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INTRODUCCION

Este libro estd dirigido a estudiantes de carreras afines a la administracién
y las finanzas que tienen conocimiento en temas de contabilidad financie-
ras, costos y presupuestos. Se presenta al lector la posibilidad de revisar
de manera concisa y préactica los conceptos relacionados con la planeacion
y gestioén financiera de las empresas.

Breve recorrido por este libro

El libro se desarrolla en cuatro capitulos que tienen como objetivo obtener
las herramientas y el conocimiento necesario para tomar decisiones de in-
version y financiacion.

El capitulo uno trata de manera tedrico-practica los conceptos de matema-
ticas financieras. Los ejercicios de valor presente, futuro, cdlculo de tasas
y periodos de pago tienen un enfoque practico, los cuales buscan que el
lector extienda su practica en sus actividades diarias, evaluando oportuni-
dades de crédito, revisando propuestas de inversion o analizando los flujos
de ingresos y egresos que tenga, de manera que pueda identificar oportu-
nidades de mejorar su estado actual.

El capitulo dos se centra en definir el concepto de costo de capital. Para
ello, el lector podra revisar los conceptos relacionados con riesgo de mer-
cado, operativo y financiero. Se dara una introduccién a la estructura fi-
nanciera y de capital de una empresa. Se definiran los costos de deuda
para cada una de las fuentes de financiamiento mencionadas y el modelo
de valoracidn de activos capital (capital asset pricing model [CAPM]). Con lo
anterior, se concluird con el calculo del costo de capital usando la metodo-
logia financiera costo de capital promedio ponderado.

El capitulo tres profundiza en el concepto de generacién de valor, lo cual se
logra mostrando al estudiante cdmo se estructura, implementa y construye
el flujo de caja libre (FCL). También se examina el capital de trabajo de una
empresa y se define el valor econdmico agregado (EVA) de esta. Al final,
se le presentan al estudiante los conceptos de tasa interna de retorno (TIR)
y de valor presente neto (VPN), y cdmo estos sirven de herramienta para
evaluar el proceso de generaciéon de valor en proyectos y operaciones.



GESTION FINANCIERA

Notas de clase

Por ultimo, el capitulo cuatro busca comprender la estructura financiera y de ca-
pital de cualquier organizacién y suimpacto en el proceso de generacion de valor.

OBJETIVO BASICO FINANCIERO

El departamento financiero de una empresa, en cabeza del gerente gene-
ral, busca la optimizacién del uso de sus recursos de tal manera que lleve a
esta a incrementar su valor de mercado. Un enfoque cortoplacista para lo-
grar esto es el de concentrarse en maximizar sus utilidades. Las empresas
estdn creadas para perdurar en el tiempo de manera que todos los grupos
de interés puedan verse beneficiados de su natural operacion.

Centrarse en la maximizacién de utilidades como objetivo fundamental de
las empresas puede llevarla a tomar decisiones que a largo plazo terminen
degradando su valor. Se analiza lo siguiente:

Suponga que somos los gerentes financieros de una compafia y desde la
junta directiva se establece como primer objetivo maximizar las utilidades.
Si se recuerda el estado de resultados, en que, en principio, tenemos uti-
lidad bruta y utilidad operacional, la estructura sugiere que para aumentar
estas utilidades se puede:

1. Incrementar el valor de los productos para que las ventas suban.

2.Disminuir costos de ventas ademas de los gastos de administracién
y ventas.

(+) Ventas

(-) Costos de Ventas

(=) Utilidad Bruta

(-) Gastos Administracion
(-) Gastos Ventas

(=) Utilidad Operacional
(-) Gastos Financieros

(-) Gastos No Operacionales
(+) Ingresos No Operacionales
(=) Utilidad Antes de Impuestos
(-) Impuesto de Renta

(=) Utilidad Neta

Tabla 1. Estado de resultados de una compaiiia (P&G)



Introduccion

El objetivo basico financiero debe plantearse desde un enfoque de largo
plazo.

DEFINICION DEL OBJETIVO BASICO FINANCIERO

Se define actualmente el Objetivo Basico Financiero (OBF) de las empresas
como la generacién de valor (maximizar la riqueza) para los accionistas
(socios), lo cual va de la mano del aporte de valor a los demas grupos de
interés. Para una sociedad andénima, el valor de una empresa viene com-
prendido por el nimero de acciones puestas en el mercado multiplicado
por el valor de mercado de cada una de esas acciones. Lograr el objetivo
consistird en aumentar el precio de esas acciones.

Vale la pena mencionar la definicion dada por Garcia (2003): “El OBF de la
empresa es el incremento del patrimonio de los accionistas en armonia con
los objetivos asociados con clientes, trabajadores y demds grupos de in-
terés”. Tal como sugiere, no se podria lograr aumentar el patrimonio de los
socios si las decisiones que toma la empresa (decisiones de inversion, de
financiacion y de operacidn) no consideran los diferentes grupos de interés
de la compainiia (clientes, proveedores, competidores, Estado, etc.).

Este concepto sera el eje fundamental de este libro. Todo el tema desarro-
llado va a tener adherido de alguna manera este concepto.

OBJETIVOS DE APRENDIZAJE

Fortalecer la capacidad de andlisis en el proceso de toma de decisiones
financieras con la aplicacién de los conceptos de finanzas corporativas en
la gestidn de valor, en consideracidn a todas las variables involucradas en
el entorno econdmico, politico, social y cultural que afectan a las organiza-
ciones locales, regionales y nacionales.

Como resultados de aprendizaje, esperamos que el lector:

® Se encuentre en la capacidad de comprender la estructura financiera
y de capital de una empresa.

® Comprenda los conceptos del valor del dinero en el tiempo.
®* Maneje los conceptos fundamentales de matematicas financieras.

* |dentifique los diferentes tipos y tasas de interés en el mercado.



GESTION FINANCIERA

Notas de clase

Entienda el concepto de costo de capital y su relacién con la valora-
cién de empresas y proyectos.

Reconozca los diferentes riesgos en los que incurre una empresay su
relacion con la rentabilidad.

Realice ejercicios de valoracion de inversiones y proyectos.

Identifique oportunidades estratégicas de mejora en la organizacion
en gue se encuentre.



