Gestion Financiera

Conceptas B4sicas de 3 Gestion Financlera

Las Finanias s¢ definen coma el orte, clencly de lo odmiaistracian del dingra, el medie
poraobtener fondos y les mélades para edministrery asignar estos fordas. Los finaazas
s¢ pevpan de los proceses, Instituclones, mercados & instrumentes medionte fos cocles
£e Hge g circulfacidn del dinero entre las personas, oz emprasas i los gablernos,

Las finanzas ofrecen a los administradares des dreas posibles de desarmlis: los Serviclos
Financleras y la Administracién o gestidn Financiera.

Los Serviclos Financieras, propersionan asesors y productos financleros, por ejemplg bancos,
instituciones financleras {zfines), persanal, inversiones, bienes raices y compaiizs aseguradoras,

La Gestidn Financiera serafiere a las tareas que el administradar financiero desempefa enuna
empresa. Hus tareas varian desde la elaboracion de un presupusesio, hasta el pronostico financiers, el
manepa de efective, la administracidn craditicia, el znalisis da inversiones y la procuracion de fandos,

El responsable financiero debe decidir que activas ha de comprar Iz empresa v cémo hay que
fingnciar esta adquisicidn. Las decisiones de Inversidn en actives dependen de dos Factores: la tasa de

retorne y el riesgo,

Se entiende par tasa de retarma: al rendimiento o beneficio esperado de wn proyecto, este se
analiza tenlenda en cuenta algunas varizbles come; las venlas potenciales, los gastes v beneficlos es-
perades de la imversidn.

Encuanta 2l riesgo of la incertidumbra a la que esté expuesta la empresa respecls a los bene
fickss gue pueda chblener,

1.1, Objetivos Flindamentales de la Gestion Financleraiin
' e Obtener el incwima beneficia (Tucra)
s Disporer del efechvo recezano pard facer frante o log pagas, (lawides)

En definitiva el administrador flsanciero v su equipa de trabajo deberd balancear los Ingresos v
egrasos de dinero de manera tal qua no se praserten saldos inactivos que no generan ningura utilidad
o la empresa,

Para pader llevar a caba eslas abjetivas el equips del dapartamento financiers, contard con per-
senal idones en conscimlentos sebre gesticn camercial, mercados da capitales, v t2enlcas financieras,
para peder desarrallar las funcienes da planificaciin v cantral financiers, ¥ la abtancién da bes fandaos.



el primero gque imaginamas @5 la ebtencién de beneficies,
Fzla Bdsqueda de beneficios no tiene como Gnico objetiva
que 165 socias los distribuyan entre si, sino tamblén que
éstos le permitan legrar otros objetives, como satisfacer
necasidades de la comunidad (ehjetive secial).

La funcién d=l esesor financiaro, serd lograr smanimizar
los beneficlass sin dejar de Lada 21 riesgo.

cambins, en los tipos da interds, en los mercadas, an la
sohencia de los paises, elc., o que Implica an definitida, un

y comerclales. Muchas empresas se han dadg cuenta que

quizbra,
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El primer y mds imgartante paso que una empresa debera dar para la gestidn del rigsso, serdla
creacién de un cuerpe de directivas gue tend ra cama tarea fundamental el estudiare identificar seria-
mente las exposiciones al riesge de los negocias a las cuales e abaca la empresa.

El siguiente pasa consistind en invalucrar las distintas dreas funcionales de la empresa: planifi-
caritn astraléeica, compras, comercializacidn, finanzas, contagilidad, atc. Este grupa de trabajo tendra
como objetive fundamantal la comprenzién da las sltuaciones de riesgo existenias an la arganizaditn,
dande se crean, coma la hacen, v de ser posible deberd cuantificarlas y predadirlas, analizands ademas
wi i recurrentes o sutgen esponldneamente,

Paor olro lado, ademds de los rlesmos Internaos, también habrd que identificar los rlegos externos
gue afectan a la empresa ¥ gug generan otra serie de situacknes que deberdn ser analizadas v cubier-
tas an alguna medida, a pesar gue la emprasa no puece contrelarlas. Ejemple: Situacidn econémica ¥
Financiera del pafs, decisiones gubernamentales.
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Tadaempresa deterd definir los niveles de talerancia de |a cantidad de riesgo que esla dispuesia
& soportar, La eebertura del misma deberd ser lo mas fleaible posible, lo que quiere decir que se deba
vigilar el compartamianto dal mercada y estar dispuestos a cubrir sus reesgos no mas alldde by necesario,
La Flexibilidad @n la coberiura es fundamantal debida a los cambios ecandmices a large plazo producidas
por las diferencias entra las politicas fiscalas y monelarias entre o5 paises. La gestibn del riesge pudsde
serutilizada positivamente para imputsarel crecimiento de una empresa & defensivamenie para proteger
sus bepeficios v su participacién en el mercade, En ese case, si se gestiona adec vadaments, e riesgo
tenders a gescender ¥ i los mavimientos de caja se estabilizan la empress tendrd miejores resultades
a large ploza v 5& conseguird wn aumento del precio de mercado de la misma.
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El riesgn, estd representada por 3 falta de estabilidad |
en clertas variables como por ejemph:: en el sistema de -
mayor riesgo en el conjunta de las operacionas financieras :

pcta Inestabilidad puede causarles dificullades en cuanto '
al lagro de sus objetivos y, en algunos casas, lievarkas a la .



El administrador ﬁnanclero tiene la rasponsabilidad de saber cdmo obtener dlrero necesario
para financiar las necesidades econdmicas (de un capital determinado). Ho sélo debard afrontar el
problema da encontrar &l momenls opariuno para recaudar los fondos, sino que ademds nacesitard

. seleccionar el tipo de linanciamiento mds apropiade.

En ¢l momento ¢n que se toma la decisidn de financlamiento, el administrador financigro nunca
estard seguro si escogld La mejor alternativa, por lo que ea forma canstante habrd de comparar canst-
deraciones de financlamiento a corta plazo y a largo plazo respacto de |z composicidn de los activos de
la emprasa y la disponibilidad de la misma de aceptar el riesgo,

| Tipos . Fuentes de Elnanciamento M i

Los diferentes tipos de financiamiento a los que una empresa puede recurrlr para agillzar sus
negocios, pademos clasificarlos en: Corto, Mediano y Largo plazo. Mientras que las fuentes, muchas
veces rezultan dificiles de clasificar, dabido a la variedad de posibilidades que ofrece, po obstanle se
enunciaran algunas de ellas.

1\

Se frata n'aj' dman:l que 52 obfigne, genemfmenrfpcrm [nanciar el active circelante,
duronte un corto perfode de tlempo, Lo mayoria de las empresas pequedas y medionas
utilizan este tipo de financlamianta, fomanda como algura de los fuentes:

{ Compros o credite

S E erédito a corto plozo se enceentra representedo par el fabifeants o proveedor de bienes y
senviclas, Los coentas pof pogar @ frreveedares constilingen ana fueate raturel de fondos, que hebrda
de lncrementarse @ medichd que gl Degocio crezos

Eferécito ds proveedores normalmente se cacade por in plara de 30a Ga dics, va mporkonte variable
£t o dederminacida del pericdo de pogo es fe posible extstencin de wn descurnta par pranta poge.

Este Hpo de préstama serd devuelto por lo emipress e lo medica que realice [as cobranses de

sus ventas, For fa tanfa es comveniente que of adminisdradoe fitcaciere no abuse de esta madalidad, 50
no liene it coracimiente precisa o los potenciles venldas y del parcentale de cobro de fes mizmas,

¢ Crédito honeorla

1 S

D¢ acoerda a distinfos necesidedes teriporarias de los empresos, los baneos podrdn prapos-
clamar fondos par fnardiar fa expansidn de fHecs J¢ producios o pagos ¢ proveedores, En pshe coss
& Iralarfa de adelontas en cucrta carriende o gires &a descubiarto.
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£l papal eomercial representa o corto pazo fifilas o documenfos chye goraniic f2 dpajd it
e selvemcia de fo frme anleara (este gueds resivinglde pore empresos de primere [ined, gee genénest
: earfianza al mercada tomeda, )
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Los recursos en este caso se obtienen por un plazo superior of anterior, donde

normalmente se fijan cuolos y se determinan los plazos en que hobrd de devolverse el
capitel mds los intereses. Por lo lanto los fuentes (entidad financiera o bancos) exigirdn
una serie de condicionomientos pora otorgarles. £stos son utilizados por pequeiias y
medicnas empresas, las que tendran que presenler bolences y un nivel de organizacién
gue ocredite cloridad y transparencia.

{ 'Finénér:qq!”fen to can garantios reales. |

" Los bienes que se aceptan como gorantio son generalmante, inmucbles, thulos o velores, en
glguncs cases se soficita un aval, donde operece un flodor en coso gue fe empresa no pague.
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Con 2l fin de adquint fondos podemos obiener préstomos colocanda como garantio fos inveatarios
. La posibilidod de obtencién dependerd enbuena parte de fo noturaleza de los bienes dedos en garantia.
Los materias primas y los productos terminados son los que proporclonan la mejor gorentic én tento que
105 productos en procesa tan séle podrén pemiitic ef otorgamiento de préstamos con un porcentaje menar.
\-Es:e tipo de finaaciacién también puede existir en el carto plaro. i §

~ Largo plazo

- Se puede decir gue el financiemienta o lergo plozo es equel coya develuclon se
reglizard después de los cinco afios, aunque dependerd de la modalidad de cada empresa
¥ de Ins clreunstancios gque afrmyese coda pais.

En lo mayoriz de los casas |a financiacidn a largo ploza se wiiliza pora firanciar
aclives filos, octives circulantes permonentes y activos clrculantes temporales. De
monere fal que las gerantias necesorias pora alcanzar este tipo de crédito se basordn
fundamentaimente en le solidez, trayactaria y tamaoiio de la empresa.

Mercado de capitales.

negaclobles. Estos valoras generalmenta se locollzan denlre de to secdidn del pasive @ laega plaza,

En eflos 2 negorinn volores emiticdos por fos sedededes andpimas, denaminados abligacianes |

.
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- Fuentes de Financiamiento

Fr.l'rﬂ'.l'h'.'.lr.'lr:l‘!'l'-.‘.’-l?['ﬂ medionte la venta de pociones comimes y aociones preferentes: Lo pases
SH-'! ﬂ'-g aerrangs comunaes fleve invelucnnds bres dereches o privilegios bdsicos: el primers, @5 que el
accionisha camdn ene derecha rasidval solve los ptiidodes, en ssguade, o5 gue & acsanisto Hene &l
derecho de votor el tarcen e of dargcfo que Henen (05 oooionislas o Sompror Ruewrs oorinnes, e
privilagic se amplie madiante dn procedimienta damedo oferta oe derachor,

Politica de dividendos y Utilidedes retenidas: Muchos empresas en [o octuglidod asedn offe-
dendd & las secanistas bo opcidn de rednivertic los dinidendas en efective er los acciones comunes
de {3 compartia,
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. Otras Fuentes déFinancia / _,-,-, SR

Coma vimos antetiormente
de las distintas varledades que
existen en cuanto a las fuentes de
financiacidn, no debemos dejar de
analizar la financiacién propia.

Esta consiste en utilizar |
de manera productiva dinero in- _
mavilizade, como por ejemplo las £
Tesenas que Se encuentran dentro :
del patrimonio nelo de la empresa,
© recurrir a préstamos personales
garantizados con bienes propios,
o bien acudir a otras empresas que
ostén dispuestas a inverlir.
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{3 Politica Financieras s

La politica financiera que s2guird la empresa, estard prayec: |
tada en funcidn de la rentabilidad que deseas alcanzar, zungue con-
dicionada al riesgo que desea correr, Por lo tanto el responsable dal. : Var o
departamento de finan2as deberd analizarsies convenientefinanciar, .
las bienes de usa de la empresa can crédita a corto plazo, aunque el
riesgo sea mucho, o financiar el actvo corrente a largo plazo aunque
ello implique un costo elevado, por el uso del ¢radito,

——

La polilica de crédito que laempresa quierz paneren préctica se
determinara en fundiin & clertas factores, como por ej2mplo el praducta
que sevende, 1as condicionas del mercade, la competencia ofc,

En consecuencia @s muy dificil determinar can anticipacién

cual serd la politica linanciera que se pondra en marcha, sin antes
analizar ¢l entorno donde se desarrollan las actividades.




Inventarios: Es importonte reclizor un ondli-
sis detenido en este punto, ya que mantener los
stocks de mercadedfos o materias primos eXcesivas
implica dinero inmavilizado. Esta sitvacion puede
darse por reelizer ventes menores a las previstes,
o compras excesivas con respecto al movimients
del mercodo.

Devdores: Montener elevado el maonto de las
ventos a crédito, tree coma consecuencia no contor-
con recursos pore hacer frente a las obligaciones
de lo empresa, porlo tanto es de sumc importencio
onalizar la corlero de clientes y su posibilidad de

pego.

Personol: 5I las remunerociones resultan excesivas con respecto a la
productividad de la empresa, éstas se traducen on un [foctor de inestabili-
dod financicra.

Bienes de Uso: El andlisis de esta partida cobro impartancia
cuandoa se trota de maquinaiies, equipos o insteleciones que noe
son utilizedas e pleno, ya gue el costo de mantenimiento de los
mismos es elevado.

Concepto

/
|

El planeamiento o proyecclén financiera se realiza por medio de los presupuestos, que
pueden ser de diferentes formas v tener distintas finalidades.

Definimos presupuesto como sun plan de accidn, expresado en valores y términos finan-
cieros, que deberd cumplirse en un determinado tlempo y bajo ciertas pautas previstass. )

——
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Al realizar un presupuesto la empresa tlene cama objetivo pronosticar lo que ferd ol desenwol-
vimiento de la empresa, dejande la posibilidad de medificarlo, por bz tanto el presupuesto, na s6lo
cumple la funclaon de planear, sino tambiénla dz cosrdinar v contralar,

= Flanenr: i presupuesto no sdls contrala gartas, sino que tombide plooifice, pues se Lriging en unw
Alzn, continfa foa wnr vinlioode monstora ¥ culming con an sistema de informocida.,

= Coordinar; f presupueste penite cosraingys las recarsos humanos ¥ moteriales. Siguiendo (e marchae
ce! plma ¥ el valor menelana 5o flege @ saber [z fonmo en gue se corcreton fos plaves, :

= Controlor! £ conjunto de detas expuestosen o presupuests poede servir para conocer &l posads, ate
sarvar tendencias, fealizer prandsivoos y enticpose ol fulure. A estes ocsiones fe las denoming cartral

gresupuesioma,

Ce acverdo a las objetivos expuestas, surge que las finalidades de los presupuestss som;

* Plancar los resultedes de lo orgenizacidn en dinero y velimenes.
= Controlor el monefo de los ingresos y egreses de ia empresa,
* Coordinar y relacionor las actividedes de lo organizecidn,

* Lograr los rezspltados de los operociones parfddicas.
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« Rigidos:San aquellos que se labovan paro un dnico ntvel de actividad Y Ro permiten warnzarajus-res
necesonios porla variocion que ecurse en farealidad. Oejon de fado el entarno de o empresd (econdmico,

polinco, cwltaral ere)

o Eloxibles: Son los que se eloboren pava diferentes niveles de octividad y se puaden adaprar o fas ar-
cunstancias combiantes del entome. Son de gron oceptacian en el campo de lo presupuestocidn moder-
na. Son dindrnizes, odaptotativos, pero complcados y costosos.
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e A corfo ploro: Fan fos Quese reelizan para cubrir b planeecian de I'_li' E'F?'fl'ﬂl'?ﬂ':'j'j‘" en el cicio deape-
recianes de e afo, Eshe sistena 52 adopis o los saises oo ecorsdmizs nflecisaaniog.

L
e A largo plozo: Fste oo de presapaestos conesgonsen o Ao plenes de derorralio goe. generalmea
adoaderr (ms r:ra.:'u:.}rg-randes B rE s 0,
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i SEGUN EL CAMPO DE APLICACION EN LA EMPRESA - J

D P eracion: 58 sxpaidg el M85 PERmss wnid glanescidn defaiade de dfas aclividsder que se -:'-'-E‘L_l?'
rrolardn en Bl pesiado sigulente ol canl 2o sabaren v sU conletido S8 reEsume e un eLrSd0 S Qanomoag
¢ pdraiens. FNEne e50ms presipaeshos s poeden destocar: as de venfes, o8 grodueccdn, o compadd, snfie

Lal prc

» Financieros: Seinclwing oo estes s nabres y o povlidss gue dnodan & balsace, Exishen ooz fipas:

ThDe cerir o Pasarericn: pue fienen e oo I35 estimacionas prewnsiag de fandos aigorns-
bies et cajo, Baneos p vakoves de fdol reaNzacisn, Son tarmbién rrem:m:'n-:-#m_ ok g de fandas
JUES 22 UINZE POng Orever IS recursos movietanios que & corganizecicn pecedito gard desennalioe
Eus gctideshies. |

-E‘, De copitel o eroqaciorres capitallzalles: que famer a o cdargo el mn.r.r-:l_r-:.'e rl;tdns Tees
inemrsiones et ocbleas o, pov To gue pevanite evolae diferantes alternatives die inveridn ¥ ef
mvfa G rECLrsas FRancienss Que 32 reguiernen oard Newarias @ b,
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Generalmente la respansabilidad de |a elaboraclsn recae sobre una persona o sobre un comité
presupuestarie. El comité estS farmado por un grupo da persenas que discuten sabna las difergncias
que pireden surglr de las estimaciones previamente realizadas.

LeS poufas pora ba confieccidn de un presupuesto sons
Realizar prendshoas y rever las estriclores de 165 divessos planes de tonfol, costos ¥ conafes e
Irfornasidn,

B Confecciorar un manoal que indigue fareas, fenclanes p deberes de tados Ios que perticipen & inr
fervEngma an la referedle ol efaborecion de preseauestos, como o5 tambids e marerial necezara gue
58 Ltiice pane se coe oo,

a.ﬂ Realizar yn presupiesis meesiip Gue ok fa ackhided én e perfade p Sirva de model ol cood 5=
refd peshidn,

B Tener porticipacidn octive de fos niveles sfecativas, gulenss om ios ercErgades aireclas de andear
W eviiuar las candiclames en que se desorralla b actividad sobeirada,

O Focerparifcipe de a5 ewors de presupuestackdn qu2 5 Wivicen @ fode el persanal gue intervenge
BN SiF ConfEcoidn, :

B Aralizar ios posibles deswios que se produrcan para ef logro de ceclanes correctives,

@ Hocer conocerias ventojos que imalica Io wtilizacidn de Presupuesios ¥ (ol cantroles
Preshpiresiomos.

0 Realirar um adecundo comtral presupoes tavo.

£ Abarcar un especic en el hempa del perieda presupuestaris fal que permiita obsencor fodas o
altermalivas o varantes poesibles
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* {uando sdle se estudien fes cifres convencional
5 | ciddras dema |
Tener &a cuemte los aolecedentes y (o5 couscs que origisarea los .rmrm;rg.mm S

« Crande no eshd definide claramante In responsobllidad cdminis dre Ga
: refiva de coda :
iﬂ'ﬂfﬁ-d. paor fa qn; s respansobles no compranden su papel en of fogra de fos m-rl!.':l: es s
u . - - 1]
i :rn-n'u- ma exisle wan adecuads eoardinacidin enlre los diversos riveles ferdrguiras de fo CviEr-

_ .:r:ﬁ?ﬁhﬂm:ﬂ"m de comurdescion yen COMELCUeEnS, 58 Pro dure it dcdfon ex gug perturban
S i .E = a.:_qn-rc-:lrn.[l::-.-'.:-rrpmym logre de fos metas presupuestodas,
ned Ng exi3te wn sistema de Wfarmecidn confabie gur geaere covffansa y ocredibiiidod.
* Chaado ne 5& prodecen carfrales efectivas raspecto de o presupuestacicn .
®= Coowdo ne se siguen los politices preesteblecidas por la crganrizacidn. .

_ _F'ifil Impedir que se predurea alguna dé las razones que llevan al fracase del prasupuesio, la
EEFE“EIﬂ‘dEhEﬂIgE—nI!ureﬁcazmenﬂ&lns recursos financleros conque cuenta eﬂablecerhasﬁ;d; :

recién sdlidas g{nnlar can elemantos d¢ apova que lo permitan medir el En;:lu de esfuerzo que -I:J:F;:n
departamanto tiene para ¢l logro de las metas fiiadas parla alta direcclan, v & la vez debe precisar los

recursas AECESANES que o le asignardn a cada secciin o dependencia con el An de qua ayuden directa
o indirectamentia @ la concreciain del plan de aperacionss.
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Independientements del presipuesta genaral, deben axistir presupuestos parciales @ €ang
plazo, que permiten mes a mes conocer por anticipade 125 circunstanslas del departamenta financiera

(tasarerial,

El presupuesto de caja resulta de valiosa imporiancia para la ermpresa y fundamentalmente
para el departamenia financiers, ES[e presupuesto permite conocer y planear los faltantes de caja
{buscanda nanclzmianto 3 corto plazo) v los excedentes (seleccionande Inversiones rantzbles).

Un elemento fundamental al analizar el presupuesto de caja, se encuentra enios presupuasios
aperacionalas antes menclanados, por ejemploe el presupuests deventas (permile estimar los ingrasas
de caja), el presupuests da produccién y compras (permite estimar los desembalsos de caja), antre

ptroc.
El presupueste de caja comprende:

Entradas: Ingresas de efective en un perfodo de tiempo cualguiera, padamas mencionar: llas
wentas al contado, el cobro de ventas a erédito o cuentas pendientes.

Salidas: Incluyen todas aquellas desembalses de efectivo, en cuzlguier peripde de tizmpo.Entre
los motivos se enceentran: las compras en efective, cancelacion 22 pasivas, pagode sueldos yjornalas,
Impuestos, alguilerss, etc.

Saldo final: El imparts neta de efectiva se caleula por cada mes, deduciende del lolal de las
entradas de efectiva, las salldzs de dinero, Luegs se agrega el saldo Iniclal en caja al importe neto da
ofpctive, obtenienda asi el zaldo final de caja en cada mes. ¥ por dltimo, cualquier financiamiznto ne-
eesarlo para manlener un saldo minima predelerminado de caja Ceba agregarse al zalda final en caja
para hallar un saldo final de caja can financiamiento.
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Datos: La empresa el Sol dedicada a la produccidn
o venta de articulas de libreria prepara su presupuesto de
caja para los meses de febrero, marzo y abril Las ventas se
estiman para febrero $19.000, $35.000 para marzo, y $33.000

para abril. .
El 605 de las mismas <& realizar&n alcontado, el 20%

en cuenla corriente a 3o dias y el restante 20% con créditos

documentados a 30 dias.
Sp esliman cobros en concepto de intereses pcr $

8o,.% 120y 3 240.
Las compras proyectadas representan el 4o0% de las

ventas, el 10% se paga al contado yel go% sepaga enel mes

sigulente.

Los gastos de alquiler representan § 2.0a0 par mes, |acarga par mane da ebra directa 8 Indirecta
fzoog, § 3.800 v § 2,600 para febrera, marzo ¥ abril respectivamente,

0% da Las ventas v las pastes fjos 14 000 por mes.,

En enero el saldo final de caja fue de § 2 000 v se astima tener durante los meses sigwientes um

los impuestos representsn el

=alda minimo de caja e § 12000, El costa de financiacidn raprasenta el 2,5% mensual,

Erdcreces, segin las datos expwestons, gl Presupwesis serfa el siguiante:

I"';ﬂted Yentas Estmadas
Vantes & contada (S05%%)| 11_a0o 21.000
Vientss en oA [20%] | — 380D
Ventas Doo (2095 _— 3.800
HMros Ingresas a0 130
[Toted Entradas 11480 28,720 az.940 74.140
Compras 0% 57 Ventas | 7600 18 001D 13,200 24800
190 % Contada TEOQ 1.400 i3azo 3.480
1 Mes 9% —_— B840 12600 15,440
Bans de obra directa ]
e Indirecta =2 A0 2.8504 G000 S.400
Impuestos 1. 900 3.500 3,300 85700
Gastos Fijos 4,000 o8 A 4000 12000
Alguirer 2000 2,000 2000 B0
[ Totar de salidas 106560 21.5a0 25,820 56 020
Saldn H-'et{: en Efcctireo =20 rasn b= e R 165,120
Mas Sdo. Inicial @ csja | 2.000 2.820 A0 00D 14,820
| Saldo Finat de Ervo. =820 10,000 18120 30, 890
hies Fenamclamisnto 2000 2.0
Casto Financiamlantos - 50 - 50
gﬂ;&gﬂ;ﬁ: 2.820 12.000 18070 32.990
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Es el flujo de efectivo o fondos provenientes de las
operaciones de laempresa, ¢s ducir, aquellos generados por
la propia aclividad de la erganizacién sin recurrir 2 fuentes
externas de financiamiento.

En consecuencia dichos londos se generardn por las
utilidades netas més los cargos hechos contra las cuentas
de resultadoes, que no significaron desembolsos de efectivo,
tales como la depreciacién, el agotamiente, |a amortizacién
de pagos adelantados, pérdidas en las ventas de activos
fijos, elc.

Cuando se desea hacer planes a largo plazo es posible
hacer un pronéstico de caja basdndase en el cash flow. Si
podemos predecir cuales seran los beneficios netes da los
aios que deseamos examinar, podemos imaginar que todos
los costos en los que deberemos incurrir serin pagados en
efectiva.

Si a ese beneficia neto agregamos los gastos que no
significandesembalsas, ablendremes la totzlidad de fondos
250 © <on s que podamos contar para bajar el pasive a largo

plaze, planear inversiones, ampliaciones de la planta, pagos de dividendos, ete.

En consecuencia, el cash flow es una herramlenta que ayuda a determinar requerimientos,
cxcedentes y todas las decisiones que giran en torno a la salud financiera de la organizadén, Purde
realizarse en cuzlquier moneda, nacional ¢ extranjera, con la precaucidn de realizar el ajuste pertinente
en funcidn del tipo de cambio vigente. .

s ; ‘ )

Esuna herramienta para conocer anticipadamente la generacién o necesldad de fondos de un ente,
determinanda previamente pardmetros en cuanta a hechos futuros en un entorno de incertidumbee.,

Este tipo de cash flow es utilizado con los sigulentes propésitos:

* Fuora realizar plancamientos fincncieros

« Fara el cdlculo del cash management

e Para realizor vatusciones dentro de o orgenizacién
» FPora comenzar con una gestén estrotégico

e Fova definir politicas de dividendos.
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Siempra debe evaluarse el propdsito para el I::;J se alabora el cash flow. Su objetive perma-
nenternente dafine su contenida, aungue continuamente el cash Aow Incorpara conceptos financieros
[=rtradas v salidas de fandas)

Para dicha elaboracidn se debe tener en ceentar

Debe ser expresada en el mismo tiemps que su contenido (Por ¢jemplo: 5i ¢5 anual, todos Los
ingrasos ¥ egresos que s@ Incarparen deben ser anuales).

Deben inclulrse Ingresas y egrasas que tengan relacidn directa con el activo en cuestion.

Debe calcularse la inflacién esperada v su afectzcion a los bienes tratados si lo que se estd
elshaoranda es un cash flow nomenal,

Célculo del C:

B tipico cash Aew a, también lamado Aujo de fendos sa construye de la sigulente manera:

! = cosie de los mercaderfas vendides !

= gastos filos generales, comercioles y odminfsirelivos
- amarliraciones de -:l:'.rhmﬁ.l'ni

EBIT

Impuestos a los ganancios

NOPLAT

Amortizacicmes de aohivas fios
CASH FLOW BRUTO

- Varacldn er copital de trabojo
Variaeldin en copital fijo

- Varlacida en ofros echivos

FREE CASH FLOW

Intereses(nefe de eherrp J'rﬂpd-.-rJ'Hl.-'nJ
Varfacidn de préstames financieros
FREE CASH .Fi.ﬂln'l.'p-u-mpﬂr.um-arﬂm

o+ ++ 0 %1 a1
1

o
i

L =
E.ﬁﬂ“w ie los componentes del. Cash Flow = 010 SR

# Lontas: se deben incluir fas ventas nelas de incobrabilidad, es decir, aquellos gue r&l-'d'mﬂrll‘t
L& pereibirdn de clientes, netes de descuentos, develuclones, efc

* (Costo mercoderias vendidas w gostes: pueden incluirse los conceplos ceandmicos ya que
fa verizeidn en capitel de trobejo mide cuplquier impacto en la demors en Ir erogecidn de esfos

* Amortizaciones del ective fijo: hobiomoes dicha gue fos cash flows eron construides sabre
boses finencleras (conceptos cobrados o pagadoes), ¥ Ie emortizacidn es un conceplo meramente
econdmico. No s& Irela de un error. So inclusign se reclize exclushemente a efectos del cdlcnio
de impresto o los ganunﬂ'ﬂ; Lirego de su edlculo, vuelven a sumarse, para retomar &l canceplo
finarciero.

« FRIT (comings before interest and toxes): mos meestrr €f margen &dle anles de lmpuestos
e fatereses.



* NOPLAT (net operoting profit less adjusted toxes) sreprosente ol morgen brufe aperafiva luego
de efustoris parfmpaesia a las gomanclas, e

o Cosh flow bruto:es of producide por las apereciores def ente anles do inclodr varieclanes en
aspectos que son gencralmente fos mds olvidedos en is preparactdn de los cosk flows, como las
variaclones en oolive fija y capital dr trabajo.

= Variocién en capital de trobojocel copiral de Irabajo representa los necesidades aperplivas de
fandos. Suediculo debe estimorse cwidodosameants parque representa un arigen o aplicacidn de fon-

vra deduccion denlro del edicwlo del cosh Mo, Caso condrarioimplicori mayar disponibilidad ge
recdrsas ¥ deberls spmerse,

Simembergo, el edlcwla de las necesidades de capital de frafajo 25 commplejo y gereralmenta die-
Pende del sectar de aclivided econdraica gl que pertenece lo empresa. Asi los empresas dedicadas of
fomercle minarisie reguicren alto copitef de trebajo dedicedo o stock v cventas par cebrar. Las em-
presas de senvicles gereralmente no requieren capital de trabojo aplicado a stock de mercaderins.

* Voeroddn de copital fifo: inclupe las inversiones necesarias en octive o, 0 sea, inmouelies,
maguinartas, tecrologls, etc indispensebles pare poder gencrar los fufes de fandas a fo torga del
perfade provectade, mantener los gofivas exisfentes p craar nuevos. Eslos inversianss so compadon
come egresas. E cambio, puede resultar que fo compatiio reduzes activa [fjo porventa de i giine-
rias, edificios, ele., lo cool resulterd eq un trngresa de fondos,

» Voroodn en otros oclivos: fdant o fo definide anternommrente en voracidn en cagitel fijo, pena gue
ne Sedn operativos, ko inclwdos én los Gltimes dos conceplas anterlores, g5 decly, no est8n relacio.
radas can el normal desenvalvmiento del Aegecio.

* Free cash flow:es el flujo de fondos dispanible fanto parg los accionistes come pora aquelios
aMreedores gue requieren una tese de inferds eaplicita, o seq, ia totalided de fos praveedores de
‘ondaos, :

+ Intereses (nete del ehorro impos itivo}: en funcidn de bo descripto anteriarmente respecto del
mpuestoa las Gonancias, ogquise corpaten los infereses finarcieros porgades porel ente pere nefos
fed escwds liscel, '

* Varfacicn de préstamos ,i"ir.'nr:'r-‘Ef-:::-:m.rnprende tos cancelaclones de préstemnas fegresas de
ondas) y oquellos ruevos préstamas financicros recibidas {ingresos de fandas).

» Freg cosh flow pero propietarios: os o) resuifonte del free cash Row neto de EgresesAngresns

ravenientes de proveedores fnancicros de fondas. Representa o disponible a fin del pogo de divi-
deades, Los prepivionas reciben of Rujo residual lrego da kaber satisfecbo of resfo die fas obligociones
fingncieras ¥ las necesidades de refinversidn de Ia EMPresy,

= Impuesto a fos Ganoncias: ebsénvese que s¢ colcula ef fmpuesto sin dedvcoldn de interases fi.
nehcieros, pa que si gueremos flujo de fondas para tades Jos goreedores de [a empreses fnancierss
¥ eccionislas), ne correspande su deducetdn,






