RS “‘MW-D i

S,
..
|

¢

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA
0 DE MEXICO

.

FACULTAD DE CIENCIAS

FINANZAS: UN ENFOQUE DE GESTION

T E S | S

QUE PARA OBTENER EL TITULO DE:

t A CT U A R 1 A
P R E S8 E N T A

EVA LAZCANO ARIAS

DIRECTOR DE TESIS: ACT. VICTOR MANUEL SOLIS NAIERA

2004 (}
FACULTAD DE CIENCIAS &D‘)\

SECCION ESCOLAR g




e e

Universidad Nacional - J ~  Biblioteca Central
Auténoma de México -

Direccion General de Bibliotecas de la UNAM
Swmie 1 Bpg L IR

UNAM - Direccion General de Bibliotecas
Tesis Digitales
Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADQOS ©
PROHIBIDA SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México).

El uso de imagenes, fragmentos de videos, y demas material que sea
objeto de proteccion de los derechos de autor, serd exclusivamente para
fines educativos e informativos y debera citar la fuente donde la obtuvo
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro,
reproduccion, edicion o modificacion, sera perseguido y sancionado por el
respectivo titular de los Derechos de Autor.



VNIVERADAD NAqomL
AVENMA TE
Ml-:mqo

MAT. MARGARITA ELVIRA CHAVEZ CANO
Jefa de 1a Divisién de Estadios Profesionales de In
Facuhiad de Ciencias

Presente

Comunicamos & usted que hemos revisado el trabajo de Tesis:

FINANZAS:

UN ENFOQUE DE GESTION

realizado por gvA LAZCANG ARIAS

con nimero de cuenta

76522400-2 » pasante de [a carrerade  ACTUARIA

Dicho trabajo cuenta con nuestro voto aprobatorio.

Director de Tesis
Propietario

Propietario
Propietario
Suplente

Suplente

ACT.

ACT.

ACT.

ACT.

ACT.

Atentamente

¢
VICTOR MANUEL SOLIS NAJERA IJ;C*D

MARTA AURORA VALDEZ urcmr%‘
LAURA MIRIAM QUEROL GONZALEZ c/bu £ 7

NARINA CASTILLO GARDURNO W
LETICIA DANIEL ORANA 7/ 1,54@-.4. _2)4‘« ;/ /

M. en C. JOSK- ANTONIO FLORKS DIAZ

i . -

" B



Para mi esposo, Luis Antonio Benavides Huerto:
Por ese espiritu grande y generoso.
Con todo mi amor.

Para mi hijo, Antonio de Pablo:
Espiritu libre y desbordante.
Con todo mi amor.

Para mi hijo, Isaac de Maria:
Espiritu de amor a la vida e inocencia.
Con todo mi amor.

Para mi padre, Don Fernando Lazcano Gonzdlez:
Espiritu de bsqueda de la verdad Gltima.
Con mi respeto y carifio.

Para mi madre, Do#ia Julia Arias Morones:
Espiritu incondicional de amor y entrega,
Con mi admiraci6n y carifio.

Para mis hermanos: Ernesto, Josué, David, Ruth,
Sara, Rebeca, Dinah y Martha:
Todos ellos espiritus de lucha y carifio.
Con todo mi aprecio.

Para mi querida Facultad de Ciencias en la UNAM:
Por el espiritu de compromiso de quienes
se esfuerzan en ella.
Con mi reconocimiento y gratitud.



CONTENIDO
INTRODUCCION

CAPITULO 1 PROPOSITO DE UN MANEJO FINANCIERO
1.1 Qué son las finanzas
1.2 Las finanzas no sélo se usan en las empresas
1.3 Algunas comparaciones entre finanzas
formales e informales

CAPITULO 2 NECESIDAD DE DETERMINAR Y
ADMINISTRAR LOS FLUJOS
2.1 Control de la cajay los saldos de Bancos
2.2 Fuentes de financiamiento a plazo
2.3 Inversiones en proyectos

CAPITULO 3 LA INFLUENCIA DE 1.OS PRECIOS EN EL
MARGEN FINANCIERO

CAPITULO 4 PRONOSTICOS Y PLANEACION, UNA
HERRAMIENTA PARA LA OPTIMIZACION
DE LOS RECURSOS FINANCIEROS
4.1 Control de las actividades financieras
42 Identificacion de las desviaciones
43 Correccion eficiente

CONCLUSIONES
ANEXOS

BIBLIOGRAFIA

PAGINA

[y

11

20
20
23
31

36

40
41
45
45

48

51

53



INTRODUCCION .-

La mayor parte de los libros y estudios de economia establecen: “El
desarrollo econémico depende no tanto de identificar la combinacion
6ptima de los recursos y factores de produccién, sino de descubrir los
recursos y habilidades que estdn escondidos, dispersos o mal
utilizados” y “uno de los avances mas recientes e importantes en el
campo del desarrollo econdémico es el enfoque de los servicios
financieros™, el cual afirma que la extensioén y calidad de éstos (en
general, los mecanismos y servicios de ahorro, crédito, pago vy
seguros) son claves para el crecimiento econdémico.

La dimensién y complejidad del sistema financiero en México, es un
factor importante para su desarrollo, los intermediarios financieros
desempefian una funcién vital en el desarrollo econémico al
movilizar el ahorro, manejar riesgos, evaluar proyectos, facilitar
transacciones y ayudar a las empresas y a los individuos en la
administracion de sus capitales.

El planteamiento de este trabajo, intenta mostrar los elementos
constitutivos del Sistema Financiero, sus operaciones y sus ventajas,
también bosqueja un sistema financiero informal al cual tienen
acceso los menos favorecidos: los pobres.

Estos ultimos, que no se han mirado con detenimiento, no se ha
reflexionado suficientemente, permanece como ¢! sustrato de mayor
impacto en las relaciones de los agentes econdmicos de nuestro Pais.

Pobre no es sinonimo de indigencia, tampoco es atributo de quienes
lo son, es una grave condicién material que restringe el acceso a la
dignidad de la vida, a la libertad y en Gltima instancia a la
construccion del Pais que anhelamos.



CAPITULO L- PROPOSITO DE UN MANEJO FINANCIERO.

1.1 Qué son las finanzas

En este analisis, el sentido que le vamos a dar a las finanzas es el arte
y ciencia de la administracién del dinero, para acrecentar los bienes y
producir riqueza, es decir, las finanzas como la parte medular de la
actividad humana y en consecuencia de las organizaciones, en la que
convergen las técnicas econdmicas, la intuicion, la administracién y
el manejo ético. El término finanzas esta asociado con la obtencion y
el uso del dinero.

El valor del dinero en el tiempo, es en un sentido el lenguaje de las
finanzas, los dos tiempos que interesa conocer del valor del dinero es
el “ahora” o Valor Presente v el “después” o Valor Futuro.

Donde:
VE = P(1+iy)"
VP =VF/(1+iy)"

Valor Futuro (VF) es el total del monto o capital mas los intereses
ganados a la tasa de interés (i), en el plazo (n) establecido.

Valor Presente (VP) es el valor en un momento de tiempo
determinado de una cantidad que se recibird o pagara en un tiempo
posterior (VF) dividido entre la tasa de interés efectiva (i)
considerando el tiempo (n) por transcurrir.

En finanzas la diferencia en el tiempo esta dada por las ganancias o
interés producido.



Tanto los individuos como las organizaciones ganan u obtienen
dinero y el cémo ganarlo ahora y el como invertirlo o distribuirlo
después con los mejores rendimientos o beneficios, es el arte o
ciencia que hacen las finanzas.

Las finanzas son un cuerpo de hechos, principios y teorias
relacionados con la busqueda y la utilizacién del dinero por personas,
empresas y gobiernos. El problema de estos tres personajes es
maximizar su bienestar con la utilizacién apropiada del dinero.

Pero, jqué es el dinero? En la vision de Marx la etapa econémica
primitiva consistia en una economia natural, en la que la produccién
que realizaban los individuos, familias o clanes era para satisfacer sus
necesidades. Al surgir excedentes permanentes y obviamente
carencias, se incrementd a division social de la mano de obra y la
produccion de articulos de intercambio por dinero, los que a su vez
podian cambiarse por otros articulos, considerando que todos los
articulos tienen valor de uso y valor de intercambio, desarrollando el
hombre una economia natural basada en la produccion Unicamente
para €l uso.

Posteriormente paso a la etapa de produccion de articulos en pequefia
escala y solo para intercambio. En esta etapa ¢l empleo del dinero
como medio de intercambio alcanzo una importancta predominante.

La unidad de medida que homogeneiza la produccion de Ilas
economias en el mundo es el dinero, las variables econémicas como
el consumo, ahorro, ingreso ¢ inversion gue intervienen en las teorias
econdmicas basicas, s¢ miden en unidades de dinero, que a su vez
representan unidades de bienes o servicios ofertados o demandados.

Las finanzas tratan de como las personas administran sus ingresos
entre consumo para subsistencia: comida, vestido, vivienda y ahorro,



y de como las empresas se afanan en maximizar Sus Ingresos y en
optimizar sus gastos, asi como del proceso que involucra la
transferencia de dinero entre individuos, empresas y gobiernos.

Sin dinero, los bienes y servicios tendrian que ser intercambiados
directamente, costumbre conocida como trueque, prictica que hoy
por hoy no es viable por razones de distancia y complicacion logfstica
en el manejo de los bienes y servicios. EI dinero, es en esencia
cualquier cosa que mas alla de su forma, sea aceptable como pago de
bienes y servicios. En términos especificamente econdémicos, el
dinero debe ser generalmente aceptado como pago de transacciones.

Ahora bien, para que el dinero sea un medic de intercambio
adecuado, debe poseer cuatro caracteristicas esenciales: escasez,
durabilidad, portabilidad y divisibilidad.

1.2 Las finanzas no solo se usan en las empresas

El término finanzas nos lleva a un pensamiento de empresa, de
negocio o de Banco, principalmente, sin embargo, €l hombre ha ido
desarrollando las finanzas aplicando los conceptos basicos a su vida
personal y a las necesidades que su medio le va imponiendo. Los
siguientes datos muestran esta evolucion desde la época primitiva:

En el Neolitico (edad de piedra), hay indicios de que un granjero
tomo prestada semilla adicional para expandir su tierra cultivada.-
Cerca de 3000 afios antes de Cristo, los préstamos de grano y plata
eran comunes en la antigua Sumeria, ademas de presentarse indicios
de tasas de interés y de asociaciones comerciales, predecesores de las
corporaciones modernas.- El codigo de Hammurabi (hacia 1800 a. de
() reguld las transacciones financieras en Babilonia, operaciones
como depositos, transferencias a otro interesado vy créditos.- En el



siglo V1 a. de C. se registrdé en Babilonia, préstamos asegurados con
terrenos (equivalente a la compra de una hipoteca en el siglo XX). -
La antigua doctrina cristiana rechazaba profundamente la prictica de
la usura -cargar interés en un préstamo era inmoral-  tuvo una
profunda influencia en el desarrolio de las finanzas durante 1000
afios, la doctrina cristiana rezaba que los préstamos eran ayudar al
vecino en infortunie. En el siglo XII la actividad comercial comenzé
a incrementarse, forzando el desarrollo de arreglos financieros que
evitaban la doctrina de la usura mientras cumplieron el propésito
basico de compensar al prestamista.- En muchos aspectos el siglo
XIX fue la “edad dorada” de las finanzas, la Revolucién Industrial
trajo fuertes demandas de inversiones de capital en Europa y en
América, el auge del ferrocarril en los EEUU trajo grandes cantidades
de capital britanico.

Financieramente el siglo XX se caracteriza por la dispersion del
poder financiero, la proliferacion de instrumentos financieros y un
énfasis en las finanzas personales.

En la economia mundial existen dos tipos de entidades, unas son
superavitarias,  provocan en los agentes econdmicos Ingresos
mayores a sus egresos, por lo cual tienen capacidad de ahorro ¢
inversion, y otras, son deficitarias, es decir, no cubren ni siquiera sus
gastos,

Los agentes economicos manejan las finanzas de manera formal e
informal y aceptando que el aspecto formal de su manejo consiste en
que la interaccion entre éstos en cualquier operacion, servicio,
mercado o institucién de tipo financiero estd respaldado por el
sistema legal, es decir, requieren de un marco de normatividad, el
cual en nuestro pais conocemos como Sistema Financiero Mexicano,



que describiré enseguida. Mas adelante también se hablara del
aspecto informal de las finanzas:

El Sistema Financiero Mexicano es el conjunto de leyes, reglamentos
y organismos cuyo objetivo es canalizar de manera eficiente v
oportuna, los recursos monetarios de la economia, en forma de
ahorro, inversién y financiamiento, dentro de un marco legal de
referencia. (Cuadro Numero 1)

Los organismos se clasifican en:

1.

Autoridades: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Banco de
Meéxico, Comision Nacional Bancaria y de Valores y Comision
Nacional de Seguros y Fianzas.

. Intermediarios Financieros Bancarios: Bancos Miltiples, Bancos

de Desarrollo.

_ Intermediarios Financieros no Bancarios o Auxiliares de Crédito:

Bolsas de Valores, Casas de Bolsa, Comisionistas y Agentes
Financieros, Almacenes Generales de Deposito, Arrendadoras
Fmancieras, Uniones de Crédito, Casas de Cambio, Empresas de
Factoraje Financiero, Compafiias de Sepuros, Compafias
Afianzadoras y los Bank NonBanks o Sofoles que son las
sociedades financieras de objeto limitado.

Grupos Financieros: Los Grupos Financieros son Sociedades
Mercantiles Controladoras de acciones de por lo menos tres
Instituciones Financieras, reguladas por la Ley para Regular las
Agrupaciones Financieras del 18 de Julio de 1990.

. Organismos de apoyo: El Instituto de Depésito de Valores, S A.

(S.DINDEVAL); el Instituto de Proteccion al  Ahorro Bancario
(IPAB); la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. (BMV); el Instituto
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Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI); el
Servicio de Administracién Tributaria (SAT);, la Comisién
Nacional par la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros (CONDUSEF); la Comisién Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro (CONSARY); la Asociacion de Banqueros de
México (ABM), la Asociacion Nacional de Importadores vy
Exportadores de la Repiblica Mexicana (ANIERM); la Asociacion
Nacional de la Industria Quimica (ANIQ); la Camara de Cometcio
México-Estados Unidos; 1a Camara Nacional de Comercio de la
Ciudad de Meéxico (CANACO), la Camara Mexicana de la
Industria de la Construccién (CMIC); la Céamara Nacional de
Empresas de Consultoria (CNEC); la Camara Nacional de la
Industria de la Transformacion (CANACINTRA); la Comision
Federal de Competencia; la Confederacién de Céamaras
Industriales de los Estados Unidos Mexicanos (CONCAMIN); la
Confederacién Patronal de la Reptiblica Mexicana (COPARMEX);
¢l Consejo Coordinador Empresarial (CCE) y el Instituto
Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF).

Uno de los avances mas recientes e importantes en el campo del
desarrotlo econémico es el enfoque de los servicios financieros, que
llevan a cabo las instituciones descritas antes, el cual afirma que la
extension y calidad de éstos, son clave para el crecimiento
econdinico, desarrollando los intermediarios financieros una funcién
vital en el desarrollo econémico al movilizar el ahorro, manejar
riesgos a traves del crédito, evaluar proyectos de inversion a plazo y
sobre todo facilitar las transacciones con las que se Hevan a cabo al
efectuar cualquier operacion.



El Sistema Financiero Mexicano ha pasado por etapas de evolucion,
crecimiento y control del estado, que le ha obligado a sofisticarse en
las operaciones que realizan los agentes econdmicos, hasta
transformarse en el sistema financiero global que le demandan los
mercados nacionales ¢ internacionales, ésto es, con operaciones de
deposito y crédito en las ventanillas bancarias que realizan unos con
montos menores a través de cuentas de cheques, de ahorro y de
inversion, en el aspecto de depésitos, y en términos de créditos para
la compra de automéviles 0 muebles a 1a sombra de una tarjeta de
crédito directamente en la tienda, o como un crédite al consumo
directamente en la sucursal bancaria y que otros llevan a cabo en las
salas corporativas de las Instituciones cuando hacen operaciones por
montos millonarios en moneda nacional o en otras monedas, y €stos
tltimos hablan de mercados primarios y secundarios en Mercado de
Dinero, en Mercado de Valores y en Mercado de Futuros, con
instrumentos que se cotizan a descuento como los titulos emitidos
por la Tesoreria de la Federacién (CETES, BONDES, UDIBONOS y
AJUSTABONOS); o a precio como los emitidos por los Bancos
(PAGARES, ACEPTACIONES BANCARIAS y BONOS), y los
emitidos por las empresas (PAPEL COMERCIAL, PAGARES
FINANCIEROS y CERTIFICADOS DE PARTICIPACION). Los
titulos o instrumentos negociados a través de la Bolsa Mexicana de
Valores en el Mercado de Capitales son a largo plazo, es decir, mayor
a un afio y emitidos por los Bancos y las Empresas (ACCIONES,
OBLIGACIONES). En las Bolsas Internacionales se negocian titulos
de deuda mexicana UMS y de empresas ADR’S, ademas de llevar a
cabo en la Bolsa de Nueva York operaciones de futuros del peso
mexicano. (Cuadro Numero 2).

Los agentes eccondmicos que mencioné son las Instituciones
Financieras que realizan las operaciones anteriores entre ellas; vy las



INSTRUMENTOS DE INVERSION Y/O DEUDA,

Nombre [ Clave f Emisor j
| Certificados de la Tesoreria de la Federacion CETE Tesoreria de la Federacion ]
Bonos de Desarrollo def Gobierne Federal BONDES Yesoreria de la Federacion o
Bonos del Gobiemno denominades en UDIS UDIBONOS Tesoreria de la Federacion ]
Bonos ajustables del Gobiernc Federal o AJUSTABONOS Tescreria de la Federacién
Bonos del IPAB ) BA'S Instituto de Proteccién al Ahomro Bancario
Pagarés de Medianc Plazo PAGARES Empresas
Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiente PAGARES Bancos Comerciales
Aceptaciones Bancarias o - AB'S Bancos Comerciales
Bonos Bancarios . I B0ONOS Bancos Comerciales ]
Bonos Bancariosde Desarrollo |BONOS Bancos de Desarvollo
Papel Comercial o PAPEL COM Empresas
Pagarés Financieros o PAGARES PEMEX ! Petroleos Mexicanos
Certificados de Participacion ] CcPO's Empresas
Acciones o ACCIONES __[Empresas, Bancos
Obligaciones Subordinadas OBLIGACIONES Empresas, Bancos o
Bonos del Gobierno colocados en la Bolsa de Nueva York  [UM'S Gobierno Federal
L_Tilulos de Empresas colocados en la Bolsa de Nueva York |ADR'S Empresas Mexicanas !

{CUADRO NUMERO 2)




Instituciones no financieras, empresas y personas fisicas que realizan
esas operaciones con las Instituciones Financieras.

Ahora bien, desde el punto de vista de las personas fisicas que no
estan incluidas en la descripcion anterior y a las cuales la FAO
(Organizaciéon de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la
Agricultura) denomina “pobres” por destinar mas del 50% de sus
ingresos a la compra de alimentos, el sistema financiero descrito
anteriormente esta fuera de su alcance, por ser caro, no en un sentido
estrictamente economico al referirse sélo a los precios, tasas de
interés o cuotas y comisiones, sino a los costos de tiempo y a los
costos de viaje que deben cubrir para utilizar cualquier servicio
financiero.

Sin embargo, la informalidad con que trabajan los “pobres” no es un
inconveniente para realizar operaciones de ahorro y préstamo, ya que
la mayor parte de sus actividades financieras se desenvuelven en un
ambito que no estad regulado, es decir, sin supervision, libre de
impuestos y por lo general no se incluyen en los registros y datos
oficiales.

La forma de ahorro de las clases no privilegiadas en las ciudades son
a través de la acumulacion de bienes como alhajas, televisores y
radios, por mencionar algunos, va que éstos son facilmente
empefiados y vueltos a empefiar, por lo que funcionan como una
forma relativamente liquida de ahorro.

En las zonas rurales, el ahorro es a través de la compra de ganado y
aves de corral, éstos ganan interés al reproducirse, ademés de gue
pueden venderse con relativa facilidad.

Aungue los agiotistas son notoriamente itpopulares, son una fuente
importante para el otorgamiento de crédito, cuando se agotan otros
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recursos como préstamos de amigos, familiares y compafieros de
trabajo.

1.3 Algunas comparaciones entre finanzas formales e informales.

1 Servicios de ahorro e inversion,
a) Formal:- Dep6sitos Bancarios y en Casas de Bolsa.

b) Informal.- Animales, joyeria, atesoramiento de efectivo, los
guardadinero, préstamos a terceros.

2. Servicios de pago.

a) Formal.- Giros postales, cheques de caja, money orders
(transferencias de fondos fuera del Pais), speuas (transferencias de
fondos dentro del Pais), cambio de cheques, pago de teléfono, luz,
agua, impuesto predial e 1.S.R.

b) Informal - Transferencias de bolsillo, cambios de cheques en
negocios no bancarios, algunas veces recibiendo un importe menor
al total del cheque, o tener la obligacién de adquirir mercancia que
vende ése negocto.

3. Créditos.-

a) Formal - Otorgados por Bancos y por Uniones de Crédito. Los
préstamos Bancarios para comprar bienes duraderos como autos y
muebles, préstamos hipotecarios para adquirir casas 0
departamentos para habitacién y préstamos a las empresas para
capital de trabajo. Los préstamos otorgados por las Uniones de
Crédito van dirigidos para apoyar e impulsar €l sector por el cual
fue creado.

11



b) Informal - Nacional Monte de Piedad, cajas de ahorro, tandas,
prestamistas prendarios, agiotistas.

Un ejemplo esquematico de lo que significa conseguir un crédito
formal y otro informal.

CREDITO FORMAL.- Ejemplo para el préstamo que otorga a un
cliente persona fisica, un Ba.nco Comercial para la compra de un
automévil.

Requisitos y documentos que debera entregar el cliente:

1 - Sueldo mensual minimo a $ 10,000.00. (comprobar con dos
Gltimos recibos de sueldo).

2 - Identificacion oficial (credencial del! IFE, pasaporte, titulo
profesional)

3.- Comprobante de domicilio (recibo de luz, recibo de teléfono, pago
de predial o de agua).

4 - Solicitud de crédito que proporciona el Banco.
5.- El monto del financiamiento o préstamo sera el siguiente:

Un automovil modelo 2000, tiene un precio de contado de
$167,501.00, descontando el 35% de enganche $58,625.35 con el
que participa el cliente y sumando el costo del seguro del auto por
$7,374.65, da como resultado un total a financiar por el Banco por
$116,250.30.
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Ecuaciones:

o Para determinar el importe del enganche:
167,501 x 0.35=§ 58,625.35

o Costo del seguro del auto:
$7.374.65

o Total del Préstamo que hace el Banco:

Precio del automovil $167,501.00
(menos) enganche: $ 58,625.35
(mas) costo del seguro: $ 7,374.65
Préstamo por: $116,250.30

6.- El Banco determina que el cliente debera cubrir el préstamo
recibido con 12 pagos mensuales por un monto de $11,891 40 cada
uno, considerando una tasa de interés fija anual del 34.00% e
incluyendo $2,504.14 por comisién por apertura del crédito, como
dice la hoja de cotizacion.

El {Cuadro Nimero 3) muestra las diferencias mensuales entre el
pago de la amortizacion del crédito mas los intereses en un esquema
de pago sobre saldos insolutos y el esquema impuesto por el Banco).

A confinuacion presento las ecuaciones que realizé el Banco para
llegar al total de $142,696.80 como pago total del adeudo, v en
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CREDITO QUE OTORGA UN BANCC PARA LA COMPRA DE UN AUTOMOVIL.

Monto después de enganche:
Comisién por apertura:

Tasa de interés anual:

Ndmero de pagos mensuales:

1186,250.30
2,504.14
34.00%

12

ESQUEMA DE PAGO DE INTERESES SOBRE SALDOS INSOLUTOS

ESQUEMA PLANTEADO POR EL BANCO

Diferancia sntre

"PAGCS IGUALES™ Esquesmas
final sakio ! intereses | amortizacién anﬂoﬁ}.;éid—n“} 1 finsl | intereses | amortizackén | amortizacién amortizacién
ciel mas intolute - | _tintereses | | dalmes __tintereses *intereses
1 118,754.44 ‘]“ 3,364.74 9,866.20 ‘ 13,260.91 | 1 1,995.20 9,896.20 11,891.40 ~1,360.51
2 108,858.24 | 3,084.32 9,896.20 12,880.52 2 1,995.20 §,886.20 14,881.40 -1,089.12
3 £8,862.03 2,803.92 9,896.20 12,700.13_ | 3 1,995.20 9,886.20 11,891.40 -808.73
|4 80,065.83 2,523.53 9,896.20 1 1241874 4 1,985.20 8,898.20 11,801.40 -528.34
5 79,169.63 2,243.14 8,886.20 | 1213924 5 ‘1 1,895.20 9,898.20 | 11,801.40 -247.84
6 £9,273.42 1,862.75 989620 | 11,858.95 8 1,9685.20 §,886.20 11,881.40 32.45
7 58,377.22 1,682.35 989620 | 1167856 ;| 7 1,895.20 9,886.20 ;| 11,891.40 312.84
8 49,481.02 1,401.96 9,896.20 1128817 || 8 1,895.20 9,896.20 l 11,881.40 593.23
9 39,584.81 1,121.57 9,896.20 11,017.77 9 1,986.20 9,886.20 11,891.40 873.83
10 | 29,688.61 841.18 ©,886.20 10,737.38 10 1,995.20 980620 | 11,891.40 1,154.02
1" 19,782.41 560.78 9,8098.20 10,456.99 " 1,895.20 8,896.20 11,801.40 143441 |
12 9,896.20 280.39 980620 | 1017660 || 12 1,995.20 9,896.20 11,891.40 1,71480 |
suma 21,870.61 118,754.44 140,625.058 suma 23,942,328 118, 75444 | 14269600 2071.78 J
{CUADRO NUMERO 3)
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consecuencia al dividir este monto entre 12, numero de pagos
mensuales, llegan a $11,891.40 monto del pago mensual:

¢ Determino el monto mensual del adeudo inicial:
116,250.30/12=9,687.52

» Si la tasa de interés anual es del 34.00%, la tasa de interés
mensual es del 2.83%:

3400%/12=283%

« Sisumamos las 12 rentas mensuales que se multiplican por la tasa
de interés mensual convertida en efectiva para cada mes en
funcion de cada uno de los meses que le corresponda liquidar,
tendrémos el importe de rentas més intereses correspondientes:

Factorizando tenemos:

[(9,687.52)x[(1.0283) 12+(1.0283)"1"4+(1.0283) *+(1.0283)"+(1.
0283)"5+(1.0283)"7+(1.0283) "+(1.0283)"*+(1.0283) *+(1.0283)"
+(1.0283) 4+(1.0283)]=

$140,192.66

s Recordando gue hay una comisién por la apertura del crédito por
$2,504.14, que habra de sumarse al resultado anterior, se obtiene
un monto total que el cliente debera pagar por $142,696.80.

e Por Gltimo se divide el monto total anterior entre doce pagos, y se
obtiene el importe de la renta mensual a pagar:

$142,696 80 entre 12 =$11,891.40.
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e El costo total del automévil que el cliente cubrird al cabo de un
afio s por $201,322.15, es decir, el precio del crédito concedido
por el Banco maés el enganche:

$142,696.80 + $58,625.35 = $201,322.15

CREDITO INFORMAL.- Préstamo que otorga una tienda comercial
para la compra de un refrigerador.

Requisitos:

1.-Comprobante de ingresos (no existe monto minimo).

2 .-Credencial de elector expedida por el IFE.

3.-Comprobante de domicilio (recibo de agua, luz o teléfono).

4 - Comprobante de propiedad de un inmueble (recibo del predial o
escrituras), o un fiador que sea duefio de un bien inmueble.

5.- El monto del financiamiento que otorga la tienda para un
refrigerador que tiene un precio de contado de $ 6,025.00, es de
$5,638.00, descontando $ 387.00 de enganche, que representa el
6.42% del precio de contado.

Ecuacion:
6,025.00 x 6.0642 =387.00 = Enganche
6,025.00 — 387.00 = $5,638.00 = Monto del crédito
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6- La deuda anterior la cubrira el cliente a través de pagos
semanales, en este caso el cliente elige el plazo maximo de 52
sernanas, habiendo sin embargo un plazo minimo de 13 semanas.

La tienda determina en $ 212.00 cada uno de los 52 pagos semanales
anteriores. El pago total que haré en un afio acumulara $11,024.00.

7.- Lo interesante, en este caso, es conocer la tasa de interés () que
aplica la tienda, para lo cual se efectlia el siguiente procedimiento de
célculo:

Renta semanal por la tasa de interés efectiva semanal convertida a 52
semanas es iguai al total pagado

212 x [1+igsg] > = 11,024 = Pago Total
log{1+ise} = (log 11,024 —log 212)/ 52

[i+iss] = antilog (0.033)

isqy = 7.8947% = T'asa de interés efectiva semanal.
i =426 31% = Tasa de interés efectiva anual.

8- El cliente realizé6 pagos por un total de $11,411.00 por un
refrigerador con un costo inicial por $6.025.00:

Enganche $387.00
12 pagos de $212.00 $11,024.00
Total $11,411.00

(Se usan logaritmos para la solucion de ectiaciones exponenciales).
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PARAMETROS PARA DETERMINAR EL COSTO DEL DINERO.

El costo del dinero lo determina la suma de: la tasa de interés que los
Bancos pagan a los inversionistas; mas el Impuesto Sobre la Renta
que retiene del rendimiento a los inversionistas; mas los gastos
administrativos; mas la utilidad para el propio Banco.

El Banco de México, organismo regulador de las operaciones
bancarias, permiti6 a los Bancos fijar libremente el rendimiento que
paguen a sus inversionistas, condicionando a que las tasas de
rendimiento estén dentro de mercado, lo que significa que éstas
deben ser parecidas a las tasas primarias de Cetes (tasa neta) v ala
TIE (tasa bruta).

Los CETES son los Certificados de la Tesoreria de la Federacién y
subastados a Bancos y Casas de Bolsa semanalmente por ¢l Banco de
México, el plazo de esos titulos puede ser de 28, 91, 182, 364 y 728
dias y el monto es consecuencia basicamente de los vencimientos que
ocurren en esa fecha y en las necesidades de financiamiento del
propio gobiemo. La tasa que determina dicha subasta es el resultado
que pagara el gobierno al vencimiento y es un rendimiento neto, es
decir, no hay impuesto que retener.

La tasa primaria de Cetes inicié 1998 con el 18.40% y cerro 1999
con 16.25%, el promedié en esos dos affos fue 23.02%, con una
desviacion estandar de 6.42 puntos porcentuales, su amplitud total
marcé los 31.72 puntos porcentuales, ya que el valor mas alto se
registro [a tercera semana de Septiembre de 1998 por 47.86% v el
mas bajo por 16.14% la segunda semana de Diciembre de 1999.
(Anexo Nimero 1).

La TIIE (tasa de interés interbancaria de equilibrio), es bruta y se
determina diariamente a través del siguiente procedimiento; Al
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menos participan seis Bancos, Jos cuales ponen una sdla postura de
tasa con cuatro decimales, el monto minimeo lo fija el Banco de
México, y el plazo es 28 dias. Una vez a la semana se sigue el mismo
procedimiento para determinar la TIE de 91 dias. EI Banco de
México determina la tasa TIIE que es el promedio ponderado de esas
tasas y obtiene la varianza, a la que le llama dif, ordena de mayor a
menor las tasas dadas por los Bancos, las tres tasas mayores
corresponderan a los Bancos “tomadores” del monto de su postura y
pagarin la tasa de su postura mas dif v los tres de tasas menores
seran de los Bancos “colocadores” y cobraran la tasa de su postura
menos dif. Las posturas de los Bancos participantes atienden a los
movimientos y expectativas del mercado, pero fundamentalmente es
consecuencia de su posicion de liquidez.

La tasa TIE mostré una volatilidad de 6.78 puntos porcentuales en
los afios de 1998 v 1999, traducida como la desviacion estandar, y el
promedio de 502 datos se ubicé en 25.47%, iniciando con el 20.04%
y finalizando con el 18.75%, no obstante, el 15 de Septiembre de
1998 ésta alcanzo el 51.40%, la mayor registrada en este periodo y en
Noviembre de 1999 se registro la mas pequefia, es decir 18.23%, con
lo cual puedo concluir que su amplitud total fue de 33.17 puntos
porcentuales. (Anexo nimero 2).
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CAPITULO 2.- NECESIDAD DE DETERMINAR Y
ADMINISTRAR LOS FLUJOS.

2.1 Control de la caja y los saldos en Bancos.

Una premisa bésica en la administracién de fondos es que exista una
relacion de intercambio entre el rendimiento, o flujo de efectivo y el
riesgo, ya que son las variables que determinan la maximizacion de la
riqueza.

Los dos rubros que definen la misién del administrador de fondos son
los flujos que originan la caja y los saldos de Bancos, ya que la
administracién eficiente asegura que los pagos se hacen en el
momento en que vencen los compromisos y que los fondos que se
reciben se invierten con vistas a producir el rendimiento 'mas
elevados posible en el mayor tiempo posible también.

La integracion del ciclo financiero a corto y largo plazo incluye los
siguientes rubros:

Corto Plazo: Largo Plazo:
Efectivo Financiamiento a largo plazo

Cuentas por cobrar  Inversiones gubernamentales
Crédito corto plazo  Depreciacion y amortizacion
Materias primas Capatal

Ventas
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Los rubros anteriores generan el flujo de efectivo el cual es un circulo
constante y en el estricto sentido aqui planteado:

Ingresos = Egresos - Disponible > Ingresos ...

El flujo de efectivo o flujo de caja es el movimiento de entrada y
salida permanente de efectivo que proviene de las operaciones de la
empresa y que debe mantenerse en los niveles adecuados para hacer
frente a las necesidades y compromisos de la misma. Un ejercicio
constante del flujo de caja es una guia para la toma de decisiones.

Si el flujo fuera una corriente constante de ingresos y egresos de caja,
el prondstico seria innecesario, en tales condiciones, si todas las
cuentas que se pagaron el mes pasado, nuevamente se pagaran este
mes y asf sucesivamente. La realidad es que el flujo de efectivo
fluctaa de un dia para otro, de un mes para otro, de una temporada
para otra. Por ejemplo, en algunos meses s¢ pagan cinco nominas de
sueldos semanales, en otros s6lo se pagan cuatro. Las materias
primas compradas en gran cantidad tienen descuentos considerabies,
por lo tanto, una compafiia puede dejar que su inventario disminuya
hasta que se pueda comprar el lote econémico adecuado.

Las ventas dependen de la estacién del affo, por tanto los ingresos
fluctian, misma situaciébn que se presenta cuando se trata de
empresas que brindan servicios, sin embargo es conveniente hacer un
gjercicio para determinar el costo o utilidad que se ha observado por
las cuentas por cobrar y pagar, dado que ¢stas no coinciden el mismo
dia, provocando flujo. Este ejercicio se esquematiza en el (Cuadro
Numero 4), con el titulo “Ventas efectuadas™,

Consecuentemente, 1os pagos de pasivos pueden efectuarse semanal,
mensual, semestral o anualmente.
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ANALISIS SOBRE VENTAS EFECTUADAS

RESULTADO
INGRESOS EGRESOS FLUJO POR EL DIA
CUENTAS CUENTAS SALDO RENDIMIENTO!
FECHA (mes) POR POR NVERBION/ {cosT0)
COBRAR PAGAR {CREDITO) FINANGIERO
{pesos) {pesos) (pesos) (pesos)
DIA 1 100,000 140,000 -40,000 -40
DIA 2 150,000 80,000 70,000 b
DIA 3 {viermes) 90,000 300,000 -210,600 £30
DIA7 400,000 95,000 305,000 42
DiA 30 250,000 192,000 58,000 8
SUMA MES RESULTADO DEL MES

NOTAS:

1.-Las cuentas por cobrar yio las cuentas por pagar inclsyen el fiujo det dia anterior.

2.- Las cuentes corrientes pagan un rendimiento promedio anual del 8%, misntras que el costo por el uso del dinerg,
generadmente en sobregiro, es de 2 veces |a tasa TIIE, En este ejercicio {a tasa THE es del 18% anual sin cambio.

3.- El rendimiento o costo es &l reflejo del manejo det flujo diario de la operacion,

(CUADRO NUMERO 4}
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Todo lo anterior, sin perder de vista el objetivo principal de la
¢laboracion del flujo de efectivo que es la planeacién, coordinacion y
control de los mgresos y egresos de una empresa.  Realizando una
perfecta sincronfa entre la fecha de pago de deudas o compromisos y
el vencimiento de las inversiones bancarias, asi como disminuyendo
al minimo necesario los depdsitos en las cuentas corrientes de los
Bancos y los saldos liquidos en la caja, utilizando los excedentes de
efectivo en inversiones bancarias aun a la vista, qué es diferente que
se quede en saldo en la cuenta corriente, por la gran diferencia en las
tasas de mterés. Una cuenta comriente en promedio brinda un
rendimiento anual del 5%, comparativamente con una tasa de
inversion a la vista que atiende a tasas de reporto a la vista de cetes
(tasa neta) o TIIE (tasa bruta).

Cuando no se vislumbran pagos proximos, el Administrador de flujos
o Tesorero, recomienda la utilizacion de los fondos en compra de
insumos o bien en realizar inversiones en activos fijos para expansion
y crecimiento. Esto se puede elaborar utilizando el (Cuadro Nimero
5) “Flujo de caja” y (Cuadro Numero 6) “Flujo de caja en proyeccion
mensual”’, que se presentan en las siguientes hojas.

2.2 Fuentes de financiamiento a plazo.

Se pueden considerar como fuentes de financiamiento para una
empresa:

Las aportaciones de 10s socios.

Emisién de obligaciones.
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FLUJO DE EFECTIVO FLUJO DE CAJA POR EL DIA

|SALDO INICIAL EN BANCOS AL DD/MM/AA $

{CONCEPTO 11 REAL 1] PROGRAMADO | | DESVIACION |

INGRESOS

VENCIMIENTOS DE INVERSIONES
VENTAS

CUENTAS POR COBRAR

OTROS INGRESOS

[TOTAL DE INGRESOS T 11 T 1

EGRESOS

INVERSIONES REALIZADAS

CUENTAS POR PAGAR

INTERESES PAGADOS

GASTOS DIVERSOS

GASTOS RELACIONADOS AL PERSONAL
QTROS EGRESOS

[TOTAL DE EGRESOS | 11 L |

{SALDO FINAL EN BANCOS POR EL DIA_DDIMM/AA $

Notas acerca de la utilidad de este cuadro:
1.- Para una ripida congiliacién con el estado de cuenta del Banco,
2.- Para analizar las desviaciones presentadas contra el programa de fiujos, y levar a cabo las correcciones & ias.

(CUADRO NUMERO 5)
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FLUJO DE EFECTIVO

FLUJO DE CAJA EN PROYECCION MENSUAL POR EL MES/AND: MM/AA

1

L:oncsrro ! DIA

1

aJ g I_1OJ11T12]15!16[17]15[19!22_[23L24J 2_5_Lzelzslan‘

lSALDO INICIAL EN BANCOS

LelosluaTs]
L T T

N 1 O A A O

|

L]

INGRESOS

VENCIMIENTOS DE INVERSIONES

VENTAS

CUENTAS POR COBRAR

OTROS INGRESOS

'ETAL DE INGRESOS

EGRESOS

I N N e O O A O

INVERSIONES REALIZADAS

CUENTAS POR PAGAR

INTERESES PAGADOS

GASTOS DIVERSOS

GASTOS RELACIONADOS Al PERSONAL

OTROS EGRESOS

IETAL DE EGRESOS

L]

IgALDo FINAL EN BANCOS

I I O
L LT T

N O T T I I O
LT T T T T T T T 1TT

1
|

||

Nota acerca de la utilidad de este cuadro:

* Este sjarcicio se huce antes de que Inicle el mes, y nos parmitiré anticiparnos a las necesidades de fondeo o bien a los excedentes que se
_presentarin, lo que significa gue nos hard mas eficlentes y rentables en el manejo de los fondos.

(CUADRO NUMERQ 8)
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Emisién de certificados de participacion ordinaria.
Emisién de bonos.

Préstamos bancarios.

Emision de papel comercial.

Proveedores.

Las aportaciones de los socios y los pagos pendientes a los
proveedores no tienen un costo representado en tasa de interés y en
plazo. Para elegir de un conjunto de alternativas de financiamiento la
mas factible, es necesario que las empresas realicen los siguientes
analisis de la situacién actual y pronosticos, de su propia empresa y
del mercado financiero:

1 .- Liquidez.- A través de flujos de efectivo.

La utilidad de una empresa no es lo mismo que el efectivo, es decr,
un andlisis de las utilidades de una empresa no es suficiente para
saber si posee el efectivo suficiente para pagar sus obligaciones. El
estado de flujo de efectivo resume en el tiempo el dinero que fluye
hacia y desde la empresa, es el estado financiero utilizado para
evaluar las fuentes y usos del flujo de efectivo durante cierto periodo,
de acuerdo a las necesidades de pronosticos. :

2.- Garantias con las que cuenta la empresa.-

Si la empresa ha considerado como fuente de financiamiento el
préstamo bancario, debe considerar el tipo de garantia que otorgara,
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como son entre otras, quirografaria, hipotecaria, prendaria y
fiduciaria.

En que consisten las garantias anteriores:

Quirografaria.- Los apoderados de fa empresa firman un titulo de
crédito que generalmente es un pagaré, o letras de cambio con lo que
garantizan el pago.

Hipotecaria.- La empresa hipoteca, con una escritura publica, un bien
inmueble a favor del Banco por el monto del préstamo.

Prendaria.- La empresa deposita en un Almacén General de Deposito
mercancia a favor del Banco, por el importe del préstamo.

Fiduciaria.- Mediante un contrato ante Notario Publico, el cliente
establece los bienes muebles o mmuebles, que en caso de
incumplimiento de pago, el Banco tiene el derecho de rematar para
cubrir &l adeudo.

3.- Inflacion v comportamiento del tipo de cambio y de las tasas de
interes.-

Si el financiamiento es a través de un crédito bancario, considerar
que cuando la tendencia es de aumento en las tasas de interes, se
recomienda que el plazo de la deuda sea a largo plazo, es decir, hasta
un afio. Por el contrario si la tendencia es de reduccion de tasas de
interés, se recomienda gue el {inanciamiento sea a muy corto plazo,
ésto es, a7 0 14 dias.

Cuando la inflacion y el tipo de cambio suben, las tasas de interés
suben; por el contrario, cuando la inflacion baja y el tipo de cambio
desciende, las tasas de interés bajan.

27



4.- Emision de titulos por las empresas como fuente de
financiamiento a plazo mayor a un afio.

Cuando una empresa opta por deudas a plazo mayor a un afio es
porque desea reestructurar sus pasivos e incrementar su capital, y lo
consigue con la emisién de titulos colocados en oferta publica a
través de Casas de Bolsa. Estos titulos a su vez son colocados por la
Casa de Bolsa a inversionistas personas morales (empresas) y
personas fisicas, siendo atractivo el rendimiento que ofrecen, ya que
el emisor va a pagar rendimientos por arriba de los que ofrecen los
Bancos o los titulos del Gobierno Federal. Las caracteristicas de los
titulos a que me refiero las muestro en ¢l (Cuadro Numero 7)
“Mercado de Capitales y en el (Cuadro Nimero 8) “Mercado de
Dinero”.

Cabe recordar que la Bolsa Mexicana de Valores, divide los
mercados en los siguientes:

Mercado de Capitales.- Los relacionados con los titulos que afectan al
capital de las empresas, como son las acciones, las obligaciones
subordinadas y los certificados de participacion ordinaria.

Mercado de Dinero.- Titulos denominados pasivos de las empresas,
Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento, bonos v papel
comercial.

Mercado de Derivados.- Operactones subordinadas a alguna variable,
como son: Tipo de cambio, Tasa de Interés, Commodities (precios de
productos o mercancias)
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MERCADO DE CAPITALES

CARACTERISTICAS OBLIGACIONES SUBORDINADAS

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION
, ORDINARIA
$100,060.00 6 multiplos

T

|
|2.- FLAZO TOTAL MInime 3 afios, méaximo 7 aftos

Mayor a un afio

[
|3.- RENDIMIENTO En interesses pagaderos mensual, trimestral

o semestral

£n intereses, agregando la ganancia de capital

por_el incremento del valor del bien fideicomitide

|Referida & 1a tasa CETEqg 1) (12 €N €Mision

‘pfimaria, o la fasa TIIE, adicionando los puntos

\purcantuales que demanden las condiciones

del mercado

Referida a la tasa CETEs,pi,nsz €N emision
piimaria, ala tasa THE, al C.P.P, o a la tasa CEDE,
adicionande los puntos porcentuales que deman-

den ias condiciones del mercado
=

5.- AMORTIZACION

Semestrales, anuales o al vencimiente

Al vencimignto en una séia exhibicion

1
ELos hienes fideicomitidos

Quirografaria, Fiduciaria o Prendaria.
Para el afio 2000 el 15% aplicado a los primeros 10

6.- GARANTIA
7.- REGIMEN FISCAL

puntes porcantuales de Ja Tasa de interés, a partir

del afic 2001, seaplica el 20% a los primeros 10

puntos de la Tasa de Interés

!Para ol afio 2000 el 15% aplicado a los primeros 10
puntos porcentuales de la Tasa de Interés, a partir
del afio 2001, se apfica e 20% a los primeros 10

untos de fa Tasa de Interés

b e Tasa d¢
|

8.- DEPOSITARIQ DELOS TITULOS {50, indevai e 5.D. Indeval ]
9.- COLOCACION OFERTA PUBLICA A través de una Casa de Bolsa ___{Através de una Casa de Bolsa _

10.- COLOCACION OFERTA PRIVADA | Directamente af inversionista, quién (o consetvara

al vencimiento

JD‘rreclamente al inversionista, quién lo conservara

lal vencimiento

11.- ADQUIRENTES DE LOS TITULOS | Personas Fisicas y Perscnas Morales

Personas Flsicas y Personas Morales

(CUADRO NUMERO 7)
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MERCADO DE DINERO

CARACTERISTICAS . ) BONCS PAPEL COMERCIAL

EVALOR NOMINAL QE CADA TITULO $1i}001 $100.00 -]

[2.- PLAZO TOTAL Desde 1 afio, hasta 3 afios Minimo § meses, maximo 1 afio

|3.- RENDIMIENTO o Ganancia de capital En intereses o

4.- TASA DE INTERES Implicita en el precio de colocacién, ya que se Referida a la tasa CETE(28),(91),(182) en emisién
coloca a valor de descuenio primarta, ala tasa TUE, al C.P.P, o & la tasa CEDE,

i adicionando los puntos porcentuales que deman-

den las condiciones del mercado

5.- AMORTIZACION {Mensual, trimestral, semestral o al vencimiento Al vencimiento en una séla exhibicién
I
6.- GARANTIA _ | Quirografaria, Fiduciaria o Prendaria. Quiregrafaria, Fiduciaria o Prendaria.
7.- REGIMEN FISCAL Para el afio 2000 e} 15% aplicado a los primeres 10 Para el afio 2000 el 15% aplicado a los primeros 10

puntos porcentuales de la Tasa de Interés, a partir puntos porcentfuales de la Tasa de Interés, a partir

@des aho 2001, seapiica el 20% a los primeros 10 |det afio 2001, se aplica of 20% & los primeros 10

_ ‘puntos de la Tasa de interés puntos de ia Tasa de Interés
8.- DEPOSITARIO DE LOS TITULOS §.D. Indevat 8.D. Indeval
9.- COLOCACUION OFERTA PUBLICA a_A través de una Casa de Boisa A través de una Casa de Bolsa
10.- COLOCACION OFERTA PRIVADA, Directamente al inversicnista, quién 1o conservara Directamenta al inversionista, quién io conservars
i al vencimiento al vencimiento ]
t 1.- ADQUIRENTES DE LOS TITULOS Personas Fisicas, Personas Morales (Personas Fisicas, Personas Morales

(CUADRO NUMERO 8)

30



2.3 Inversiones en proyectos.

Considero conveniente empezar definiendo lo que se entiende por un
proyecto de inversion:

Para el contexto de este trabajo, que pretende evaluar los proyectos
de inversion desde el punto de vista financiero, un proyecto de
inversion es en esencia un intercambio de sumas de dinero. Es la
oportunidad de entregar ciertas cantidades en momentos definidos, a
cambio de recibir otras sumas, en otros momentos, también
especificos.

Un concepto basico en la evaluacion de proyectos esta
implicitamente reflejado en la tasa de interés equivalente, la cual
expresa un porcentaje de la suma inicial que se adicionard a ésta 'y
que reconocera la capacidad que el dinero tiene de crecer en ese
proyecto, lo que hace necesario regresar al planteamiento originat de
este trabajo, cuando planteo la primera interrogante ;qué sén las
finanzas? ‘

La viabilidad financiera es un aspecto importante en la evaluacion de
proyectos, ya que si los fondos disponibles no alcanzan para cubrir
los compromisos contraidos, simplemente no se puede realizar la
inversion. La elaboracién de los flujos de fondos ayuda a la
determinacién de la viabilidad financiera, ya que responde al
planteamiento de inversion inicial de si puedo hacerlo y como debo
hacerlo. :

La evaluacién economica y social de un proyecto de inversion es
también importante, en términos generales es el beneficio moral que
dej6 al inversionista, éste aspecto se puede confirmar con el resultado
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de la evaluacion financiera del proyecto de inversidn del crédito
formal del automévil que planteé anteriormente. {Cuadro Numero 9).

Quizas el aspecto moral del cliente es el mas satisfecho, ante la
perspectiva de ser propietario de un automovil y la comodidad de
trasladarse en un automévil propio.

Algunas empresas tienen que realizar célculos muy precisos y
elaborados para elegir la mejor inversion, ya que el aspecto moral
no se contempla, como el siguiente ejemplo, en el que una
empresa necesita comprar una maquina que tiene un costo de
$100,000.00 dolares, a un proveedor en el extranjero, €l cual
entregara la maquina dentro de 3 meses, fecha en la que la
empresa liquidara ese monto.

El gerente necesita evaluar la conveniencia de comprar los
dolares hoy e invertirlos en un Banco hasta Ia fecha en que se
obligé a liquidar al proveedor, o comprar hoy los délares valor 3
meses, esto és, hacer una operaciéon futura (forward) de compra
de dolares ante un Banco.

En el (Cuadro Namero 10) se muestran los célculos que debera
realizar la empresa para elegir la mejor alternativa, que en este
caso, resultd ser la compra de los d6lares hoy ¢ invertirlos tres
meses ¢n un Banco.

Sin embargo, habra que considerar la posicion financiera de Ia
empresa y sus flujos, factores fundamentales para que un Banco
les otorgue el crédito que en el primer caso se muestra. De otra
manera la empresa tendra que pagar ‘‘caros” los dolares a futuro y
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efectuar el depdsito en garantia que le solicitard el Banco, con su
consecuente Costo.
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EVALUACION FINANCIERA DE LA COMPRA DE UN AUTOMOVIL

Antecedentes:

Un Banco le otorga crédito a una persona fisica para la compra de un automdvil modelo 2000.
Datos:

a) Valor de contado del automoévil: $167,501.00
b) Costo anual del seguro del auto: $7,374.14
¢) Comisién por aperura del crédito: $2,504.14
d) Plazo: 12 meses

€) Tasa anual: 34.00%

f) El Banco presta el 65% $108,875.65
g) El cliente cubre el 35% (enganche): $58,625.35
h) Ingreso mensual de) acreditado: $24,000.00

(al menos 2 veces el page ai Banco)
En un arig el cliente cubrid:

1. Enganche: $58,625.35
2. Tenencia del automdvil: $8.900.00
3. 12 mensualidades por $11,891.40 cada una: $142,696.80

{que incluye la amortizacién, intereses y
apertura del credito)

4. Gastos de mantenimiento (gasolina): $15,000.00
Totai $225222 15
Valor comerciat del automévil al cabo de un afo. $130,048.00

{de acuerdo a la guia EBC que usan las Aseguradoras,
editada por la ANCA Y AMDA)

Diferencia entre el valor comercial y el valor de contado del auto: ($28,453.00
Diferencia entre los gastos totales y el valor comercial del auto: $66,174.15

ANCA = Asociacion Nacional de Comerciantes de Automdviies,
AMDA = Agoclacion Mexicana de Distribuidores de Mtoméviles

{CUADRO NUMERO 9)

34



EVALUACION FINANCIERA ENTRE DOS ALTERNATIVAS PARA TENER DISPONIBLES UJSD$100,000.00

DENTRO DE TRES MESES.

PREMISA.- LA EMPRESA GENERARA LOS FLUJOS NECESARIOS QUE LE PERMITIRAN TENER DISPONIBLE EL. MONTO DE
USDE100,000.00 DENTRO DE TRES MESES.

Datos valor Hoy;

Tipo de cambio MXP/USD 9.80

Montn en Dilares necesarios: $100,000.00

Monto en Pesos equivalantes: $980,000.00

Tasa da interés anual (MXP) por el crédito: 28.00%

Tasa de interés anual (MXP) por o depdsita. 20.00%

Tasa de interés anual (USD) en ka inversién: 6.20%

Plazo: 81 dias

i[m) (MXP) crédito: 7.08%

f(m; (MXP) depésrto 5.08%

i (amases) (USD) inversion: 1.57%
1.- COMPRAR DOLARES HOY E INVERTIRLOS 3 MESES. |2- COMPRAR DOLARES A FUTURO
El clienta compra los délares con un orddito Bancario en pesos, E| clients pacta con un Banco la compra de délares con fecha
y los dolares los invierte en un Banco a un plazo de 3 meses. futura de tres meses,

El vaior presente de USDS$100,000.00 que 88 espera recibir an 3
Imeges, invertidos al 6.20% anual es:
VP = 100,000/ (1.0157 ) = USDS$ 98,454.27

El monto en délares anterior &s el monto squivalente en pesos, qus
o Banco otorgard en chédito:
LISDS 98,454.27 x 9.80 = MXP$§ 964,851.85

Ei capital mas intereses que 86 pagaran al Banco al finaf de 3 meses:
VF = 964,851.85 x (1,0708} = MXP$ 1' 033,163.36

El Banco le ofrece al cliente ol Tipo de Cambio Futuro de venta
de dbiares de: 10.1387 Pesos por Délar, of cual determina de ta
siguiente manwra, ademdas de solicitarle un: depdsito en garantia
por ol 20% del valor de la operacién:
Tipo de Cambio Futuro=Tipo de Gambio Spot+oostos de acarreo
Considerando que el acarreo es gl costo del dinero en ese plazo
tanto en Pesos como en Déleres, el tipo de cambio futuro se ex
| presa e ta siguiente forma:

Fw=5p (14 Lo, (MAPIIRSBHO) 1 (14 Fiyamees) (USD))]

sustituyendo:
Fw= 8,80 x (1.0508 / 1.0157)

%Fw = 10.1367 Pesas pov Délar.
iCosto de los $100,000.00 dolares: MXP$1' 013,670,00

El depdsito en gorantia le represents a fa empresa un costo por ka
inmohilizacién de los fondos, y considerando que ta smprasa solj-

CitR un crédito en pesocs por ese monts, resulta:

$100,000 délares x 20% = $ 20,000.00 dblares

$ 20,000 délares x §.80 T.C.spot = § 196,000.00 peacs

$ 196,000.00 pesos x 7.60% tasa trimestral sn pesos = $15,288.00

onto ra | : c la
1. Por el crécite en pesos al Banco: $1,033,163.36 1, Por os délares; $1,013,870.00
2. Por el depdsito en garantia; $15,288.00
total: $1,033,163.36 totak: $1,028,858.00

(CUADRO NUMERO 10}




CAPITULO 3.- LA INFLUENCIA DE LOS PRECIOS EN EL
MARGEN FINANCIERO.

El precio es el valor estimado que se ofrece a cambio de algo, y se
expresa usualmente en dinero, sin embargo el precio de algo puede
ser cualquier otra cosa con un valor estimado similar, intercambiando
unos por otros a lo que se llama operacién de trueque.

El trueque se registra en pequefias y grandes empresas como via para
incrementar sus ventas, se tienen registros de empresas Americanas
con oficinas en México, en el ramo de la construccién las cuales
intercambian o ceden parte de los bienes inmuebles por material de
construccion como un ejemplo claro cuando no se quiere detener una
obra y ya no hay recursos ni financiamiento.

Otro ejemplo del uso del trueque de forma legal es la sentencia del
juez de un juicio mercantil, y el demandante embarga al deudor
bienes por el monto adeudado mas los gastos ocasionados.

No obstante lo anterior, los bienes o servicios tienen un precio
estimado en funcion del momento en que se realiza la transaccién, y
se basa en la satisfaccion esperada que se recibira de él y no
necesariamente en la satisfaccion real que ofrecera.

El precio es importante para determinar cuanto gana una empresa, la
multiplicaciéon del precio de venta al piblico por el numero de
unidades vendidas equivale a los ingresos totales de [a misma, en ios
Bancos los ingresos estan compuestos por el precio del dinero en los
creditos otorgados, mas el precio por los servicios que ofrecen
principalmente por transferencias de fondos y por los pagos de
servicios como luz, agua, predial y teléfono entre otros, en el
mercado de capitales lo interesante es saber el precio que pagaron los
inversionistas al final de un periodo por cada accién, es decir, la
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razon P/U (precio entre utilidad). Para un inversionista que compra a
$30.00 cada accién vy recibe al final del periodo $3.00 de utilidad, el
resultado es $30.00 / $3.00 = $10.00, ésto es, que el inversionista
pagd $10.00 por cada $1.00 de utilidad recibida.

Ahora bien, como comenté en el primer capitulo, la volatilidad en la
tasa de interés es fundamental, ya que ésta afecta y es afectada por
casi todas las variables que fijan el precio del dinero.

El estado de resultados es una herramienta que permite determinar el
Margen bruto de utilidades, o Margen Financiero llamado en
empresas financieras y el Margen de operacién y el Margen neto de
utilidades después de gastos; a continuacién se esquematiza cada uno
de estos margenes, y donde se ve la influencia del precio del dinero y
el porqué de su importancia.

Estado de Resultados de una Empresa Comercial .-

Concepto %

Ingresos por ventas 100
Menos: Costo de mercancia vendida 68
Margen bruto de utilidades 32

Menos: Gastos de operacion

Gastos de personal 7
Gastos administrativos 8
Total de gastos de operacion 15

Margen de utilidad de operacién 17
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Menos: Gastos financieros 2
Impuestos y PTU 3

Margen neto de utilidades 12

Como se explicod antes, los ingresos por ventas es el precio unitario
por el nimero de unidades vendidas, en las empresas comerciales
este resultado es el 100% de ingresos ya que es la actividad central,
los demds porcentajes se obtienen una vez que se cuantifica cada uno
y se divide entre este monto total de ingresos.

Estado de Resultados de una empresa financiera.-
Concepto %

Intereses cobrados

Por créditos otorgados 130
Por inversiones de tesoreria 30
Total de intereses cobrados 160

Menos. Intereses pagados

Por captacién de servicios 80
Margen Financiero 80
Comisiones Cobradas 40
Menos: Comisiones pagadas 20

Ingresos Netos Totales 100
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Menos: Gastos de operacion

Gastos de personal 34
Gastos adminjstrativos 31
Total de gastos de operacion 65
Margen de utilidad de operacion 35
Menos: Impuestos y PTU 9
Margen neto de utilidades 26

Para una empresa financiera sus ventas son intangibles, la actividad
que realizan es comprar vy vender dinero y ofrecer servicios derivados
de pagos y cobros de dinero, por lo tanto las tasas de interés cobran
un papel preponderante en su actividad.
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CAPITULO 4.- PRONOSTICOS Y PLANEACION, UNA
HERRAMIENTA PARA LA OPTIMIZACION DE LOS RECURSOS
FINANCIEROS.

El plan financiero es lo que le sirve a las empresas e mstituciones de
guia para lograr sus metas en el tiempo establecido, ademas de
conocer el monto y el momento de sus necesidades de inversion y
financiamiento.

La planeacién es un proceso continue de toma de decisiones tanto
ordinarias como complejas que inicia con el establecimiento de metas
institucionales, valiéndose de esquemas de lo ocurrido, de la
plataforma de operaciones y condiciones actuales y del mejor
conocimiento que se pueda tener sobre el futuro, a fin de organizar
los esfuerzos necesarios para hacer que estas decisiones se cumplan,
considerando que algunas veces los planes pueden ser inutiles pero el
proceso de planeacion siempre es indispensable.

La planeacién no es cosa nueva y el mejor ¢jemplo es la milicia ya
que su actuacién es consecuencia de un plan trazado. En las
empresas, la planeacion dentro de su administracién financiera es de
vital importancia, ya que constituye la base fundamental para un
subsecuente control de la marcha del negocio, ya que sin un plan
hecho, el control no tiene significado.

En las empresas planear sus operaciones ha tomado un aspecto
relevante, ya que saben que los logros repercuten directamente en los
resultados tanto cuantitativos (utilidades), como en tamafio y
posicionamiento de la empresa. Es motivo, generalmente una vez al
afio, de reuniones fuera del ambiente de trabajo para trazar su plan de
accion, si éste es operativo, se hard por un afio, y es estratégico €l
plazo puede ser mayor a un afio, ya que involucra logros cuyo
horizonte es allende un afio. Por ejemplo, el plan operativo aungue
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sea por segmento de ia compafifa, determina el volumen de ventas y
el monto de utilidades esperadas en las condiciones actuales de la
empresa, ¢l plan estratégico puede ver con la introduccion de nuevos
productos en las zonas de consumo actual o bien, con posibilidades
de introducir los productos en otfas zonas.

Para llevar a cabo las funciones de planeacion y control; es necesario
una gran cantidad de informacion. Informacion histérica porque los
pronosticos se basan en proyecciones o regresiones y actual para
hacer ejercicios de comparar los presupuestos contra los resultados
parciales, va que la informaci6n es el medio de control.

En el siguiente cuadro se muestra el tipo de informacién requerida y
la relacién biunivoca que hay entre la funcion de planeacion y la de
control de las operaciones. (Cuadro Nimero 11).

4 1 .- Control de las actividades financieras.

En un concepto general podria pensarse que el control es una funcién
estrecha y limitada, ya que su finalidad es asegurar que lo que se
necesita hacer se haga y percatarse cuando no se hace, mas ain el
contro] garantiza que los objetivos planeados de la empresa estin
siendo alcanzados, lo cual se va a lograr si se ejerce una influencia
positiva sobre los acontecimientos y dejando lo menos posible a la
casualidad. En las empresas las influencias que ejerce el
administrador pueden ser positivas en cuanto a lo que ¢l gjerce, es
decir, en la optimizacién del uso de fondos, en el menor gasto, en la
mayor inversion, pero puede recibir influencias negativas del entomo
al aumentar los costos de los insumos, 0 menores tasas de
rendimiento, lo que le provocard menor inversion ademds de menor
monto de intereses recibidos.
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FUNCIONES ADMINISTRATIVAS

informacién

=

a) Datos ambientales
1.- sociales
2 .- econdmicos
3.- politices

b) Datos sobre competencia
1 .- proceder anterior

2.- proceder actual
3.- planes futuros

¢) Datos de operacion interna
1.- financieros cuantitativos
2 - fisicos cuantitativos
3.- no cuantitativos

Informaci6n para planeacion

1. Trasciende las lineas
organizacionales

2. Abarca largos espacios
de tiempo

3. Datos no financieros
importantes

4. Muestra tendencias

5. Orientada hacia el futuro

\

Planeacion

1.- Fijar
objetivos

2.~ Formular
estralegias

3.- Decidir entre
gltermnativas

Ejecucién

Retroali-
mentacién

Control

1.- Medir
desempefio

2.- Aislar
varianies

3.- Ayudar en el
replanteamiento

Carateristicas del sistema de informacién

<

(

.

Informacién

a) No financiera
1.- investigacién de mercados
2.- investigacion del entorne
3.- funcionamiento interno
a) tecnologia
b) sistemas
¢) métados y procedimienios

b) Financiera
1.- volumen de ventas
2.- ingresos y egresos
3.- inversiones
4 - créditos

Informacién para control

1. Se apega a lineamientos

organizacionales

2. Abarca corfos espacios

de tiempo

3. Datos financieros

importantes

4, Histérica con orientacion

al futuro

5. Muy detallada

(CUADRO NUMERO 11)
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La forma en que se logra un control de las actividades, es a través del
establecimiento de normas de desempefio, la medicion del
rendimiento de lo logrado periédicamente, y consecuentemente de la
adopcion de acciones correctivas.

Para la actividad financiera en México, aplicada a las operaciones
que realizan los Bancos, Casas de Bolsa, Casas de Cambio,
Aseguradoras, Factorajes y Arrendadoras, las autoridades financieras
han pasado de imponer una regulacién limitativa basada en encajes y
prohibiciones, a una de caricter prudencial donde se contempla no
limitar el funcionamiento del mercado financiero, sino inducir a los
participantes a seguir mecanismos de autocontrol, ésto es, que si la
operacion financiera tiene asociada un conjunto de riesgos €stos
deben - de ser medidos, monitoriados v controlados, evitando la
administracion aventurada que ha mostrado en algunas instituciones
sorpresas adversas, surgiendo unidades de Administracion de
Riesgos creadas para autorregularse € imponerse autocontroles,
logrando un mejor control de su operacion. Esta labor inicia con: a)
imponerse una cultura de administracion de riesgos; b) crear una base
de datos comun para todas las areas y c¢) desarrollar una metodologia
de valuacion de riesgos propio para cada empresa o institucion.

En cualquier ejercicio de planeacion, el futuro se¢ ve nublado por la
incertidumbre o el riesgo. El término riesgo implicito en una labor de
control, significa igualar la volatilidad de los ingresos futuros con su
valor presente y comparar estos resultados considerando las
cambiantes condiciones del entorno, por lo que la administracién del
Tiesgo es un proceso continuo de identificacion y capitalizacién de
oportunidades  apropiadas y eliminacion de exposiciones

43



inapropiadas, siempre con el objetivo primero de maximizar el valor
de la empresa.

En una institucidn financiera, para llevar a cabo Ia gestion de riesgos
se debe contar con un sistema de gestion global adaptado al modelo
operativo de cada empresa, que responda a las necesidades de los
usuarios tanto internos como externos [front office (areas que llevan a
cabo las operaciones), alta direccién, autoridades hacendarias]; que
este sistema sea flexible y abierto para disponer de una amplia gama
de herramientas de medicién como modelos de simulacién tipo
“what..if?” “Qué pasa...si?” y VAR (value at risk) que significa (valor
en riesgo) vy que vala los portafolios de inversién en términos de las
tasas y tipos de cambio reinantes en el momento de la valuacion, en
un ejercicio de suponer: a) cual es el valor del portafolio contra b)
cual es el monto que tendria que pagar a los inversionistas, y que el
sistema de gestidbn mida el riesgo del entomo o mercado valorando
los resultados con metodologias tipo mark-to-market (marcar la
comercializacién) que nos dara el valor del portafolio para cada
producto en relacidéna su rentabilidad/riesgo; el sistema de gestion
debe identificar y calcular ¢l riesgo de crédito, es decir, el riesgo del
emisor y el riesgo de liquidacion.

El término riesgo describe aquel tipo de situacion en que existen un
gran numero de posibles estados de naturaleza y en consecuencia de
resultados, dependiendo de la ruta estratégica que se eligié tomar
hacia un objetivo, pero quien toma la decision debe poder valorizar
razonablemente la probabilidad de que ocurra cada uno de ellos,
especificando el horizonte finito en el que ocurra, de tal modo que el
riesgo pueda expresarse en términos cuantitativos.



4.2 Identificacién de las desviaciones.

La planeacién trata con el porvenir de las decisiones actuales,
asegurandose de que los recursos tanto humanos como fisicos estan
disponibles para la implantacion de los planes que determiné la alta
direccion, ahora de lo que se trata es de crear un proceso de control
con normas especificas para guiar la accién en cada plan. Sera
necesario saber qué quiere medir la Direccién en cada caso a fin de
aplicar el tipo de control que mida el desempefio, la calidad o sélo el
incremento, logrando acciones correctivas antes de que se concluya la
operacion.

Se hace necesario para identificar una desviacion, saber que grado de
variacion serd la razon para tomar acciones correctivas.

4.3 Correccién eficiente.

Cualquier forma de planeacién se refiere a un resultado futuro
deseado y un programa predeterminado de accion ayudara a influir en
el resultado de las operaciones futuras en la forma que se desea. En
otras palabras, la planeacion sobre un plazo mayor posee la ventaja
sobre la de corto plazo, va que se puede ir amoldando o modificando
los cursos de accion a fin de lograr los resultados esperados y siempre
y cuando los cambios en el entorno no sean determinantes ademas de
(ue se cuente con sistemas de informacién variados, dependiendo de
quién los va a utilizar, por ejemplo, el Director General, en su
mayoria quiere datos concretos en un reporte conciso, mientras que el
Jefe de Produccién quiere y necesita mayor detalle en los reportes,
como son datos de unidades producidas, unidades defectuosas,
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costos, rotacion de personal, ocurridos en un cierto periodo de tiempo
y estos datos comparados con un periodo de tiempo anterior y contra
el presupuesto.

Las computadoras facilitan el analisis de los datos para un mejor
control y correccién, sin embargo, estos sistemas de imformacion
automatizados deben ser disefiados, instalados y operados por
personas realmente involucradas con la mision de la empresa, es
decir, con el sentir de la alta direcctén, para que sea un método
eficiente de obtener informacién verdaderamente Gtil, con la
oportunidad requerida y con la mdxima veracidad.

Ahora bien, los reportes de computadora arrojan datos que se refieren
a resultados actuales y sdlo comparan éstos con resultados anteriores
previamiente almacenados o con datos pronosticados, pero las
computadoras no evaltian el aspecto cualitativo de los datos y menos
aun cuando se requiere conocer ¢l desempefio de la empresa en su
aspecto de recursos humanos, evidentemente esta labor la realizan las
personas. Tarea por demas dificil de llevar a cabo ya que es
necesaria la experiencia y preparacién previa de quien hace esta
labor.

Para ejemplificar la importancia del aspecto cualitattvo de la
operacion, me referiré a la calificacion que deben hacer los Bancos a
su cartera de créditos cada tres meses, esta calificaciéon a cada crédito
determina el porcentaje del valor del mismo que tendrd que
destinarse del capital como reserva preventiva para riesgo crediticio.
La calificacion a cada crédito es en dos sentidos: uno cuantitativo que
mide a través de los estados financieros la capacidad de la empresa
de liguidar su adeudo; el otro, el cualitativo mide la capacidad moral
de los socios o accionistas de la empresa, para hacerle frente a sus
compromisos y obligaciones. Las dos evaluaciones determinardn esa
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calificacion a cada crédito y que va del 0% para la calificacién “A”,
hasta el 100% para la calificacion “E”, con los porcentajes 1%, 20%
y 60% para las calificaciones “B”, “C” y “D” respectivamente. En tal
caso lo que es importante conocer es el riesgo contingente de cada
dendor de pagar sus créditos, y quien lleva a cabo esta labor de
calificacion de la cartera es un comité de crédito formado tanto por
Analistas financieros y contables hasta por Jos Directores de crédito y
Director General. Los primeros miden el aspecto cuantitativo y los
segundos el aspecto cualitativo.

Los resultados de las evaluaciones a que me he referido alertan a los
directivos en cuanto a lo que esta pasando ¢ lo que podra suceder,
pero no aconsejan acerca de las acciones correctivas que se deberan
emprender, estas acciones son de la competencia de la alta direccién
porque fue a ese nivel que se definieron los objetivos, es decir, se
planed la orientacion de la empresa y la participacién activa de todas
las areas, por lo tanto las medidas correctivas indicardn revisar los
planes, determinar nuevos objetivos y metas y tal vez cambios en el
liderazgo.
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CONCLUSIONES .-

Cualquier actividad o disciplina del hombre, atiende a patrones
establecidos por los antecesores, en la familia por los padres, en las
organizaciones por los duefios o dirigentes, en las comunidades por la
influencia cultural de la misma o por necesidades geograficas de la
region. En ofras palabras, los usos y costumbres de una sociedad
resultan de la construccién cultural, de las ideas y creencias de los
lideres presentes y pasados de nuestros pueblos.

Pero la labor de un profesional es desarrollada indiscutiblemente
atendiendo la carga o influencia anterior aunada a lo aprendido en ias
aulas escolares, amén de la comprension y analisis para proponer
soluciones a los problemas planteados en su desempefio.

E! profesional antes que nada, busca y busca para encontrar y
encuentra para adoptar.

El profesional asume el patrimonio de su pasado, la riqueza de su
formacién y mira con atencién la potencia del futuro, las
posibilidades, los retos y las soluciones a los problemas. El
profesional no habita los terrenos parcelados, no continia con los
formatos tradicionales, el profesional es esencialmente busqueda, es
busqueda inteligente, busqueda solidaria.

El analfabetismo no significa ignorancia en mayor medida de lo que
conocimiento significa sabiduria.

El profesional en las cuestiones matemdticas y estadisticas, han
arrojado cientos de estadisticas especulando acerca del nimero de
personas afectadas por el hambre en el mundo, pero no olvidemos
que las estadisticas son una herramienta muy eficaz, utilizada a
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menudo con demasiada ligereza para dramatizar situaciones tragicas,
y que debido a su vartedad como a lo superficial con que la emplean
algunas personas e instituciones o resultan ambiguas, en el mejor de
los casos o en el peor distorsionan la realidad, la ocultan .

También han arrojado el namero de los mas pobres en las regiones,
en el mundo, mismos que también tienen legitimas aspiraciones a
disfrutar de una vida mejor en la tierra, los desvalidos que tienen el
derecho inalienable a los alimentos, por mas que puedan negarlo
quienes ejercen la politica en nombre del mal llamado liberalismo
econdmico y no usan los numeros para combatirla, para lograr
modificar el poder de la economia liberalizada, la libre competencia,
que debe continuar en su busqueda de eficiencia, sin olvidar cual es
el fin Gitimo, que no es hacer millonarios nmi engordar la lista de
Forbes, la finalidad ultima es el bienestar, el fin es la sociedad
misma, cada individuo, no la expectativa del rico que es; “como sali6
del vientre de su madre, desnudo volverd, como ha venido; vy nada
podrd sacar de sus fatigas que pueda llevar en las manos”.
(Eclesiastés 5:14).

Seamos concientes y con estudios v acciones ayudemos a modificar
lo que la recesién mundial, los altos precios de los productos basicos,
las deudas internacionales, las tasas de interés, la relacion real de
intercambio desfavorable, asi como el elevado costo de la energia,
inciden de forma directa en el deterioro de los pueblos, va que en
crisis de este tipo el precio mas alto lo paga el mas pobre.

No habra paz en el mundo mientras haya hambre, no podran los
pueblos compartir un lenguaje de progreso y sinceridad ante el futuro
mientras cientos de millones de seres vivan humillados por Ila
miseria. También debemos recordar que la verdadera caridad no es
regalar peces a los pobres, sino ensefiarles a pescar. Y los més pobres
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también tienen legitimas aspiraciones a disfrutar de una vida mejor
en la tierra.

La responsabilidad para paliar la desigualdad es un problema que
corresponde a todos, no s6lo a los gobiernos y a las Instituciones,
sino también a las sociedades y a los individuos.

Si ¢l conocimiento aprendido no se usa para beneficio del propio
hombre seriamos como los hombres que encontr6é “el principito” de
Antoine Saint-Exupéry, el primero, quién nunca habia olido una flor,
que nunca habia mirado una estrella, no habia hecho otra cosa que
cuentas, pero que se repetia todo ¢l dia jsoy un hombre serio!, jsoy un
hombre serio! y éso lo hinchaba de orgullo, pero no era un hombre,
jera un hongo!. O aquél hombre de negocios que si miraba a las
estrellas y al pensar que nadie antes lo habia hecho las poseta, luego
entonces las anotaba llevando una contabilidad en un papelito, luego
metia el papelito en un cajon y le echaba llave. Este hombre también
era un hombre serio!.
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