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INTRODUCCION

el objetivo de estos apuntes es apoyar en la formacion integral de los licenciados en
gastronomia y facilitarles la labor ya que recolecta informacion para la unidad de
aprendizaje de Finanzas Aplicadas a la Gastronomia

El profesional en gastronomia sera un profesional que contar4 con las competencias
necesarias para la administracion de los establecimientos de alimentos y bebidas
turisticos, hospitalarios y comedores industriales, generando procesos y productos
innovadores que satisfagan las necesidades de los consumidores.

Las finanzas son una herramienta fundamental de la administracion, en el sentido que dan
elementos para planeacion, organizacion, direccibn y control de las entidades
econdémicas. La finalidad de la unidad de aprendizaje de Finanzas aplicada a la
Gastronomia es que los alumnos reconozcan, analicen e interpreten la informacion
financiera, base fundamental de la toma de decisiones, actividad en la que se veran
inmersos en su vida profesional futura; por lo tanto hay que resaltar que debe tener la
orientacion y direccién a la gastronomia, seleccionando los conocimientos que sean
apropiados para este tipo de entidades y a la vez buscar siempre la aplicacién o
ejemplificacion en el area gastronOmica, esto entre otras razones:. para que puedan
vislumbrar la utilidad préactica que los conocimientos adquiridos puedan tener en la
administracion de establecimientos de alimentos y bebidas, en su vida profesional futura.

El programa de Finanzas aplicada a la Gastronomia contiene temas que se consideran
necesarios para la adecuada administracion de los recursos financieros de una empresa y
son: el analisis e interpretacion de los estados financieros como herramientas para tomar
decisiones, planeacién y control financiero, todo aplicado a entidades gastronémicas.
Concluyendo con la planeacion financiera de una entidad gastronémica.
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Generalidades de las finanzas

Finanzas

Es la disciplina que, mediante el auxilio de otras, tales como la contabilidad, el
derecho y la economia, trata de optimizar el manejo de los recursos humanos y
materiales de la empresa, de tal suerte que, sin comprometer su libre
administracion y desarrollo futuros, obtenga un beneficio maximo y equilibrado

para los duefos o socios, los trabajadores y la sociedad (Ortega, 2002).
Importancia

Una buena administracion financiera coadyuva a la que la compafiia alcance sus
metas, y a que compita con mayor éxito en el mercado, de tal forma que se

supere a posibles competidores.
Finalidad

La finalidad ultima que persigue la actividad financiera es alcanzar la productividad
optima en el uso del dinero (o el valor de recursos en especie), que puede
reflejarse en utilidad o aprovechamiento. Este objetivo final puede desglosarse en
los siguientes objetivos parciales:

e Optimizar el patrimonio de la empresa.

e Captar fondos y recursos financieros por aportaciones de capital y
préstamos.

e Coordinar el capital de trabajo.

e Coordinar inversiones.

e Coordinar resultados.

e Realizar analisis financieros.

e Aplicar la planeacién financiera.

e Aplicar controles financieros.

e Tomar decisiones acertadas.



e Alcanzar las metas y objetivos financieros propuestos.

e Prever la captacion futura de fondos y recursos financieros necesarios.

Naturaleza

Hacer finanzas se refiere a una funcion que se realiza en entes socioecondémicos,
derivada de la constante necesidad de éstos de contar con los recursos

necesarios para dar continuidad a sus operaciones.

Caracteristicas

El caracter esencial de las finanzas se deriva de la necesidad de cuantificar las
funciones bésicas de la empresa, que son producir y comercializar. Asimismo,
representa invariablemente la dualidad econ6mica de cualquier operacion

empresarial: causa y efecto.

Es una funcién que se expresa utilizando como base el poder de adquisicion del

dinero.



Objetivo y funciones del administrador financiero
Funciones de la administracion 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 las decisiones de
dividendos de una organizacion. Los fondos son obtenidos de fuentes externas e
internas de financiamiento y asignados a diferentes aplicaciones. Para las fuentes
de financiamiento, los beneficios asumen la forma de rendimientos, reembolsos,
productos o servicios. Por lo tanto, las principales funciones de los
administradores financieros son planear, obtener y utilizar los fondos para
maximizar el valor de una empresa, lo cual implica varias actividades importantes,

a saber.

Primero, para planear y preparar pronosticos, el administrador financiero debe
interactuar con los ejecutivos responsables de las actividades generales de
planeacion de la empresa.

Segundo, el administrador financiero esta relacionado con las decisiones de

inversion y de financiamiento de la empresa al igual que con sus interacciones.

Tercero, el administrador financiero interactia con otros administradores de la
empresa para ayudar a esta a operar en la forma mas eficiente posible. Todas las
decisiones de negocios tienen efectos financieros, por lo que todos los
administradores financieros y los de diferente naturaleza deben tener ello muy en

cuenta.

Cuarto, esta actividad implica el uso de los mercados de dinero y de capitales, en

los cuales se obtienen los fondos y se negocian los valores de la empresa.

En resumen, las responsabilidades centrales de los administradores financieros se
relacionan con las decisiones acerca de las inversiones y de la forma en que estas

se financian. En el desempefio de estas funciones, las responsabilidades del



administrador financiero tienen un efecto directo sobre las decisiones clave que

afectan al valor de la empresa.

El administrador financiero se ocupa de dirigir los aspectos financieros que
cualquier tipo de organizacién, sea financiera o no, publica o privada, lucrativa o
no. Sus tareas abarcan presupuestacion crediticia, andlisis de inversiones y
procesamiento de fondo. Sus funciones e importancia han ido creciendo en los
tltimos afos debido a los cambiantes modelos econdémicos imperantes en el

mundo.
Funciones del administrador financiero

El objetivo primordial que debe alcanzar administrador financiero es maximizar la
riqueza del propietario de los bienes. Sin embargo, se pueden mencionar como

sus principales funciones las siguientes:

o Efectuar el andlisis y la planeacion financiera para conocer la posicion de la
empresa en este sentido, asi como evaluar los requerimientos de
produccion y satisfacerlos, lo cual precisa de la elaboracion de balances y
estados financieros, relacionados con el desempefio de la empresa.

e Administrar los activos de la empresa y luego establecer los niveles
Optimos de cada tipo de activo circulante, esforzandose por mantener
dichos niveles y decidir que activos adquirir.

e Administrar el pasivo y el capital social para conocer el financiamiento mas
conveniente a corto plazo, aspecto intimamente relacionado con la
rentabilidad y la liquidez.

e Conocer las posibles fuentes de financiamiento a corto o largo plazo y sus

implicaciones.



Los ambitos empresariales, relacion de las finanzas con otras areas
Contraloria

e Establecer y supervisar los registros de la contabilidad de la empresa.

e Contar con una auditoria continua.

e Preparar e interpretar los estados financieros.

e Determinar los costos de produccion.

e Preparar, en coordinacion con jefes y funcionarios, el presupuesto anual de
la empresa.

e Comprobar los bienes de la compafia.

e Comprobar las transacciones financieras registradas.

¢ Mantener registros de los contratos efectuados.

e Examinar los justificantes para el retiro de dinero de las cajas.

e Elaborar un plan de organizacion en toda la empresa para recopilar y
procesar las operaciones que se realizan en ésta.

¢ Analizar los sistemas, métodos y técnicas de costos para repercutir
positivamente en el precio de los productos través de cada uno de sus
procesos.

e Revisar la relacion de cuentas por cobrar que le proporciona el
departamento de crédito y cobranzas, asi como la aprobacién de
cancelacion de las mismas.

e Reuvisar variaciones importantes de los informes financieros, asi como la

actualizacion de los mismos.

Comisario

e Dar cuenta de cualquier irregularidad y cerciorarse de la constitucion y
subsistencia de las garantias que deban presentar los administradores de la
sociedad.

e EXigir mensualmente la informacion financiera.



Realizar examenes de las operaciones de documentos, registros y
evidencias que sean necesarios.

Rendir un informe anual ante los accionistas con veracidad, suficiencia y
razonabilidad de la informacion presentada por los administradores.

Los comisarios seran responsables de aquellos que hayan cometido
irregularidades en la empresa.

Asistir con voz, pero sin voto a todas las sesiones del Consejo de

Administracion.

Tesoreria

Elaborar el presupuesto de capital.

Administrar el efectivo.

Realizar relaciones comerciales, bancarias y de inversion.
Administrar el crédito.

Desembolsar dividendos.

Planear y realizar andlisis financiero.

Llevar a cabo relaciones con inversionistas.

Administrar pensiones.

Administrar, riesgo, seguros y fianzas.

Planear y realizar analisis fiscal.

Determinar los mecanismos de control de los ingresos y egresos.
Localizar diversas opciones de inversion que deba tener la empresa.
Llevar a cabo los planes y programas financieros para contar siempre con

las disponibilidades para cubrir gastos.

Administrador financiero

Realizar la presupuestacion crediticia.

Analizar inversiones.



e Obtener fondos.

e Contratar seguros y fianzas.

e Administrar el pasivo y el capital para conocer el financiamiento mas
conveniente a corto y largo plazo relacionando con la rentabilidad y la

liquidez de la empresa.

Contador

e Captar, clasificar y registrar las operaciones que realiza la empresa.

¢ Obtener informacion financiera para elaborar los estados financieros.

e Aprobar los asientos de contabilidad del diario general, asi como del mayor
y los auxiliares.

e Cuadrar y cotejar el registro de propiedades, planta y equipo, tomarles
inventarios periddicos y comparar con los registros contables.

e Efectuar las revisiones de sus respectivas depreciaciones y amortizaciones.

e Verificar las correcciones realizadas a las fechas de corte, revisar las
cuentas de operacion y analizarlas.

e Revisar y aprobar los calculos de los impuestos, asi como los formatos
debidos y presentados en tiempo de acuerdo con las disposiciones fiscales

en vigor.



Método de analisis vertical

El método vertical, es decir, estatico, se aplica para analizar un estado financiero a
fecha fija, o correspondiente a una fecha determinada.

Es un método de andlisis estatico debido a que se refiere a estados financieros
correspondiente a un mismo periodo o ejercicio. Bajo este método el factor tiempo
pasa a ser un elemento sin importancia, ya que las comparaciones de las cifras y

las relaciones entre ellas se ubican exclusivamente dentro del mismo ejercicio.
Método de porcentajes Integrales

Consiste en expresar en porcentajes las cifras de un estado financiero. Un balance
en porcientos integrales indica la proporcion en que se encuentran invertidos en
cada tipo o clase de activo los recursos totales de la empresa, asi como la
proporcion en que estan financiados por los acreedores o por los accionistas de la
misma. El estado de resultado elaborado en porcientos integrales muestra el
porcentaje de participacion de las diversas partidas de costos y gastos, asi como
el porcentaje que representa la utilidad obtenida en relacion con las ventas totales.

El método de porcientos integrales aplicado al balance general:

e Asigna 100% al activo total.
e Asigna, también, 100% a la suma del pasivo y el capital contable.
e Considera que cada una de las partidas del activo, del pasivo y del capital

debe representar una fraccién de los totales (Ortega, 2002).
Aplicacion

Su aplicacion puede enfocarse a estados financieros estaticos, dinAmicos, basicos
0 secundarios, etc., tales como balance general, estado de pérdidas y ganancias ,
estado del costo de ventas, estado del costo de produccion , estado analitico de
gastos de fabricacion, etc. Desde estados financieros de empresas, con los
conceptos y cifras de de los estados financieros de empresas similares

correspondientes a la misma fecha o al mismo periodo, con lo cual se podra



determinar la probable anomalia de la empresa que es objeto de nuestro trabajo
(Perdomo, 2002).

Formulas aplicables
Se pueden aplicar dos formulas a este procedimiento, a saber:

1. Porciento integral= { cifra parcial} 100
cifra base

(Porciento integral es igual a cifra parcial sobre cifra base por cien.)

2. Factor constante = { 100 } cada cifra parcial
cifra base

(Factor constante es igual a cien sobre cifra base por cada cifra parcial.)

Razones financieras

Las razones financieras constituyen un método para conocer los hechos
relevantes acerca de las operaciones y la situacion financiera de la empresa. Para
que el método sea eficaz, las razones financieras deben ser evaluadas
conjuntamente y no en forma individual. Asimismo, debe tomarse en cuenta las

tendencias que han mostrado en el tiempo.

El calculo de razones financieras es de vital importancia para conocer la situacion
real de la empresa, en virtud de que miden la interdependencia que existe entre

las diferentes partidas del balance y del estado de resultados.

Aunque el nimero de razones financieras que se puede calcular es muy amplio,
es conveniente determinar solo aquellas que tengan un significado practico y que
ayuden a definir aspectos relevantes de una empresa. Una razon financiera en si
misma puede ser poco significativa, por lo que, de ser posible, debe compararsela

con la otra empresa similar o de la misma empresa en ejercicios anteriores.



Para hacer mas accesible su compresion las hemos clasificado en cuatro grupos,

mencionando en cada uno de ellos las que pueden ser de mayor utilidad:

e Liquidez

e Endeudamiento

e Eficiencia y operacion
e Rentabilidad

Razones de liquidez

Los indices que se obtienen de estas razones miden la capacidad de la empresa
para cubrir sus obligaciones de corto plazo, es decir, aquellas con vencimientos

menores a un afno.
e indice de liquidez
Se determina de acuerdo a la siguiente formula:

Liquidez = Activo circulante
Pasivo circulante

e Prueba de acido (prueba &cida)

Esta es una raz6n mas rigurosa que la anterior, dado que elimina los inventarios
de los activos de pronta recuperacion, en virtud de que se requiere de un tiempo

mayor para poder convertirlos en efectivo.
La férmula es la siguiente:

Prueba de acido = Activo circulante — Inventarios
Pasivo circulante

e Capital de trabajo



Otra manera de medir la capacidad de pago de una empresa para cubrir sus
obligaciones a corto plazo es mediante la determinacion de su capital de trabajo

neto, el cual se obtiene mediante la siguiente formula:

Capital de trabajo neto = Activo circulante — Pasivo circulante

El capital de trabajo debe guardar una relacion directa con el volumen de
operacion de la empresa, de manera que a mayor nivel de operaciones del
negocio se requiere de un capital de trabajo superior y viceversa: a un menor nivel
de operaciones, sus requerimientos de capital de trabajo (caja, cliente e
inventarios) serén proporcionalmente menores.

Un capital de trabajo neto negativo significa que la empresa no cuenta con
recursos suficientes para cubrir necesidades operativas (caja minima,
financiamiento a clientes y existencias en almacén), lo que, de no solucionarse en

el corto plazo, podria ocasionar su insolvencia.

Razones de endeudamiento

Miden la fuerza y estabilidad financiera de una entidad, asi como la probabilidad
en torno a su capacidad para hacer frente a imprevistos y mantener su solvencia

en condiciones desfavorables.

Ejemplo

FABRICA DE MUEBLES ESTRUCTURA IDEAL
BALANCE CONDENSADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 200X
(MILES DE PESOS)

ACTIVO TOTAL 178 000
PASIVO TOTAL 124 600
Capital contable 53 400
Pasivo y capital 178 000




Pasivo total = 124600 =0.70
Activo total 178000

Capital contable =53400 =0.30
Activo total 178000

La primera razén indica que el 70% del activo total se encuentra financiado con
recursos ajenos, situacion que muestra que la empresa padece un desequilibrio
en su estructura financiera.

La segunda razon, complementaria de la primera, muestra que Uunicamente el 30%
de los activos totales se encuentran financiados con recursos de los propietarios.
Del andlisis de estas razones se deduce que la empresa tiene un elevado nivel de
pasivos, por lo cual no resulta aconsejable solicitar créditos adicionales a los ya
obtenidos.

Razones de eficiencia y operacion

Las razones que conforman este grupo tienen como objetivo medir el

aprovechamiento que de sus activos hace la empresa. Y las principales son:

e Rotacién del activo total

e Rotacion de inventarios

e Rotacién de cuentas por cobrar
e Rotacion de proveedores

e Ciclo financiero

Rotacién del activo total

Este indice refleja la eficiencia con la que estan siendo utilizados los activos de la
empresa para generar ventas, asi como las ventas que genera cada peso que se

encuentra invertido en el activo. Es una razén que es necesario maximizar, debido



a que una mayor rotacion del activo significa un mejor aprovechamiento del

mismo. Se calcula mediante la siguiente formula:

Rotacién del activo total = Ventas netas
Activo total

e Rotacion de inventarios

Este indice, que indica el nimero de veces que —en promedio-- el inventario entra

y sale de la empresa, se calcula mediante la siguiente formula:

Rotaciéon de inventarios = costo de ventas
Inventario promedio

Dias de inventario = 360 -
Rotacion de inventarios

Cabe sefalar que la rotacion se puede determinar para cada uno de los diferentes
tipos de inventarios: materia prima, produccion en proceso Yy produccion
terminada.

Mide el nimero de dias que hacen falta para vender el promedio de inventarios en
un ejercicio dado.

En la medida en que la empresa minimice el nUmero de dias que mantiene
inventarios, sin que con ello genere un retraso en su produccién y entrega
oportuna a sus cliente, se considerara que le nivel de inventarios que mantiene es

el mas adecuado.
e Rotacién de cuentas por cobrar
Esta razén indica el nUmero de veces que, en promedio, la empresa a renovado

las cuentas por cobrar, es decir, las veces que se han generado y cobrado a lo

largo del ejercicio. Su formula es la siguiente:



Rotacién de cuentas por cobrar = ventas .
Promedio de cuentas por cobrar

Dias de cuentas por cobrar = 360 .
Rotacidn de cuentas por cobrar

Si la rotacidén e cuentas por cobrar es baja en comparaciéon con lo establecido en
las politicas de crédito de la empresa, se deduce que los clientes no estan
cumpliendo oportunamente con sus pagos, lo cual puede ocasionar problemas de
liquidez. Si este es el caso, serd necesario que se lleve a cabo una revision de los
clientes a quienes se otorga crédito, con el fin de evitar esta situacion, reducir el
plazo que normalmente se les otorga y supervisar mas estrechamente la

cobranza.

e Rotacién de proveedores

El resultado que se obtiene con la rotacién de proveedores indica el nimero de
veces que la empresa liquida sus cuentas por concepto de compra de materia

prima e insumos.

Rotacién de proveedores = costo de ventas
Promedio de proveedores

Dias de proveedores = 360 .
Rotacion de proveedores

En la medida de lo posible se debe aprovechar el plazo maximo que puedan
otorgar los proveedores, sin que esto represente una carga financiera para la
empresa y sin que se deje de cumplir en forma oportuna con sus pagos.



e Ciclo financiero

El ciclo financiero de una empresa comprende la adquisicion de materias primas,
el pago a proveedores, la trasformacion de las materias primas en productos
terminados, la realizacion de su venta, la documentacion en el caso de una cuenta
por cobrar y la obtencién de efectivo para reiniciar el ciclo nuevamente. Es decir,
es el lapso que tarda en realizar su operacion normal: compra, produccién, venta

y recuperacion.

Rotaciéon de cuentas por cobrar
+Rotacion de inventario
- Rotacién de proveedores
= Ciclo financiero

Naturalmente, mientras menor sea el numero de dias necesarios para completar el

ciclo financiero, la empresa lograra un mejor aprovechamiento de sus recursos.
Razones de rentabilidad

Los indices que se incluyen en este apartado permiten medir la capacidad de una
empresa para generar utilidades. Si consideramos que las utilidades coadyuvan al
desarrollo de una empresa, puede afirmarse que las razones de rentabilidad son

una medida del éxito o el fracaso de la administracién del negocio.

Rentabilidad de las ventas

e Utilidad de operacion
¢ Rentabilidad del activo
¢ Rentabilidad del capital

e Rentabilidad de las ventas

También conocida como margen de utilidades, esta variable mide las relacion
entre las utilidades netas e ingresos por venta. La férmula para calcular este

indicador es la siguiente:



Utilidad neta X 100
Ventas netas

Cabe mencionar que la utilidad neta , es el resultado de restar IRSy PTU a la

utilidad antes de impuestos correspondientes.

e Utilidad de operacion
Debido a que la rentabilidad de un negocio (utilidades) es afectada por la
utilizacion de recursos de terceros (pasivos), una forma alterna de medir la

rentabilidad de la empresa consiste en analizar la razén de:

Utilidad de operacién X 100
Ventas netas

¢ Rentabilidad del activo
La rentabilidad del activo es un indicador que permite conocer las ganancias que
se obtienen en relaciéon con la inversion en activos, es decir, las utilidades que
generan los recursos totales con los que cuenta el negocio.

Formula:

Utilidad neta X 100
Activo total

¢ Rentabilidad del capital
La rentabilidad del capital es un indice que sefala la rentabilidad de la inversion de
los duefios del negocio.

Formula:

Utilidad neta X 100
Capital contable



La utilizacion de pasivos permite incrementar la rentabilidad de los recursos
aportados por los accionistas. En tal circunstancia, podria llegar a pensarse que
una forma de maximizar la rentabilidad del capital contable consistiria en contratar
tantos pasivos como fuese posible. Sin embargo, debe reconocerse que a medida
que la empresa adquiere mas obligaciones, existen mayores posibilidades de que
no genere recursos suficientes para cubrir sus adeudos, situacion que podria
llevarla a la quiebra o a la insolvencia.

Por lo anterior, se aconseja mantener un equilibrio razonable entre los recursos

aportados por los socios y los aportados por los terceros (pasivos).

Método de analisis horizontal

Procedimiento de aumentos y disminuciones

También llamado dindmico, se aplica para analizar dos o0 mas estados financieros
de la misma empresa a fechas distintas, o correspondientes a dos o0 mas periodos
0 ejercicios; como ejemplo de este método de andlisis del procedimiento de

aumentos y disminuciones.

Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros homogéneos
en dos 0 mas periodos consecutivos para determinar los aumentos y las
disminuciones o variaciones de las cuentas, de un periodo a otro. Este analisis es
de gran importancia para la empresa, porque mediante €l se informan los cambios
en las actividades y los resultados. Se toman dos estados financieros de la misma
empresa, de dos periodos consecutivos, balance general o estado de ganancias y
pérdidas, preparadas en la misma forma. Bajo la razén social, el andlisis horizontal

presenta las siguientes columnas:

e Nombres de las cuentas correspondientes al estado financiero que se
analiza, ordenados segun el catadlogo de cuentas de la empresa, sin incluir
las cuentas de valorizacion, cuando se trate de balance. Frente a cada
nombre, en dos columnas, se registran los valores de cada cuenta en las

dos fechas que se van a comparar.



e Una columna para aumentos o disminucion es, que indica la diferencia
entre cifras registradas en los dos periodos.

e Una columna adicional para registrar los aumentos y las disminuciones en
porcentajes.

e Una columna para registrar las variaciones en términos de razones, para lo
cual se toman los datos absolutos de los estados financieros comparados y
se dividen los valores del afio mas reciente entre los valores del afio
anterior.

e Al observar los datos obtenidos se deduce que cuando la razén es inferior a
1, hubo disminucién; cuando superior, hubo aumento. Han sido positivos o
desfavorables; asimismo permite definir cuales merecen mayor atencién por
ser cambios significativos en la marcha del negocio. A diferencia del
analisis vertical que es estatico, porque analiza y comparar datos de un solo
periodo, este procedimiento dinamico, porque relaciona los cambios
financieros presentados en aumento si disminuciones, de un periodo a otro.
Este procedimiento tiene la ventaja de mostrar 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.

(http://books.qooqle.com.mx/books?id:vmIhAWAAOBAJ&pq:PT10&dq=qIosario+financiero+aumentos+y

+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=eGi _U9GSD4a68AG5vYGwWCA&ved=0CCcQ6AEWAA#v=0nepage&q=gl

osario%20financiero%20au mentos%20v%20disminuciones&f:false)

Método de analisis histérico

Método de analisis histérico, se aplica para analizar una serie de estados

financieros de la misma empresa a fechas o periodos.

(http://books.google.com.mx/books?id=8G_JQwxkmG4C&pg=PA189&dg=procedimiento+de+aumentos+y+dis

minuciones&hl=es&sa=X&ei=m12 U76XM-
W580QHS3iIH4Dw&ved=0CBkQ6AEwWAA#v=0nepage&q=procedimiento%20de%20aumentos%20y%20disminuc

iones&f=false )


http://books.google.com.mx/books?id=vmIhAwAAQBAJ&pg=PT10&dq=glosario+financiero+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=eGi_U9GSD4a68AG5vYGwCA&ved=0CCcQ6AEwAA#v=onepage&q=glosario%20financiero%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=vmIhAwAAQBAJ&pg=PT10&dq=glosario+financiero+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=eGi_U9GSD4a68AG5vYGwCA&ved=0CCcQ6AEwAA#v=onepage&q=glosario%20financiero%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=vmIhAwAAQBAJ&pg=PT10&dq=glosario+financiero+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=eGi_U9GSD4a68AG5vYGwCA&ved=0CCcQ6AEwAA#v=onepage&q=glosario%20financiero%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=8G_JQwxkmG4C&pg=PA189&dq=procedimiento+de+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=m12_U76XM-W58QH3iIH4Dw&ved=0CBkQ6AEwAA#v=onepage&q=procedimiento%20de%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=8G_JQwxkmG4C&pg=PA189&dq=procedimiento+de+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=m12_U76XM-W58QH3iIH4Dw&ved=0CBkQ6AEwAA#v=onepage&q=procedimiento%20de%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=8G_JQwxkmG4C&pg=PA189&dq=procedimiento+de+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=m12_U76XM-W58QH3iIH4Dw&ved=0CBkQ6AEwAA#v=onepage&q=procedimiento%20de%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false
http://books.google.com.mx/books?id=8G_JQwxkmG4C&pg=PA189&dq=procedimiento+de+aumentos+y+disminuciones&hl=es&sa=X&ei=m12_U76XM-W58QH3iIH4Dw&ved=0CBkQ6AEwAA#v=onepage&q=procedimiento%20de%20aumentos%20y%20disminuciones&f=false

Método de tendencias

Este analisis no nos indica si la posicidn financiera de la empresa es mejor o peor
que la de otros afos anteriores. Para determinar en qué direccion se esta
desplazando la empresa, es importante analizar las tendencias de las razones. Al
examinar las rutas que se han emprendido en el pasado, el andlisis de tendencias
proporcione informacion sobre las probabilidades de que la posicion financiera de
la empresa mejore o empeore en el futuro. Un enfoque muy sencillo para analizar
las tendencias consiste en construir graficas que contengan tanto las razones de
la empresa como los promedios de la industria de cinco afios anteriores. Al usar
esta grafica, podemos examinar tanto la direccibn de los movimientos y las
razones de la empresa y los promedios industriales, asi como la relacion que

existe entre éstos. (Besley, 2001).



UNIDAD DE COMPETENCIA II
Punto de equilibrio

La utilidad maxima de cualquier empresa no esta en funcion de un porcentaje
sobre el capital contable del activo total u otra base similar, si no que guarda
estrecha relacion con la capacidad practica de operacion de la empresa. Para
evaluar esta capacidad practica de operacion de la empresa. Para evaluar esta

capacidad se utiliza el método de punto de equilibrio.

Punto de equilibrio econdmico u operativo

El estudio analitico de la utilidad maxima de una empresa se facilita por el
procedimiento grafico conocido como grafica de punto de equilibrio operativo o

econdmico.

En dicho punto los ingresos producidos por las ventas son iguales a los costos
totales de éstas; por lo tanto hasta ese punto, en la empresa no obtiene ni utilidad
ni pérdida. Se lograran ganancias a medida que la cuantia de las ventas sea
mayor que la cifra sefialada por el punto de equilibrio econémico, Y se sufriran
pérdidas mientras la suma de las ventas sea menor que la cantidad a la cual se
refiere el punto de equilibrio econémico, puesto que su importe no alcanza cubrir

los costos totales.

Gréaficamente, este punto se localiza en interseccion de la linea de las ventas con

la linea de los costos.

En dichas gréficas todo punto que represente a las ventas y figure abajo del punto
de equilibrio econdmico, muestra que la empresa pierde en sus actividades de
operacion; por el contrario, si dicho punto se encuentra arriba del punto de
equilibrio econdmico existe utilidad operativa, la cual aumenta a medida que el

punto de ventas se aleje del punto de equilibrio.

También es util la construccion de la grafica:



e Cuando se desea conocer los probables efectos que produciria sobre las
ventas, los costos y las utilidades un proyecto de ampliacion o reducciéon de
la capacidad de operacion de una empresa.

e Para comparar la probable utilidad de operacién, de una misma empresa o
de varias, en diferentes grados de operacion.

e Para analizar la experiencia pasada y determinar los probables efectos que
pueda producir la proyeccion del pasado en las operaciones del futuro
inmediato.

e Para estudiar la contribucion de los articulos principales en las ganancias o
pérdidas de la empresa.

e En las empresas industriales, para evitar la controversia tan frecuente entre
los departamentos de ventas y de produccion.

e En general, para estudiar de manera inteligente los efectos que
probablemente pueden tener sobre las utlidades los cambios de las
circunstancias en las cuales esta operando la empresa, tales como un

aumento o una reduccion.

En resumen, la grafica de punto de equilibrio econémico es util para representar y
facilitar el estudio de las diversas alternativas que debe plantearse la
administracion de una empresa antes de modificar alguna de las condiciones
operantes, con objeto de seleccionar la alternativa mas conveniente para el

negocio y decidir por qué y cdmo debe ejecutarse.

Sin embargo, podemos decir que existen dos tipos de punto de equilibrio: el
operativo y el financiero. El punto de equilibrio operativo que permite determinar el
nivel de ventas que es necesario registrar para cubrir los costos y gastos de

operacion, se obtiene de acuerdo con la siguiente formula:

PEO=__CF .

1- cv
V



Costos fijos. Son los costos que permanecen constantes, independientemente del

nivel de operacion que muestre la empresa.

Para efectos practicos, pueden considerarse como costos fijos la depreciacion y
amortizacion, los gastos de operacion y los gastos financieros.

Punto de equilibrio financiero

El punto de equilibrio financiero es aquel nivel de operacion en que la empresa
genera ingresos suficientes para cubrir, ademas de los egresos de operacion, los

intereses generados por los préstamos obtenidos.

Este indicador se obtiene aplicando la misma férmula del PEO, con la diferencia
de que en el renglon de costos fijos debe incluirse el importe de los gastos

financieros.

PEF = CF + Gastos financieros

1- cv
V

El analisis de este punto de equilibrio es una herramienta de planeacion que
permite conocer anticipadamente el nivel de ingresos que la empresa requiere
para cubrir la totalidad de sus costos y gastos. También sirve para determinar el
nivel de ventas que resulta indispensable obtener para lograr la utilidad antes de

impuestos que se desea:

Punto de equilibrio para alcanzar = CF+ Gastos financieros + utilidad antes de
La utilidad deseada . Impuestos deseada

1 — costo de ventas sin depreciacion
Ventas netas




Estados Financieros pro forma

Estado de pérdidas y ganancias o resultados pro-forma

Estado financiero que muestra la utilidad o pérdida neta, asi como el camino para

obtenerla en un ejercicio futuro, o bien:

Documento financiero, que analiza la utilidad o pérdida neta de un ejercicio o

periodo futuro.

Caracteristicas

A) es un estado financiero.

B) muestra la utilidad o pérdida neta y el camino para obtenerla.

C) Lainformacion que proporciona corresponde un ejercicio futuro (dindmico).
Division material

Encabezado, destinado para:

A) nombre del empresa.

B) denominacién como estado de pérdidas y ganancias pro-forma, o bien:
Estado financiero dindmico pro-forma.

Estado de ingresos y costos pro-forma.

Estado de la utilidad neta pro-forma.

Estado de resultados pro-forma.

Estado de productos y costos pro-forma

Estado de rendimientos pro-forma, etc.

C) ejercicio futuro correspondiente.



Cuerpo, destinado para:

a) ingresos (ventas, productos, etcétera)

b) costo de ingresos.

c) Costos de operacion o distribucion.

d) Provisiones (para impuestos y participacion de utilidades a trabajadores).
e) utilidad o pérdida neta.

Pie, destinado para:

Nombre y firma del contador, del auditor, del contralor, etc. (Ortega, 2002).

Prondéstico financiero

Proyeccién financiera de una empresa, con la intencién de predecir lo que va

pasar en un periodo o ejercicio futuro.

Es conveniente que el administrador financiero, distinga entre: cifras reales

financieras, cifras del pronéstico financiero y cifras de presupuesto financiero

El pronéstico financiero se enfoca, principalmente, a ventas, por ser la base para
integrar, toda una serie de prondsticos financieros tanto estaticos, como
dindmicos. (Ortega, 2002).

Flujo de efectivo

El flujo de efectivo es un estado financiero proyectado de las entradas y salidas de
efectivo en un periodo determinado. Se realiza con el fin de conocer la cantidad de
efectivo que requiere el negocio para operar durante dicho periodo (semana, mes,

trimestre, semestre, ano).



Un problema frecuente en las pequefias empresas es la falta de liquidez para
cubrir necesidades inmediatas, por lo que, a menudo, Se recurre a particulares con
el fin de solicitar préstamos a corto plazo y de muy alto costo. Una forma sencilla
de planear y controlar a corto y mediano plazos las necesidades de recursos,

consiste en calcular el flujo de efectivo de un negocio, lo cual permite anticipar:

e (Cuéndo habra un excedente de efectivo? Y a partir de ello tomar la
decision sobre el mejor tipo de inversion a corto plazo.

e ¢ Cuéando habra un faltante de efectivo? Y a partir de ello tomar a tiempo las
medidas necesarias para definir la fuente de fondeo a la cual se recurrira,
ya sean recursos del propietario o, en su caso, iniciar los tramites para
obtener préstamos que cubra dicho faltante y permitan continuar con la
operacion de la empresa.

e ¢Cuando y en qué proporcion se deben pagar los préstamos adquiridos
previamente?

e ¢ Cuando efectuar desembolsos importantes para mantener en la operacion
a la empresa?

e De cuanto se dispone para pagar prestaciones adicionales a los empleados
(como aguinaldos, vacaciones, reparto de utilidades, etcétera).

e De cuanto efectivo disponible empresario para sus gastos personales sin

afectar el funcionamiento normal de la empresa.

Determinacion del flujo de efectivo

Al principio se sugiere preparar el flujo de efectivo en forma semanal, luego
extenderlo a un mes o un trimestre y finalmente integrarlo como parte del
presupuesto anual. Sin embargo, el empresario debe determinar, a partir de su
experiencia, cual es el periodo mas conveniente para su empresa segun el giro

que esta desarrolle.



Para preparar el flujo de efectivo debe hacerse una lista en la que se estimen por
adelantado todas las entradas y salidas del efectivo del periodo en el que se
prepara el flujo. Por lo tanto, se deben dar los siguientes pasos:

A) establecer el periodo que se pretende abarcar (semana, mes, trimestre, afio).

B) hacer una lista de los ingresos probables de efectivo en ese periodo, en la cual

se pueden incluir los siguientes rubros:

e Saldo del efectivo el inicio del periodo.

e Ventas al contado.

e Cobro a clientes durante el periodo por las ventas realizadas a crédito.
e Préstamos a corto y largo plazos de instituciones bancarias.

e Ventas de activo fijo.

e Nuevas aportaciones de accionistas.

C) elaborar una lista que contenga las obligaciones que impliquen egresos de

efectivo, tales como:

e Compra de materia prima al contado y crédito.

e Gastos de fabricacion (seguros, combustibles, lubricantes, etcétera).
e Sueldos y salarios, incluidos los gastos personales del empresario.
e Pago de capital e intereses por préstamos obtenidos.

e Compras de activos fijos.

e Gastos de administracion.

e Oftros.

Después de haber determinado el valor de cada egreso, se suman y se obtiene el

total.

D) una vez que se han obtenido los totales de estas listas, se restan a los ingresos
proyectados los egresos correspondientes. Si el resultado es positivo, significa que

los ingresos son mayores que los egresos, es decir, que existe un excedente. Esta



es una sefal de que la empresa avanza en la direccion correcta, de que las
decisiones que se han tomado han sido las adecuadas y de que poco a poco
aumenta el patrimonio. En caso contrario, el duefio debe estudiar las medidas
para cubrir los faltantes, tales como agilizar la cobranza, eliminar la adquisicion de
articulos no indispensables u obtener financiamiento de la entidad de fomento a su

alcance, etcétera.

A partir del conocimiento obtenido luego de desarrollar todo el proceso, se debe
estimar una cantidad minima de efectivo para poder operar sin necesidad de pasar

apuros incidentales por falta de liquidez (Ortega, 2002).

Métodos apalancamiento y riesgo operativo
Concepto de operacion

método de planeacion financiera, que tiene por objeto, medir el riesgo de
operacion, al proyectar la utilizacion de costos fijos operativos de la empresa, para
aprovechar al maximo los resultados de los cambios en las ventas, sobre las

utilidades de operacion, para tomar decisiones y alcanzar objetivos.

El riesgo de operacion, es el peligro o inseguridad de no poder o no estar, en
condiciones de cubrir los costos fijos de operacion de la empresa.

El apalancamiento de operacion, se presenta en empresas con elevados costos
fijos de operaciébn, como consecuencia del establecimiento de procesos de
produccion altamente automatizados, por lo que un alto grado de apalancamiento
operativo, ocasiona un pequefio cambio relativo en ventas, dé como resultado un

cambio relativamente grande en las utilidades de operacion.

Los costos fijos de operacion, seran igual a los costos fijos totales menos los

costos por intereses financieros (Ortega,2002).



Apalancamiento operativo

Si un alto porcentaje de los costos operativos totales de una empresa son fijos, se

dice que la empresa tiene un alto grado de apalancamiento operativo.

En la terminologia de negocios, un alto grado de apalancamiento operativo,
manteniéndose constantes las demas cosas, significa que un cambio relevante
relativamente pequefio de las ventas dara como resultado un cambio mayor en el

ingreso operativo.

El apalancamiento surge porque las empresas tienen costos operativos fijos que
deben cubrirse independientemente del nivel de produccién. Sin embargo, el nivel

de apalancamiento depende del nivel real de operacion de la empresa.

Para interpretar el significado del valor del grado de apalancamiento operativo,
recuerde que calculamos el cambio porcentual en el ingreso operativo y
posteriormente dividimos el resultado entre el cambio porcentual observando en

las ventas (Besley, 2001).

Método del apalancamiento y riesgo financiero.

Método de planeacion financiera, que tiene por objeto, medie el riesgo financiero,
al proyectar la utilizacion del costo financiero de intereses sobre préstamos, para
maximizar las utilidades netas de una empresa, por efectos de los cambios con las

utilidades de operacion, para tomar decisiones y alcanzar objetivos.

El riesgo financiero, es el peligro o inseguridad de no poder, 0 no estar en
condiciones, le cubre los costos financieros por intereses sobre préstamos de la

empresa (Ortega, 2002).



Apalancamiento financiero

Mientras que el apalancamiento operativo considera la manera como afectara un
volumen de ventas cambiante al ingreso operativo, el apalancamiento financiero
considera el efecto que un ingreso operativo cambiante tendrd sobre las utilidades
por accion es decir, sobre las utilidades disponibles para los accionistas comunes.
Por ello, el apalancamiento operativo afecta la seccion operativa del estado de
resultados, mientras el apalancamiento financiero afecta la seccién financiera del
mismo estado. El apalancamiento financiero empieza don el apalancamiento
operativo termina, amplificando asi ain mas los efectos que se produciran sobre
las UPA como resultado de los cambios en el nivel de ventas. Por esta razon, el
apalancamiento operativo recibe algunas veces el nombre de apalancamiento de
primer nivel, mientras que el financiero se denomina apalancamiento de segundo

nivel.

Al igual que el apalancamiento operativo, el financiero surge como resultado del
hecho de que existen costos fijos; en este caso, los costos fijos estan relacionados
con la manera en que se financie la empresa. El grado apalancamiento financiero
(GAF) se define como el cambio porcentual en las UPA que resulta de un cambio
porcentual determinado en las UAII.

La interpretacion del valor del grado de apalancamiento financiero es la misma
qgue la verdad de apalancamiento operativo, excepto que el punto de partida para
mayor el apalancamiento financiero son las utilidades antes de intereses e
impuestos (UAII) y el punto final son las utilidades por accién (UPA). (Besley,
2001).



UNIDAD DE COMPETENCIA llI
Control financiero
Conceptos de control financiero

El Control Financiero es la fase posterior a la implantacion de los planes
financieros; el control trata el proceso de retroalimentacion y ajuste que se
requiere, para garantizar la adherencia a los planes y la oportuna modificacion de

los mismos, debido a cambios imprevistos.

Objetivos del control financiero

Diagnosticar: se aplica cuando existen areas con problemas y se emplean
medidas de prevencién antes que de correccion.

Comunicar: se realiza a través de la informacion de los resultados de las diversas

actividades de la empresa.

Motivar: de todos los logros que tenga la empresa, a través de sistemas de control

tendran beneficios todos los empleados.

http://jcvalda.wordpress.com/2014/03/18/planeacion-y-control-financiero/

La importancia del control financiero

El control financiero permite a los directivos especialistas 0 no en el area de
gestion de las finanzas de una organizacion. Brinda las herramientas necesarias a
través del sistema contable para estudiar las estructuras clave para un buen
desarrollo del control financiero, de este modo los directivos se podran cerciorar
que las actividades se desarrollen segun lo establecido por las politicas

financieras.


http://jcvalda.wordpress.com/2014/03/18/planeacion-y-control-financiero/

El control constituye una etapa primordial en la administraciéon de una empresa,
sin control financiero los planes de negocio, la estructura organizacional y la
direccion quedan cojas. No se puede tampoco verificar cuél es la situacion real de
la organizacién sin un instrumento que informe que los hechos estan acordes con

los objetivos marcados.

El control financiero es la fase en la cual se implantan los planes financieros, es el
proceso de retroalimentacion y ajuste que se requiere para garantizar que sigan
los planes y modificar los existentes ante cualquier clase de imprevisto.

http://crecerpyme.com/blog/auditoria-y-control-interno/control-financiero/

La competitividad en los negocios se ha incrementado y la rentabilidad depende
de la eficiencia operativa, por eso actualmente se estan planeando una serie de
reestructuraciones y arreglos de negocio para reducir los costos, reducir sus
puntos de equilibrio para minimizar perdidas y maximizar utilidades, mejorando asi

la rentabilidad.

Los administradores financieros deben considerar los sistemas de planeacion y
control, considerando la relacidbn que existe entre volumen de ventas y la
rentabilidad bajo diferentes condiciones operativas, permitiéndoles pronosticar el
nivel de operaciones, las necesidades de financiamiento y la rentabilidad asi como

las necesidades de fondos de la empresa o presupuesto efectivo.

El control debe llevarse en cualquier nivel de la organizacién, garantizando de esta
forma que en la misma se cumplan los objetivos. Pero hay que aclarar que el
control no solo debe hacerse al final del proceso administrativo, sino que por el
contrario, debe ser realizado permanentemente, para que de esta forma, se
solucionen de manera eficaz y en el menor tiempo posible todas las desviaciones
gue se presenten. Algunos elementos fundamentales para llevar a cabo el control
financiero en una entidad empresarial, tienen como base el balance general, el

estado de resultados, el flujo de efectivo y estado de origen y aplicacion de fondos.


http://crecerpyme.com/blog/auditoria-y-control-interno/control-financiero/

Con el analisis financiero se evalla la realidad de la situacion y comportamiento
de una entidad, mas all4 de lo netamente contable y de las leyes financieras, y
este tiene caracter relativo, pues no existen dos empresas iguales ni en
actividades, ni en tamario, cada una tiene las caracteristicas que la distinguen y lo
positivo en wunas pueden no ser relativamente importante para otras.

http://jcvalda.wordpress.com/2014/03/18/planeacion-y-control-financiero/

Proceso de planeacion y control financiero

La planeacion financiera es la proyeccion de las ventas, el ingreso y los activos
tomando como base estrategias alternativas de produccion y mercadotecnia asi
como la determinaciébn de los recursos que se necesitan para lograr estas

proyecciones.

El control financiero es la fase de ejecucion en la cual se implantan los planes
financieros, el control trata del proceso de retroalimentacion y ajuste que se
requiere para garantizar que se sigan los planes y para modificar los planes

existentes, debido a cambios imprevistos.

El analisis de preparaciénn de prondsticos financieros inicia con las proyecciones
de ingresos de ventas y costos de produccion, un presupuesto es un plan que
establece los gastos proyectados y explica de donde se obtendran, asi el
presupuesto de produccion presenta un analisis detallado de las inversiones que
requeriran en materiales, mano de obra y equipo, para dar apoyo al nivel de

ventas pronosticado.


http://jcvalda.wordpress.com/2014/03/18/planeacion-y-control-financiero/

Durante el proceso de planeacion se combinan los niveles proyectados de cada
uno de los diferentes presupuestos operativos Yy con estos datos los flujos de
efectivo de la empresa quedaran incluidos en el presupuesto de efectivo.

Después de ser identificados los costos e ingresos se desarrollo el estado de
resultados y el balance general pro forma o proyectado para la empresa, los
cuales se comparan con los estados financieros reales, ayudando a sefialar y
explicar las razones para las desviaciones, corregir los problemas operativos y

ajustar las proyecciones para el resto periodo presupuestal.

Métodos de control financiero
Analisis de punto de equilibrio

Es un método que se utiliza para determinar en el momento en el cual las ventas
cubriran exactamente los costos, es decir el punto donde la empresa se equilibra,
ademas de mostrar las utilidades o pérdidas de la empresa cuando las ventas

exceden o disminuyen por debajo de ese punto.

Se debe anticipar y lograr un volumen suficiente de ventas para cubrir los costos

fijos y variables para no tener perdidas.

El punto de equilibrio es el volumen de ventas al cual los costos operativos totales

son iguales a los ingresos totales y el ingreso en operaciéon (EBIT) es igual a cero.

La relacion costo — volumen — utilidad se ve influenciada por la proporcion de la
inversién de la empresa en activos fijos y variables determinados al momento de

hacer los planes financieros.

Los elementos fundamentales del analisis del punto de equilibrio son, las unidades
producidas y vendidas en el eje horizontal, los ingresos y costos en el eje vertical,
la funcidn de costos operativos totales que son iguales a los costos fijos mas los

costos variables.



El ingreso total de ventas: VT=P (X ) donde P es el precioy X el niumero de

unidades

Para el célculo del costo operativo total:  TC=F + V(X) donde F son los

costos fijos y V son los costos variables por unidad
Para encontrar el volumen de unidades XBE= F
P-V

Cuando el punto de equilibrio se basa en las ventas en lugar de unidades de

produccioén:

VI=_FC____
1- VC__

Ventas

El analisis de punto de equilibrio se utiliza para 3 diferentes decisiones de
negocios, 1) al tomarse decisiones de nuevos productos, este analisis ayuda a
determinar que tan grandes deben ser las ventas para que la empresa pueda ser
rentable, 2) sirve para el estudio de los efectos de una expansion general en el
nivel de operaciones de la empresa en sus costos fijos y variables y el nivel
esperado de ventas y 3) cuando la empresa considera modernizarse o
automatizarse con inversion fija para disminuir los costos variables (mano de obra)

Ademas permite el analisis de las consecuencias de los proyectos.



Las limitaciones del andlisis del punto de equilibrio son porque consideran un
precio fijo, porque consideran que los costos variables por unidad son constantes,
y al considerar incrementar sus costos fijos pensando en reducir los costos
variables. Asi el analisis del punto de equilibrio debe modificarse con todos y cada
uno de los cambios que se vayan presentando. Por eso se requiere un tipo de

andlisis mas flexible.

Apalancamiento operativo

Se presenta cuando la empresa tiene un alto porcentaje de costos fijos, siempre y
cuando se mantenga constante todo lo demds, significa que un pequefio
incremento en las ventas dara un gran cambio en el ingreso de la operacion. Con

menor apalancamiento se incrementan los costos variables.

El uso que se le da al apalancamiento operativo tendrd gran impacto sobre su

costo promedio por unidad.

La ventaja competitiva de las operaciones de alto volumen de operaciones es que
se logran ahorros sustanciales en costos, pudiendo rebajar los precios de sus

productos y lograr tener mayores utilidades.

El grado de apalancamiento operativo DOL se define como el cambio porcentual
en las utilidades antes de impuestos e intereses que resulta de un determinado

cambio porcentual en las ventas.

DOL = cambio porcentual en EBIT = EBIT

Cambio porcentual en ventas

El DOL es un numero indice capaz de medir el efecto de un cambio en ventas

sobre el ingreso en operacion o EBIT. También puede calcularse:



DOL= grado de apalancamiento operativo en el punto Q
=Q(P-V)

Q(P-V)-F

Q representa las unidades iniciales en produccion, P es el precio promedio de
ventas por unidad de produccion, V es el costo variable por unidad, F son los
costos fijos en operacién, S son las ventas iniciales y VC son los costos variables
totales. Esto nos indica que un incremento en las ventas producird un incremento

en EBIT o ingreso en operacion.

Entre mas alto sea el grado de apalancamiento operativo, mas fluctuaran las
utilidades, tanto en direccion ascendente como descendente, como respuesta a
los cambios en el volumen de ventas. Asi una empresa con alto grado de
apalancamiento operativo y con bajos costos variables por unidad, seguird una
politica de precios agresiva, ademas de sujetarse a fuertes variaciones en las
utilidades cuando su volumen fluctuara, incrementandose el grado de riesgo de su

corriente de utilidades.

Andlisis de punto de equilibrio en efectivo

Se produce cuando las partidas que no representan salidas de efectivo se

sustraen de los costos fijos.

Esto se debe a que los costos de depreciacion no representan salidas fisicas de

efectivo:

Q = F — Desembolsos que no representan salidas de efectivo

P-V



Representa un flujo de fondos provenientes de las operaciones, muestra si es
conveniente buscar un apalancamiento operativo, si el punto de equilibrio en
efectivo es alto, se tendra el riesgo de que si obtiene un alto grado de

apalancamiento podria caer en bancarrota.

El sistema Du pont de analisis financiero

Facilita la elaboracion de un analisis integral de las razones de rotacion y del
margen de utilidad sobre ventas y muestra la forma en que diversas razones
interactdan entre si para determinar la tasa de rendimiento sobre los activos. Se
utiliza para el control del rendimiento sobre los activos (ROA) de las empresas
multidivisionales donde el rendimiento se mide a través del ingreso en operacion o

de las utilidades antes de intereses e impuestos (EBIT).

Control de rendimiento sobre los activos (ROA)

Si el ROA (rendimiento sobre los activos cae por debajo de la cifra fijada como
meta, el personal centralizado ayudara a buscar rastros a través del sistema Du

pont, para determinar la causa del desempefio inferior al normal.

El ROA ademas de utilizarse para el control administrativo, también se utiliza para

distribuir fondos entre las diferentes divisiones.

El ROA de la empresa tiene un efecto mayor sobre el valor de sus acciones y
dependera de los ROA de sus diferentes divisiones. Sirve para evaluar los

rendimientos de los administradores (control por incentivos),

El ROA no es recomendable por la evaluacion, ya que los administradores pueden

manipular las cifras de las metas programadas, es muy sensible a la depreciacion,



el valor en libros de los activos influye, ya que considera la inflacion, influyen

también los periodos de tiempo y las condiciones de la industria.



UNIDAD DE COMPETENCIA IV

Riesgo y tasas de rendimiento
Definicion de medicion del riesgo

El Webster's Collegiatte Diccionariy define riesgo como la "posibilidad de pérdida o
dafio: peligro”. De este modo, por lo general, utilizamos el término riesgo para

referirnos a la probabilidad de que ocurra algun suceso desfavorable.

Un gran numero de personas consideran el riesgo como lo que acabamos de
describir: una probabilidad de pérdida. Pero en la realidad, el riesgo se presenta
cuando no podemos estar seguros respecto al resultado de una actividad o suceso
en particular, es decir no estamos seguros de lo que ocurrira en el futuro. En
consecuencia, el riesgo resulta del hecho de que una accion tal como la

realizacion de inversiones puede producir mas de un solo resultado.

Para ilustrar el grado de riesgo de los activos financieros, suponga que usted tiene
una gran cantidad de dinero para invertirla durante un afio. Podria comprar un
valor de la tesoreria que tiene un rendimiento esperado del 6%. La tasa de
rendimiento esperada de esta inversion puede determinarse con gran precision,
puesto que la probabilidad de que El gobierno incurre en un incumplimiento
respecto los valores de la tesoreria es muy pequefia; el rendimiento esta
esencialmente garantizado, lo cual significa que esta inversién esté libre de riesgo.
Por otra parte, usted podria comprar las acciones comunes de una compafia
recientemente formada que haya desarrollado una tecnologia utilizable para
extraer petroleo en las montafias de América del Sur sin deteriorar el suelo y el
paisaje, Y sin dafar la ecologia. Aun no se ha demostrado que esta tecnologia sea
econdmicamente factible, y por lo tanto no se sabe cuéles seran los rendimientos
gue recién diran los accionistas comunes en el futuro. Los expertos que analizan

las acciones comunes de la compaiiia determinaron que el rendimiento esperado,



o rendimiento promedio a largo plazo de tales inversiones es de 30%; cada afio la
inversion podria generar un rédito positivo extraordinario, alrededor de 900% pero
también existe la posibilidad de que la compafia no sobreviva, en cuyo caso la
totalidad del inversion fracasara y las pérdidas seran totales. El rendimiento que
los inversionistas recibiran cada afio no puede determinarse de manera precisa
porque hay méas de un resultado posible, debido a que esta es una en inversion
riesgosa. Toda vez que existe un peligro significativo de que se obtenga una
cantidad considerablemente inferior al rendimiento esperado, es probable que los
inversionistas consideren que las acciones son sumamente riesgosas. Sin
embargo, existe una muy alta probabilidad de que el rendimiento real sea mayor al
esperado, lo cual, desde luego, es un resultado que se aceptara con gusto. Por lo
tanto, cuando se piensa en el riesgo de las inversiones junto con la probabilidad
de que se reciba una cantidad integral esperada debe considerarse la posibilidad
de que se obtenga una cantidad superior a la esperada. Si consideramos el riesgo
de las inversiones a partir de esta perspectiva, podemos definirlo como la
probabilidad de recibir un rendimiento distinto al esperado. Ello significa,
simplemente que existe una variabilidad entre los rendimientos, o resultados
provenientes de esta inversion. Por lo tanto, el riesgo de la inversion puede

medirse por medio de la variabilidad de los rendimientos de la inversion.

El rendimiento esperado de una inversion esta positivamente relacionado con el
riesgo de la misma, es decir un rendimiento esperado mas alto representa la

compensacion que recibe un inversionista por el hecho de asumir un mayor riesgo.
Tasas de rendimiento

Tasa de rendimiento esperado o valor esperado es el promedio ponderado de los
resultados posibles, mientras que los pesos que utilizamos son las probabilidades.
(Bredley, 2001).

Tasas reales y nominal



Supongo que la tasa de interés a un afo desde el 15.5%, por lo que cualquiera
que hoy deposite $100 en un banco recibira 115.50 el afio proximo. Ademas,
imagine que una pizza cuesta $5 hoy lo cual implica que con $100 se pueden
comprar 20 pizzas. Por ultimo, suponga que la tasa de inflacion es del 5%, lo cual
ocasionara que el precio de la pizza sea de 5.25 dolares el proximo afo. ¢ Cuantas
pizzas podra comprar el afio que entra si hoy deposita $100? como es evidente
podra comprar $115.50/$5.25 = 22 pizzas. Esta cantidad es superior a las 20
pizzas, lo que implica un incremento de 10% en el poder adquisitivo. Los
economistas dicen que aunque la tasa de interés nominal es del 15.5% la tasa de

interés real es so6lo del 10%.

Tasa nominal

La tasa nominal de una inversion es el cambio porcentual en el nimero de dolares

gue uno tiene.

Tasa real

La tasa real de una inversion es el cambio porcentual en cuanto podra comprar
con sus ddlares que tiene. En otras palabras la tasa real es el cambio porcentual
en el poder adquisitivo. (Ross, 2012).



Tasa efectiva de interés anual

Es posible que distintas inversiones ofrezcan rendimientos basados en diferentes
periodos de capitalizacién. Si se requiere comparar inversiones alternativas con
diferentes periodos de capacidad capitalizacion es necesario establecer sus
intereses sobre parametros comunes son normales. Esto implica hacer una
diferenciacion entre una tasa de interés nominal o establecida y la tasa efectiva de
interés anual. Esta ultima es la tasa de interés que se capitaliza anualmente y que
ofrece el mismo interés anual que la tasa nominal cuando se capitaliza m el

namero de veces al afio (Van Horne, 2002).



El valor del dinero a través del tiempo

La toma de decisiones financieras, ya sea que la consideremos desde la
perspectiva de las empresas o de los inversionistas, esta principalmente
relacionada con la determinacién de la manera como el valor de la empresa se
vera afectado por los resultados esperados (rendimientos) asociados con
elecciones alternativas. por ejemplo, si usted tiene $5500 para invertirlos, debera
decidir qué hacer con el dinero. Si usted tiene la oportunidad de realizar una
inversion que le reditte $7020 en cinco afios 0 una inversion que le reditie 8126
en ocho afos ¢cudl de ellas deberia elegir? Para responder esta pregunta es

necesario determinar qué alternativas de inversion tiene el mayor valor para usted.

Si todo lo demés se mantiene igual, un ddlar que se reciba de inmediato valdra
mas que un doélar que se espere recibir en el futuro distante, porque mientras mas
rapido se reciba mas pronto podré invertirse para obtener un rendimiento positivo.
Por lo tanto, ¢ significa que una inversion de cinco afios sera mas valiosa que una



inversion a ocho? No necesariamente, porque esta ultima promete un rendimiento
en dolares més alto que la primera. Para determinar qué inversiones mas valiosa,
los rendimientos en délares de las inversiones necesitan compararse con el mismo
punto en el tiempo. Por lo tanto, podriamos determinar los valores actuales de
ambas inversiones reexpresando, o revaluando los rendimientos esperados en
diferentes épocas del futuro, (por ejemplo $7020 dentro de cinco afios y $8126
dentro de ocho) en términos de doélares del dia de hoy. El concepto que se utiliza
para revaluar los rendimientos relacionados con estas inversiones recibe el
nombre de valor del dinero a través del tiempo. Es esencial que tanto los
administradores financieros como los inversionistas tengan una clara comprension

del valor del dinero a través del tiempo y su efecto sobre el valor de un activo.

De Todas las técnicas que se emplean en las finanzas ninguna es mas importante

que el concepto de valor de di el dinero a través del tiempo (VDT).

Linea del tiempo del flujo de efectivo

Una de las herramientas més importantes para analizar el valor del dinero a través
del tiempo es la linea del tiempo de flujo de efectivo, la cual se utiliza para
determinar en qué momento ocurren los flujos de efectivo asociados con una
situacion en particular. La construccion de una linea de tiempo de flujo de efectivo
nos ayuda a resolver problemas relacionados con el valor del dinero a través del
tiempo puesto que la ilustracion de lo que sucede en una situacién en particular,

por lo general, facilita plantear el problema y encontrar su solucion.
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El tiempo O es el dia de hoy; el tiempo 1 equivale un periodo contando partir del
dia de hoy, hasta el final del periodo 1; el tiempo 2 equivale dos periodos contados
a partir del dia de hoy, hasta el final del periodo 2, y asi sucesivamente. Por lo
tanto, los valores que aparecen en las partes superiores de las marcas de
graduacion representan valores el final de periodo. Con frecuencia, los periodos
son afios, pero también se emplean otros intervalos tales como periodos
semestrales, trimestrales, meses o incluso dias. Si cada periodo que aparece la
linea del tiempo representa un afo, el intervalo sobre la marca correspondiente a
0 hasta la marca correspondiente a 1 hasta la marca de graduacion
correspondiente a 2 seria el afio 2 y asi sucesivamente. Observe que cada marca
de graduacion corresponde al final de un periodo asi como el inicio del siguiente.
En otras palabras, la marca de graduacion del tiempo 1 representa el final del afio

1 también representa el inicio del afio 2 porque el afio 1 acaba de terminar.

Los flujos de efectivo se colocan directamente debajo de las marcas de
graduacion, y las tasas de interés se muestran directamente arriba de la linea del
tiempo del flujo de efectivo. Los flujos de efectivo desconocidos, que tratamos de
determinar mediante el analisis estan indicados por los signos de interrogacion.

Por ejemplo considere la siguiente linea del tiempo:

En este caso, la tasa de interés de cada uno de los tres periodos es del 5%, en el
tiempo 0 se efectia un solo flujo de salida de efectivo por una sola cantidad o
suma acumulada; por su parte el valor del tiempo 3 es un flujo de entrada de

efectivo desconocido. debido que los $100 iniciales son un flujo de salida una



inversion, tienen un signo menos. Ya que el monto del periodo 3 es un flujo de
entrada, tienen un signo menos. Observe que no ocurre ningun flujo de efectivo en
el tiempo 1 ni en el tiempo 2. Observe también que no mostramos signos en

dolares en la linea del tiempo por lo que el desorden se reduce.

La linea del tiempo del flujo de efectivo es una herramienta esencial para lograr
una mejor comprension de los conceptos del valor del dinero a través del tiempo.

Incluso, son utilizadas por los expertos para analizar problemas de tipo complejo.

Valor presente neto (VPN)

El valor presente neto, es la diferencia entre lo que cuesta un proyecto de

presupuesto capital y lo que vale (su valor de mercado).

La dificultad principal para encontrar proyectos con VPN positivo se basa en la
necesidad de ver las cosas de manera diferente de como las ven otros en el
mercado. Eso se traduce en un supuesto de riesgo basado en el conocimiento
especial o ideas valiosas. Lo mejor que podemos hacer es estimar el VPN por
adelantado. No conoceremos su verdadero valor de mercado, o lo que realmente

vale hasta que terminemos el proyecto y obtengamos los rendimientos.
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