son gastos
destinados a cubrir la necesidad inmediata al personal administrativo de la empresa.
Parte de los gastos en que incurriran las funciones de distribucion y administracion
de la empresa para llevar a cabo sus actividades incluye gastos como sueldos, gastos
de contratacion, materiales de oficina, viaticos, viajes del personal, comisiones etc., asi
como los gastos generales como teléfono, correos, etc.

En los gastos administrativos, el control es menor pues las areas no estan sujetas a
mediciones especificas como de los gastos de venta que determinan una cantidad

importante de los gastos efectuados.
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Ejemplo

Los tres departamentos administrativos generales son administracién, contabilidad
(incluyendo al director de planificacién de utilidades) y tesoreria. El jefe de cada uno
de estos departamentos presentd un presupuesto de gastos para consideracion y
aprobacion por parte del vicepresidente de finanzas. Estos tres presupuestos de

gastos se muestran en (Tabla 2).

4.6.7. Flujo del efectivo presupuestado

“Se llega a un presupuesto de efectivo mediante proyecciones de las entradas y
desembolsos de efectivo en el futuro para la empresa en varios periodos. Revela los
tiempos y cantidades de flujo de efectivo esperados de entrada y salida durante el
periodo estudiado”. (Van Horne & Wachowicz, 2010)

El presupuesto del flujo de efectivo también llamado flujo de caja proyectado o
presupuesto de efectivo, es una herramienta fundamental de la funcion tesoreria, este
se desarrolla en forma mensual, trimestral o anual, ofrece al gerente de finanzas una
perspectiva clara del momento de las entradas y salidas de efectivo que espera tener

la empresa durante un periodo especifico.

4.6.8. Proceso de elaboracion del presupuesto

La confeccién del presupuesto de efectivo debe partir del conocimiento del saldo
existente al comienzo del periodo de planeamiento. Para determinar las
disponibilidades correspondientes a cada uno de los subperiodos (meses, bimestres,
trimestres), a este valor se le agregan las entradas previstas, que incluyen las ventas
de contado, la recuperacién de cartera, los intereses provenientes de inversiones en
titulos valores redimibles a corto plazo o de fondos depositados en cuentas que
proporcionan beneficios financieros, los dividendos reconocidos por inversiones en
otras empresas o las ventas de activos fijos. La captacion de fondos monetarios
también puede derivar de aportes de capital, de créditos a corto plazo o de la
colocacion de bonos en el mercado.

Después de establecer los fondos monetarios disponibles, se estiman las salidas de
efectivo asociadas con las diversas obligaciones que las empresas contraen con
quienes les suministran bienes, servicios y capitales. Las erogaciones monetarias

contemplaran items como la remuneracion del personal, la cancelaciéon de cuentas a
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los proveedores (agencias de publicidad, papelerias, empresas que suministran
insumos y repuestos), la amortizacion de créditos, el pago de intereses, el
reconocimiento de dividendos y la cancelaciéon de obligaciones por concepto de
seguros, impuestos, servicios publicos, servicio de vigilancia, contratos de
mantenimiento, asesorias, etc.

Al deducir las salidas de efectivo de las disponibilidades calculadas previamente
(saldo inicial + entradas) se obtiene el saldo final que, comparado con el monto
minimo pretendido, conducira a tomar decisiones sobre inversion temporal externa
cuando se pronostiquen excedentes o financiamiento a corto plazo cuando el valor
minimo exigido supere el saldo final calculado.

Los presupuestos constituyen las fuentes de informacién mas importantes para
pronosticar los flujos de efectivo. Asi se tiene al presupuesto de ventas que alimenta
los ingresos monetarios, el presupuesto particular al consumo de insumos representa
el soporte para planificar las compras, el presupuesto de mano de obra directa
contribuye a programar los desembolsos monetarios por remuneracion, y el
presupuesto de gastos indirectos de fabricacién, ademas de otorgar datos a utilizar en
el computo de la némina, aporta informacién valiosa para precisar las salidas de

efectivo relacionadas con los seguros, los servicios publicos y de mantenimiento.

4.6.9. Presupuesto del efectivo
Saldo Inicial del Efectivo

+ Entradas del Efectivo

Ventas de contado:
Recuperacion de cartera
Intereses

= Monto de efectivo disponible
Desembolso del efectivo

Pago a proveedores

Cancelacién de salarios
Cancelacién de Sueldos
Reconocimiento de comisiones
Impuestos

Amortizaciones de deudas e intereses
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=Flujo neto de efectivo (FN)
Saldo minimo deseado (SM)

= Sobrantes o faltantes de efectivo

Inversion externa de los excedentes de efectivos (H) Cuando FN>SM
Financiamiento externo (I) Cuando
FN<SM

= Saldo final efectivo

Se supone que el 1 de enero de 2011 tiene un saldo inicial de efectivo y que desea

tener un saldo minimo de 5000 doélares de efectivo a fin de mes. (Tabla 3).

4.7. Financiamiento del flujo de efectivo presupuestado

Segun, Gutiérrez & Ruiz (2011) el flujo de efectivo presupuesto:

es un informe de las entradas y salidas de efectivo planeadas de la empresa que se
utiliza para calcular sus requerimientos de efectivo a corto plazo, con particular
atencién a la planeacién en vista de excedentes y faltantes de efectivo. Ofrece al
gerente de finanzas una perspectiva clara del momento de las entradas y salidas de
efectivo que espera tener la empresa durante un periodo especifico. La informacion
necesaria para el proceso de planeacién financiera a corto plazo, y por tanto, para

cualquier presupuesto de efectivo, es el prondstico de ventas.

Este flujo de efectivo presupuestado muestra los saldos mensuales, establece las
necesidades del financiamiento y utilizan los pronoésticos de ventas. Con esta
informacidn, los directores financieros estan en mejores condiciones para determinar
las necesidades futuras de efectivo y la liquidez de las mismas. Aunque es posible
preparar presupuestos de entradas y salidas de efectivo para casi cualquier intervalo
de tiempo, las mas comunes son las proyecciones mensuales para un afo. Esto
permite a los analistas tener variaciones estacionales de los flujos de efectivo. No
obstante, quizas se necesiten proyecciones semanales cuando los flujos son volatiles.
Asi como también en los ingresos de efectivo incluyen todas las entradas de efectivo
una empresa que ocurren en un periodo financiero determinado, siendo los
componentes mas comunes de los ingresos de efectivo las ventas en efectivo, las

cuentas por cobrar y otros ingresos de efectivo. Esta cifra representa el total de todas
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las partidas de ingresos de efectivo, registradas para cada mes en el programa de
ingresos de efectivo.

El flujo de efectivo neto de una empresa se calcula restando los desembolsos de
efectivo de los ingresos de efectivo en cada periodo. Entonces, si se suman el efectivo
inicial y el flujo de efectivo neto de la empresa, se obtiene el efectivo final de cada
periodo. Por ultimo, si se resta el saldo de efectivo minimo deseado del efectivo final,
se obtiene el financiamiento total requerido o el saldo de efectivo excedente.

“Si el efectivo final es menor que el saldo de efectivo minimo, se requiere
financiamiento a corto plazo. Si el efectivo final es mayor que el saldo de efectivo
minimo, existe un efectivo excedente, se invertira en un instrumento liquido, a corto
plazo y que paga intereses, es decir, en valores negociables.” (Gutiérrez & Ruiz, 2011)
El parrafo anterior quiere decir que ademas de cuidar la preparacién de los
prondsticos de ventas y de otros calculos incluidos en el presupuesto de efectivo,
existen dos formas de enfrentar la incertidumbre del presupuesto de efectivo. Una
consiste en elaborar varios presupuestos de efectivo: uno basado en un prondéstico
pesimista, otro basado en el prondstico mas probable y uno mas, basado en un
prondstico optimista. A partir de esta gama de flujos de efectivo, el gerente de
finanzas es capaz de determinar la cantidad de financiamiento necesario para
afrontar la situacion adversa. También debe proporcionar al gerente de finanzas una
idea del riesgo de las alternativas, de tal manera que pueda tomar decisiones

financieras a corto plazo mas inteligentes.

4.7.1. Estado de Resultados Presupuestado

Segun, Almendras (2015) el estado de resultados presupuestado “es un reporte
financiero que representa los niveles de ingresos obtenidos, los gastos totales en los
cuales se ha incurrido para generar esos ingresos y el resultado de ese ejercicio
operativo a una fecha dada. Ademas, este estado de resultado sirve para compararlo
con otros afios anteriores, el cual se puede visualizar cual es la tendencia operativa de
la empresa en términos de ingresos, gastos y rentabilidad.”

Dentro de este presupuesto se debe analizar ciertos puntos como lo es el punto de
equilibrio, el cual estudia la relacién existente entre costos y gastos fijos, costos y
gastos variables, volumen de ventas y utilidades operacionales; asi como también el

analisis del costo el mismo que es proceso de identificacion de los recursos necesarios
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para llevar a cabo la labor; el andlisis costo volumen, que ayuda la administraciéon a
determinar las acciones que se deben tomar con la finalidad de lograr cierto objetivo
llamado utilidad. Y por udltimo es importante analizar la utilidad o pérdida, el cual
consiste en el valor residual de los ingresos de una entidad después de haber
disminuido sus costos y gastos relativos conocidos en el estado de resultados.

El estado de resultados presupuestado incluye los estimados de todas las fases de las
operaciones. Esto permite a la administracion asesora en cuanto a los efectos de cada
presupuesto en las utilidades del siguiente afio. Si la utilidad neta presupuestada es
muy baja, la administracion puede revisar los planes operativos en un intento de

mejorar la utilidad.

4.7.2. Balance general presupuestado

El balance general presupuestado, “es considerado el estado final de toda la fase
presuestal, en el cual se presenta la situacién financiera que la empresa va a tener
cuando se concluya el periodo presupuestado. Dicho balance, junto con el
presupuesto de efectivo, conforman el objetivo final de la fase presupuestaria, y se les
denomina, presupuesto financieros.” (Sinisterra & Polanco, 2007)

En otras palabras, el balance general, presenta el estado en el que se encuentra el
activo, pasivo y patrimonio neto de una empresa durante un momento concreto, en
este caso, indica el efecto que tendra el plan de operaciones sobre dichas cuentas, al
finalizar el periodo del presupuesto; para realizar este balance, se deberad tener
conocimiento de cudles seran los cambios que tendran las cuentas antes
mencionadas.

Segun Welsch (2005), “el encargado de preparar el balance general presupuestado es
el director de presupuestos, quien lo realiza a partir de los planes que se muestran en
otros componentes del plan de utilidades.”

En el momento que la gerencia ha concluido el presupuesto maestro, esta en la
potestad de considerar a los estados financerios principales, como un soporte para
cambiar la direccion de los sucesos. Por ejemplo, en el caso del planteamineto
preliminar de los estados financieros podria promover a la administracién a intentar
aplicar nuevas estrategias para las ventas, las cuales puedan originar mas demanda.
La direccién de la empresa, también tiene como una opcién alternativa, la de

investigar los efectos de variados ajustes en el proceso de los ingresos y desembolsos.
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Jiménez & Espinoza (2011), “coincide en que el paso final en la elaboraciéon del
presupuesto maestro es la construcciéon del balance general presupuestado que
proyecta cada partida del balance; activo, pasivo y capital contable de acuerdo con el
plan de negocios.” Y establece un claro ejemplo de un balance, en su libro “Costos
Industriales”, presentado la Tabla 4.

En el balance planteado, se pueden observar, cuentas de activos, pasivos y patrimonio
de una determinada empresa, con sus respectivos valores proyectados. Fierro (2004),

menciona que:

cuando se trata de un proyecto de inversidon que esta en marcha, dicho balance se
tendra que elaborar a partir del balance inicial, el cual contiene el valor de las
inversiones fijas, inversiones en capital de trabajo, y las inversiones diferidas; ademas
de los activos operativos necesarios para el desarrollo de las actividades del negocio o
proyecto, y también las aportaciones de los socios o inversionistas, que forman parte

del patrimonio.

En caso de ser un nuevo proyecto, debe considerarse, que puede ser una suma de
efectivo para hacer las reparticiones que requieren el proyecto, o una serie de aportes

en bienes y servicios que se deben cuantificar.

4.8. Andlisis de las variaciones reales con el presupuesto

“El término andlisis de variaciones, en el contexto de finanzas y contabilidad, significa
analizar las diferencias entre conjunto de niimeros. Por ejemplo, si los salarios totales
existentes en su empresa durante el primer trimestre, difieren del presupuestado
para ese primer trimestre, existe una variacion entre el presupuesto y los resultados
reales.” (Carlberg, 2010)

En los analisis de variaciones, la rapidez y la sencillez son exclusivamente
importantes, debido a que las organizaciones invierten mucho esfuerzo y tiempo, en
el analisis de las diferencias entre sus resultados reales y sus planes, y también, entre
los actuales y los resultados anteriores.

Jiménez & Espinoza (2011), afirman que:

el analisis normal del rumbo del presupuesto radica en comparar el desempefio real

con el desempeiio presupuestado, el cual se mantiene estatico; y asi obtener las
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variaciones que pueden ser tanto favorables, como desfavorables. Se considera una
variacién desfavorable cuando los gastos reales exceden los gastos presupuestados,
también ocurre cuando los gastos reales son menores a los gastos presupuestados; un
presupuesto flexible es aquel presupuesto que se ajusta ante los cambios en el

volumen de ventas y otras actividades de los factores de costos.

El presupuesto flexible o presupuesto variable, es considerado un pardmetro
ventajoso para el analisis de variaciones, el cual se lo define como aquel presupuesto,
en el que se ajustan los cambios en el volumen de ventas y otras actividades
causantes de costos; las variaciones que se presenten en el presupuesto flexible,
permiten medir la eficiencia de los procedimientos, en el grado real de actividad.

El presupuesto flexible es similar al maestro en tema de formatos. Los gerentes
emplean comparaciones entre resultados reales, presupuestos maestros y flexibles
para evaluar el desempefio organizacional. Al momento en el que evalian el
desempefio, intentan diferenciar entre eficacia (el grado en que se logra un objetivo o
meta) y eficiencia (el grado en que una entidad utiliza cantidades referentes a

insumos para obtener un grado definido de produccién). (Cuevas, 2010)

4.9. Preguntas

1. Los objetivos del presupuesto son:

2. Es un plan integrador y coordinador, que expresa en términos financieros los

objetivos de la empresa, este se integra por los presupuestos de operacion y

financiero.

3. Elbalance general presupuestado presenta en su estructura:

4. Un parametro ventajoso en el analisis de variaciones es:

5. El Financiamiento del flujo de efectivo presupuestado es un informe de las:

6. Escriba verdadero o falso segtin corresponda:
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7. El presupuesto eje paralos demas presupuestos es:

8. El presupuesto desequilibrado se da cuando:

9. Para conocer el presupuesto de compras es necesario estimar:

10. El presupuesto flexible o presupuesto variable es considerado

4.10. Anexos

Proceso de planeacion

PRONOSTICO

DE VENTAS

PLAN DE
FINANCIAMIENT

PLANES DE o LARED
PRODUCCION A

ESTADO DE PLAN DE
RESULTADO PRESUPUESTO DESEMBOLSO
PRO FORMA DE CAJA EN ﬁlcjgsvos

PERIODO PROFORMA

BALANCE BALANCE
GENERAL DEL GENERAL

—
ACTUAL

Fuente: libro principios de administracion financiera

Elaborado por: grupo de exposicion 4
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TABLA 1 Resumen presupuesto de compra

MATERIA PRIMA

A B C
Unidades requeridas para la produccion 1480000 2440000 1920000
Mas inventario final deseada al 31 de diciembre 2xxx 245000 370000 450000
UNIDADES TOTALES REQUERIDAS 1725000 2810000 2370000
Menos inventario Inicial, 1 de enero 2xxx 220000 360000 460000
UNIDADES QUE SE COMPRARAN 1505000 2450000 1910000
Precio unitario de compra planificado $0,30 $0,20 $0,25
COSTO TOTAL DE LAS COMPRAS $ 451500 $ 490000 $ 477500
Fuente: Welsch presupuestos.
TABLA 2. Presupuesto de gastos de administracion
DEPARTAMENTOS
ADMINISTRACION | CONTABILIDAD TESORERIA | TOTAL
Salarios de supervision 60000 48000 36000 144000
Gastos de viaje y de representacion Teléfono 9000 1200 1200 11400
Depreciacién- equipo de oficina 9114 1210 3158 13482
Seguro 600 2400 1200 4200
Impuesto 240 240 480 960
Papeleria y Utiles de escritorio 240 360 120 720
Anticipo de Honorarios a los abogados 122 610 1829 2561
Pérdida en cuentas incobrables
Honorario de auditores 1800 1800
TOTAL 12190 12190
Asignacion del costo de servicios del edificio 2400 00 2400
TOTAL DE GASTOS DE ADM. 83516 54020 56177 193713
30000
223713

Fuente: libro presupuestos.
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TABLA 3. Presupuesto de efectivo

Ventas

Cobranzas

(20% de las ventas corrientes
Cobranzas

(80% de las ventas del mes anterior)
Total de entradas de efectivo
Desembolsos del efectivo

Compras mensuales de materiales
Pago de materiales (compras del mes
anterior=

Costo mensual de la mano de obra

Gastos indirectos mensuales

Gastos Generales Administrativos
(22000 a lo largo de 6 meses)
Gastos por intereses

Impuestos (dos pagos iguales)
Dividendo en efectivo

También

Compras en equipos Nuevos
Pagos Totales

Flujo de efectivo neto

Saldo inicial efectivo

Saldo de efectivo acumulado
Préstamo (o reembolso) mensual
Saldo acumulado del préstamo

Saldo final de efectivo

DICIEMBRE ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO
$ 12000 $ | % 10000 $ | $25000 | $ 15000 | $ 20000
15000 |  $2000 | 15000 | $5000 | $5000 |  $4000
$ 3000 $ 3000
12000 12000 20000 12000
9600 | $14000 | 8000 $ 23000 16000
$1200 $11000 | 17000
$ 4500 0 $5732 $5732 $5732
$5732 | $5732 | $5732 $5732 $5732
$5732 2866 | $5732 | $5732 2866 2866
$ 4500 1854 | 2866 | 2866 1854 1854
2866 1854 | 1854
1854 2000 2000 2000
2000 2000 | 2000
1500
2503
2503 1500
8000 10000
20452 12452 27953
11220 | (6252) | 14955 | 12452 | (10548) | (11953)
1380 6380 | (3955) | (4548) 5000 11069
5000 (72) | 5000 | $5000 15548 (884)
6380 5072 | 1045 | 9548 (4479) 5884
- 5072 | 3955 | (4548) - 5884
- 5000 | 9027 | 4479 11069 5000
6380 5000 | 5000

Fuente: libro fundamentos de la administracion financiera.
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TABLA 4. Balance general o estado de situacion financiera presupuestado

Activo

Activo Circulante

Efectivo US $12 575,00
Cuentas por cobrar, netas 20 000,00
Inventario mercancias 42 000,00
Seguro pagado por adelantado 1 000,00
Total activo circulante US $75 975,00
Activo largo plazo

Equipo, accesorios y otros US $ 40 000,00
Depreciacion acumulada (14 800,00)
Equipo, accesorios y otros, neto 25 200,00
Total activo US $101 175,00
Pasivo circulante US $19 700,00
Capital contable 81 475,00

Total pasivo y capital contable

US $101 175,00
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Capitulo V

Las finanzas en las pequeiias, medianas empresas y en las empresas familiares

5.1. Introduccion

Las pequefias y medianas empresas conforman uno de los pilares basicos de la
economia en el Ecuador, su participacion en el desarrollo es trascendente ya que el
pais es productor de materia prima, por lo tanto, la innovacién, el emprendimiento, la
buena utilizacion de recursos, son parte del dia a dia para sustento de los
ecuatorianos. Y de contar con el apoyo necesario podria ser la soluciéon a los
problemas econdémicos y de desempleo de grandes nucleos poblacionales que se
estan presentando en el pais.

Las microempresas surgieron como una necesidad que buscaba responder a muchas
de las necesidades insatisfechas de los sectores mas pobres de la poblacion, en este
sentido se constituyeron en una alternativa frente al desempleo, a los bajos recursos
econdmicos, a la falta de oportunidades de desarrollo personal, pero, a pesar de estas
bondades el sector atin no ha logrado alcanzar su maxima potencialidad debido a una
serie de factores. Tales como la falta de apoyo financiero y la poca relevancia real que
le dieron los gobiernos de turno en sus agendas de trabajo.

En Ecuador la principal fuente de financiamiento de la pequefia y mediana empresa
proviene de las instituciones bancarias de la premisa antes dada, es cuestionable el
hecho que esas entidades no abarcan el total de para el financiamiento de las
pequefias y medianas empresa.

Las Pequefias y Medianas Empresas (Pymes) juegan un papel de gran importancia
dentro del desarrollo de toda economia debido a su relacién e incidencia en la
generacion de empleo. De esta forma las Pymes se relacionan directamente con el
desarrollo econémico en todas las regiones del pais. Si bien al analizar los factores de
crecimiento econdmico se identifican como responsables a las grandes empresas, en
realidad los resultados indican que el crecimiento depende en buena medida del
desempefio de sus Pymes.

Para tales efectos se comenzara analizando cudl es la estructura basica de las Pymes,

cudles son sus principales caracteristicas y definicion, lo anterior se realizara con el
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objeto de establecer como estos determinan su acceso a las fuentes de financiamiento

bancario.

5.2. Definicion de microempresas y Pymes

Monteros (2005), sefiala que: “Una microempresa puede ser definida como una
asociacién de personas que, operando en forma organizada, utiliza sus conocimientos
y recursos: humanos, materiales, econémicos y tecnoldgicos para la elaboracion de
productos y/o servicios que se suministran a consumidores, obteniendo un margen
de utilidad luego de cubrir sus costos fijos variables y gastos de fabricacion”.

Torres (2005), manifiesta que: “La Microempresa es la organizacién econémica de
hecho, administrativa por una o mas personas emprendedoras, que tiene objetivos
econdmicos, éticos y sociales. Su capital no supera los USD 100 000 y el nimero de
trabajadores no sobrepasa los 10, incluyendo el duefio. Aplican la autogestion y
tienen gran capacidad de adaptarse al medio”.

Las Pymes son agentes econémicos que estan llamados a jugar un papel renovado
muy importante en la dinamizacion de las relaciones entre América Latina y el Caribe
y la Unién Europea. Ambas regiones se encuentran estrechamente vinculadas desde
el punto de vista econémico, sobre todo a través del comercio y las inversiones
directas, asi como por el nutrido intercambio historico de personas e ideas. Hoy el
crecimiento de América Latina y el Caribe puede ser un aporte para la mitigacion de
los efectos de la crisis en Europa.

La internacionalizacién de las Pymes, ademas de contribuir a la generacién de empleo
y al incremento de los ingresos, brinda la posibilidad de agregar valor en origen e
introducir mejoras en la produccién que aumenten la participacion de este tipo de
agentes en los mercados, promoviendo un mayor dinamismo empresarial. Para ello es
fundamental reducir las brechas de productividad incorporando tecnologia,
innovaciones y conocimiento a sus productos, asi como impulsar mejoras en la
gestion.

Las empresas representan el principal factor dinamico de la economia de una nacién
y, a la vez, constituyen un medio de distribuciéon que influye directamente en la vida
privada de sus habitantes. Esta influencia econémica-social justifica la transformacién
actual, a la que tienden los paises segun el caracter y eficiencia de sus organizaciones.

La cual permite que se pongan en operacién recursos organizacionales (humanos,
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materiales, financieros, técnicos) para transformar insumos en bienes o servicios
terminados, con base en los objetivos fijados por la direcciéon general, interviene en
diferentes grados y los motivos econdmicos, sociales y de servicio.

Se considera a las empresas de todo tipo (industrial, comercial, de servicios) y
tamafio (micro, pequefia y mediana) como factores fundamentales para el desarrollo
econdmico y social de una nacién. Por consiguiente, no cabe duda que las empresas

desempefian o pueden desempeiiar diversas funciones en la sociedad las cuales son:

e Responder a las demandas concretas de los consumidores.
e (Crear nuevos productos (bienes o servicios)

e Generar empleos.

e Contribuir al crecimiento econémico.

e Reforzar la productividad.

Con el fin de lograr estas funciones, no es necesario que la empresa sea muy grande,
grande o mediana, también las desempefia bien la pequefia empresa, que en algunos
casos presenta ventajas sobre aquellas (ser mas flexibles para enfrentar cambios,
estructura mas sencilla, la toma de decisiones es mas agil, permite establecer

relaciones muy personalizadas entre empleados y clientes etc.).

5.3. Caracteristicas Comunes
De manera muy general todas las Pymes comparten casi siempre las mismas
caracteristicas, por lo tanto, se podria decir, que estas son las caracteristicas
generales con las que cuentan:
e El capital es proporcionado por una o dos personas que establecen una
“sociedad”.
e Los propios duenos dirigen la marcha de la empresa; su administraciéon es
empirica.
e Su numero de trabajadores empleados en el negocio crece y va de 16 hasta
250 personas.
e Utilizan mas maquinaria y equipo, aunque se sigan basando mas en el trabajo

que en el capital.
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e Dominan y abastecen un mercado mas amplio, aunque no necesariamente
tiene que ser local o regional, ya que muchas veces llegan a producir para el
mercado nacional e incluso para el mercado internacional.

e Estan en proceso de crecimiento, la pequefia tiende a ser mediana y aspira a
ser grande.

e Obtienen algunas ventajas fiscales por parte del Estado que algunas veces las
considera causantes menores dependiendo de sus ventas y utilidades.

e Su tamano es pequefio o mediano en relacion con las otras empresas que

operan en el ramo.

5.4. La financiacion y acceso a los servidores financieros

La fuente mas comun de financiamiento para las Pymes en el pais ecuatoriano ha sido
mediante créditos bancarios o mediante fondos propios. Sin embargo, un sin nimero
de ellas dejan de crecer y no llegan a mas de una década de antigiiedad. La causa
principal es que muchas de las Pymes no alcanzan a cumplir con los altos estandares
de garantias y los multiples requisitos que solicitan las instituciones financieras para
el acceso a créditos econémicos.

El financiamiento para las pequefias y medianas empresas del pais no solo depende
de las herramientas tradicionales, sino también de medidas complementarias que
pueden ser establecidas por instituciones estatales como privadas. En Ecuador
existen disposiciones en asistencia técnica y administrativa que no son debidamente
aprovechadas por problemas de asimetria de la informacién. Dichas medidas al ser
explotadas por los emprendedores del pais, permitiria satisfactoriamente los
requisitos exigidos por las instituciones bancarias en cuanto acceso a créditos
productivos. Ademas, los duefios de pequefas y medianas empresas no se limitarian
ni dependeria unicamente de dichas instituciones financieras, porque conocerian
otras tendencias de financiamiento a las que podrian acceder sin problema, con la

debida asistencia.

5.4.1. Politicas de financiamiento a las Pymes en Ecuador
Los cambios en las politicas o creacion de nuevos instrumentos financieros son
importantes para los pequefios y medianos empresarios que tienen proyectos a

futuro, pero no tienen el facil acceso al crédito (Filippo, 2011). Esta es la razon por la
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que los gobiernos deben tener como prioridad, el mejoramiento de politica de
financiamiento para las Pymes. Por tal motivo, se describen los cambios en los
ultimos afios en las politicas de financiamiento a las pequefias y medianas empresas
en el Ecuador.

En 1986, las operaciones de microcrédito fueron impulsadas en Ecuador a través del
sistema propuesto por el gobierno nacional, con la parte fundamental del crédito para
los individuos de menor salario que tuvieren pequefios y micro negocios y no podian
acceder al crédito. Los principales bancos que ofrecieron estos créditos fueron el
Banco Nacional de Fomento, La Previsora y el Banco de Loja, que operaron alrededor
de un milléon de ddélares durante los diez afios siguientes. Para ahorrar dinero, los
programas de crédito intentaron canalizar recursos con las ONGs que ayudarian

alcanzar a la poblacién objetivo.

5.4.2. Medidas complementarias para mejorar el acceso al financiamiento

En el pais, el problema respecto a las necesidades de financiamiento de las Pymes
sigue latente. Dichas empresas requieren de fondos, para expandir sus actividades
productivas, superiores a un micro financiamiento, pero menores con relacién a un
financiamiento corporativo.

Consecuentemente, las fuentes de financiamiento de las Pymes en el pais se han
limitado al financiamiento interno, comprendido por sus ahorros, aportaciones de
socios o reinversion de sus utilidades (Velecela, 2013). Su acceso a crédito bancario
privado presenta diversos obstaculos. Entre los principales problemas se encuentra la
asimetria de la informacion, ya que existen productos financieros que desconocen los
pequefios empresarios que pueden ser favorables para ellos; a mas de encontrar
menor importancia al crédito productivo respecto a Pymes por parte de los bancos
privados, y dificultades en cuanto al cumplimiento de requisitos exigidos por los
mismos, como numerosos tramites, garantias y documentos exigidos como
certificados de depdsito, registros en la Superintendencia de Compafiias, SRI, CAmara
de Comercio, Registro Mercantil, Seguridad Social, Ministerio de Trabajo, etc. (Nufiez,
2013)

Evidenciando dicho problema, Ecuador ha tomado medidas de re direccionamiento
del crédito bancario a partir de la creacién del nuevo Codigo Organico Monetario y

Financiero en el 2014. Esto a fin de fomentar el desarrollo productivo del paifs,
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alineado a los objetivos que tiene el gobierno de cambio de matriz productiva. Por lo
tanto, las actuales leyes que rigen el sistema financiero de los bancos establecen que
el crédito productivo se incremente; abarcando asi un aumento del financiamiento en
el sector de las Pymes. Esto ocasiond que se disponga mas recursos para estos
negocios y un trato diferenciado en cuanto a términos de tasas y aspectos legales.

A mas de las medidas tomadas por el gobierno, se ha demostrado un mayor interés en
cuanto al apoyo no financiero. Esto es un aspecto muy relevante y favorable para el
pais, ya que las Pymes demuestran dificultades en cuanto conocimiento en proyectos
de inversion y de herramientas técnicas para la documentaciéon apropiada de sus
ideas de negocio. Esto ha restringido el acceso a financiamiento y el aprovechamiento
de ciertas facilidades que promueve el estado para el desarrollo de sus empresas.

(Nufiez, 2013)

5.4.3. Tendencias del acceso a financiamiento

En el pais existen distintos programas que promueven el acceso a financiamiento
para las Pymes. Con respecto a los servicios financieros, se han impulsado nuevas
formas de financiamiento. Para las Pymes a mdas de cuentas corrientes, tarjetas de
crédito y sistemas de pago electrdnico, se ofrece también “el leasing, el factoring, la
titularizacion de cartera y flujos futuros”. (ABPE, 2011)

Por tanto, se concede que los emprendedores empleen sus recursos monetarios
futuros o sus carteras para financiar sus operaciones. Sin embargo, hay que
considerar que en el pais aun existen dificultades por asimetria de informacion y
complejidad del mercado; y, por ende, dichos productos atin no son utilizados por la
mayoria de los emprendedores. En consecuencia, los bancos contintian disefiando
productos y servicios que promuevan la bancarizaciéon. (ABPE, 2011)

Una de las nuevas tendencias en las que incursiona el pais, es la obtencion de

financiamiento para las Pymes por medio de alternativas bursatiles.

5.5. Las microempresas y Pymes en el Ecuador

Una "microempresa” es un negocio personal o familiar en el area de comercio,
producciéon, o servicios que tiene menos de 10 empleados, el cual es poseido y
operado por una persona individual, una familia, o un grupo de personas individuales

de ingresos relativamente bajos, cuyo propietario ejerce un criterio independiente
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sobre productos, mercados y precios y ademas constituye una importante (si no la
mas importante) fuente de ingresos para el hogar.
Se conoce como Pymes al conjunto de pequefias y medianas empresas que, de
acuerdo a su volumen de ventas, capital social, cantidad de trabajadores, y su nivel de
producciéon o activos presentan caracteristicas propias de este tipo de entidades
econdmicas. Por lo general en el pais las pequefias y medianas empresas que se han
formado realizan diferentes tipos de actividades econdémicas entre las que se destaca
las siguientes:

e Comercio al por mayor y al por menor.

e Agricultura, silvicultura y pesca.

¢ Industrias manufactureras.

e Construccion.

e Transporte, almacenamiento, y comunicaciones.

e Bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas.

e Servicios comunales, sociales y personales.

5.5.1. Importancia de las Pymes

Las Pymes en el pais se encuentran en particular en la producciéon de bienes y
servicios, siendo la base del desarrollo social del pais tanto produciendo,
demandando y comprando productos o afiadiendo valor agregado, por lo que se
constituyen en un actor fundamental en la generacion de riqueza y empleo.

Las microempresas proveen trabajo a un gran porcentaje de los trabajadores de
ingresos medios y bajos en Ecuador. Mas de un tercio (33.5%) de hogares en areas
urbanas de ingresos medios y bajos tuvo uno o mas miembros adultos de la familia
con una microempresa. Las proyecciones de la poblaciéon en conjunto de
microempresarios indican un total de 646,084 microempresarios en Ecuador en
areas urbanas (definidas en este caso como pueblos de 2,000 o mas habitantes).

Estos microempresarios operan un total de 684,850 empresas distintas.

Las microempresas ecuatorianas proporcionaron trabajo para un estimado de 1,
018,135 personas o cerca del 25 por ciento de la mano de obra urbana. Ademas, las
ventas de estas microempresas representan aproximadamente 25.7% del producto

interno bruto y sobre 10% de los ingresos netos totales obtenidos en el pais. Las
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microempresas, por lo tanto, representan un componente importante de la economia
urbana.

Las microempresas estan muy concentradas en el sector de comercio; en efecto,
55.2% de ellas estan en este sector, comparadas con el 25.7% en el sector de servicios
y €l 19.2% en produccion. Es mas, dentro de cada uno de los sectores econémicos hay
una concentracion importante de empresas en subsectores especificos. En el sector
comercio, por ejemplo, el 60.2% de negocios, estan concentrados en comida, bebidas
y vestuario. En el sector de servicios, el 64.9% de microempresas estan concentradas
en cuatro subsectores: pequefios locales de comida y bebida (bares, restaurantes, y
cafeterias), taxis, talleres de reparacién automovilisticos y salones de belleza. En el
sector de produccién las microempresas estan concentradas principalmente en ropa,

mobiliario y artesanias y bebidas no alcohdlicas.

5.5.2. Objetivos especificos
Los objetivos especificos del estudio son:

e Proveer un punto de referencia estadisticamente valido de la poblacién de
microempresas y los proveedores de servicios para microempresas en
Ecuador, que sirva como una herramienta clave para las acciones de
planificacion y las intervenciones encaminadas a reforzar el rendimiento y el
crecimiento de las microempresas en la vida nacional en los érdenes social y
econdmico y generar empleo e ingresos para los sectores pobres urbanos; y

e Proveer de descripciones confiables de: 1) las limitaciones mas importantes y
las oportunidades de expansién y crecimiento de las microempresas en el pais;
2) el acceso, uso y demanda micro empresarial de servicios financieros y no
financieros; y 3) la disponibilidad y caracteristicas de los servicios financieros

y no financieros que apoyan las actividades de las microempresas en Ecuador.

5.5.3. La distribucion geografica de microempresas

La gran mayoria de microempresas urbanas (66.8% del total 17) esta localizada en la
Costa, principalmente en el area metropolitana de Guayaquil. Otro 31.5% esta
ubicado en la Sierra, con la mitad de estas en las areas metropolitanas de las ciudades
de Quito y Santo Domingo de los Colorados. Una pequeia cantidad de microempresas

(1.7% del total) esta ubicada en el Oriente.

105



Las razones primarias que los empresarios dieron para no registrar su microempresa
con las autoridades de impuestos eran que ellos no percibian un beneficio
registrdndose, sus negocios eran demasiado pequefios y no les exigieron que se
registraran.

Las microempresas en el Ecuador operan principalmente en el sector informal
Solamente una cuarta parte esta registrada con las autoridades de impuestos y
aproximadamente el mismo numero tiene licencias o patentes municipales para
operar. Muy pocos pertenecen o contribuyen al seguro social y pocos trabajadores en
las microempresas estan cubiertas por la seguridad social. Solamente una quinta
parte de microempresas llevan registros contables, lo cual, debido a que las
instituciones financieras tipicamente requieren los registros contables para hacer
decisiones de crédito, limita su acceso a créditos formales. Las instituciones de micro
finanzas que desean servir al sector empresarial informal deben generar su propia
version de las cuentas de la empresa (una actividad costosa) o adoptar otros
mecanismos: como préstamos en grupo, garantias solidarias o en grupo u otros para

asegurar el pago.

5.6. Las empresas familiares

La empresa familiar es aquella empresa cuya propiedad, direcciéon y control de las
operaciones esta en manos de una familia. Sus miembros toman las decisiones basica-
estratégicas y operativas, asumiendo por completo la responsabilidad de sus
acciones. (Grabinsky, 2000, p.7)

Una empresa familiar no se refiere a una empresa que su nombre haya sido tomado
de una familia o que familiares tengan puestos directivos en la misma empresa. Una
empresa se considera familiar cuando gran parte de la propiedad pertenece y es
administrada por una familia. Como se defini6 en el Coloquio Europeo sobre empresa
familiar: una empresa se considera familiar cuando una parte esencial de su
propiedad esta en manos de una o varias familias, cuyos miembros intervienen en la
administracion y direccién del negocio.

En la actualidad, al hablar de empresas familiares se las suele relacionar con
pequefias empresas poco profesionalizadas, cuando en realidad no es su tamafio o la
capacidad de administraciéon los que las define sino el simple hecho de que la

propiedad o la direccién se encuentra en manos de uno o mas miembros de un mismo
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grupo familiar y que existe la intencién de que la empresa siga en propiedad de la
familia.
Tienen las siguientes caracteristicas:
e Es una organizacion empresarial en donde gran parte de la propiedad
pertenece a la familia.
e Los cargos de mayor responsabilidad pertenecen a los miembros de la familia.
e Al estar integrada por miembros de la familia permite que exista una voluntad
de continuidad de miembros de la segunda, tercera o cuarta generacion de la
familia a la empresa.
Un nuevo estudio realizado por el Centro para la Empresa Familiar de la Universidad
de St. Gallen, Suiza, enlista a las 500 empresas de propiedad familiar mas grandes del
mundo, basadndose en sus ingresos. El informe destaca que las empresas familiares,
que constituyen entre 80 y 90% de las empresas en todo el mundo, son un importante
motor del PIB y el crecimiento del empleo.
“Lo que me llama la atencién es la capacidad de las empresas familiares -las que
tradicionalmente son vistas como esa pequefia tienda de la esquina- para crear un
valor significativo”, dice Thomas Zellweger, profesor de administraciéon de empresas
en la Universidad de St. Gallen y director general del Centro para la Empresa Familiar.
Los miembros del indice Family 500 combinan ventas totales anuales por 6.5 billones
de ddlares, suficientes como para ser la tercera economia mas grande en el mundo
(superada solo por EU y China) y emplean a casi 21 millones de personas, alrededor
de 42,000 personas por empresa, en promedio. (El conjunto de datos incluye a

empresas privadas con mas de 50% de propiedad familiar de derecho de voto).

5.6.1. Aspectos claves de las empresas familiares

5.6.1.1. Relacion entre propiedad, familia y empresa

Esto se refiere al proceso y criterios seguidos para distribuir la propiedad de la
empresa entre los familiares y la incorporacién de socios directivos familiares o no
familiares. Ya que cada miembro de la familia juega un papel o puede jugar dos o mas
papeles a la vez, entre la relacion de propiedad, familia y empresa, pues puede ser a la

vez familiar, propietario y trabajador.
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5.6.1.2. Rasgos culturales diferenciados

Regularmente la empresa tiene su propia cultura conformada por el conjunto de
creencias y valores que guian el comportamiento de los miembros de la organizacion.
Una caracteristica comun de las empresas familiares es la resistencia al cambio,
debido a la fuerte creencia y arraigo de sus valores y costumbres. Ya que para este
tipo de empresas no solo la empresa misma estd en juego, sino que también el
nombre y la imagen de la familia son aspectos muy importantes que mantener y

continuar.

5.6.1.3. Incorporacion de miembros de la familia a la empresa
Este es uno de los aspectos mdas importantes ya que en este tipo de empresas los
miembros de la familia forman parte y se van integrando tanto, familiares lejanos y

los familiares de las siguientes generaciones.

5.6.1.4. Proceso de sucesion
Es una situacion critica por la que debe pasar una empresa familiar, ya que la cabeza
suele tener problemas al dejar la empresa por la cual trabaj6 toda su vida y que se

quede con la tranquilidad de que su empresa perdure a través de los afios venideros.

5.7.La financiacion de las empresas familiares

Harvey (1999) dedujo que las empresas familiares poseen incentivos mayores que las
no familiares para usar eficientemente los recursos, dando lugar a que se obtengan
ratios de rentabilidad sobre la inversidn superior a los negocios no familiares.

En los ultimos afos, la crisis econdémica y la constante innovaciéon han cambiado el
mundo. Los servicios bancarios ofrecidos hoy en dia por el sector financiero
tradicional también estan haciendo evolucionar los modos de obtener financiacion
por parte de las Pymes, que en su mayoria son y seguiran siendo empresas familiares.
Ahora mas que nunca hay que tener presente que lo que es bueno hoy puede no ser
bueno manana.

Daily & Dollinger (1992 y 1993) han constatado que las empresas familiares reflejan
menores tasas de crecimiento que las empresas no familiares, como consecuencia de
una clara diferencia entre las estrategias corporativas de ambos tipos de empresas.

Por otra parte, la inversion en tecnologia e innovacién, que tantas empresas llevan a
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cabo, también se ve reflejada en el activo de muchas Pymes, en forma de activos
intangibles como fondos de comercio, marcas, investigacion y desarrollo dirigida a la
innovacién etc. Activos intangibles que cada vez tienen un mayor peso especifico en
los balances. Este punto es uno entre los varios que dificultan a la banca tradicional
conceder la financiacién a las Pymes, pues los departamentos de riesgos de los bancos
prefieren los activos tangibles, del tipo de los inmovilizados en terrenos y edificios,
como mejor garantia.

Al mismo tiempo, si en los paises desarrollados, las grandes empresas eran
manufacturas, hoy y en el futuro las empresas que mas crecen son las dedicadas a la
tecnologia, la salud y el bienestar. Asi puede observarse, como ejemplo que las
mayores empresas por capitalizacién bursatil en 1993, eran EXXON, WAL MART y
GENERAL ELECTRIC, han cedido su puesto en 2014 a APPLE, GOOGLE y MICROSOFT.
Durante los diferentes periodos de crisis las empresas han tenido que replantearse
ciertas normas como son:

* Ser mas conservadoras en sus inversiones.

Disminuir su endeudamiento. La idea de a mayor deuda mayor rentabilidad ha
pasado a la historia.

Buscar financiacion alternativa.

Ser restrictivos con los dividendos.

5.7.1. Financiacion alternativa
Lépez & Gonzalez (2008) argumentan que es un instrumento financiero con muchas
posibilidades para las Pymes y que pretende sustituir las formas tradicionales del
crédito bancario por otras caracterizadas por la incorporacién de activos o derechos a
valores negociables (securities).
Hasta ahora, las nuevas vias, principales alternativas a la financiacion tradicional, son

en la actualidad las indicadas esquematicamente en el siguiente grafico:
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Estas formas alternativas de financiaciéon se llevan a cabo principalmente como

ampliacién de capital, o como préstamo participativo, o cuotas participativas. Sin

embargo, cada caso es diferente por ello no existe una tnica solucién, la soluciéon

dependera de la estrategia de la propia empresa familiar, de su cultura e idiosincrasia.

En general y hasta la fecha las empresas familiares en Espafia han sido reacias a que

los inversores participen en su gestion. Si esta es la situacién parece que la solucién

recomendable serd acudir a los préstamos participativos, ya que estos presentan las

siguientes ventajas:

Suelen ser a largo plazo y se establece la fecha de vencimiento, es decir, el
empresario conoce cuando se irdn los inversores.

Los inversores casi siempre acuerdan un interés que tiene un componente fijo
y otro variable en funciéon de la actividad, de los resultados y del tipo de
empresa. Por ejemplo: el beneficio neto, el volumen de negocio, el patrimonio
total, etc.

En caso de un eventual concurso de acreedores o de una liquidacion de la
empresa, en la prelacion del crédito, estos préstamos se sitian después de los
acreedores comunes y antes del capital.

Se consideran patrimonio contable a los efectos de una reduccién de capital y
de una liquidacion de la sociedad, cuando estas resulten obligatorias segtn la

actual legislacién mercantil.

110



e El préstamo participativo no equivale a poseer acciones o participaciones de la
empresa pues no supone cesion de capital al prestatario, es decir no tienen

derechos politicos.

5.7.2. Business Angels

Un Business Angel se puede definir, siguiendo a Colomer (2009, p. 43), como: “... un
particular (ya sea empresario, directivo de empresa, ahorrador o emprendedor con
éxito). Una de las alternativas mas importantes a las que pueden acudir las Pymes
para obtener financiacién son los Business Angels.

Un Business Angel es un inversor privado que invierte su dinero en proyectos
escalables, es decir, proyectos en los que es previsible un importante crecimiento. El
Business Angels ademds puede aportar sus conocimientos y experiencias a la
empresa a la que invierte.

El establecimiento de una tipologia de Business Angels no es tarea facil debido al
importante valor que otorgan estos a su anonimato. No obstante, se han podido llevar
a cabo algunos estudios entre distintas redes europeas de Business Angels que han
hecho posible establecer una clasificacion de esta figura atendiendo a distintos
puntos de vista. Asi, se puede clasificar los Business Angels atendiendo a tres criterios
(Colomer, 2009, pp. 45-47):

e Seguln su nivel de actividad de inversion.

e Segun el papel que desempenan dentro de la empresa.

e Segun el numero de Business Angels que participan en el proyecto de
inversion. Inversores que aportan capital y se implican en el desarrollo
del proyecto.

Inversores que solo aportan su trabajo profesional y experiencias, actuando como un
“consultor” que es remunerado con una participacion en el capital.

En el mundo anglosajdn, los Business Angels, ya con bastantes décadas de existencia,
invierten una cantidad que con frecuencia llega al 5% de su patrimonio personal
liquido.

El inversor Business Angel establece su propia estrategia de inversion, es decir, se fija
el importe total a invertir y el de cada inversion; la fase del proyecto en que para él es
mas adecuado invertir, pues cuanto mas incipiente es el proyecto mas riesgo asume;

los sectores en los que invertir; los plazos para realizar la inversion; etc. Hay que
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tener en cuenta que se trata de un dinero a riesgo, que se puede perder, por lo que
una vez estudiada la inversién, lo prudente suele ser solo invertir la mitad del
importe estudiado y diversificar en un minimo de 6 proyectos. La realidad es que en
muchos proyectos no se logran conseguir los objetivos fijados, pues no se logra
cumplir el plan de negocio, encontrandose el inversor en la disyuntiva de volver a
reinvertir en el negocio o dejarlo caer. Sin embargo, también puede ocurrir que la

inversion sea un éxito y el inversor llegue a doblar el dinero invertido.

5.7.3. Capital riesgo

Sistemas de informacion: la contabilidad capta las operaciones, las procesa y produce
informacién financiera, necesaria para que los usuarios tomen decisiones, estas
decisiones se tomaran adecuadamente cuando la informacién financiera posea
determinadas caracteristicas: util y confiable. Por lo tanto, el auditor usara la
informacién financiera en el trabajo que realiza. (Osorio, 2007)

En las operaciones de capital riesgo intervienen unos fondos o sociedades que son
gestionadas por instituciones especializadas, las cuales deciden qué empresas deben
recibir los recursos financieros, pudiendo participar en forma directa o indirecta en la
gestion de las mismas. (AECA, 2011, p. 12; Parejo Gamir et al,, 2011, pp. 567-568)

En el proceso de viabilidad y crecimiento de los emprendimientos, el Capital Riesgo
es normalmente la fase posterior de la inversion de los Business Angels, o inversores
privados. La financiacién proporcionada por un Capital Riesgo, suele ser via inversion
en el capital social de la empresa. Por otra parte, un Capital Riesgo siempre
tiene vision de salida de la empresa, con el objetivo de alcanzar una plusvalia en el
tiempo que dé lugar a una rentabilidad minima elevada. El Capital Riesgo entra en
empresas de las que espera un potencial de crecimiento rentable y prudentemente
seguro.

Las relaciones del Capital Riesgo con la empresa se regulan a través de un acuerdo de
socios que acostumbra a ser mas exigente que el que llevan a cabo los inversores
privados, en temas similares. Las inversiones de un Capital Riesgo suelen estar
planteadas a 3 y 5 afos, tanto en el caso de ser socio mayoritario del capital social de

la empresa, como en el caso de ser socio minoritario.
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Las sociedades de Capital Riesgo no pagan impuestos de sociedades y de acuerdo con
la legislaciéon actual, no pueden invertir en entidades financieras, de seguros e

inmobiliarias.

5.7.4. Crowdfunding (multitud de microinversores)

El crowdfunding consiste basicamente en aglutinar una masa grande de pequefios
inversores que cada uno de ellos invierte pequefias cantidades, y que pueden
diversificar sus riesgos en distintas plataformas que facilitan la administracién.
Existen varios tipos de crowdfunding:

e Recompensa: son pequefias donaciones a proyectos sociales, y los
microinversores reciben pequefias recompensas a cambio. También estas
plataformas son utilizadas como herramientas para llevar a cabo estudios de
mercado y detectar necesidades.

e Crowdlending (circulante y/o inversién): son inversiones en préstamos,
destinadas tanto para financiar el circulante como otros activos de las
empresas solicitantes. En este sentido pueden llegar a ser una importante
fuente alternativa de financiaciéon de las entidades financieras, tanto en la
inversion como en la captaciéon de pasivo. A cambio de mayor riesgo reciben
una mayor rentabilidad que los depdsitos bancarios.

e Equity crowdfunding (capital): son inversiones en las empresas, por la via de
la ampliacién de su capital. En muchos casos, dependiendo del importe, no
detentan derechos politicos y reciben a cambio un dividendo mayor que marca

laley en el supuesto que la empresa en la que han invertido tenga beneficios.

5.7.5. Bursatil

Enfocandose en el mercado europeo otra via importante de financiaciéon de las
empresas familiares Pymes, es el mercado bursatil, que les permite acceder a la
financiacion publica. E1 MAB es el Mercado Alternativo Bursatil, regulado por la ley
espafiola del mercado de valores y sujeto a la supervision de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV). Se negocian principalmente valores, tanto acciones
como bonos emitidos por empresas de reducida capitalizacién, asi como de

Instituciones de Inversion Colectiva.
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Este mercado de valores estd dirigido a las pequefias empresas, pymes,
principalmente familiares para financiar su crecimiento. Ofrece a los accionistas
liquidez y determina el valor de las empresas, punto importante a tener en cuenta
fiscalmente en las valoraciones patrimoniales de sus accionistas propietarios, mejora

la transparencia y facilita la entrada de nuevos accionistas.

5.8. Las empresas familiares en el Ecuador

Las empresas familiares son los elementos mas efectivos en el desarrollo econémico,
generando puestos de trabajo, seguridad, oportunidad y progreso a los participantes
activos y pasivos del proyecto familiar, a la comunidad y a la estructura econémica
nacional.

Dentro del estudio de la estrategia y direccion de empresas existe poco espacio
dedicado a la empresa familiar a pesar de su influencia en la economia, es asi que,
dentro de Academy of Management, la asociacién mds prestigiosa en el ambito de
direccién de empresas no contempla ningin apartado para la empresa familia, sin
embargo, se han observado en los ultimos afios la creacién de otros espacios como
observatorios académicos como el Instituto de la Empresa Familiar en Argentina,
Colombia y muy recientemente en Ecuador. (Basco, 2006)

En la ciencia econémica no se ha considerado a la empresa familiar como objeto de
estudio, ya que la empresa y la familia (agentes econémicos) se abordan de manera
independiente: la primera, como demandante de factores productivos y oferente de
bienes y servicios; y la segunda, como oferente de factores productivos y demandante
de bienes y servicios. Las relaciones entre estos dos sectores quedan establecidas en
el modelo econémico denominado “Flujo Circular de la Renta”. (Samuelson &
Nordhaus, 2002)

En Ecuador el 77% de las empresas mas grandes del pais son familiares, en las
pequenas y medianas empresas es el 95%, generando el 51% del PIB del pais, segin
lo menciona Vasquez (2010). Sin embargo, las empresas influyen en la economia pero
son muy vulnerables a las condiciones de mercado y problemas de la familia, es por
ello que se requiere analizar su problematica, siendo una de las principales causas la
continuidad luego de cambios generacionales, observando cifras de esta debilidad

como: la esperanza de vida de la empresa familiar baja, solo el 30% llega a la segunda
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generacion y el 15% pasa a la tercera generacion, segun se manifest6 en evento en
Seminarium Ecuador en el afio 2009. (Dodero, 2006).

Existen muchas razones por lo que las empresas familiares no logran sobrevivir, tales
como: la carencia de un sistema administrativo, operacion con un sistema
inadecuado, manejo ineficiente de los recursos, y una carencia de control de la familia
de acuerdo a investigaciones previas. Se conoce que las empresas familiares son fruto
de emprendimientos personales y cuentan con el apoyo de una familia, sin embargo,
hay desconocimiento de como se han sostenido en el tiempo y cudles son sus
practicas que le han hecho sobrevivir a las fluctuaciones econdmicas del pais. Dodero,
reconoce que los propietarios de las empresas familiares en un 79% prefiere “seguir
luchando contra viento y marea” por la subsistencia de la empresa, principalmente
por los sentimientos afectivos que vinculan a la familia con la misma. (Varela, 2010)
En las empresas familiares existe la interaccion de dos sistemas sociales y
econdmicos (familia y empresa), lo cual constituye un sistema dual, del cual se han
intentado aprovechar con programas de formacion, capacitaciéon y seguimiento
empresarial. Del mismo modo la teoria general del sistema refuerza la visiéon de que
es necesario dirigir atencion a la interaccién de diversos elementos en el sistema para
comprenderlo en el cual se observa a la empresa que estd compuesto por tres
subsistemas: empresa, familia y propiedad que interactian de modo dinamico,
criterio que es denominado como: modelo de los tres circulos. (Ginebra, 2005)

Entre estas empresas se encuentra el Grupo Godoy Ruiz, que tiene sus origenes en
1968 cuando Manuel Esteban Godoy Ortega y su esposa Blanca Vicenta Ruiz Aguilera
adquieren una pequefia fabrica de condimentos, que sin demora convierten en una
empresa prosperay con una gran proyeccion de futuro.

El liderazgo de su fundador apoyado en su lema “Servicio a la comunidad ofreciendo
productos de primera calidad a precios accesibles”, determina la vision de
permanencia en el tiempo de INE Industria Nacional de Especerias. Para cumplir con
este objetivo se apoya en la tecnologia incorporando nuevos sistemas de envasado,
automatizando los procesos que le permite cubrir con agilidad la creciente demanda
del mercado nacional, con una imagen mejorada.

Una importante acciéon del fundador fue capacitar a sus hijos, desde adolescentes en
la parte técnica y administrativa. Les dio a conocer los procesos, tanto en la creacion

de maquinaria como en las adquisiciones en el exterior, para lo cual en la negociaciéon
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incluia que la empresa vendedora capacite en el ensamblaje de las maquinas a sus
hijos y sean ellos de técnicos, capacitados y siempre listos en la empresa.

Su fundador inculco el trabajo a la segunda generacion y supo transmitir la visién de
futuro de expansion y crecimiento, que la innovaciéon sea la constante y la
importancia de cuidar los dos pilares fundamentales que son la Produccion y el
Mercado, de proyectar el futuro con la transformacion de su empresa a la constitucion
de Industria Lojana de Especerias ILE Ltda. en 1984. Con esto se protegia la

disgregacion del negocio. (Godoy, 2012)

5.9. Preguntas

1.- Identifique la definicion de Microempresa.

2.- ;Qué funciones desempefian las pequefias y medianas empresas?

3.- Las medianas y pequefias empresas qué tipo de factor se puede considerar.

4.- ;Cudles son las fuentes mas comunes de financiamiento?

5.- ;(Donde operan principalmente las microempresas en el Ecuador?

6.- ;Quiénes conforman las empresas familiares?

7.- Las principales vias de financiacion alternativa para las empresas familiares son:

8.- Las empresas familiares son los elementos mas efectivos en el desarrollo:

9.- ;La empresa y la familia de qué manera se abordan?

10.- ;Cual es la interaccion de sistemas que existe en las empresas familiares en

Ecuador?
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Glosario

Activo: un activo es un bien tangible o intangible que posee una empresa o persona
natural. Por extension, se denomina también activo al conjunto de los activos de una

empresa.

Activo circulante: el activo circulante (o corriente) es aquel activo liquido a la fecha

de cierre del ejercicio, o convertible en dinero dentro de los doce meses.

Activo fijo: todas las inversiones de largo plazo de la organizacién y que estan
constituidas por inversiones en titulos, valores, mobiliario y equipo, herramientas y

equipo, vehiculos y maquinaria, edificios, oficina y bodegas y terrenos.

Balance general: el balance general es el estado financiero de una empresa en un

momento determinado.

Control de riesgos: (situaciones que ponen en riesgo los objetivos financieros):
riesgo es todo aquello que tiene una probabilidad de ocurrencia (puede o no ocurrir)
y que al ocurrir puede limitar/afectar (ligeramente, moderadamente o severamente)
el alcance de los objetivos financieros y afectar negativamente el valor de los recursos

financieros de una organizacion.

Costo: el costo es el valor monetario de los consumos de factores que supone el
ejercicio de una actividad econémica destinada a la produccion de un bien o servicio.
Todo proceso de produccion de un bien supone el consumo o desgaste de una serie de

factores productivos.

Costo fijo: los costos fijos son aquellos costos que no son sensibles a pequefios
cambios en los niveles de actividad de una empresa, sino que permanecen invariables

ante esos cambios.

Capacidad productiva: la capacidad de producciéon o capacidad productiva es el

maximo nivel de actividad que puede alcanzarse con una estructura productiva dada.
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Costo variable: un costo variable es aquel que se modifica de acuerdo a variaciones
del volumen de produccién (o nivel de actividad), se trata tanto de bienes como de
servicios. Si el nivel de actividad decrece, estos costos decrecen, mientras que, si el

nivel de actividad aumenta, también lo hace esta clase de costos.

Depreciacion: el término depreciacidn se refiere, en el ambito de la contabilidad y
economia, a una reduccion anual del valor de una propiedad, planta o equipo. Esta
depreciacion puede derivarse de tres razones principales: el desgaste debido al uso, el

paso del tiempo y la obsolescencia.

Deuda: deuda es la obligaciéon que contrae quien pide algo de reintegrar lo pedido
con acuerdo a unas condiciones pactadas previamente. El que ha pedido es el deudor,
el que ha entregado o prestado es el acreedor; lo entregado puede ser cualquier tipo

de bien, tangible o intangible.

Endeudamiento: conjunto de obligaciones de pago que una empresa o persona tiene

contraidas con otras personas e instituciones.

Estado de resultados: en contabilidad el Estado de resultados, o Estado de pérdidas
y ganancias, es un estado financiero que muestra ordenada y detalladamente la forma
de como se obtuvo el resultado del ejercicio durante un periodo determinado (por lo

general del 12 de enero hasta el 31 de diciembre del afio correspondiente).

Inversion: la adquisiciéon de bienes y o valores con el animo de obtener producir

productos o servicios que generen ingresos o rentas a lo largo del tiempo.

Liquidez: capacidad que tiene la empresa para cumplir con sus compromisos de
corto plazo (menos de 12 meses). Es mantener un balance entre las inversiones de
corto, mediano y largo plazo y la disponibilidad de recursos para cumplir con los

compromisos financieros inmediatos de la organizacion.

Pasivo circulante: son las deudas de corto plazo y que por lo general sirven para

financiar al activo circulante o capital de trabajo.
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Pasivo de largo plazo: son deudas de largo plazo, es decir que son compromisos que

hay que cumplir en un plazo mayor a 12 meses.

Patrimonio: el patrimonio estd formado por un conjunto de bienes, derechos y
obligaciones pertenecientes a una empresa, y que constituyen los medios econémicos

y financieros a través de los cuales esta puede cumplir con sus fines.
Productividad: la productividad es la relaciéon entre la cantidad de productos
obtenida por un sistema productivo y los recursos utilizados para obtener dicha

produccion.

Punto de equilibrio: es el punto en donde los ingresos totales recibidos se igualan a

los costos asociados con la venta de un producto.

Rentabilidad: la capacidad de producir o generar un beneficio adicional

(ganancia/utilidad) sobre la inversién o esfuerzo realizado.

Retorno de inversion: de la inversién es una razén financiera que compara el

beneficio o la utilidad obtenida en relacion a la inversion realizada.

Valor de rescate: es el valor de venta del bien luego que se lo ha utilizado en el

proceso productivo y se ha tomado la decisiéon de reemplazarlo.

Vida util: es el tiempo que un bien puede servir de manera efectiva a una empresa, se

puede medir en afios o ciclos productivos.
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