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INTRODUCCION

Teniendo cambios importantes en el mundo como son la globalizacién comercial, que nos
presenta un mundo cambiante y con nuevas estrategias comerciales y de comunicacion es
de suma importancia para las empresas mantener un buen nivel competitivo y permanecer en
el mercado, ademéas de su crecimiento local y buscar su internacionalizacion es lo que

buscan por hoy las empresas.

El entorno en el que se encuentran inmersas las empresas hace que estas presenten
cambios y las prepara para la competencia, para ello necesitan tener ademéas de otros
factores, la liquidez, para poder hacer frente a sus obligaciones, que las mantiene
diariamente para poder seguir operando esto es mantenerse con vida y permanecer en el
mercado, debiendo ser competitiva la empresa en sus diferentes niveles, asi que una vez
hecha la observacion se toma la decision de realizar un trabajo de investigacion el cual sea
capaz de servir a la empresa para poder tomar decisiones en torno a su flujo de efectivo y

aportar ideas al respecto.

No se pretende hacer un manual de seguimiento y decir que esto va a solucionar todos los
problemas en todas las empresas que lo apliquen, ya que ninguna empresa es igual a otra
aungue sean ambas del mismo giro, se pretende dar ideas a seguir con una légica y bajo un
método cientifico, en el cual se maneje la teoria y la practica que se trata de poder plasmar
en este trabajo de tesis pudiendo brindar transparencia a las diferentes dudas que pudiera

presentar cualquier variable que se presente.

Con el firme propdsito de hacer que una empresa sea rentable se propone el siguiente
estudio sobre el flujo de efectivo eficiente, asi como de todos los departamentos que
integran a la empresa, estudiando los costos por departamento asi como la proyeccion de
inversiones para hacer eficiente la operacion de una empresa, que su caso Yy puede servir
como parametro de estudio y adaptarlo en cualquier empresa que lo requiera, y en cada

uno de sus departamentos que la integran.

Maria Beatriz 1edesma Elias
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INTRODUCCION

Contiene un primer tema que es una justificacion del tema en cuestion, un marco teorico
que nos ilustra del panorama general en cuanto a flujo de efectivo como principal factor de
la toma de decisiones en las empresas y posteriormente como tema principal un caso

practico en el cual se usa la teoria consultada.

No importa cudl es el papel de la persona que lea este trabajo de investigacién en una
corporacion, es importante para el lector comprender y saber tomar decisiones financieras.
Este trabajo de investigacion se centra en como tomar decisiones financieras en base a flujos
de efectivo en una empresa, esta enfocada su funcionalidad a cualquier empresa sea esta
chica, mediana o grande. Se presenta una breve introduccion de lo que se va a desarrollar,

como es el estudio del arte grafico en una empresa que tiene por nombre IMAGEN S.A.

Asi como una explicacion de la metodologia que se utilizo en la realizacidn de este trabajo
de investigacion, se plantea un problema, que afecta a una gran cantidad de empresas como
es un flujo de efectivo, que les permita desarrollar sus actividades diarias y hacer frente

ademas a sus obligaciones econdmicas.

Tenemos una justificacion de porque este tema a desarrollar y su objetivo de estudio. Como
resultado de la globalizacion en la que se encuentran inmersas las empresas, se presenta un
tema llamado contexto empresarial capitulo 1, en el que estudiamos a la globalizacion como

tema central y el papel que juegan las empresas mexicanas en ese contexto.

Posteriormente un capitulo 2, en el cual estudiamos un tema referente a las PyMES que es
donde mas se tiene este problema de liquidez y se proponen formas de financiamiento para
este tipo de empresas, y se trata de dar una idea general de lo que es el arte grafico en las
empresas mexicanas. En el capitulo 3, se desarrolla un tema llamado estado del arte que es
el tema principal del trabajo de investigacion porque en el encontramos todo lo relacionado a
flujo de efectivo como herramienta fundamental en la toma de decisiones en las empresas de
tal manera que se desarrollan temas para poner en préctica proyectos de investigacion

rentables y métodos para una mejor toma de decisiones financieras.

10



G WL WA

UNAM
CUAUTITLAN

Y por ultimo se cierra este tema con un caso practico en el cual desarrollamos todo lo
referente a la empresa IMAGEN S.A. Se le plantea un diagnostico de superacion, se le
realiza un analisis FODA (Fortalezas, Debilidades, Amenazas y Oportunidades) con el
proposito de que todas sus debilidades presentes se transformen en fortalezas en un futuro
cercano. Asi mismo se le da una propuesta de cambio en muchos aspectos con la ayuda de

cédulas financieras para su mejor entendimiento del tema en cuestion.

Maria Beatriz 1edesma Elias 11
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METODOLOGIA DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

a) Meétodos a utilizar
Teniendo presente primeramente dos conceptos fundamentales en esta definicion del
método a utilizar, se presenta la definicion de Ciencia “Conjunto de conocimientos obtenidos
mediante la observacion y el razonamiento, sistemdticamente estructurados y de los que se
deducen principios y leyes generales”. Dice el diccionario de la real academia. Y Método
“Procedimiento que se sigue en las ciencias para hallar la verdad y ensefarla”. Ambos términos

importantes para comprender mejor que es el método cientifico.

El método que se pretende utilizar es el método cientifico. Gortari, de (1 )“es el
procedimiento planeado que siguen en la investigacion para descubrir las formas de
existencia de los procesos objetivos para desempefiar sus conexiones internas y externas,
para generalizar y profundizar los conocimientos asi adquiridos, para llegar a
demostrarlos con rigor racional y para comprobar en el experimento y con las técnicas de

su aplicacion”.

En el caso de la empresa en cuestibn escoge este método ya que tiene que ser un
procedimiento planeado como se sigue en cualquier investigacion, la hipétesis a comprobar
es tener un flujo de efectivo eficiente que sea capaz primero, de permitirle un
funcionamiento a la empresa diariamente, sin cometer errores desde el principio ya que un
error en esta empresa daria como resultado una descapitalizacion dificil de cambiar, es por

esto que no se puede someter a una pruebay error.

Método cientifico, proviene de (del griego: -meta = hacia, a lo largo- odos = camino-; y del

latin scientia = conocimiento; camino hacia el conocimiento).

Es un conjunto de pasos fijados de antemano por una disciplina con el fin de alcanzar
conocimientos validos mediante instrumentos confiables es lo que se requiere en la empresa
una buena proyeccion de impresiones con calidad pues nos darian como resultado 16gico
que el cliente resulte satisfecho de la operacion y que lo mas factible sea que nos continle

comprando, los pasos a seguir, seran desde la elaboracion de una orden de compra, producir
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METODOILOGILA DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

el producto y una venta realizada, si es bien cierto todo lleva un proceso y una planeacion.
Asi el método a seguir es un conjunto de pasos que trata de protegernos de la subjetividad en

el procedimiento de la produccion.

El método cientifico estd sustentado por dos pilares fundamentales. EI primero de ellos, es
decir, la capacidad de repetir un determinado experimento, cualquier lugar y por cualquier
persona. Este pilar se basa, esencialmente, en la comunicacion y publicidad de los resultados
obtenidos. El segundo pilar es la falsedad, es decir, que toda proposicion cientifica tiene que
ser susceptible de ser falsa. Esto implica que se pueden disefiar experimentos que en el caso

de dar resultados distintos a los predichos negarian la hipotesis puesta a prueba.

El cientifico usa métodos definitorios, metodos clasificatorios, métodos estadisticos,
métodos hipotético-deductivos, procedimientos de medicidn, etcétera. Segun esto, referirse
al método cientifico es referirse a este conjunto de tacticas empleadas para constituir el

conocimiento.

Descripciones del método cientifico
Observacion: Observar es aplicar atentamente los sentidos a un objeto o a un fendmeno, para
estudiarlos tal como se presentan en realidad, puede ser ocasional o causalmente. En nuestro

caso de estudio es que el dinero no le alcanza a la empresa para enfrentar sus obligaciones.

Induccién: La accion y efecto de extraer, a partir de determinadas observaciones o
experiencias particulares, el principio particular de cada una de ellas. Se pretende que en la
empresa “Imagen S.A.” se ponga en practica los métodos que se pretenden implementar de

flujo de efectivo.

Hipdtesis: Planteamiento mediante la observacion siguiendo las normas establecidas por el
método cientifico. La hip6tesis debe de cumplirse y es que los métodos del flujo de efectivo
que se presentan y que deben servir para una buena toma de decisiones, en realidad sirvan

para eso.

Probar la hipotesis por experimentacion. Demostracion (antitesis) de la hipdtesis. Tesis o

teoria cientifica (conclusiones). Al final de todo este procedimiento debemos tener una

14
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conclusion definitiva y se debe esperar una conclusion positiva de que la hipdtesis si se

cumple. También llamado método hipotético-deductivo.

También se pretende utilizar el METODO DE INDUCCION. Sénchez y Angeles (2) que “implica la
aplicacion sistemética o proceso inverso al implementado en el método de deduccion. El
modelo de razonamiento utilizado estd subordinado al disefio y establecimiento de
estrategias secuenciales, que permiten que un investigador tenga contacto directo con un

fenomeno o suceso”’.

En la empresa de impresiones que estamos estudiando, es precisamente lo que se quiere
hacer, primero la aplicacion sistematica de un proceso a seguir ya con métodos de flujo de
efectivo desde el principio, con un modelo de razonamiento de cuestiones I6gicas como
una buena politica de cobros y pagos por ejemplo, como es dentro de una empresa siempre

se estaria en contacto directo con el fendmeno de estudio.

b) Tipo de investigacion, alcance y enfoque.

Mixta, es el tipo de investigacidn a seguir ya que se entrelaza la investigacion
Bibliografica o documental y de Campo, primero se pretende hacer una gran busqueda de
informacién documentada en cuanto a métodos de flujo de efectivo, toma de decisiones,
investigacion de empresas, investigar en libros y otros medios todo lo referente al tema en
cuestion, y que también es necesario el analizar y observar el fendmeno de estudio que es el

flujo de efectivo, como se maneja en esta empresa.
Alcance de la investigacion

Los principales alcances que se le darian son:

El Descriptivo y correlacional: Tenemos que en la empresa de impresiones se pueden

tener varios estudios y en diversos departamentos, pero de manera general debemos tener

Maria Beatriz 1edesma Elias
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METODOILOGILA DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

estudios descriptivos primero familiarizarnos con el tema del flujo de efectivo donde se
desarrolla, donde se aplica, en fin conocer el tema, utilizaremos también estudios
correlacionales para ver como se desarrolla el flujo de efectivo y como se desarrolla para
poder exponer y justificar, como se relaciona con otros fenbmenos y después como se

vinculan entre si, en conclusién, nos llevaran a una buena toma de decisiones.

Es cuantitativo ya que trabajamos con cantidades medibles y también se pretenden utilizar
cuestionarios para aplicar a los dirigentes de las empresas.

El enfoque que se le estd dando a este estudio, es muy practico ya que se debe desarrollar
en la practica diaria en la empresa y ponerlo a trabajar para ver que si esta funcionando

bien e implementarlo.

Dentro del quehacer cientifico tenemos que La investigacion es algo inherente del ser
humano, ya que como nos dice la introduccion del libro Metodologia de la investigacion de
Sampieri, las personas investigan desde nifios, el conocimiento obtenido debe ser real y
confiable y para ello se debe seguir una serie de pasos rigurosamente. “La investigacion
cientifica es esencialmente como cualquier tipo de investigacion, solo que mas rigurosa y
cuidadosamente realizada” la investigacion puede cumplir dos propositos: proporcionar
teoria y conocimiento sobre la realidad, podriamos referirnos a esta como investigacion
cientifica, el segundo propdsito es resolver problemas cotidianos de la sociedad, la

investigacion es necesaria para impulsar el desarrollo de un pais.
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c) Planteamiento del Problema

Problema: Algunas empresas tienen problemas de liquidez y no cuentan con recursos
econdmicos, por falta de una estrategia de flujo de efectivo.

d) Problema:

Se tiene una problematica en México, las empresas no tiene recursos suficientes para
enfrentar sus problemas de liquidez. Por tal motivo es necesario buscar la manera de que
sean solventes en todo momento ya que presentan problemas de falta de pagos y la
proyeccion de estos en si la manera de planearlos, estrategia de cobros, a que
financiamientos podria recurrir, politicas de cobros, y sus excedentes de efectivo en que
invertirlos, por ultimo cuando no tienen mucha actividad como capitalizarse etc. Todo esto
refleja una gran problematica que en especial se observa en empresas pequefias y medianas

por falta de visién administrativa.

e) Preguntas de investigacion
¢ Qué es el flujo de efectivo?
¢Por qué es necesario analizarlo?
¢Se ha implementado en las empresas en México correctamente?
¢ Qué sucede con las empresas en México cuando su flujo de efectivo es escaso?
¢Quién es el encargado de implementarlo en una empresa?

¢ Qué beneficios se tendrian en las empresas que logran un excelente flujo de efectivo?
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f) Justificaciéon del tema

La disponibilidad de recursos en el flujo de efectivo es lo que le da vida a la organizacion y
es el resultado final de un adecuado plan de utilidades en lo cual se conjugan bajos costos
y adecuados precios de venta acordes al mercado del producto. Asi mismo la necesidad de
efectivo surge por la falta de sincronizacion entre las entradas vy salidas de efectivo y la
problematica de un adecuado pronéstico de estos flujos.

En la administracion del Efectivo, es primordial la prevision en la planeacion del mismo
para lo cual es conveniente el uso de ciertos procedimientos de control, los que
necesariamente deben ser aplicados con un suficiente tiempo de anticipaciéon a fin de tener
resultados adecuados y no tener sorpresas desagradables por falta de liquidez. Dentro de los
parametros de una adecuada administracion del efectivo es el invertir los excesos en el
mismo Yy seguir manteniendo una adecuada liquidez para cubrir las diferentes necesidades

operativas Yy otras probables necesidades de inversion.

Para las empresas mexicanas es importante destacar que su falta de liquidez es por la falta
de visién del director, administrador y contadores, que son los que podrian establecer
politicas de cobros y de pagos para darle solvencia a la organizacion, se requiere de
personal especialista en el area para hacer frente a posibles eventualidades y poderlas

subsanar.

La situacién financiera de una empresa es el corazén de la misma ya que teniendo un
excelente flujo de efectivo podemos decir que estd en marcha, por tanto se debe
implementar un flujo de efectivo favorable de acuerdo a cada empresa siendo esta pequefia,
mediana o grande, para implementar un flujo de efectivo se tiene que contar con
informacién relevante, por ejemplo que politicas se podrian implementar en cuanto a pago
de facturacion, esta debe ser eficiente en cuanto a TIEMPO es un factor muy importante en
la toma de decisiones de una empresa porque si no se calcula en forma se puede presentar el

problema de liquidez al no poder pagar a los proveedores a tiempo y pueden penalizar a la
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empresa en cuanto a surtido a tiempo para la produccion, se para la actividad, cuesta mas

almacenamiento, rentas, en fin costos fijos que se tienen que cubrir.

La implementacion de un flujo de efectivo adecuado debe hacerse por areas de la empresa,
analizarla, costear cada &rea y como principal objetivo el estudio de sus cuentas por cobrar,
cuentas por pagar, ventas, clientes, otros productos financieros, bancos en cuanto a saldos
diarios, caja su fondo, inversiones etc. Todo lo que representa dinero esta inmerso en este
tema que es muy importante para cualquier ente econdmico. Con esta investigacion o tesis
se pretende abatir este tipo de problemas financieros a los que se enfrentan muchas

empresas, claro no sélo en México sino a nivel mundial.

El problema tiene una gran magnitud, se pretende atacar, con el desarrollo del presente caso
ya que es de tal importancia dado que representa la sobrevivencia de la compaiiia al tener
que buscar necesariamente alternativas de inversion y que en caso contrario se cierran en
muchas ocasiones Y afectaria a la planta laboral, a los ingresos en el &mbito corporativo y
por consiguiente a los accionistas, dejar de pagar impuestos al gobierno afecta a la economia
nacional, el desempleo, el desabasto del producto no producido, en fin son tantos factores
que intervienen en torno a una empresa que eso es la cuestion por la cual se pretende llevar a
cabo este trabajo de investigacion , que con el cual no solo se satisface la necesidad de una

sola empresa sino que a una comunidad.

Este es un caso de estudio que se puede aplicar a cualquier empresa de cualquier giro ya que
la liquidez trae consigo a la utilidad. Toda empresa cuyo fin sea el econémico para una
buena utilidad, debe tener un flujo de efectivo eficiente y capaz de superar cualquier
eventualidad. Por todo lo ya mencionado es posible de que se lleve a cabo por que se cuenta

con informacion bibliografica muy basta para su desarrollo e implementacion.
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g) Objetivos

OBJETIVO GENERAL

Describir el proyecto de inversion mas viable para su implementacion, por medio del
estudio de sus partidas relacionadas con el movimiento del efectivo para la proyeccion de

fondos de la empresa.
OBJETIVOS PARTICULARES

« Diagnosticar los métodos de flujo de efectivo, asi como las partidas que no
representan desembolso y la disponibilidad de efectivo para la proyeccion de

fondos de la empresa a corto plazo.

« ldentificar los factores de decision en inversiones, costos de operacion y estrategias
financieras; para la generacion de un panorama positivo de la empresa que coadyuve

a la tomar la decisiones efectiva

« Disefiar un plan de trabajo, que posibilite el buen desarrollo del flujo de efectivo, en

pro de la eficiencia financiera en la organizacion.

« Instrumentar los recursos necesarios en la empresa para la conformacién de trabajo

en equipo que permita la acertada toma de decisiones.
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h) Hipétesis (investigacion)

La implementacion del proceso de flujo de efectivo, permitird en la empresa sujeto de
estudio la planeacidon de los gastos, asi como, un eficiente flujo de efectivo que sea capaz de

la sistematizacion de los recursos econdmicos de la empresa.
Variables Independientes
e Gerencia, cultura financiera.
e Planeacion del gasto.
e Medios de produccidn, se cuenta con maquinas factibles al cambio.

e Tiempos muertos en produccion, se tiene muchos por el cambio de tintas, pre-prensa

y fallas mecénicas de maquinaria.
Variables Dependientes

e Flujo de efectivo
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1) Diseno de la investigacion
La secuencia légica que ha desarrollado y se va a desarrollar en este trabajo de investigacion
es una guia orientada para tener congruencia en el seguimiento de los diferentes temas que
son de interés para nuestra tesis. Primeramente, después de haber realizado el planteamiento
del problema, se realizo una hipdtesis, unas preguntas de “FLUJO DE EFECTIVO COMO FACTOR DE
DECISION EN LA EMPRESA GRAFICA “IMAGEN ” investigacion que tiene su respuesta ya tratada en la
justificacion, se han planteado los objetivos, se cuenta con un analisis y sintesis de la
informacién que se observa en lo que es el marco de referencia, el tipo de investigacion a
seguir es la no experimental, que sustenta un estudio transversal, que consiste en la
recoleccion de datos de esta empresa en cuestion, en este tiempo, y el propdésito bésico de

describir el comportamiento de las variables a analizar.

El tratamiento que se les va a dar a los datos es por medio de programas de computacion
entre los paquetes posibles a utilizar para tablas y graficas, son; el programa Excel, Word,
Minitab, entre otros. Investigaciones en Internet, libros y revistas de actualidad, ademas de
entrevistas a gerentes en las empresas y a ejecutivos de alto nivel, asi mismo entrevistas a
Investigadores de la UNAM.

Como resultado del método de investigacion que se emplea se tiene  que en cualquier
empresa donde se maneje dinero va a poderse aplicar el presente caso de estudio y que al no
ser experimental, por el grado de que no puede fallar pues la prueba y el error no se pueden
tener como experiencias de aprendizaje ya que en la vida de la empresa tendran mucho de
que aprender para no volver a cometer el mismo error. Por tal motivo solo se puede tener el
método inductivo para poder mejorar cada dia e ir implementandolo y previendo cualquier

problema financiero al que se podria enfrentar cualquier empresa.

Y posteriormente tendremos que acumular la informacién relevante con respecto al flujo de
efectivo y la toma de decisiones, todo lo que se pueda documentar del tema referido.
Después se pretende plantear un caso practico desarrollado en una empresa pequefia como
punto de referencia del caso citado para un mejor analisis Yy dejando clara cualquier

discusion que se pudiera tener respecto al caso.
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CONTEXTO EMPRESARIAL

1.1 LA GLOBALIZACION

La economia mundial nos une, vivimos en un mundo entrelazado e interdependiente. Es
una creciente comunicacion mundial, unificacién de mercados, sociedades y culturas por
medio de una serie de transformaciones sociales, econémicas Yy politicas de caracter global.
La globalizacion es un solo escenario, Unico y enorme escenario global aqui en este
escenario todo fluye libremente. Aqui nada se obstaculiza, siempre se encuentra en
movimiento perpetuo esto ha sido gracias a los avances tecnoldgicos de la informacion
los datos pasan de un lado del mundo al otro a través de cables de fibra Optica o por

satélites.

Calva (1). Cuando hablamos de la globalizacion sabemos que tiene repercusiones que
transforman al mundo, la economia mundial ignora las barreras, pero si estas no se
eliminan provocan distorsion, debemos romper con las barreras tradicionales nacion-estado
que centralizada es una fuente de friccion, asi como la barrera que se tenia de la politica
nacional, las crisis en fin muchas barreras que en el mundo globalizado tendriamos que ir

rompiendo.

La economia global se ve impulsada por la tecnologia y entonces el conocimiento
constituye su metal mas preciado. La economia global debe verse como oportunidades y

desafios no como amenaza.

Es todo un proceso que ha tenido sus origenes en el occidente y de esta parte se ha
extendido a todo el mundo y tiene su principal expansion finales del siglo XX con la caida
del comunismo y con el fin de la guerra fria posteriormente lo que ahora conocemos en este
siglo y lo que se espera. Con las nuevas economias, empresas multinacionales y la libre
circulacion de capitales, en esta gran sociedad de consumo. Con la apertura comercial

tenemos desarrollo de negocios internacionales con estos las cartas de crédito y también el
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desarrollo en forma juridica de cada pais con quien se pretenda entablar una negociacion,
debemos saber la cultura del mismo asi como las leyes que los rigen esto es una fusion

multicultural.

Las telecomunicaciones es un factor que ayuda al desarrollo de este panorama global, es una
internacionalizacion de culturas. Los avances tecnologicos, transportes, necesidades de
logistica etc. La globalizacion es un fendmeno que no resulta nuevo, aunque con el término se ha
guerido denominar a las nuevas expresiones que alcanza el fendmeno de la internacionalizacién de

la vida social.

La globalizacion es una nueva estrategia de crecimiento del capitalismo, se presenta en todas
las esferas econdmicas, politicas, ambientales, etc. es una tendencia pero no es lineal. Tiene
impulsores y a la vez muchas barreras y aprovechar éstas barreras nos permite a nosotros

encontrar oportunidades, es decir, debemos insertarnos para no ser absorbido por ella.

1.1.1 Globalizacion Mundial

Desde el fin de la segunda guerra mundial, los avances cientifico-tecnoldgicos han
profundizado y transformado los vinculos entre los paises. La globalizacion no es un hecho
nuevo pero adquiere ahora dimensiones distintas y mas complejas que en el pasado. El
crecimiento del comercio mundial se concentra actualmente en los bienes de mayor valor
agregado y contenido tecnoldgico. Segmentos importantes de la produccion mundial se
realizan dentro de las matrices de las corporaciones transnacionales y sus filiales en el resto
del mundo. EI comercio y las inversiones privadas directas han adquirido un mayor peso en

la actividad econdmica de los paises.

Grichnik (2). Dice que la globalizacion real refleja los cambios en la tecnologia, la
acumulacién de capital y la aptitud de las economias nacionales para generar ventajas
competitivas. La globalizacidn real es un proceso de largo plazo que se aceleré a partir de la
difusion de la revolucion industrial en el siglo X1X y adquirié nuevo impulso en la segunda
mitad del XX.
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La globalizacion virtual se refiere a la transaccion de valores y al procesamiento y
circulacién de datos e imagenes. Abarca los extraordinarios avances y baja de costos en la
transmision de imagenes e informacion y en la esfera financiera. Las posibilidades de
generar ganancias usando y teniendo diferencias entre tasas de interés, tipos de cambio
variaciones de precios en los mercados inmobiliarios y bursatiles, atraen la mayor parte de
las aplicaciones financieras. La especulacion es un escenario para ganar (y perder) dinero, a
menudo mucho méas importante que el de la inversion y la aplicacion de tecnologia para la

produccion de bienes y servicios.

En la actualidad, la globalizacion financiera se ha convertido en un fendmeno en gran
medida autbnomo y de una dimensién y escala desconocidos en el pasado. El crecimiento de
la actividad financiera internacional es espectacular y mucho mayor que el de la economia

real.

Globalizacion es un fenémeno cuyos origenes se remontan a la época en que el
descubrimiento y la conquista del Nuevo Mundo y la llegada de los portugueses a Oriente
por via maritima conformaron, por primera vez en la historia, un sistema global de alcance
planetario. Desde entonces hasta ahora sucedieron acontecimientos extraordinarios que
influyeron decisivamente en el desarrollo de los paises y en la formacién de las relaciones
internacionales. Por ejemplo, la produccion de azlcar destinada al mercado europeo provoco
la transferencia de millones de esclavos africanos al norte de Brasil y a las islas del mar
Caribe.

Los descendientes de aquellos esclavos conforman la etnia y la cultura afroamericanas,
observable actualmente en buena parte del Nuevo Mundo. Asimismo, en visperas de la
primera guerra mundial, las inversiones privadas directas y el comercio tenian escalas
relativas comparables a las actuales. A su vez, las migraciones de personas eran entonces
relativamente mayores que ahora y los regimenes de admision de inmigrantes mas liberales

que en la actualidad. Estos y otros acontecimientos de tiempos pasados tuvieron
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consecuencias globales tanto o0 més importantes que el desarrollo actual del comercio y las

finanzas internacionales.

Factores determinantes del proceso actual de globalizacion

El Fondo Monetario Internacional destaca la existencia de ciertos factores como

impulsadores de la integracién de la economia mundial:

Los adelantos tecnoldgicos, especialmente en comunicaciones e informatica, que facultan a
las empresas la coordinacion en forma econémica de las actividades de produccién que se
efectdan en distintos lugares, e igualmente facilitan la difusion mas rapida y extensa tanto de
las innovaciones tecnoldgicas como de los conocimientos especializados y reducen las

fricciones del comercio internacional;

Las politicas econdémicas, que han apoyado la integracion de las economias nacionales, en
el sentido de que los paises han disminuido las barreras artificiales a la circulacion de bienes,

servicios y capitales.

Algunas instituciones como: La Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémico
(OCDE) y el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) (en la
actualidad la Organizacion Mundial de Comercio - OMC), que han cumplido un papel
fundamental en incitar a un significativo numero de paises adopten sistemas econdémicos

abiertos y sustentados en el mercado.

Otros factores principales de la globalizacion de la economia mundial: la tecnologia, la

organizacion corporativa y las politicas publicas:

Tecnologia: Las aplicaciones separadas y conjuntas de las innovaciones en areas claves
como la microelectrénica y la informatica se han reflejado de manera favorable en los costos
de actividades con alto potencial “sinérgico” (comunicaciones, almacenaje, transferencia de

datos e informacion y transportes en general). Este significativo avance permite reducir
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distancias, economizar tiempos, miniaturizar tamafios, reducir pesos, agigantar precision,
aumentar calidad, desagregar o agregar y, en ultimo término, facilita una enorme gama de
opciones para que las organizaciones puedan de forma flexible decidir acerca de qué
producir, como producir, donde producir y para quién producir.

Organizacion corporativa: La incorporacion del progreso técnico, traducida en la fuerte
disminucion de costos de produccion, comercializacion y transaccion, ha significado la
adopcion de modelos nuevos de organizacion por parte de las empresas transnacionales
caracterizados por la “flexibilidad” y “adaptabilidad”, que pretenden ubicar cada funcion
corporativa en el sitio mas conveniente, con el fin de aprovechar las ventajas comparativas
de cada territorio y adaptarlas a circunstancias cambiantes y dificiles de estimar,
permitiéndoles mejorar su eficiencia y productividad mediante una exposicién mayor a la

competencia global.

En los paises desarrollados, la desregulacion en ciertos sectores de los servicios, como el
transporte y las telecomunicaciones, ha disminuido los costos para los usuarios y ha
mejorado su calidad. La desregulacién financiera, por otra parte, permitio el desarrollo de
nuevos instrumentos, lo cual ha cumplido con un importante papel en el financiamiento de
las fusiones y adquisiciones de empresas transnacionales y en la movilidad creciente de los
mercados de capitales. En resumen, existen una variedad de elementos y factores

determinantes del actual proceso de globalizacion de la economia mundial.

1.1.2 Globalizacion en América Latina

Se pretende presentar un enfoque de manera global de esta region ya que aunque hay
discrepancias de unos paises con otros este es el panorama de manera general presentado.
Mandell (3). La década de los ochenta supuso para América Latina un periodo "perdido™: en
términos de crecimiento econdémico, la region presentaba, a finales de este periodo un PIB
per capita menor que en 1980. Los desequilibrios economicos se hacen generales. En cuanto

a su relacion con el exterior y su insercion en la economia mundial, la deuda externa
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alcanzaba limites nunca conocidos Yy la participaciéon en el comercio mundial se redujo, al
comienzo de la década; en términos sociales, el deterioro se dejaba notar en el descenso de

los salarios reales y en el aumento de los niveles de pobreza.

Ante la situacion de extrema gravedad en la que se encontraba inmersos los distintos paises
latinoamericanos en los ochenta, se empezaron a aplicar politicas econémicas ortodoxas.
Internamente éstas se tradujeron en la puesta en marcha de profundas reformas estructurales
que afectan principalmente al papel del Estado, y que fueron acompafiadas de un mayor
rigor en las politicas monetarias practicadas (disciplina que venia siendo exigida por
diversos organismos financieros internacionales, fundamentalmente el FMI). A nivel
externo, las politicas neoliberales conllevaron la adopcién de medidas encaminadas a la
eliminacion de las barreras frente al exterior, tanto en materia de comercio como de

inversiones.

A raiz de estas medidas, la situacion comienza a mejorar en la década de los noventa
reduciéndose considerablemente los desequilibrios macroecondmicos; el crecimiento de los
precios al consumidor cae en la regién en su conjunto y se produce una reactivacion de la
economia en general. De esta forma, los paises de la region se embarcaron en un proceso de
liberalizacién economica interna y externa sin precedentes que marcaria el inicio de su

insercion en la economia globalizada.

En esta década se adoptan una serie de medidas en materia de politica comercial orientadas
al desmantelamiento progresivo de las barreras al comercio. Como consecuencia de ello, se
registra en América Latina una reduccion general de los aranceles y la practica eliminacion
de las restricciones cuantitativas y las medidas administrativas que frenaban las

importaciones, tabla 1.
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Argentina
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Ecuador
México
Paraguay
Peru
Uruguay
Venezuela

Fuente: CEPAL, Anuario Estadistico de América Latina y Caribe, 2004.

Tabla -1, Exportaciones e importaciones en América Latina.

Exportaciones e importaciones en América Latina
(millones de délares)
1990 2000 2003
12.354'0 3.726'0 26.341'0 23.889'1 29.375'4 13.083'4
830’8 775’6 1.246'1 1.610'2 1.573'3 1.502'9
31.408'0 20.661'0 55.085'6 55.783'6 73.084'1 48.282'7
8.372'7 7.089'2 19.210'2 17.091'4 21.046'0 18.030'8
7.079'0 5.108'0 13.722'2 11.089'6 13.692'7 13.257'8
2.724'0 1.715'0 5.137'2 3.742'6 6.196'6 6.268'0
40.711'0 41.592'0 166.454'8 174.457'8 164.922'2 170.545'8
2.096'2 1.734'8 2.225'8 2.904'0 2.260'5 2.520'7
3.322'0 2.923'0 6.954'9 7.365'9 8.985'6 8.254'5
1.692'9 1.266'9 2.383'8 3.311'1 2.273'3 2.091'5
17.623'0 6.917'0 335290 16.865'0 26.861'0 10.341'0

Este esfuerzo hace que América Latina experimente en la década de los noventa una de las

tasas mas elevadas de crecimiento del valor de su comercio. De acuerdo con los datos de la

CEPAL.

No olvidemos

la relacion que existe entre Europa, Estados Unidos, y la conexion que

tienen con los paises latinoamericanos y Asia podria transformarse en la tendencia mas

prometedora en este siglo, seria uno de los principales cambios

que tuviera la economia

mundial. Esta haciendo cada vez mas complicado definir la frontera entre los paises ricos

y pobres. Tenemos ya paises emergentes hablando de mercados como es el caso de México,

Corea y Turquia.
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En resumen:

PRINCIPALES PAISES EMERGENTES Y SU PROYECCION TRANSNACIONAL Flores (4)

= BRASIL INDIA, CHINA, SUDAFRICA (BRIC'S) Y MEXICO (ALGUNOS INCLUYEN A RUSIA).
*  COREA DEL SUR Y TAIPEI (TAIWAN)
= FLUJO DE CAPITALES DE PAISES EMERGENTES A TRAVES DE IED, FUSIONES Y ADQUISICIONES (174000
MILL. DLS. EN 2006)
= |ED EN 2007 DE PAISES LATINOAMERICANOS EN EL EXTERIOR (CERCA DE) :
= BRASIL 35000 MILL. DLS
= MEXICO 24000 MILL. DLS.

®  SUPERARON LA IED EN SUS PROPIOS PAISES

FACTORES QUE IMPULSAN EL CRECIMIENTO DE LAS TRANSNACIONALES LATINAS

o DOTACION DE RECURSOS NATURALES Y MANO DE OBRA
o  PERO SOLO 25 DE LAS TRANSNACIONALES EMERGENTES SE APOYAN EN LO ANTERIOR
o PARA MEXICO, SU CERCANIA CON EL MERCADO NORTEAMERICANO
o  ACCESO A LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL A PARTIR DE FINALES DE LA DECADA DE
LOS 80°S
o  ACCESO AL ENDEUDAMIENTO FINANCIABLE: TASAS DE INTERES Y CONDICIONES
o POSTERIORMENTE EL ACCESO AL MERCADO BURSATIL
o CRECIMIENTO DE LOS MERCADOS BURSATILES EMERGENTES:
® VALOR TOTAL DE ACCIONES EN 1981: 80,000 DLS.
® 25 ANOS DESPUES HA LLEGADO A 5 BILLONES DLS.
o VENTAS DE EMPRESAS PAISES EMERGENTES:
® EN 1988 20 EMPRESAS CON MAS DE 1000 MILL. DLS.
®  EN 2005 EXISTIAN 270 CON VENTAS SUPERIORES A 10,000 MILL. DLS.
® EN 2008 LA BRASILENA VALE, HA ALCANZADO UNA CAPITALIZACION DE MAS DE 100,000 MILL.
DLS.



América Latina: las dlez mayores multinaclonales latihoamericanas no financleras

Activos, fines de 2006
Empresa Pais de origen Sector {millones de dolares)

Ventas, fines de 2006
(millones de ddlares)

Extranjeros  Total

Extranjeros  Total

CEMEX S.A. México Construccion 24908 29972
Vale do Rio Doce (Vale) Brail Mineria 438 60954
América Mavil México Telecomunicaciones 10662 29473
Telmex Mexico Telecomunicaciones 10625 44532
Petrobras Brasil Pelrdleo expl.frefin./distr. 0933 O5680
Petrdleos de Venezuela® R.B. deVenezuela Petréleo expl/refin./distr, B868 55353
Gerdau Brasil Metales v productos metdlicos 4926 12593
FeMsa - Fomento Economico Mexicano  México Alimentos y bebidas 3455 13463
Gruma México Alimentos y bebidas 1486 278
Grupo Bimbo México Alimentos y bebidas 1386 385l

14551
16143
D618
4362
23 160
15531
6474
184
| 937
| 892

18249
20363
11526
16115
03 893
46 589
10940
11707
1823
5859

Fuente: ocoe (2007}, informes anuales de las empresas y unctan ( 2006).

* Los datos de povsa (Petrdleos de Venezuela) son de 2004,

Tabla -2, Las 10 mayores multinacionales latinoamericanas.

EXPANSION DE LAS EMPRESAS LIDERES Flores (4)

e ALGUNAS INICIARON EN AMERICA DEL SUR A ESTADOS UNIDOS

e SALTARON A OTROS PAISES EMERGENTES EN OTROS CONTINENTES

e CEMEX LA MAS DESTACADA: 40 OPERACIONES ENTRE 1990 — 2006 EN TODO EL MUNDO
e GRUPO ALFA CRECIO EN EEUU, JAPON Y EUROPA

e  TELEMEX - AMERICA MOVIL EN EEUU Y A. L.

e GRUPO MODELO EN 150 PAISES

e GRUPOBIMBOENEEUUY AL

e GRUPO FEMSA PRINCIPALMENTE EN A.L. Y EEUU

e GRUPOMASECAENASIAY A. L.
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1.1.3 Globalizacion en México

Se firma la adhesion de México al Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio (GATT),
con todo esto se tuvieron negociaciones bilaterales , regionales y subregionales, de tratados
comerciales, en este tiempo se habla del TLCAN y México se convirtio en el pais con mas
tratados en el mundo, se pretende describir la situacion de la economia Mexicana a partir
de su insercion en la globalizacion, el impacto que esto ha tenido en las organizaciones
empresariales, tanto en el eslabonamiento de cadenas productivas nacionales y la crisis

financiera global, los estilos gerenciales y al normatividad en materia ambiental.
LA INSERCION DE MEXICO EN LA GLOBALIZACION.

Como estaba nuestro México en su economia cuando se empieza a hablar de la
globalizacion. En el México de los afios 80°s, nuestro pais se encontraba con el inicio de
una vida nacional -estrategia de industrializacion dirigida por el estado-, esta estrategia
tenia una amplia intervencion del estado, destaca la forma reguladora de los intercambios
externos y promoviendo las actividades de desarrollo productivo, todo esto cambio por
algo de visiébn mas moderna, que tiene mucho que ver con la liberacion comercial y llevar al
minimo la intervencion gubernamental en la economia esto es tener en cuenta todas las
posibilidades que conlleva la globalizacion que como sabemos favorece los recursos

productivos, y hay mayor crecimiento de la economia.

Herman (5). Estudiando la situacion de México en la globalizacién tenemos que en ese
entonces, con mayor liberalizacion econémica y con muchas exportaciones el PIB
mexicano, se iba a ver reflejado con mayor crecimiento, gran inversién, muchos empleos, y
con mas empleos bien remunerados no como los que se tenian antes, se esperaba el

bienestar nacional.

Se esperaba unas ventajas econémicas como el empleo de mas mano de obra, los cambios
tecnoldgicos que exigirian a los empresarios mexicanos a cambiar su tecnologia ya casi

obsoleta, tener mucha competitividad con el exterior, incrementar su produccion a grandes

34



W‘;Tmll LIITE Y7777,
=4

UNAM
CUAUTITLAN

volumenes para poder exportar aparte de llenar el mercado nacional, todo un proceso por

varios afnos, los aranceles se redujeron. Rius (8)

El gobierno hizo lo suyo, desmantelo los instrumentos de fomento econémico general y
sectorial, de tal forma que ya no invirti6 y el PIB se reduce, a recomendacion de

Washington, se libera el sistema financiero y la inversion extranjera de aqui que se aprecia:

a) Economia hacia los mercados extranjeros

b) Privatizacion de las empresas publicas

¢) Estricta disciplina fiscal

d) Erradicacion de los desequilibrios fiscales previos

e) Adecuado marco legislativo e institucional para regular los derechos de propiedad.

Después de unos afios en México, las que crecieron en gran escala fueron las maquiladoras,

sin embargo el tener mayores exportaciones, caso extrafio, no subio el PIB.

Teniendo como regla que internacionalmente al tener mayores exportaciones abria mayor
incremento en todo, por ejemplo en Estados Unidos y Japon dos economias grandes , su
mercado interno, y sabiendo que EU tiene un gran territorio y Japon una quinta parte del
territorio nacional, tiene una economia mas cerrada que la nuestra. Japon hace poco mas de
un siglo era tan subdesarrollado como México, en términos del PIB, sin embargo esto no le
impidio rebasarnos, su estrategia exitosa de desarrollo, el mercado interno como bésico v el

externo como relevante.

Se pretendia que con mayores exportaciones y mayor peso en el PIB tendriamos un
desarrollo como el primer mundo como mencionamos al principio de este tema una
asignacion mas eficiente a los recursos productivos y a mayores tasas de crecimiento de la

economia y bienestar.
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Todo no es como se esperaba si tenemos que observar lo siguiente:

e Las imperfecciones de los mercados

e Los rendimientos crecientes a escala

e Los factores institucionales que condicionan el desarrollo vy la difusion del
conocimiento y la tecnologia.

e Barreras a los productores

e Efectos externos

e El mundo complejo

Cuando México iniciaba las negociaciones para incorporarse al area de libre comercio de
América del Norte previamente constituidos por EU y Canada. EI Banco mundial, en 1991
reportaba que los paises industrializados miembros de la OCDE sometian a regulaciones no
arancelarias (barreras comerciales) esa era su tactica. Asi mismo, México entré en esa
abrupta apertura comercial unilateral, como si fuéramos una primer potencia econdémica del

mundo, igualmente otros paises que seguian a México también lo hicieron.

Esa barreras son de proteccion a los productos, el disparejo campo de comercio
internacional, importacién de productos y servicios de primer mundo Yy enfrentando a los
paises ricos con barreras de proteccion para los productos ya que los paises desarrollados
tienen ventajas competitivas como son; Tecnologia de punta, mano de obra calificada,

mayor inversion, clientes potenciales, precios competitivos y muchisimas mas.

La globalizacion ha dado mucho a ganar a los paises desarrollados, esto porque los paises
desarrollados e industrialmente avanzados, imponen a los paises en desarrollo el “libre
cambio” por lo que ya se menciond no es el libre cambio, sino que utilizan este término
para beneficiarse comercialmente hablando, utilizando estrategias de mercado administrado

y conservan amplios margenes de ventajas.

En fin para México hay muchas asimetrias en la globalizacion, pero se puede despegar
con una nueva estrategia congruente con economias audaces y aprovechando solo para sus

fines nacionales y no dejandose llevar por fuerzas de mercado, asi como determinar su
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propio ritmo de cambio y distribuir sus beneficios con equidad, todo esto es redefinir nuestra

estrategia de integracion a la economia internacional.

Las transnacionales mexicanas

Primero diremos que las empresas mexicanas si participan en la globalizacion tenemos
algunos casos como el de Cemex, etc. Pero primero se presenta una resefia de lo que son las
empresas transnacionales en Ameérica Latina, claro para ver el panorama en que se
encuentran las empresas mexicanas. El auge de las Inversiones Extranjeras Directas (IED)
durante la década de los noventa en varios paises de América Latina generd una sostenida

expansion de las empresas transnacionales en la region. Zepeda (6)

Asimismo, en el sector servicios, tras una marcada expansion de las empresas
transnacionales producto de su participacion en los procesos de privatizacion encarados por
los gobiernos de los principales paises de la region, ya a fines de la década pasada se reflejo
un repunte de las compafiias de origen local. Esta tendencia ha sido motivada principalmente
por la depresion del mercado local, los consiguientes malos resultados para muchas de las
empresas transnacionales sumado a las dificultades en el cumplimiento de los contratos de

inversion por parte de los paises receptores.

En este contexto desfavorable, varias compafiias decidieron reducir sus operaciones en la
region o incluso abandonarlas, dejando el camino libre para las empresas de capitales
locales, que invirtieron en su pais de origen, y, en algunos casos, se expandieron hacia otros

paises de la region.

De este modo, el ultimo informe publicado por la CEPAL en materia de IED en América
Latina y el Caribe, de su vez, todas estas empresas tienen operaciones en los mayores
mercados del continente: México, Brasil, Argentina, Chile, Colombia, Venezuela. Un
analisis por sectores pone en evidencia que por primera vez, en el grupo de las 100 mayores
empresas manufactureras, las de origen local cuentan actualmente con una participacion

mayor que las de origen extranjero.
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Por su lado, también ha cambiado la composicion de las mayores empresas exportadoras en
la regién. Mientras que desde mediados de la década de los noventa, las empresas
transnacionales mostraron una trayectoria ascendente, superando a las empresas estatales,
mayores exportadoras hasta 1997, desde 2001 tanto las empresas estatales, como las
privadas locales y las transnacionales se reparten equitativamente las exportaciones. Y
tenemos que en el 2004, se tiene el primer surgimiento de un nuevo tipo de empresa en
nuestra region. Por ejemplo, las Translatinas, se trata de compafias latinoamericanas,
mayoritariamente privadas, que han invertido en otros paises de América Latina y el Caribe.
En algunos casos, este ha sido el primer paso antes de la expansion por otros continentes.

Las diez principales empresas latinas, seis son mexicanas, y se dedican principalmente al
sector manufacturas (CEMEX, Femsa, Grupo Carso y Grupo Alfa) y a la provision de
servicios (Telmex y América Movil). Berain (7)

Por otra parte, varias de estas empresas han ampliado sus operaciones no sélo por América
Latina y el Caribe, sino también hacia otras regiones del mundo, alcanzando de este modo,
un caracter eminentemente transnacional. En sintesis, y aun cuando a partir de 2004, parecio
invertirse nuevamente la prolongada tendencia a la baja de las corrientes de IED hacia
América Latina y el Caribe, tanto organismos internacionales como diversos especialistas en
la materia han puesto de relieve que nuestra region tiene algunas tareas pendientes, en

particular: mejorar la calidad de la IED y los efectos de las empresas transnacionales.

Asimismo, es necesario tener en cuenta la creciente regionalizacién e internacionalizacion
de las empresas originarias de paises latinoamericanos. El surgimiento de estas empresas
"translatinas” ha sido estimulado por los procesos de integracion regional, en particular por
aquellos que persiguen objetivos de constituirse en mercados comunes, a través de la

consagracion de la libre circulacion de bienes, servicios y factores de produccion.

Y a su vez, las propias empresas transnacionales que operan en una determinada regién
tienen efectos integradores. Cabe recordar, Rius (8). En este sentido que el TLCAN firmado

en 1994 por Estados Unidos, Canada y Meéxico fue promovido por las empresas
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transnacionales, en especial, las automotrices estadounidenses con el fin de formalizar los
intercambios ya existentes en la frontera de México y asi, asegurarse estandares flexibles en
materia de trabajo y medio ambiente, y el acceso a las reservas petroleras de México. Por su
parte, los empresarios mexicanos y canadienses apoyaron el acuerdo de integracion a fin de
conquistar un mercado de consumo mas amplio, y acceder a inversiones de capital y

tecnologia.

Nos damos cuenta que en materia econdémica, nos permite establecer que el crecimiento de
México ademdas de ser insuficiente para reparar los dafios de la crisis, en realidad se
encuentra vinculado con la actividad industrial de exportacién encaminada hacia Estados
Unidos. Reye (9). La reactivacion de la industria automotriz, de la computacion, de la
maquinaria y equipo eléctrico asi como del sector textil es parte de un escenario positivo

unicamente valido para los segmentos econdmicos dependientes del pais estadounidense.

Los resultados permiten darnos cuenta de una realidad diferente para el mercado interno
nacional. A diferencia del crecimiento reportado por la actividad industrial nos indica que la
explicacion de esto radica en la creciente debilidad del mercado interno. Las bajas
observadas en el comercio al por menor y en los ingresos de las empresas de servicios que
no estan vinculadas con un sector financiero altamente especulador, se han conjuntado con
otros dos factores que sin lugar a dudas representan un serio desafio para lograr concretar
una recuperacion econdémica que beneficie a la mayor parte de la poblacion y que realmente

sea sustentable.

El primero de los factores es el empleo, en el primer bimestre de 2010 se ha observado una
tasa de desocupacién promedio superior a la contabilizada durante el mismo periodo del afio
pasado, sintetizando con ello que las cifras proporcionadas por las autoridades federales, en
referencia a que de acuerdo al IMSS se ha repuesto lo perdido en materia laboral no es del

todo correcto.
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En la incertidumbre se plantean tanto la debilidad del empleo como el aumento en los
precios no hace sino mermar la capacidad de recuperacion de un mercado interno marcado
por una pobreza y desigualdad estructural y ante lo cual la politica econémica aplicada es la
de aumentar impuestos, precios de combustibles, y como lo reflejan las estadisticas de
finanzas puablicas del mes de enero gastar méas en prestaciones de los servidores publicos y

menos en infraestructura.

En este sentido, el crecimiento inercial que el sector exportador esta exhibiendo no puede
utilizarse como fundamento para estimar que la crisis ha quedado atras, y principalmente la
razon se encuentra en que el modesto aumento del PIB no resuelve el problema realmente
estructural de la economia mexicana; un mercado interno pobre, con empresas poco

competitivas y un enorme gasto de gobierno ineficiente. Peyrefitte (10)

La magnitud de la tarea pendiente para corregir lo anterior requiere un ejercicio de liderazgo
politico que lamentablemente hoy parece ausente. Terminar con la gestion politica de corto
plazo y netamente electoral es imprescindible. No puede pensarse en que encaminar los
esfuerzos publicos y privados hacia la inversion productiva, la educacién de calidad y la
generacion de empleo podré realizarse sin una verdadera vision de Estado. Por tanto parece
claro que para pasar de la recuperacién que se pretende, a un crecimiento econdémico
vigoroso y sustentable, va en procesos bien analizados, de otra manera la reactivacion

econdmica solo sera temporal.
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2 EMPRESAS PyMES

Los cambios en general del entorno econdmico de las empresas las estan obligando a
redefinirse continuamente en sus lineas de trabajo. En las empresas la direccion necesita ir
aplicando una nueva metodologia o estrategia de tal manera que les ayude a adelantarse a
los cambios esto es tener una visidn macroecondmica de la problematica empresarial asi

como también microecondémico claro dependiendo de la empresa de que se trate.

Partiendo de nuestro estudio de una pyme tendra como vision estratégica en primer término
establecer sus objetivos y sus caracteristicas como empresa y Sus repercusiones como
PYMES. Ver si su direccion esta encaminando hacia un proceso de internacionalizacion o
puede verse afectada o beneficiada por este término en particular solamente, y las

consecuencias que este proceso pueda tener para su practica empresarial.

Por lo tanto las empresas deben adecuarse a la tendencia de sus objetivos para alcanzarlos.
Tenemos un entorno demasiado cambiante y las empresas deben aprovechar esta evolucién
de manera favorable y también hacer frente a la presion de la competencia. Buscar ventajas
en costos, productos o servicios que no hayan sido desarrollados ya. Antes ver su
dimensién empresarial 'y su situacién econdmica, remover las practicas tradicionales y
establecer nuevas formas operativas. Este tipo de ideas son buenas pero debe visualizarse
si nuestra empresa Pyme lo puede realizar o desarrollar, y buscar estrategias especificas que

sean realmente dtiles y sencillos de implementar.

Soto (1). ”En nuestra economia mundial este tipo de empresas aportan mas del 95% de las
exportaciones, ademas las hace ser el sector clave del desarrollo econémico y soporte de
solidez empresarial”. Por tal motivo, es importante su estudio, las Pymes se han visto
afectadas por la libre competencia mundial. Se deben atender las demandas de los clientes,
que mientras mas oferentes existan, los clientes pediran mejor calidad de productos y es

aqui donde entra la competencia, de quien ofrece el mejor producto.
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¢COomo busca la Pyme ser mejor a la gran competencia?
e Porsuelevado grado de flexibilidad, le permita adaptarse rapidamente al cambio
y a sus necesidades de sus clientes, su agilidad operatoria, su forma de
organizarse mas simple, recursos humanos mas comprometidos y las nuevas

tecnologias de la informacion que ahora ya estan a su alcance.

e El acceso de nuevas formas de distribucion de los productos, con esto ya
consigue la apertura a mercados exteriores, Yy puede operar contractualmente,
formar asociaciones empresariales de su sector y fomentar alianzas con

empresas extranjeras y poder comercializar en sus mercados.

e La motivacion que pueden desarrollar o el ingenio ante la presion de los
competidores, pero no se debe olvidar que estas empresas no tienen muchos

recurso.

Antes de que una PyME pueda redefinir su metodologia estratégica debe pensar en, el
factor humano, parte vital de la empresa, requiere de una participacion activa y continua
de aprendizaje por parte de su personal y ademas de una innovacién en su trabajo y
proporcionarles una alta motivacion de tal forma que la identifique con sus objetivos. Y en
su desarrollo tecnoldgico es la base para mejorar su competitividad y como las tecnologias
de primera linea quedan fuera de su alcance deben elevar la creatividad y el elevado
conocimiento del oficio cada persona asi como toda su organizacion Yy orientarlo a

mejorar los procesos.

Encontrar los nichos de mercado que le son favorables a la PyME es importante destacarlo,
y su capacidad para conocer a sus clientes y darles productos con un mayor valor de uso
posible. En su estructura organizativa y direccion diremos que es sencilla con pocos
procesos administrativos y tiene una alta concentracién de poder en unas cuantas personas
y por tal motivo pueden tener grandes posibilidades de reaccionar al cambio. En ocasiones
el duerio es el lider y el que propone el esfuerzo y compromiso en situaciones dificiles de tal

forma que se crea un ambiente laboral con creatividad e innovacién.
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Los principales problemas a los que se enfrentan las PyMES ya que algunas forman parte de
una cadena productiva Yy si en muchos casos tenemos la quiebra de alguna de ellas; por tal
motivo, se trata de explicar el capital de trabajo para efectos de desarrollar politicas

financieras.

Adicionalmente la mayor parte de las empresas PyMES estdn manejando politicas
restrictivas en inversion en capital de trabajo lo que les ayuda a tener un mejor nivel de
rentabilidad, su cadena productiva teniendo como base la produccién de sus productos en
varios ambitos, capacidades y distintas formas de presentarlos, concentrando la mayor parte

de sus inversiones en cuentas por cobrar y en inventarios.

Hay empresas que conocen que una mala administracion (capital de trabajo en niveles bajos
y negativos) afecta negativamente la rentabilidad financiera de la empresa; en caso
contrario si aumenta el volumen de activos circulantes el capital de trabajo lo hara, si se
incrementa la participacion de financiamiento propio en proporcién con la deuda, habra un
incremento importante del capital de trabajo debido a que la mayor parte del financiamiento

del capital de trabajo viene del capital propio.

2.1 CLASIFICACION
Soto (2). Actualmente se clasifica a las empresas por su tamafio en micro, pequefas,

medianas y grandes empresas, en algunos paises esta clasificacion depende exclusivamente
del namero de empleados, en otros se considera también el monto de sus capitales y/o de sus
ingresos o utilidades. Por esto, al querer comparar las estadisticas de las empresas de
diferentes paises, existe una gran confusion en cuanto a su clasificacion pero en general se
les llama MIPYMES al conjunto de las micro, pequefias y medianas empresas 0 bien PyMES
a las pequefias y medianas empresas, englobando en estos términos a todas las empresas que
no son grandes negocios corporativos, entendiendo como tales a aquéllos con mas de 250 0

500 empleados.
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Rango de monto de
ventas anuales

Rango de nimero de

Sector trabajadores(7) +(8
Micro Todas Hasta 10 Hasta $4
Pequefia Comercio Desde 11 hasta 30 Desde $4.01 hasta $100
g Industria y servicios ~ Desde 11 hasta 50 Desde $4.01 hasta $100
Comercio Desde 31 hasta 100
Mediana Servicios Desde 51 hasta 100 Desde $100.1 hasta $250
Industria Desde 51 hasta 250 Desde $100.1 hasta $250

Copyright Nacional Financiera 2008 / info@nafin.gob.mx

Clasificacion PyMES. Clasificacién micro, pequefias y medianas empresas

Akyz y Smith (3) .A nivel internacional, en la mayoria de los paises, las MIPyMES
representan mas del 95% del total de empresas, proporcionan entre el 60 y 70% del empleo
y contribuyen entre el 50 y 60% del Producto Interno Bruto. Bajo este contexto, es
indispensable promover la investigacién acerca de estas empresas, sus principales problemas

y sus posibles soluciones.

Es claro que, con dinero se puede hacer casi todo; mientras mas recursos financieros tenga la
empresa y mejor los maneje, mas factible sera que resista algun problema que se le presente
0 que le sean redituados mayores beneficios. Al contar con dinero y un buen manejo de éste,
un empresario en pequefio podra responder acertadamente a las necesidades y expectativas

del mercado.

Es comun que las pequefias empresas empiecen sus operaciones sin capital suficiente para
asegurar su éxito a futuro. Generalmente, al preguntar a un empresario que es lo que mas
necesita, probablemente su respuesta estara ligada con el requerimiento de recursos, con las
dificultades en la obtencién de financiamiento para iniciar, desarrollar y conservar su
empresa, entre otros problemas con los que se enfrenta como pequefio empresario, por
ejemplo; si existe mercado para su producto. Aun cuando existan numerosas instituciones
gue apoyan financieramente a este sector, es bien sabido que pocas veces el pequefio
empresario es sujeto de crédito. Ni su historial crediticio ni su solvencia economica le

permiten hacerse de mas capital.

Por lo anterior, la falta de financiamientos adecuados para la subsistencia de las PyMES,

destaca como uno de los problemas principales a los que se enfrentan. Mas grave adn es el
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hecho de que cuando existen fuentes de financiamiento, los empresarios no llegan a
utilizarlas por falta de promocion o por desconfianza de las instituciones que los
proporcionan, por desconocimiento o falta de interés por parte de los empresarios, o bien, no
son sujetos de crédito por falta de historial crediticio, solvencia econémica o garantias

suficientes.

Calva (4). Dice, mas del 50 por ciento de las pequefias empresas mueren a los dos afios de
vida o antes, ciclo en que un negocio demuestra su capacidad para permanecer en el
mercado. Hay problemas que se deben vencer; la cultura del pequefio empresario, que tiene
que ver con la falta de formacion profesional; la ausencia de una vision de negocios, y la

forma empirica de cdmo maneja su negocio.

Las fuentes de recursos en las empresas pueden ser internas, cuando los propietarios aportan
directamente su patrimonio o el de los socios y externas, cuando los recursos son
proporcionados por otras entidades diferentes que prestan esos recursos a cambio del pago
de intereses y comisiones, pero sin intervenir en la toma de decisiones de la empresa

receptora de los recursos.

El siglo XXl inicié con un entorno mundial caracterizado por las nuevas relaciones globales
entre los paises, la internacionalizacién de las finanzas, la produccion, el comercio, el modo
de vida y los patrones de consumo, han integrado las actividades de negocios a escala
mundial. En un México enfrentado al reto de la globalizacion, es indispensable el
replanteamiento de las grandes empresas para hacerlas competitivas, pero también exige la
creacion de pequefias empresas como detonador del desarrollo nacional, como generador de
empleos tan necesarios en nuestro pais y como factor de equilibrio de las riquezas humanas

y materiales.

Los aspectos que se han venido produciendo desde la década de los 80 en nuestro pais y que

mas han impactado en el replanteamiento de las empresas han sido:
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0 La amplia apertura comercial del pais, realizado por medio de la disminucion de la
proteccion arancelaria de productos importados y la firma de tratados y acuerdos

comerciales con un significativo nimero de paises.
0 Reduccion del tamafio y del papel del Estado en la economia.

0 Desregulacion de la economia, lo cual, entre otros aspectos, comprende la
disminucion de las restricciones para la participacion de particulares, nacionales y
extranjeros, en esferas econdmicas anteriormente vedadas a ellos o de competencia
exclusiva del Estado, a la expansion del porcentaje del capital extranjero permitido en las
empresas mexicanas y el otorgamiento de facilidades a la inversion de cartera para moverse

hacia México y al exterior.
0 Exportaciones manufactureras, como el eje central de la nueva politica econémica.

Las empresas mas afectadas han sido aquellas que por su tamafio y falta de reservas de
capital no han podido sostener un agresivo nivel de competencia y han sucumbido y
quebrado. La pequefia empresa constituye una de las grandes oportunidades para los paises
que, como México, quieren competir y exportar. En Taiwan, por ejemplo, la mayoria de las
empresas son empresas familiares o pequefias que han alcanzado elevados estandares de
competitividad gracias a la manera en que son administradas con técnicas sencillas y

eficientes, pero a su vez logrando la calidad.

Mas del 90% de las empresas en Latinoamérica son pequefias, abarcan todos los sectores de
la economia y su crecimiento y desarrollo sostenido puede asegurar un cambio radical en

cualquier pais, con un potencial para aumentar realmente su riqueza. (CEPAL)

Para poder preservar a estas empresas sin la proteccion de los aranceles de importacion, es
necesario hacer cambios estructurales en todos los niveles, fortaleciendo las politicas
publicas regionales, sectoriales, institucionales y especiales que se formulan en todos los
ambitos de gobierno federal, estatal y municipal, asi como las promovidas por los sectores

privado y social, para fomentar el desarrollo de las PyMES.
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2.2 CARACTERISTICAS Y FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Pero las PyMES debido a sus propias caracteristicas, también se enfrentan a grandes

desventajas, que son:

0 Participacion limitada en el comercio exterior.

0 Acceso limitado a fuentes de financiamiento.

0 Capacitacion deficiente de sus recursos humanos.

0 Falta de vinculacion con el sector econémico.

0 Falta de cultura de innovacion de procesos y desarrollo tecnoldgico.

Fuentes de Financiamiento

En Meéxico las PyMES pueden recurrir a diversas fuentes de financiamiento cuando
requieren recursos econoémicos para su crecimiento o subsistencia. Normalmente se piensa
en la obtencion de un crédito bancario o en aportacion de su patrimonio. Pero ademas
existen muchas otras opciones para obtener los recursos necesarios que les permitiran operar

rentablemente o impulsar sus proyectos de expansion.

Calva (5). Considerando que en los ultimos afios, especificamente desde la crisis econémica
que se presento a finales de 1994, los bancos han limitado y casi eliminado los créditos a las
empresas, pensariamos que la economia del pais deberia haber decrecido en la misma
proporcion, pero no fue asi, el financiamiento bancario fue sustituido por fuentes alternativas

y de hecho la economia ha crecido.

Aun cuando las alternativas de financiamiento son poco utilizadas por los empresarios en
México -salvo el crédito de proveedores-, la importancia de enunciarlas resulta del mismo
hecho de su existencia y posibilidad de crecimiento como alternativas viables para las
PYMES.
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No nos extrafie que a falta de créditos de la banca, las alternativas observadas y las ofrecidas
por las instituciones auxiliares de crédito del sistema financiero mexicano (SFM), puedan

lograr el milagro de reactivar el desarrollo de la economia en nuestro pais.
Las fuentes alternativas de financiamiento a las que pueden recurrir las PyMES, son:
a) El crédito de proveedores.
b) Las tarjetas de crédito de las tiendas departamentales.
c) La venta o renta de activos obsoletos o no estrategicos.
d) Arrendamiento de activos del fabricante.
e) Patrocinio, subsidios y apoyos de proveedores.
A continuacion se hara una breve descripcion de cada una.
a) El crédito de Proveedores

Las empresas grandes y exportadoras, al tener acceso a fuentes de recursos externos, logran
obtener condiciones de financiamiento mas favorables que las alcanzadas por las empresas
pequefas, orientadas al mercado interno, estas Gltimas se ven obligadas a financiar su

expansion o a sobrevivir con recursos propios y con crédito de proveedores.

A falta de crédito bancario en México, se ha desarrollado el financiamiento entre clientes y
proveedores, hasta llegar a la situacion en que todo mundo le debe a todo mundo. La mayor
parte inicia con negociaciones directas de postergacion de pagos, de créditos a la palabra, la
aceptacion de cheques sin fondos o posfechados, todo con tal de seguir operando. Aunque
funcione la cadena, no se puede comenzar un nuevo ciclo de produccion si no se ha cerrado
el anterior. En esos casos excepcionalmente se recurre al sistema financiero. También se
debe tener claro que no es una opcion formal y tiene como defecto que pone en riesgo a

todos los que deben, porque si el Gltimo no cobra, se cae toda la cadena.

Algunas de las ventajas que ofrece se enuncian a continuacion: es uno de los

financiamientos mas econdémicos; es un financiamiento directo al capital de trabajo de la
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empresa; la Unica condicion para obtenerlo es comprar el producto o servicio a determinado
proveedor. Sin embargo también tiene algunas desventajas: El proveedor puede inflar los
precios del producto para recuperar el costo del crédito; la empresa debe comprar

exclusivamente a ese proveedor; se limita el destino del financiamiento.
b) Las tarjetas de crédito de las tiendas departamentales

Otra de las fuentes alternas de financiamiento que se pueden obtener en las empresas es a
través de las tarjetas de crédito no bancarias que las grandes cadenas de tiendas
departamentales como Wal-Mart, Sam’s, Liverpool, Elektra, Soriana, etc. han puesto al
servicio de los consumidores y que pretenden promover sus ventas con créditos de 6 a 36
meses para pagar, aun cuando se consideran créditos al consumo, dada la variedad de
productos que manejan estas tiendas, puede ser utilizado por las empresas en compra de
activos y materiales como equipos de oficina, de computo y de papeleria para sus

operaciones.

Calva (6). Esta opcion tiene como ventajas, sobre el uso de crédito, el hecho de que las
tiendas puedan absorber el costo, sacrificando parte de sus margenes de utilidad en busca del
volumen de ventas, ademas de que tienen precios competitivos por sus volumenes de

compras, generalmente mantienen el precio de contado en sus ventas con crédito.
c) Venta o renta de activos obsoletos o no estratégicos

Representa una fuente muy efectiva para hacerse de recursos frescos, ya que ademas de
significar un financiamiento, aumenta la productividad de las empresas al deshacerse de los
bienes muebles o inmuebles que no utiliza y que podria significar un gasto innecesario.
También se puede rentar la capacidad sobrada de la empresa, por ejemplo, en los almacenes.
Es ideal que los empresarios que hagan uso de esta estrategia utilicen los fondos como
capital de trabajo, por ejemplo para comprar inventarios y aprovechar descuentos por pronto

pago con sus proveedores.
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Las ventajas de utilizar este tipo de créditos; hace mas productiva la empresa y economiza
costos de almacenamiento y mantenimiento de activos no indispensables; el financiamiento
es mas barato, no tiene costos financieros; se obtienen recursos frescos de un bien que no se
usa y que por lo tanto no es indispensable para la empresa; permite actualizar nuestros
activos obsoletos. Existen algunas desventajas; no es comun que las empresas cuenten con
exceso de activos para vender o rentar; y los equipos obsoletos se venden generalmente a

muy bajo precio.

Una empresa, eficiente en su administracion no debe de ignorar esta opcion de
financiamiento al revisar sus activos y posibilidad de actualizarlos, al mismo tiempo, al
mantener una infraestructura reducida, permite optimizar su productividad. Se debe
recomendar al empresario que evite adquirir activos que no sean los absolutamente
indispensables para la operacion del negocio y a mantener la mente abierta a la compra de

activos que por su avance tecnoldgico, permiten reducir costos.
d) Arrendamientos de activos del fabricante

Ademas de las instituciones auxiliares de crédito, conocidas como arrendadoras financieras,
que tienen como Unico objetivo el prestar el servicio de arrendamiento financiero a las
empresas, algunas medianas y pequefias empresas mexicanas y extranjeras, manufactureras
0 importadoras de productos como equipos de cdmputo, maquinaria, de fotocopiado, de
comunicacion y equipos especializados, ademas de vender sus productos al contado y o a
plazos, ofrecen estos productos directamente a sus usuarios con una alternativa diferente, por

el método de arrendamiento financiero, es decir, en lugar de venderles el bien se los rentan.

Anzola (7). El arrendamiento es también el mecanismo ideal para las empresas con
necesidad de una flotilla importante de automoviles o bienes inmuebles, pues la renta de
dichos bienes se considera contablemente como un gasto y se deduce de los impuestos,
también es muy usado para la adquisicion de equipos de computo que por su alto grado de

evolucion tecnologica, son de rapida obsolescencia y dificiles de revender.

Este tipo de crédito ofrece ventajas; preserva el capital para emplearlo en otras inversiones,

los pagos son deducibles de impuestos, lo que representa ventajas fiscales; evitar el pago de
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enganches y elimina pagos de contado, la empresa puede comprar bienes muebles o
inmuebles cuyas alternativas de financiamiento son limitadas, obtener pronta respuesta, y
los pagos adaptarlos a las necesidades (flujos de efectivo) de la empresa. Pero ademas es
necesario considerar sus desventajas; el costo de los recursos puede parecer alto, limitarse

solo a adquirir o usar bienes muebles o inmuebles y controlar el destino del financiamiento.
e) Patrocinio, subsidios y apoyos de los proveedores

Es comun que las marcas, en todos sectores, ofrezcan patrocinios o diversos servicios a los
negocios que distribuyen sus productos y su marca, como estrategias de mercadotecnia, ya
sean embotelladoras, cerveceras, panificadoras, empresas de botanas, lacteos o de ropa y

automoviles, por mencionar algunos.

Los patrocinios, dependiendo de la marca, pueden ser préstamos en dinero o en articulos
promocionales que se obsequian en convenciones, ferias, corridas de toros, juegos
deportivos, entre otros eventos que concentran gran publico. Por otro lado, existen los
apoyos a comercios, para algunas marcas, servicios considerados medios de publicidad, méas
que patrocinios, como tiendas, supermercados o restaurantes, los cuales consisten en dar la
pintura de la fachada, toldos, prestamos de mobiliario como mesas, sillas, hieleras u objetos

promocionales.

Tanto patrocinios como apoyos, en muchos casos son las mismas marcas las que ofrecen,
normalmente como respuesta a una necesidad o estimulo especificos; la accion de un
competidor, un mercado geografico débil o con ocasién de la introduccién de un producto

nuevo.

Todas estas estrategias persiguen despertar el interés de la gente, informarla sobre los
productos e involucrarla. Con ello, las marcas logran reconocimiento en los mercados v, al

final, el aumento de las ventas.
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Las Instituciones Financieras

De acuerdo a la estructura organizacional del SFM, las instituciones que otorgan
financiamiento a las empresas se agrupan en dos sectores, el Sector Bancario y las
Organizaciones Auxiliares de Crédito, regulados y supervisados por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV).

La participacion del sistema financiero en el financiamiento de la inversion productiva ha

recrudecido las diferencias entre empresas grandes y pequefias.

El Sector Bancario

Para estudiar las alternativas de financiamiento que tienen las empresas en México, se
analiza cada una de estas agrupaciones por separado, mostrando la situacién general de

operacion.
La Banca Multiple o Banca Comercial

Las funciones basicas de la banca no han cambiado a lo largo del tiempo. Entre las
operaciones vitales de cualquier banco se encuentran, la funcion de captacion de recursos y
la funcion de préstamos o de inversion en valores; una empresa de este tipo que no lleva a
cabo estas funciones no se puede llamar banco en el verdadero sentido de la palabra. El
préstamo se puede considerar como la esencia y vida de las instituciones bancarias. Todo
banco moderno busca su crecimiento sobre la base de empréstitos juiciosos y una politica

solida y estudiada.

Los bancos son los intermediarios financieros con los que la persona promedio entra en
contacto con mas frecuencia, cuando necesita un préstamo para la compra de casa,
automovil, compra de mercancias 0 equipo para su negocio, suele obtenerlo del banco de su

localidad.

Diaz (8). México vive un acelerado proceso de renovacion financiera, resultado del proceso

de intermediacion financiera.

México y América Latina han carecido de capital suficiente durante muchos afios, debido a

varias razones como problemas climatoldgicos que repercuten en su produccion agricola y
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ganadera, como la inestabilidad en sus exportaciones de minerales e hidrocarburos y una
balanza comercial negativa en sus intercambios con otras naciones. Estos factores han
provocado que las tasas de interés sean méas altas que en los paises desarrollados, lo cual
aungue sirve para atraer capital extranjero también encarece las tasas de interés a las que se

pueden obtener los empréstitos.
La Banca de Desarrollo y las PyMES

El apoyo al establecimiento y evolucion de las PyMES, a través de financiamiento y asesoria
técnica, se han convertido en la meta primordial de la banca de desarrollo y en especial de
sus principales instituciones, Nafin, y Bancomext, que absorben aproximadamente el 90%
de la cartelera de créditos.

Garcia (9). La economia nacional es como una cadena que si el principal motor de la
economia nacional se rompe entonces se romperd toda cadena, si se revienta un eslabén, se
rompe toda la cadena. Cuando uno de los integrantes de la cadena de créditos del proveedor
no paga, los demas integrantes no tendran recursos para pagar a sus propios proveedores y
esa cadena se derrumba. Los negocios, con esta base de crédito alternativo, estan sujetos a
una situacion muy precaria y tienden a cerrar sus puertas cuando la falta de crédito se

extiende por mas de 90 dias.

Los profesionistas que ofrecemos nuestros servicios a las empresas, debemos de conocer
éstas y todas las alternativas posibles de financiamiento, con el propésito de promover su
utilizacion y aprovechar todas las ventajas posibles para que las PyMES puedan
desarrollarse y crecer.

Mendoza (10). Las PyMES son de vital importancia para el desarrollo economico de
México, durante los ultimos afios se han visto privadas de uno de los principales motores

para su desarrollo, el financiamiento.

La banca maltiple que debia apoyar a las empresas y proporcionar los recursos financieros

necesarios para el desarrollo de proyectos productivos, se vio paralizada por los efectos de la
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crisis econdmica de 1994-95, sus deudores no les pagaron por que no tenian dinero y casi
hacen quebrar a los bancos, el gobierno mexicano realizo un rescate multimillonario a través
del Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro, pero el dafio ya estaba hecho, los bancos s6lo
se atreven a prestarle dinero al gobierno y a las grandes empresas, por temor a que se repitan
los hechos.

En su mayor parte de los recursos financieros de la banca multiple es prestada al gobierno,
otra parte a las grandes empresas, otra parte son creditos al consumo, dirigido al publico en
general y que destinan mayormente para la compra de bienes y servicios, y el resto, muy
poco por cierto, es utilizado en programas y proyectos generadores de empleo y enfocados a
las PyMES..

El gobierno, mediante la implementacion de un marco juridico mas acorde con el nuevo
entorno econdmico, globalizado y competitivo, debera vigilar y controlar a los oferentes de
crédito y proteger, tanto a los ahorradores como a los solicitantes de los creditos. Ademas
deberd proporcionar, de forma adecuada y masiva, sus programas de capacitacion y

financiamiento.
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2.3 SECTOR GRAFICO EN EL MUNDO

Comercio internacional y las artes graficas

Introduccidn

Una vez realizada una revision global del estado que guarda esta industria, se plantea ahora
una forma de entender la competitividad que enfrenta este tipo de industria en términos de
comercio exterior, comprendiendo tanto el impacto en el mercado local, como la presencia

de productos gréaficos mexicanos en el exterior, se describen los siguientes puntos.

Exportaciones totales

Durante 2004, las exportaciones de México crecieron el 14.4% respecto al 2003. Cabe
destacar que las exportaciones desde 1993 han crecido, 3.65 veces, como efecto de la
acelerada apertura comercial que en general ha afectado a los diversos sectores productivos
de México. Un efecto notable es la estructura de las exportaciones es la disminucion de las
exportaciones petroleras, que a principios de los afios 80 Ilegaron a sumar mas del 80%.
Actualmente, las exportaciones no petroleras, y en particular las manufactureras, representan
actualmente mas de cuatro quintas partes de la totalidad.

Un elevado porcentaje de éstas se deben a servicios de maquila, por lo que es importante
tener presente la necesidad de dar lugar a un mayor dinamismo que procure crear una cultura
a la exportacién, asi como el suficiente espiritu emprendedor para lograr en lo posible una

mayor presencia en los mercados internacionales.

Relaciones comerciales por region

Estado Unidos de América sigue siendo el principal destino de las exportaciones debido a
que representa el 89% de la totalidad. A una gran distancia, la Union Europea es el segundo
destino, pero con sdlo el 3.4%. Durante el 2005 China logré superar a México en las
exportaciones, lo que hace notar la competitividad que aquél pais ha alcanzado en el
principal mercado en el mundo y que hace reflexionar el papel que juega México al ser

vecino pero que no ha logrado consolidarse del todo en este mercado, a reserva de hacer
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mayores esfuerzos para entrar a otros mercados y diversificar sus ingresos, de tal manera

que no se vea afectado por apostar a un solo mercado.

NorteAmérica

Mundo 4 ‘

4.60%
CentroAmérica

__ 0.60%

Israel China Japén NC'S \ “._ Unién Europea
_ 7 0, —

0.20% 7.30% | 540%  5.90% Asociacién 10.60%

Panam & Europuea
0,
0.20% 0.50%

6.40%

Fuente: Secretaria de Economia con datos de Banco de México. Subsecretaria de Negociaciones Comerciales Internacionales

Grafica 1 Relaciones comerciales de México en el mundo.

Espaia
El pais Ibérico es uno de los principales proveedores de México de estos productos, en cuya

reciprocidad comercial, México tiene una participacion marginal notable.

Espafia es un importante proveedor de libros, como el indice de apertura comercial
estimados para este pais ibérico, se observa un fuerte dinamismo y capacidad para hacer una
mayor presencia en el mercado mexicano, lo cual se traduce en un posible desplazamiento
de empresas nacionales y la posible generacidon de desempleo, si no se buscan alternativas,
ya sea para enfrentar a la competencia o buscar otros nichos de mercado en los que sea

factible la sustitucion de importaciones.

De acuerdo a las estadisticas China ha tomado cada vez una mayor participacion del
mercado mexicano, lo cual es reflejado en la balanza comercial en el rubro de “libros”, cuya

situacion fue analizada a profundidad con dos indicadores: el indice de Ventaja Competitiva
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Revelada y el indice de Apertura Comercial, que destacaron el dinamismo que tiene este

pais con México(Secretaria de Economia).

Estados Unidos sigue siendo el principal destinatario y proveedor de la mayoria de los
productos graficos, y aun cuando no muestra un dinamismo comercial como lo evidenciaron
los indicadores antes mencionados, la dimensién que mantiene respecto al resto de los paises
con los que existe intercambio comercial por parte de México, es suficientemente grande
para hacer varias consideraciones estratégicas tanto para atacar el mercado local de aquel
pais, asi como prepararse para enfrentar con decision la competencia que ha dado lugar en

nuestro mercado nacional.

También se concluye que la relacién de esta industria enfrenta dos aspectos que pueden
considerase como una debilidad: Primero, existe un alto grado a comercializar sus productos
solo con el continente americano y principalmente con los Estados Unidos, lo cual va contra

el principio béasico de diversificacion.

Segundo, es prioritario despertar la conciencia de los empresarios para que refuercen sus
presencia en su propio mercado local, pues las cifras y los indicadores que derivan de estas
ultimas dejan percibir una actitud méas agresiva en la mayoria de los paises con los que
comercializa México y que se muestran decididos ha de seguir haciendo presencia como
competencial local, en la media que los productores no se pongan de acuerdo y dejen

espacios que son identificados y bien aprovechados por esta competencia externa.
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2.4 SECTOR GRAFICO EN MEXICO

Condiciones Generales

La industria de las Artes Gréaficas esta conformada predominantemente, segun el nimero de
empleados por empresa (bajo la clasificacion de Nacional Financiera) por micro y pequefias
empresas. En consecuencia, menos del 1% de los establecimientos productivos tienen
dimensiones de empresa mediana 0 mas grande. Segun la informacion proporcionada por la
CANAGRAF (Céamara Nacional de la Industria de Artes Gréficas).

En la recuperacion de la economia en América Latina ha sido un factor decisivo el
mejoramiento de los resultados de la industria grafica en 2010, y aunque para 2011 se espera
un desempefio mas modesto, estimamos una tasa anual agregada de crecimiento de por lo

menos 3% para la industria de la regién en su conjunto.

Esta cifra positiva de crecimiento debe mirarse con cuidado. Es posible observar en la
mayoria de los paises que la tasa de crecimiento de la industria grafica no supera el
crecimiento del PIB, comportamiento asociado con la pérdida de participacion del sector

industrial como un todo, lo que resulta preocupante.

Por otra parte, se extiende gradualmente la competencia con nuevos y distintos medios de
comunicacion electrénicos, con el potencial de sustituir a los medios impresos, en un
proceso que no es coyuntural sino estructural y que representa un cambio en la manera como
las personas y las empresas se comunican. Por lo tanto, resulta muy importante reconocer la

necesidad de que las empresas gréficas se adapten a estos cambios de una manera dindmica.

Aunque el material impreso es y seguird siendo muy importante por muchos afios, el
impresor debe entender las nuevas tecnologias y las ventajas que ofrecen al usuario, para
adoptar e integrar las que reporten claros beneficios, teniendo en mente que sus productos y

servicios se justifican por el valor que brindan a sus clientes.
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CAMARA NACIONAL DE LA INDUSTRIA DE ARTES GRAFICAS

Tipo de Empresas

La industria grafica en México se integrd en el 2008 por un total de 14,900 empresas de las

cuales el 97% eran micro y pequefias empresas y menos del 1% se referia a grandes
empresas con mas de 150 empleados.

NUMERO DE
CONCEPTO EMPRESAS %
Micro Empresas(1-20) 12,218 82
Pequefia (21- 100) 2,235 15
Medianas (101- 200) 327 2.2
Mayor de (201) 120 0.8
Total 14,900 100

Fuente: Elaboracién propia basada en CANAGRAF (Camara Nacional de Artes Gréficas

Tabla 3 Tipo de empresas

Empresas

B Microempresas 82%
H Pequena 15%
B Mediana 2.2%
B Grande 0.8 %

Fuente: Elaboracion propia basada en CANAGRAF.

Grafica 2 Tipo de empresas
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Empleos Productivos

En términos del empleo, el sector mantuvo en el afio 2008. 119,200 empleos, de los cuales
el 66%, se localizé en las micro y pequefias empresas y el restante 34% se empled en las

medianas y grandes empresas.

CONCEPTO NUMERO DE TRABAJADORES %

Micro Empresas(1-20) 46,488 39
Pequefia (21- 100) 32.184 27
Medianas (101- 200) 20,264 17
Mayor de (201) 20,264 17
Total 119,200 100

Fuente: Elaboracién propia basada en CANAGRAF.

Tabla 4 Empleos Productivos.

Empleos Productivos

Grande 17 %

Medianas 17%

M Serie 1
Pequena 27%

Microempresas 39%

0 10 20 30 40

Fuente: Elaboracién propia basada en CANAGRAF

Grafica 3 Empleos Productivos.
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Participacion de la Impresion Digital en México
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Impresion en México

Otros 2,9

Impresion digital 15
Rotograbado 0,8
Flexografia 1,6

Grabado en Acero | 2 m % de Empresas
Serigrafia 21,5
Offset Rotativa | 56
TipografiaOffset prensa plana | 34,7
Tipografia | 15,
0 10 20 30 40

Fuente: Elaboracién propia basada en CANAGRAF

Grafica 4 La Impresion en México.

Dentro de todos sus formatos que puede presentar la industria del arte grafico nos muestra
que el de mayor demanda es Offset prensa plana, sin embargo el producto del futuro en las
artes graficas es el de impresion Digital, que es el proceso que abrird camino en este rubro.

Hablar de impresién digital es hablar del concepto de tirajes cortos de impresion con o sin
dato variable, esto es: Un ejemplar, o mil ejemplares, con o sin personalizar un poster de 12
metros de largo, lo que se deseé, a esto se llama impresion digital. Una de sus ventajas es
que no se generan negativos ni placas, la imagen se guarda en la computadora y se le van

cambiando los elementos que se quiera.

La impresion digital no se fue desarrollada para desplazar al sistema tradicional offset, méas
bien este sistema de impresion fue creado para satisfacer a un nicho de mercado que al offset

resultaba muy dificil cubrir. Quienes asumieron el reto de incorporar este avance
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tecnoldgico hoy dia entienden que el mercado esta ajustandose a los tiros cortos, debido a

que los sistemas de impresion offset son muy costosos.

Proyeccion del PIB real para 2010 y 2011 América Latina y el Caribe *
Proyeccion de crecimiento industria grafica para 2011 **

2011
2010 2011 Industria

grafica

Ameérica Latina y el Caribe 0 4 3.0
América del Sur 6.3 4.1

Argentina 75 40 3.0
Brasil 75 41 3.0
Chile 50 6.0 4.0
Uruguay 8.5 50

Colombia 4.7 46 3.0
Ecuador 28 23

Bolivia 4.0 45

Perd 8.3 60 7.0
Venezuela -1.3 05

México 50 39 20-30
América Central 3.1 37 20-40
El Caribe 24 43 20-30

* Fuente: IMF. World Economic Outlook. Octubre 2010,
™ Estimaciones del autor para paises seleccionados.

Tabla 5 Proyeccién de crecimiento industria grafica para 2011.

Perspectivas para la industria grdfica latinoamericana en 2011
Estimamos una tasa anual agregada de crecimiento de por lo menos 3% para la industria

grafica de la region en su conjunto.

CONLATINGRAF (11) (Confederacion Latinoamericana de la Industria Grafica). Al
parecer, 2011 serd otro afio de crecimiento aunque con indices ligeramente inferiores a los
del afio anterior y en medio de una creciente preocupacion por la evolucion de las tasas de
cambio. Esto se refleja en la proyeccion del FMI para el PIB agregado de la region: 5,7%
para 2010 y 4% para 2011 (véase tabla anterior).

En la zona del Mercosur se destacan Argentina, Brasil y Chile como los mercados graficos
mas fuertes. "En general, el mercado no estuvo mal en 2010, crecié en términos reales entre

4% y 5% para los grandes impresores y en promedio 2% en todo el pais.
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El porqué del éxito de la impresion digital muchas y distintas clases de productos impresos
pueden suministrarse junto con numerosas opciones variables. Tiro cortos, esto es poca
produccion de un solo producto, a precios competitivos si lo comparamos con los metodos
de impresion convencionales. No se producen stocks excesivos, pueden reducirse los costos
de distribucion ya que es posible imprimir solo lo necesario en el momento preciso puesto
que la edicion y actualizacion del contenido puede llevarse a cabo sin costos, mayores

margen de utilidad comparado con el método de impresion tradicional.

Clasificacion de productos de la impresion digital

Informativos y Educacionales Libros, Revistas, Periddicos,
Reportes Financieros y Juridicos
Promocionales Catalogos, Folletos tipicos.
Empaques Etiquetas de envases, cajas
plegables, corrugadas, flexibles, etc.
Productos Tarjetas de pléstico, papeleria,
sefializacion, formularios,

Fuente propia basada en CANAGRAF.
Tabla 6 Tipo de productos de Impresién.
En el cuadro anterior podemos apreciar que una gran cantidad de productos graficos pueden

realizarse a traves de la impresion digital.

Distribucion por Entidad Federativa

La mayor concentracion de establecimientos sigue ocurriendo en el Distrito Federal y el
Estado de México, los cuales poseen alrededor de un tercio de la totalidad. Siguen Jalisco,
con 9.4%, Nuevo Ledn con 6% y Puebla con 5%. Estos cinco estados concentran el 51% de
los establecimientos y precisamente se ubican en las principales zonas industriales, por lo
que es factible la posibilidad de lograr acuerdos entre las empresas que importan y estos

impresores.
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Debe destacarse que Nuevo Ledn, Coahuila, Baja California y Sinaloa son estados
fronterizos y destacan dentro de los primeros diez lugares como entidades con el mayor
numero de establecimientos, lo cual tiene un significado particular si se considera que el
principal mercado son los Estados Unidos de América, lo cual sefiala el potencial impacto
que puede tener con la industria maquiladora de exportacién, con la cual es bien conocido
que se tiene una escasa relacion en cuanto a la proveeduria de materias primas y de

productos graficos terminados.

Seré necesario precisar en esta zona cOmo asegurar un acuerdo que les permita aprovechar
su situacion geogréafica, no sélo con la maquiladora, si no con empresas ubicadas en esta

zona que se interesen en exportar.

En cuanto a la generacion de empleo, se observa un patron de comportamiento similar al de
los establecimientos, pues 44% del empleo total se encuentran en el Distrito Federal y en el
Estado de México. Nuevo Ledn, estado fronterizo, destaca en el tercer sitio, en tanto que en
cuarto lugar aparece Jalisco. Destaca Baja California con casi 7 mil empleos y ocupa el
quinto lugar dentro de los estados més empleadores. Coahuila y Chihuahua destacan

también dentro de los primeros diez lugares.
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Establecimientos Graficos Segun Censos Econémicos 2004, INEGI
Estructura
Entidad Federativa Total Establecimientos Estructura Porcentual
Porcentual Acumulada
Total Nacional 16,207 100.00%
Distrito Federal 3,814 23.53% 23.53%
México 1,523 9.40% 32.93%
Jalisco 1,132 6.98% 39.91%
Nuevo Ledn 970 5.99% 45.90%
Puebla 821 5.07% 50.97%
Guanajuato 691 4.26% 55.23%
Michoacan De Ocampo 438 2.70% 57.93%
Coahuila De Zaragoza 407 2.51% 60.44%
Baja California 361 2.23% 62.67%
Sinaloa 265 1.64% 64.31%
Querétaro De Arteaga 221 1.36% 65.67%
Oaxaca 195 1.20% 66.87%
Aguascalientes 185 1.14% 68.01%
Durango 179 1.10% 69.12%
Nayarit 100 0.62% 69.74%
Baja California Sur 56 0.35% 70.08%
Hidalgo 17 0.10% 70.19%
Otros 4,832 29.81% 100.00%
Fuente: Censos Econoémicos, 2004. INEGI
Elaborado por Centro de Asesoria Multidisciplinaria, S. C.

Fuente: Censos Econémicos INEGI.

Tabla 7 Establecimientos graficos en el territorio nacional.

Composicion de la Produccion Bruta

INEGI (12) Los datos mas recientes muestran que la produccion bruta se concentra en un
50% en el Distrito Federal y el Estado de México. En tercer lugar aparece Puebla, seguido
por Nuevo Leon, Jalisco, Coahuila y Baja California; estos siete estados representan el 76%
del total de este rubro, dejando el restante 24% en las siguientes 25 entidades.

En la grafica se muestra esta distribucion, y en la siguiente pagina se muestra la tabla que

respalda la informacidn contenida en esta gréfica.
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Participacion de las Principales Entidades Federativas en la Produccién Bruta Total de la IAG

(Industria de las Artes Graficas)

CHIHUAHUA
3%
QUERETARO DE J _
ARTEAGA
4%

BAJA
CALIFORNIA

4% ;
/

COAHULA  jaL1sCO ] PUEBLA
4% 5%, NUEVOLEON 7%
7%

Fuente: Centro de Asesoria Multidisciplinaria, s. c.

Grafica 5 Participacion de las principales entidades federativas en la produccion de la industria de las artes graficas.
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

ESTADO DEL ARTE

Ferreira (1). Argumenta que, en el siglo pasado, la estructura mundial de las transacciones
de los mercados, flujos derivados de productos béasicos, era lo importante que se observd
durante mucho tiempo de este siglo. Para toda economia global la importancia radica en
esto principalmente ver las estrategias de mercados mundiales que al hablar de la

globalizacion de mercados diremos lo siguiente.

El crecimiento del comercio mundial se concentra actualmente en los bienes de mayor
valor agregado y contenido tecnoldgico. Segmentos importantes de la produccién mundial se
realizan dentro de las matrices de las corporaciones transnacionales y sus filiales en el resto
del mundo. El panorama econémico, los mercados financieros mundiales, las comunidades y
las instituciones de gestion de riesgos asi como el comercio y las inversiones privadas

directas han adquirido un mayor peso en la actividad econémica de los paises.

Esta globalizacion real refleja los cambios en la tecnologia, la acumulacién de capital y la
aptitud de las economias nacionales para generar ventajas competitivas. En la actualidad, la
globalizacién financiera se ha convertido en un fendmeno en gran medida autébnomo y de
una dimension y escala desconocidos en el pasado. El crecimiento de la actividad financiera
internacional es espectacular y mucho mayor que el de la economia real en la realidad, la
globalizacion coexiste con espacios nacionales en los cuales se realiza la mayor parte de las

transacciones econdémicas y se genera el proceso de desarrollo.

Los factores responsables de la aceleracion del proceso de globalizacion han sido, entre
otros, los siguientes: los cambios en las politicas econdémicas y comerciales, que han
generalizado la liberalizacion de los mercados de bienes, servicios y factores; las nuevas
estrategias de las empresas multinacionales que aprovechan las nuevas oportunidades de

localizacion que la integracion les presenta y la introduccion de las innovaciones en los
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transportes y comunicaciones que facilita la integracion de los mercados y la produccion

multinacional, y reduce los costos de produccion y de los intercambios.

Esto sigue siendo un punto de referencia vital en cualquier comprension de la economia
global, proporcionando informacion importante sobre el significado cambiante de las
ciudades y regiones en el contexto nacional e internacional. Viendo este alcance al que nos
referimos de una manera especifica en la toma de decisiones financieramente debemos
estudiar con detenimiento como impacta a nuestra toma de decision la globalizacion en la
que esta sumergida la empresa en la que por la cual tomaremos la decision de ver el paisaje
econdémico dindmico a través del alcance y la escala de toma de decisiones financieras y el

riesgo de la organizacion como lo estudiaremos y gestionaremos.

Qué relaciones econdmicas tenemos, las decisiones financieras van entrelazadas con la
geografia de las finanzas, ver el entorno financiero, gestionar el riesgo sea el que sea. Esto
es seguido por una breve resefia de las investigaciones recientes sobre la geografia de las
finanzas y hacer hincapié en la importancia de la gestion de riesgo dentro y entre las

instituciones a través del tiempo y el espacio.

Dentro del objetivo de estudio que es el flujo de efectivo como toma de decisiones en una
empresa dedicada a los impresos llamada “Imagen S.A.” y una vez que ya vimos un
panorama mundial, de cdmo las empresas logran adaptarse al cambio no solo local sino
que también ven su entorno globalizado para una mejor toma decisiones ya sea para una
microempresa o0 del tamafio que sea, el panorama mundial diremos que para cualquier
empresa, el tener liquidez es su objetivo mas cercano diariamente siendo el dinero el rey o el

punto de mayor importancia sobre el que se mueve.

Hablando de dinero en efectivo, nuestro flujo de efectivo, si partimos de que podemos valuar
a cualquier empresa de muchas maneras como es su cartera de clientes, como su activo fijo,
su activo intangible, etc. No se nos puede pasar por alto que el efectivo sigue siendo una

de las mejores medidas.

Como principal categoria de division de nuestro tema tenemos el flujo de efectivo y més

adelante se propone unas subdivisiones como son algunas de las diferentes areas que nos
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van a interesar dentro del estudio del flujo de efectivo y la toma de decisiones, de tal manera
que dando inicio con la primer division tenemos que las personas que se dedican a
inversiones utilizan los siguientes términos; como la razon precio-utilidad, valor contable,

el precio de a bordo.

Como es de suponerse la gran importancia radica en el flujo de efectivo esto es si la empresa
cuenta con capital disponible en el momento que lo necesite para hacer frente a sus deudas y
compromisos de dinero en el momento indicado, esto es tener un buen flujo de efectivo.
Los investigadores, reconocen la importancia de la generacion de efectivo, el uso
declaraciones de la empresa de flujo de efectivo en el anélisis de sus fundamentos.
Reconocen que estos estados ofrecen una mejor representacion de funcionamiento de la

empresa.

Los empresarios le dan més valor al costo total de su empresa, que al hecho de tener
solvencia econdmica para hacer frente a sus deudas, que es lo que les deberia de interesar
mas. Sin embargo, muy pocas personas observan la cantidad de flujo de efectivo, que tienen

libre, en comparacion con el valor de la empresa.

Los inversionistas se preocupan mas por decir cuanto tengo de dinero en el banco es decir
en sus cuentas bancarias y no como poder invertirlo diariamente por ejemplo; comprando lo
que se necesita en el momento adecuado por contar con el flujo de efectivo capaz de cubrir

todos los gastos esto es el costo de oportunidad.

Los numeros muestran: Que asi no se mide el verdadero rendimiento de una empresa, es mas
dificil hacer un analisis financiero y los ajustes de gestion en el estado de flujos de efectivo.

Lubin (2). Asi por ejemplo:

1.-“El flujo de caja es la medida de dinero en efectivo dentro y fuera de las cuentas
bancarias de una empresa. El flujo libre de efectivo, un subconjunto del flujo de caja, es la
cantidad de dinero que queda después de que la compafiia ha pagado todos sus gastos y lo

que se gasto para gastos de capital (reinvierten en la empresa). Se puede rapidamente
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calcular el flujo de caja libre de una empresa del estado de flujos de efectivo. Comenzando
con el total del dinero en efectivo generado de las operaciones y después se encontrara con
la cantidad para gastos de capital en el flujo de efectivo de la inversion por Gltimo se resta
el nimero de los gastos de capital, el total de efectivo generado por las operaciones para
derivar el flujo de caja libre.”

Cuando contamos con un flujo de caja libre, al que ya nos referimos anteriormente y este es
positivo, indica que la empresa esta generando mas dinero que el que se utiliza para dirigir
la compafiia y reinvertir para hacer crecer el negocio. Un flujo de efectivo negativo seria que
no hay dinero para nada en ese momento y por consiguiente traeria problemas fuertes de
liquidez y es cuando se debe hacer un estudio del porque la empresa no tiene liquidez, por
muchas razones, una de ellas es, porque esta invirtiendo fuertemente para adquirir nuevo
equipo y después competir fuertemente, en fin puede haber un gran numero de posibles

causas.

2.-“El flujo libre de caja es similar a las ganancias que genera una empresa. Por lo tanto
se puede utilizar el flujo de efectivo libre, para ayudar a medir el desempefio de una

empresa, de una manera similar y observar la linea de ingresos netos.”

Otra forma de calcular el rendimiento de flujo libre de efectivo es utilizar el valor de la
empresa como el divisor (rendimiento del flujo de caja libre es igual al flujo de caja libre
dividido por el valor de la empresa). Para muchos el valor, el espiritu empresarial es una
medida mas precisa del valor de una empresa, ya que incluye la deuda, el valor de las
participaciones preferentes y los intereses minoritarios, pero menos efectivo y equivalentes

de efectivo.

Ambos meétodos son herramientas valiosas para los investigadores. El uso de la
capitalizacién de mercado, valor de negocio, ofrece una manera de comparar las empresas
en diferentes industrias y empresas con diferentes estructuras de capital. Para hacer la
comparacion mas facil, algunos inversionistas invertir el rendimiento del flujo de caja libre,

creando un nivel de capitalizacion de mercado o valor de la empresa al flujo de caja libre.
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Podemos decir que el flujo de efectivo es entonces la medida mas eficaz que tiene las
empresas como instrumento de medida de valor de una empresa y que si no tiene flujo de
efectivo pues no tiene medios econdmicos para hacer frente a sus compromisos financieros y
no va a poder seguir operando, es por esto que se denota que tan importante es el flujo de

efectivo.

Otro punto importante en una empresa es el manejo de esta, por ejemplo el duefio u otra
persona, se propone un estudio de los elementos de la teoria de la agencia, la teoria de los
derechos de propiedad y la teoria de las finanzas para desarrollar una teoria de la estructura
de propiedad de la empresa.

Primero se debe conocer el concepto de los costos de agencia, muestran su relacion con
la separacion y control del problema a investigar. Por ejemplo se manejan los costos
generados por la existencia de deuda y capital exterior, demuestran que los costos existen en
cualquier empresa y que entendemos como empresa el anlisis de los factores que influyen

en la creacién y emision de deuda.

Los directores de esas sociedades por acciones los que tiene capital disponible para invertir
se enfrentan a un problema cuando contratan a alguien que los ayude en la administracion de
sus empresas, pues no cuidan su dinero como ellos mismos. Sin embargo, cuando al ser los
administradores en lugar de otros, con el dinero de la gente que de si mismos, no se puede
esperar, que deberian velar por el, con la misma vigilancia y ansiedad con la que los socios

de una empresa privada suelen ver mas su propio beneficio.

Dentro de los conceptos relevantes y claves que se deben estudiar tenemos: Costos y la
teoria de la gestion, los sistemas de control interno, los conflictos de intereses personales, el
capital, la estructura, suministro de créditos y de responsabilidad limitada. En la teoria de la
gestion un empresario 0 gerente de una empresa que tiene una estructura financiera mixta
esto es, contiene tanto la deuda y la propiedades fuera de la equidad, se elige un conjunto de

actividades para el empresario de forma que el valor total de la empresa es menos de lo que
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seria si fuera el Unico propietario y por eso este resultado es independiente de que, la

empresa opera en monopolio o producto de la competencia.

La venta de acciones comunes es una fuente viable de capital a pesar de que los gerentes no
literalmente maximizaran el valor de la empresa. Cuando hay una deuda puede ser
considerada como una fuente de capital antes de la financiacion de la deuda con algin
impuesto, la otra es que los informes de contabilidad se prestan voluntariamente para
acreedores y accionistas y por qué los auditores independientes deberian estar
comprometidos por la administracién para dar testimonio de la exactitud y veracidad de esos
informes, los prestamistas a menudo imponen restricciones a la actividad de las empresas a
las que les prestan, algunas industrias se caracterizan por las empresas operadas, por sus
propietarios, cuya fuente de capital es el préstamo y tenemos que industrias altamente
reguladas como servicios publicos o los bancos tendran una mayor deuda, el analisis de
seguridad pueden ser socialmente productivo, Yy entonces aungue ya no aumente la cartera

de rendimientos para los inversionistas.

Otro tema a tocar de importancia es la responsabilidad de los gerentes, o persona que esté al
frente de la empresa. Hablar de este tema es para la mayoria de los ejecutivos darse cuenta
de que saben que su manera de responder al reto de la sostenibilidad afectard profundamente
a la competitividad y quizas incluso la supervivencia de sus organizaciones. La
sostenibilidad, se maneja como una cuestion estratégica. Mas bien, es porque ellos piensan
que estan frente a un extraordinario viaje para el que no hay regreso, simplemente se deben

adaptar al cambio.

Wagner (3). No se puede prever, por el momento tan cambiante en que viven las empresas,
se ha investigado que "los negocios megatendencias" tienen caracteristicas y trayectorias en
comun. La sostenibilidad es una mega-tendencia emergente, por lo que su curso es hasta

cierto punto predecible.

El concepto de megatendencias no es nuevo, por supuesto, se refiere a los cambios sociales
y econdmicos, tales como la globalizacion, el surgimiento de la sociedad de la informacion,

y el paso de las organizaciones jerarquicas a las redes. El punto central de las
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megatendencias empresariales, es que obligan a cambios fundamentales y persistentes en
cémo las empresas compiten. Esas transformaciones se derivan de la innovacion tecnoldgica
0 de nuevas formas de hacer negocios, y muchos factores pueden iniciar o ampliar el
proceso de cambio. Megatendencias de negocios, pueden surgir, cambios en las realidades
sociales que definen el mercado, o la amenaza de un conflicto sobre los recursos. EIl impacto
en el medio ambiente interno y externo que las empresas tienen, es otro punto en el que

deben poner atencién los dirigentes de las empresas.

Existen fuerzas que surgen por el aumento de la preocupacién publica y gubernamental
sobre el cambio climatico, la contaminacion industrial, la seguridad alimentaria y el
agotamiento de los recursos naturales, entre otras cuestiones. Los consumidores en muchos
paises estan buscando productos y servicios sostenibles, o apoyandose en las empresas a
mejorar la sostenibilidad de las tradicionales. Los gobiernos estan intercediendo con niveles
sin precedentes de la nueva regulacion del riesgo climatico, los gases de invernadero se

regula como un contaminante.

Miles de empresas estan apostando por la innovacion estratégica en la eficiencia energética,
energia renovable, la productividad de los recursos, y controlar la contaminacion ya se
obliga a las empresas para adaptarse e innovar o ser desaparecidas. Esto es un movimiento
de calidad. La revolucion de la calidad; estad dada, por la innovacién en el conjunto basico
de herramientas y métodos que las empresas utilizan para gestionar gran parte de lo que
hacen. La calidad se aprecia como un elemento central de la estrategia, en lugar de una
herramienta tactica, y esta, se enfrentd contra las barreras de costos previos. Todo esto se ha

planteado draméaticamente para todas las empresas.

La revolucion de la tecnologia de la informacion, nos habla acerca de los avances
tecnoldgicos tangibles que modifican las capacidades empresariales. Las tecnologias
digitales han penetrado profundamente en las empresas y la tendencia se acelerd cuando se
hizo un camino en la vida cotidiana de los trabajadores y los consumidores con el

acercamiento cada vez mas cercano de la informatica de escritorio y de Internet.

Maria Beatriz 1edesma Elias

NAM
CUAUTITLAN

77



3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

Jansen (4). Se propone examinar las cuatro etapas de creacion de valor como son; No hacer
las cosas viejas en formas nuevas, hacer cosas nuevas de nuevas maneras, transformar el

negocio principal, y la creacion de nuevos modelos de negocio y la diferenciacion.

Bien como prospectiva tenemos que en la actualidad gran parte de los paises se encuentran
en una gran reduccidén econdmica venida de crisis en las que estos paises se han visto
inmersos y que bueno pues salir de esta cuesta no es facil, algunos tienen un colapso
econdmico y otros los mas afortunados salen del aprieto, pero las fuerzas externas fueron
solo parte de la historia, también los encargados de tomar las decisiones econémicas también

hacen o realizan algunas decisiones muy poco sustanciosas.

Los gerentes estdn dispuestos a invertir el exceso de efectivo en una nueva capacidad. A
medida que la nueva capacidad, las presiones sobre los precios y la rentabilidad se hagan
presentes, las decisiones que ellos tomen tienen que ser muy precisas. Cualquier decision
de gran peso, cualquier empresa que adopte decisiones de gran presupuesto de inversién se
enfrenta a un dilema. Por un lado, se debe hacer a tiempo, las inversiones estratégicas para
impedir que los rivales estén ganando terreno. Por otra parte, debe evitar la inmovilizacion
de una cantidad grande en proyectos de riesgo, especialmente en tiempos de incertidumbre

del mercado.

Disefiar lo puede hacer un gerente, comenzando por hacer un arbol de decisiones en la cual
este inmersa una probabilidad muy posible, esto es, orientada a la realidad, resumir los

resultados que se tengan en el momento y también los que sean distintos.

Al tomar en cuenta los probables cambios en el precio y la demanda, llevara a los gerentes
a situarse donde quieran estar para tomar la mejor decision en el momento adecuado. Pero
por lo general el capital tiende a estar mas dominado por las grandes empresas con mucho
dinero, las decisiones de inversion de estas empresas tienen un impacto en el mercado mas
alla de las variables inciertas externas. Asi que el valor de la inversion de una empresa esta
supeditada no sélo de la evolucidn de la demanda y los precios en su industria, sino también

en lo que las inversiones adicionales y el analisis de que es lo que estan haciendo los
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competidores. De esta manera, primero previendo, se tendran menos errores y si una mejor

decision, la mas optima.

ANTECEDENTES DEL FLUJO DE EFECTIVO

ANTECEDENTES HISTORICOS.

Desde tiempos ancestrales, el hombre ha deseado prever el futuro, lo vemos en la
Protohistoria (alrededor del afio 3,000 A.C) con la clase sacerdotal relacionada con la
divinidad y la manera mitolégico-religiosa de ver las cosas, aun aquellas orientadas a las
decisiones econémico-sociales de dichas civilizaciones.

Estas clases sacerdotales siguieron predominando en Egipto y aun en nuestras civilizaciones
Mayas, Toltecas y Aztecas entre otras.

Esta situacion de prever el futuro, se siguié dando aun en culturas avanzadas como la griega
a través de las Pitonisas y Oraculos, en la Edad Media con los magos, los cuales fungian

como consejeros de los grandes sefiores feudales.

En tiempos mas recientes, seguimos viendo esta predisposicion a prever el futuro como en la
Rusia Zarista a través de Rasputin, consejero espiritual de la familia Imperial.

Actualmente, el anticipar el futuro ya no se considera como un elemento rodeado de cierta
aura de misterio, sino gque esta situacion se maneja ya con modelos de proyeccion a base de
técnicas de control, evaluacion y analisis numérico de las actividades interrelacionadas con
el funcionamiento financiero de una empresa, ya que son mas exactas y permiten una alto

indice de probabilidad positiva de lo proyectado esperado.

De estas técnicas de proyeccion, el Flujo de Efectivo destaca como un medio de analisis,
control y evaluacion de las actividades de la empresa a futuro.
La proyeccion del también Ilamado "Flujo de Fondos" es utilizada desde un nivel macro

como es un Pais, con la utilizacion del " Presupuesto Anual de Ingresos y Egresos de la
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

Federacion" en el caso de México y la mayoria de los paises del mundo, hasta su

implementacidn de manera escueta en inversiones de menor escala.

En si, la aplicacion de una proyeccion de los resultados a futuro de un evento, ha prevalecido
hasta nuestros dias, siendo financieramente el " Flujo de Efectivo " el instrumento apropiado
para tal efecto con la ayuda de algunas técnicas y modelos de valuacién como son el VAN,
Periodo de recuperacion, Rentabilidad contable promedio y otras técnicas. En una empresa
se observan diferentes areas entre ellas tesoreria, finanzas, contabilidad etc... ¢Que son las

finanzas? Es el arte y la ciencia de administrar el dinero.

Durante la vida, las personas como las organizaciones pretenden ganar dinero para satisfacer
sus necesidades o invertirlo y las finanzas se relacionan con el mercado, instituciones, e
instrumentos relacionados con dinero. Las finanzas se dividen en dos partes: Servicios

financieros y Administracion financiera.

Los servicios Financieros: Es el area de las finanzas que se encarga del disefio y produccion

de asesoria y productos financieros para individuos, empresas y gobiernos.

Gitman (5). Administracion financiera: Es el area de las finanzas que se refiere a los
deberes del administrador financiero en la empresa. Este tipo de administradores puede
administrar cualquier empresa en sus asuntos financieros. En este organigrama se observa

las funciones del administrador financiero dentro de una empresa. llustracion 1
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Fuente: Elaboracién propia basada en Gitman, Laurence.

llustracién 1. Funcién Financiera, organizacién corporativa.

En la ilustracion anterior nos muestra que en la linea recta de mando del organigrama de
una empresa primeramente se tienen a los accionistas, que en ocasiones solo hay uno que es
el duefio o empresario, después tenemos un consejo directivo que es el formado por los
socios de la empresa, después un director o (CEO), posteriormente tenemos al administrador
financiero, es donde se desarrolla la actividad financiera con un contralor a su mando y un

tesorero, cada uno con sus respectivos departamentos que son diferentes para cada empresa.
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

3.1 ANALISIS DE FLUJO DE EFECTIVO

La presente seccion analiza los aspectos principales de un proyecto como son los Activos
Fijos 6 Inversiones de Capital, los Indicadores econdmicos que nos muestran las tendencias
pasadas y futuras del aspecto econémico asi como los métodos de andlisis enfocados a la

toma de decisiones.

Gitman (6). “El flujo de efectivo es el enfoque de la administracion financiera. El objetivo
es doble, cumplir con las obligaciones financieras de la empresa y generar flujos positivos
para sus propietarios. La planeacion financiera se concentra en el efectivo y las utilidades
de la empresa — los cuales son elementos clave del éxito financiero continuo e incluso de la

supervivencia.”

Toda empresa tiene su manera en particular de analizar sus flujos de efectivo de acuerdo a
sus necesidades Yy hacer uso de algunos conceptos como son la depreciacion para financiarse
y que no representan una salida de dinero, asi como hacer uso de presupuestos de efectivo
dependiendo de las necesidades de la empresa en cuestion y estados financieros proforma
que le ilustren un panorama futuro de sus operaciones en general.

No olvidemos que el flujo de efectivo es parte vital de cualquier empresa, y que el enfoque
que le da el administrador financiero para la administracion diaria de las finanzas y la
planeacion y la toma de decisiones estratégicas orientadas a la creacion del valor del

accionista.

Sabemos que el administrador ha realizado un buen trabajo cuando la empresa permanece en
el mercado y el inversionista obtenga utilidades asi como la empresa sea prospera y se
proyecte para ello. Un factor que es determinante en el flujo de efectivo de una empresa es
tambien la depreciacion.
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La depreciacion entonces financieramente hablando, en empresas comerciales permite que
para efectos de impuestos e informes financieros, cargar sistematicamente una parte de los

costos de activos fijos contra los ingresos anuales.

Entonces, la depreciacion es la asignacion del costo histérico a través del tiempo que son
regulados en México por la legislacion fiscal, y las empresas usan métodos de depreciacion

segun los propositos de sus informes financieros.

Los flujos de efectivo de una empresa se pueden dividir en tres;
o Flujos Operativos
o Flujos de Inversién

o Flujos de Financiamiento

Flujos operativos; son los que tienen que ver directamente con la venta, produccién o de los
servicios o con los que trabaje la empresa, todo el desarrollo de sus actividades.

Flujos de Inversion; Son los flujos de efectivo que tienen que ver con el activo fijo como son
la compra y su venta e intereses comerciales.

Flujos de Financiamiento; Son los relacionados con transacciones de financiamiento de

deuda y de capital.

Tenemos también flujos de efectivo positivos y negativos segin convenga a cualquier
empresa , Asi por ejemplo cuando adquirimos una deuda como empresa nos allegamos de
fondos por tal motivo es un flujo positivo pero cuando la pagamos hay una salida de dinero
y es por tanto un flujo negativo, por la venta de acciones obtenemos como resultado un
flujo positivo y caso contrario cuando repartimos dividendos en la empresa es un flujo
negativo, esto es en combinacion origenes y usos o aplicaciones de fondos para llamarlos

positivos 0 negativos segun se utilicen.
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

Cuando hablamos de depreciacion y amortizacion es un cargo que no es en efectivo es un
gasto que se deduce en el estado de resultados pero que no implica el desembolso real del
efectivo durante el ejercicio ya que disminuyen los ingresos gravables y por supuesto,
aumenta la depreciacion a las ganancias netas después de impuestos y que obtenemos un
flujo de efectivo de operaciones.

Flujo de efectivo de operaciones = Utilidades netas después de impuestos + Depreciacién y otros que no son efectivo

Para aclarar un poco la anterior afirmacion se presenta el siguiente ejemplo, supongamos
que; en cualquier empresa que tenga pérdidas netas, puede tener un flujo de efectivo positivo
de operacion si tenemos que la depreciacion del periodo es mayor que la pérdida neta, ya
que en el estado que estamos tratando Ilamado de flujo de efectivo las ganancias netas
después de impuestos Yy la depreciacion se tratan como entradas por separado. Y en el
estado de flujos de efectivo aparecen como cambios brutos en lugar de netos en los activos
fijos.
Los origenes y aplicaciones de fondos:
Flujos positivos (origenes)

» Disminucion de cualquier activo

» Incremento de cualquier pasivo

» Utilidades netas después de impuestos

» Depreciacion y otros cargos gue no son efectivo

» Ventas de acciones
Flujos negativos (usos o aplicaciones)

» Incremento de cualquier activo

» Disminucion de cualquier pasivo

» Pérdida neta

» Dividendos pagados

>

Retiro de acciones.
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Ilustracion 2, Flujos de Efectivo, Fuente: Elaboracion propia basada en Gitman.
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

Para preparar un estado de flujo de efectivo para un periodo, se debe utilizar el estado de
resultados de ese mismo periodo asi como su balance general, en el encontramos que todos
los origenes de efectivo asi como las utilidades netas después de impuestos y la
depreciacion se tratan como valores positivos y las deudas y dividendos se tratan como
valores negativos. Las tres categorias en las que se divide el flujo de efectivo se totalizan
para obtener “El incremento neto (disminucion) del efectivo y valores bursatiles” del

periodo.

Estado de flujos de efectivo
IMAGEN 5.A.
a4l 31 de Diciembre de 2010

Flujo de efectivo de actividades operativas

Utilidad neta después de impuestos s 180
Depreciacidn 100
Disminucién de inventarios 300
Disminucién de cuentas por cobrar 100
Incremento de cuentas por pagar 200
Diminucidn de cargos por pagar -100
Efectivo proporcionado por operaciones s 78

Flujo de efectivo de actividades de Inversién

Incremento de activos fijos brutos =300
Cambios enintereses comerciales ]
Efectivo proporcionado por actividades de inversidn -30

Flujo de efectivo de actividades de flanaclamiento

Disminucién de documentos por pagar -100
Incremento de deuda a largo plazo 200
Cambios en el capital contable (1]
Dividendos pagados =80
Efective proporcionado poractividades de financiamiento 2
Incremento neto del efectivo y valores bursdtiles s 50

Fuente: Elaboracién propia basada en Gitman, Laurence.

llustracién 3. Estado de flujo de efectivo.

Este flujo de efectivo permite analizar el flujo de efectivo de la empresa, la persona que lo
elabora debe saber o conocer bien a la empresa o bien las areas con las que cuenta la
empresa para poder definir como afecta a cada una de ellas, asi como las politicas de la
empresa. Debe servir para evaluar los objetivos proyectados y ver las ineficiencias,
podemos citar un ejemplo claro, como son; un incremento en cuentas por cobrar, que son

flujos de efectivo negativos y nos indican que se tendrian problemas de crédito, y esto nos
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obligaria a observar las politicas de crédito de la empresa. Aqui el administrador financiero

tendria que tomar decisiones importantes.

Gitman (7)
Flujo operativo
OCF = EBIT — Impuestos + Depreciaciéon

Flujo operativo = Utilidades antes de intereses e impuestos — Impuestos + Depreciacion

Ejemplo:
OCF = $370 — $120 + $100 = $350

Que nos dice que la empresa generé $350.00 de flujo de efectivo positivo produciendo y

vendiendo su produccion.

Para analizar financieramente una empresa debemos conocer las areas en las que nos vamos
a apoyar para hacer este tipo de estudios y poderlos aplicar en una empresa junto con sus
politicas y teniendo como herramientas contables el balance general comparativo de los
gjercicios que se pretendan estudiar, asi como su estado de resultados para obtener el flujo
operativo y posteriormente con el balance general analizar la otra parte como es el

circulante.

Estas formulas ayudaran al Administrador financiero a poder tomar decisiones concretas
para poder planear financieramente a la empresa en su conjunto, ya que analiza desde su
circulante de la empresa, su activo fijo para saber en cuanto a sus inversiones y también a las

utilidades, intereses e impuestos, en fin todo lo que puede afectar al flujo de efectivo.
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Para desarrollar mejor el tema tenemos la siguiente herramienta contable.

LANCE GENERAL N\
IMAGEN S.A. Balance
al 31 de Diciembre de 2010 General
Activos Afio
Activo Girculante 2010 2009 DIFERENCIA fstado de Resultados Estado de
Caja $ 40000 § 30000 IMAGEN S.A Resultados
Bancos 600 200 MAGEN S.A.
Cuentas porcobrar 400 500 al 31 de Diciembre de 2010
Inventari os 600 900
L4 14
Total activo circulante S 200000 5 190000 5 100.00,
AtivoFijo Ventas $  1,700.00
Terrenos 1200 1050 Costo de ventas 1000
M. i 1300 1150 X
caanana Ganandas Brutas § 70000
Total de Activos Fijos Brut 5 2,500.00 S  2,200.00
Menos |a Depreciacién ac. 1300 1200 100|| 4 Gastos Operativos
Activos Fijos Netos S 1,20000 S 100000 S 200.00 < Gastos de Venta s 70.00
Total Activo $  3,200.00 $ 290000 S 300.00
Total Pasivo mds Capital contable Gatos genemles 160
Pasivo circulante > g Gastos por Depreciacion 100) €
C 700. 500, ! .
S ? ’ ® 2o000 Total Gastos Operativos 330
Documentos porpagar 600 700 -100| —
Cargos por pagar 100 & 200 00fl o Utilidades antes de impuestos $ 37000 | €
Total de pasivocirculante 5 1,400.00 $ 140000 0| Impuestos 120] -
Deudas a LP. 600 400 200 - X .
o — o o s o Utilidades disponibles $ 25000
Capital Contable S 1,20000 S 110000 s 100.00
Total Pasivo mds Copital $ 320000 S 290000 $ 300.00

llustracidn 4. Balance General y Estado de resultados como herramientas contables. Fuente: Elaboracién propia.

Flujo libre de efectivo
Es el flujo de efectivo que esta disponible para los inversionistas, acreedores o propietarios

durante el periodo, tenemos las siguientes formulas:
FCF = OCF — Inversion neta de activo fijo (NFAI) — Inversién neta en activo circulante (NCAI)

Flujo libre de efectivo = OCF — NFAI — NCAI
Cuentas por pagar(2010) 700.00 + 100.00 en cargos por pagar = 800.00
Cuentas por pagar(2009) 500.00 + 200.00 en cargos por pagar = 700.00
Diferencias = + 100.00
NCAI = $100.00 — $100.00 = 0 Para 2010 por que la empresa no hizo inversiones netas.
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NCAI = Inversion neta en activos circulantes

Se refiere a la diferencia entre activo circulante y pasivo circulante espontaneos y que
incluyen cuentas por pagar mas cargos por pagar.

NCAI = Cambios en activos circulante - Cambios de pasivo circulante y espontaneos.

El NFAI que es la inversion neta en activo fijo y lo obtenemos cuando obtenemos datos de
un Balance general comparativo de dos afios y vemos las cuentas de activo fijo neto de los
dos afios y obtenemos su cambio es decir la diferencia entre los dos afios de activo fijo neto
y le sumamos la depreciacion como se muestra en la siguiente formula.

NFAI = Cambio neto en los activos fijos + Depreciacion

NFAI = $200 + $100 = $300

Tenemos que la empresa invirti6  $ 300.00 en activo fijo durante el periodo que se trata,

cuando obtenemos un NFAI negativo es un flujo de efectivo positivo que quiere decir que la

empresa vendio mas activos de los que adquirié en el ejercicio.

Continuando con el flujo libre de efectivo y su formula ahora que ya conocemos como
obtener sus variables. Tenemos:
Flujo libre de efectivo = OCF — NFAI — NCAI
FCF = $350 — $300 — 0 = $50.00

Lo que nos indica que la empresa para este caso Imagen S.A. Generé $50.00 de flujo libre

de efectivo disponible para utilizar en algunas cosas como pago de intereses o pago de

dividendos segun sean los intereses del Administrados financiero.
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3.2.- ANALISIS DE INVERSIONES Y METODOS CUANTITATIVOS DE INVERSIONES
PERMANENTES

GENERALIDADES

En este contexto, podemos mencionar que la adquisicion de "activos operacionales”
constituye por su valor en la inversion un aspecto de suma importancia en la definicion de

un plan de utilidades.

Estas inversiones, que se efectlan béasicamente para el incremento en la capacidad
productiva o la reduccion de costos son de suma importancia, ya que muchas veces puede
ser un factor de desarrollo o inclusive de quiebra para las empresas si sus proyectos de

inversion no se definen lo méas acertado posible.

Del Rio (8). Las inversiones, generalmente a largo plazo implican desembolsos periddicos,
los cuales deben ser previamente definidos en cuanto a su prevision de fondos a fin de no
desestabilizar a la Compafiia; sobre todo, en el flujo de efectivo y en el nivel de costos,
considerando que los gastos financieros sobre el proyecto hasta cierto punto son fijos, lo
cual implica que si el bien no produce, estos pueden traer como consecuencia al estar

operando inclusive con costos arriba de los precios de venta de mercado.

Adicionalmente, deben estudiarse las fuentes de financiamiento adecuadas tanto en
disponibilidad como en costo, a efecto de tener un respaldo en caso de insuficiencia de
fondos.

INVERSIONES PERMANENTES
En esta seccion se analizaran algunos aspectos de las Inversiones en activos fijos, también

Ilamadas " Inversiones de Capital ", las cuales generalmente son a largo plazo y se utilizan
principalmente para el incremento de capacidad de producciéon y reduccién de costos
principalmente, y en menor escala para la sustitucion de equipo, aun cuando en este aspecto

generalmente el nuevo equipo se adquiere con nuevos avances tecnologicos lo cual trae
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consigo mayores desembolsos de dinero, en cuyo caso debe de efectuarse una nueva

evaluacion de los proyectos de inversion. Del Rio (9)

La inversion en este concepto, debe ser cuidadosamente planeada y bajo expectativas de
"Recuperacion de la Inversion” lo mas rapidamente posible, ya que debido al monto de este
tipo de inversiones se puede poner en riesgo la estabilidad de la Compafiia; aun cuando la
adecuada planeacién de estas inversiones no garantizan el éxito de este tipo de inversiones
debido a que estan sujetas a diversos factores de influencia como calidad o costos del
producto y fluctuaciones de mercado entre otras, pero que sin embargo nos dan una idea

muy acertada de lo redituable de su inversion.

3.2.1. Factores de decision de inversiones en activos fijos.

Especificamente, se pueden mencionar como causas basicas de Inversiones en equipo las
siguientes:

A). El Desgaste del equipo: Esta decision, se efectla cuando el valor presente del
importe de mantenimiento es superior o similar a la adquisicion de un nuevo equipo.

B). La Caducidad: Esta situacién, es ocasionada por la actualizacion tecnol6gica de los
equipos o a los requerimientos del producto en cuanto a su calidad y costo.
Cuantitativamente podemos enmarcar este concepto cuando la utilidad que se obtiene con la
utilizacion de equipo actual es menor que lo que se tendrd con el uso de un equipo nuevo.

C). Incrementos en los volimenes de Produccién: Cuando se prevé una necesidad
mayor de produccion, es conveniente la inversion en nuevos equipos; es importante tener la
maxima "certeza" de que pueden incrementarse los voliumenes de venta y en consecuencia
de produccion, ya que en ocasiones las producciones los incrementos en ventas son
demasiadas optimistas y posteriormente con los equipos ya estan adquiridos resulta que el
mercado, no es el esperado y esto ocasiona incremento en los costos del producto por

depreciacion e intereses de los equipos adquiridos.
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D). Equipo Inadecuado para mejoras en el producto. En ocasiones, el mercado pide un
cambio en la calidad o presentacion del producto, y necesariamente se tiene que adquirir un
nuevo equipo; este ejemplo lo podemos notar claramente en productos a base de moldes
como en partes automotrices, donde periddicamente se cambia el disefio, y los moldes a su
vez tienen que cambiarse.

E). Medio ambiente laboral: El uso de equipo obsoleto ocasiona que en el area laboral
se trabaje con exceso de ruido, humos o condiciones de temperatura extremosas, lo cual
ocasiona accidentes de trabajo y baja en el rendimiento del personal, por lo cual se tiene que
invertir necesariamente y a veces forzosamente en equipos anticontaminantes sobre todo en
esta época en que la politica gubernamental esta dirigida al mejoramiento ambiental.

F). La Habilidad del trabajador y tiempo de aprendizaje: La capacidad y productividad
del trabajador, van relacionadas estrechamente y aun cuando la capacitacion del trabajador
es redituable, al final de cuentas esto en ocasiones redunda en fuertes desembolsos, los
cuales tienen que ser continuos, influidos en ocasiones por la rotacion del trabajador y por el
tiempo que un trabajador empieza a desarrollar su maximo potencial como mano de obra
calificada; este ejemplo se ve mas claramente en las empresas ensambladoras, por lo que
generalmente es conveniente la inversion en equipos automaticos a fin de disminuir costos.

G). Darios por Siniestro: Este es un cambio no planeado, pero que suele ocurrir y que
el no tener asegurado el equipo, puede ser la causa de la quiebra de la compafiia. Esto es un
problema de administracion de los activos no financieros.

H). Expansion: El aumentar la linea de productos o la creacion de nuevas unidades de

produccion, origina este tipo de inversiones.

3.2.2. Factores de comparacion en substitucion de equipos.

Baca (10). 1 -. Grado de novedad en el proceso. Es el grado de impacto en el proceso; si esto
es muy bajo y a la larga no representara una ventaja para con la competencia, por lo que no
es conveniente el invertir.

2 -. Vida en servicio del equipo. En principio, es una vida Util de trabajo en funciones
del mismo equipo y en segundo plano es la vida util considerando su funcionalidad en base

a la “madurez” comercial del producto que procesa dicho equipo.
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3 -. Costo del equipo y la inversion neta.
Dentro de los conceptos que integran el valor del equipo a adquirir podemos mencionar los
siguientes:

a. Precio de Compra.

b. Costo de Instalacion del equipo nuevo y destitucion del equipo viejo en su caso.

c. Costos de Embarque.

d. Costo de herramientas o accesorios especiales adicionales.

e. Costos de entrenamiento y capacitacion.

f. Costos de indemnizacion de personal, en caso de sustitucion de personal por el
equipo nuevo. Inversion Neta: La inversion neta es la determinada en la siguiente forma:
Costo de equipo nuevo menos valor de desecho del equipo viejo (valor de uso alterno). Por

ejemplo, la compra de una méaquina de impresion gréafica.

55 < AT ED FB) ML PR AT BR 28 =

SHANGHAI HUAQI PRINTING MACHINERY CO._LTD.

Fuente: mymgrafica@uolsinectis.com.ar

llustracion 5. Adquisicion de maquinaria como equipo nuevo para la sustitucién de equipo.

4 -. Calidad del Producto. Este es un factor que influye en la adquisicién de un nuevo
equipo, ya que la mayoria de las veces el cliente la requiere, y en ocasiones es necesario
invertir para permanecer en el mercado, es imprescindible para seguir siendo competitivo

frente a las demas empresas del ramo.
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5 -. Ventajas y desventajas en economia. Aun cuando éstas no se pueden medir
facilmente, tienen una repercusion econdémica al final de cuentas, tales como mejoramiento
en las relaciones laborales por las condiciones de trabajo, menos fatiga para el empleado,

mayor efectividad y rendimiento en el trabajo, etc.

3.2.3. Costos de operacion.

Baca (11). Argumenta que, otros factores que influyen en la decision de la adquisicion de
nuevas inversiones y que al final se reflejan en el flujo de efectivo, son los costos de
operacion los que incluyen principalmente los siguientes:

1) Mano de obra Directa: Es compuesta basicamente por los sueldos, prestaciones e
importes inherentes a los sueldos de los operadores. Es aquella que interviene personalmente
en el proceso de produccidn y se refiere en especifico a los obreros.

2) Mano de obra Indirecta: Integrada por los sueldos, prestaciones e importes
inherentes del personal de supervision, de servicios, de inspeccion y de aquellos puestos
creados o relacionados como consecuencia de la produccion del nuevo equipo. Se refiere a
que aun estando en la produccion no son obreros, tales como supervisores, jefes de turno,
gerente de produccion etc.

3) Costo de Mantenimiento: Son aquellos relacionados con el nuevo equipo y los
equipos accesorios del mismo. Esta area también requiere de personal capacitado.

4) Costos de inventario. Son los ocasionados por el mantenimiento del mismo, tales
como seguros de almacenaje, renta del local, costo financiero de los materiales, etc.

5) Desperdicios y costos para combatir la contaminacién, este rubro antes no se le
daba importancia paro ahora representa mucha ya que muchas fabricas contaminan con la
basura que tiran y la atmosfera o la tierra y ya se cuenta en la actualidad leyes que protegen
el medio ambiente asi como normas como por ejemplo el ISO 14000 y se ejerce presion para
que adopten este tipo de normas.

6) Costos de financiamiento de la inversion, tales como: intereses y comisiones

bancarias y legales. Son los intereses que se deben de pagar en relacion con capitales
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obtenidos en préstamo. La ley tributaria permite cargar estos intereses como gastos

deducibles de impuestos.

3.2.4. Técnicas financieras estratégicas.

A continuacion se analizardn algunas técnicas bésicas pero de suma importancia para la
valuacion de proyectos en inversiones de capital. Generalmente lo que se busca para una
toma de decision son indicadores que proporcionen un panorama claro y objetivo de la

proyeccion de inversiones, como las siguientes:

3.2.4.1 Punto de equilibrio.

Baca (12). Este aspecto es vital como punto de partida para cualquier proyecto de inversion,
ya que nos proporciona informacién inicial suficiente sobre la viabilidad de un proyecto. El
analisis del punto de equilibrio es una técnica util para estudiar las relaciones entre los
costos fijos, los costos variables y los ingresos.

El punto de equilibrio es el nivel de produccion en el que los ingresos por ventas son

exactamente iguales a la suma de los costos fijos y los variables.

El procedimiento es tener definido el importe de ventas necesarias y que se igualan con los
gastos existentes, asi como las unidades necesarias a vender para no perder ni ganar, lo cual

es de vital importancia para un negocio.

Este factor es de sumamente importante ya que de la definicién de sus resultados dependera

el que los otros métodos de andlisis sean también positivos en su aplicacion.

costos fijos totales

Punto de equilibrio (volimen de ventas) =

(costos variables totales)
volimen total de ventas
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Grafica del punto de Equilibrio

CF
v
1=-5%70

Punto de equilibrio =

Es el punto en donde los ingresos totales recibidos se igualan a los costos asociados con la
venta de un producto (IT = CT). Un punto de equilibrio es usado cominmente en las
empresas u organizaciones para determinar la posible rentabilidad de vender determinado
producto. Asi se muestra en la siguiente grafica de punto de equilibrio (Baca Urbina,
Gabriel).

|  Punto de equilibrio |
n Ingreso
g Beneficio neto
r
e
° Costo total
o]
S
1
y 1
T
1
¢ 1
o 1 Costo fijo
s v
t
(o]
S

Fuente: Propia basada en Baca Urbina, Gabriel.

llustracién 6. Punto de Equilibrio.
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3.2.4.2. Flujo de efectivo

Otra herramienta importante de informacion para evaluar una inversion es el flujo de
efectivo cuyas caracteristicas se mencionan a continuacion:

Los flujos de salida de efectivo se realizan en su mayoria al inicio del proyecto generalmente
y los flujos de entrada en efectivo se efectian durante la vida del proyecto, de aqui que para
tener una base de comparacion adecuada esos flujos a recibir en el futuro se traigan a valores
actuales.

Los flujos en efectivo se componen principalmente de lo siguiente:

A.- Flujos de Entradas de Efectivo.

1. - Ingresos generados por el Proyecto.

2. - Ahorros en costos derivados del proyecto.

3. - Aumentos en pasivos circulantes (Generalmente Financiamientos).

4. - Valor de desecho o de recuperacion del equipo viejo 6 del nuevo equipo al término

de la vida atil del mismo.

B.- Flujos de Salidas de Efectivo.

1. - Inversion inicial del proyecto.

2. - Reparaciones y mantenimiento.
3. - Costos de operacion del proyecto.

4. - Reducciones en pasivos circulantes (Pago a proveedores, créditos bancarios, etc.
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3.2.4.3. Otras técnicas de valuacion

El método cuantitativo a utilizar no debe ser el méas complicado, ya que generalmente los
datos base de analisis son estimados y no pueden pronosticarse con precision.

1. Rendimiento sobre la Inversion: Da un rendimiento sobre la inversion, no
considera el valor del dinero a través del tiempo, supone ingresos anuales uniformes.

2. Primer afio de actuacion: Costos e ingresos se  pueden pronosticar con una
exactitud mas o menos aproximada durante un afio, no considera los flujos de fondos mas
alld del afio y no considera el valor del dinero a través del tiempo.

3. Vida Total: Indica el costo por afio, permite la comparacién de proyectos con
vidas de servicio diferente, considera los ingresos similares en las diferentes alternativas
de vida util del proyecto, no considera el valor del dinero a través del tiempo.

4. Tasa Promedio de Rendimiento (T.P.R), Rendimiento de Utilidad sobre la
inversion. Muestra el efecto del valor decreciente de la inversion a lo largo de la vida del

proyecto y da un valor de la tasa de rendimiento mas alto que otros métodos.

En este capitulo, se trata de proporcionar un panorama general de los Métodos de
Valuacion en Inversiones, los cuales nos daran una vision general sobre la conveniencia
de la inversion en activos permanentes, dicho de otra manera en maquinaria Yy

equipo principalmente.

Se puede considerar que de los mencionados, el método del Valor Actual es el mas exacto y
completo para cualquier proyecto, ya que engloban dos aspectos fundamentales, la
consideracién de los ingresos y gastos en general del proyecto y el valor del dinero a través
del tiempo. La adecuada administracion de las inversiones permanentes, trae consigo
incrementos en la productividad, una mayor calidad en los productos elaborados y una
optimizacion de los procesos de produccion entre otros, lo que finalmente redundara en una

mayor generacion de utilidades.
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3.3. METODOS DE ANALISIS EN PROYECTOS DE INVERSION.

Westerfield (13). Aun cuando la técnica de valuacion a utilizar dependeré en gran parte del
tipo y monto de la inversion, el resultado de una encuesta realizada entre diversas empresas

muestra la frecuencia en la utilizacion de los diferentes métodos como sigue:

o Método del valor actual neto: 80 %.

o Periodo de recuperacion: 50 %.

o Rentabilidad contable promedio: 42 %.

o Otras Técnicas de valuacion: (Variable dependiendo del tipo de
industria).

Como principales métodos de valuacion se pueden mencionar al Valor Actual Neto( VAN),
Tasa Interna de Rentabilidad (TIR), Periodo de recuperacion (Pay Back) y Tasas contables

de rentabilidad principalmente.
A continuacion se muestra una breve explicacion de los métodos mas usados de valuacion.

3.3.1. Valor Actual Neto. (VAN)
Westerfield (14). En el presupuesto de capital se utilizan los flujos de caja descontados, los

cuales representan efectivo.
v’ Utiliza los flujos de caja de todo el proyecto.

v Usa los flujos de efectivo descontados.

En la utilizacion de la tasa de descuento es conveniente utilizar aquella comparable con una

accion de riesgo similar al del proyecto.

Su determinacion consiste en restar a la inversion inicial del proyecto la suma de los flujos
de efectivo descontados. El proyecto beneficia a los inversores, cuando el VAN es positivo,

esto es, la suma de los flujos descontados es superior a la inversion inicial. También es
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utilizado en proyectos de gran importancia por su cuantia, asi como en grandes inversiones

en maquinaria é una empresa en su totalidad.
Por ejemplo: Un empresario quiere invertir de la siguiente forma:

Los datos del problema son los siguientes:
Inversion Inicial de $70,000.00
Valor desecho $ 20,000.00
Tasa de costo de capital de 0.03 3.0%

Los flujos de efectivo esperados son:

Afio 1 $10,000.00
Afio 2 12,000.00

Afio 3 15,000.00
Afio 4 10,000.00
Afio 5 12,000.00
Se desea saber si se debe de aceptar o rechazar la alternativa, aplicando el método del valor
presente neto (VPN) o valor actual neto (VAN).
Solucion:
Aplicando el método del valor presente neto (VPN) o valor actual neto (VAN), s6lo que

utilizando la tasa del costo de capital del 3 % nominal, quedando de la siguiente forma:

Segun la tabla 10. Que se muestra a continuacion se obtiene como resultado que el valor
presente neto o valor actual neto, es positivo, es decir; de $1,231.70 lo cual significa que el
empresario tendra un utilidad de $1,231.70 con respecto a la inversion inicial de los
$70,000.00 por lo tanto la alternativa debera aceptarse. Y cuando el resultado es negativo se
debe rechazar, porque no se recuperaria la inversion en el tiempo estipulado, quedando claro

que le faltaria méas tiempo para poder recuperar la inversion.
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Factor de Valor Actual
Periodo Flujo de efectivo descuento Valor presente VAN

0 -$70,000.00
1 $  10,000.00 0.9711 9,711.00 -$60,292.00
2 S 12,000.00 0.9425 11,310.00 -548, 982.00
3 S 15,000.00 0.9151 13,726.50 -$35,255.50
4 $  10,000.00 0.8884 8,884.00 -$26,371.50
5 S 12,000.00 0.8626 10,351.20 -516, 020.30
5 $  20,000.00 0.8626 17,252.00 | $1,231.70

DATOS: T

Inversion Inicial S 70,000.00 Resultado

Valorde deshecho 20,000.00

Tasa de costo de capital 3%

VPN ={10,000%(1 +0.03)-1 +12,000%(1 +0.03)-2 + 15,000(1 +0.03)-3 +10,000(1 +0.03)-4

+12,000%(1 +0.043)-5 +20,000%(1 +0.03)-5}-70,000

VPN ={10,000%(0.9708) +12,000%(0.9425) +15,000(0.9151) + 10,000(0.8884) +12,000*(0.8626) +

20,000%(0.8626)}—70,000

Fuente: Elaboracion propia
Tabla -10. Valor Actual Neto

VPN = X F*(1 + K)-n - |

VPN 6 VAN = Valor presente neto 6 valor actual neto.

Fi= Flujo de efectivo esperado.

K = Costo de capital o tasa de rendimiento minima atractiva esperada
n = Plazo 6 periodo de vida dutil.

| = Inversion inicial.

YVVVVYVYYV
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3.3.2. Periodo de recuperacion o payback.
Es un método que no implica descuentos e ignora el valor del dinero en el tiempo y es una

herramienta de gran utilidad para el administrador de una empresa, el periodo de
recuperacion es el tiempo que se requiere para que una empresa recupere su inversion

origina.

Por ejemplo; en una empresa se quiere comprar una maquina que tiene un costo de
$200,000.00 si tenemos que el flujo de efectivo (entradas menos salidas) generados por el
equipo es de $ 100,000.00 por afio. Por lo tanto el periodo de recuperacion se obtiene asi ($
200,000.00 / $ 100,000.00) y el periodo de recuperacién es de 2 afios. Para unos flujos de

efectivo uniformes.

Su férmula:

Periodo de recuperacién = Inversion original / Flujo de efectivo anual

Andlisis del periodo de recuperacion

Empresa X S.A.

Afio Inversién no recuperada Flujo de efectivo anual

( al inicio de aiio)

1 S 200,000.00 S 60,000.00
2 140,000.00 80,000.00
3 60,000.00 100,000.00
4 12,000.00
5 140,000.00

* Al inicio del afio 3, se necesitan 60,000.00 para recuperar la
Inversion. Se espera un flujo de efectivo neto de 100,000.00 y solo

se necesitan 0.6 afios (60.000 / 100,000) para recuperar los 60,000

y por lo tanto el periodo de recuperacion es de 2.6 afios (2+0.6).
Fuente: Elaboracién propia basado en Hansen y Mowen

Tabla 8 Analisis de periodo de recuperacion.

En la tabla anterior se aprecia un caso en donde los afios son de fraccion y para obtener el

dato correcto se propone la explicacion anterior de la tabla 8.
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La regla aplicada para su decision es definir un periodo de recuperacion arbitrario, por
ejemplo 5 afios, si la recuperacién es menor a éste tiempo el proyecto se acepta, caso

contrario se rechaza.
Este método tiene tres inconvenientes principalmente:

1. No considera la temporizacion de los flujos de caja, esto es, para éste
método es igual si el proyecto produce $ 20 millones de pesos en el primer afio y 40
millones en el segundo afio, o que si produce 40 millones en el primer afio y 20 en el
segundo.

2. No considera los flujos de efectivo después del periodo de
recuperacion. Las decisiones se orientan a corto plazo, esto es, dentro del periodo de
recuperacion definido.

3. El periodo de recuperacion es arbitrario.

Este método es utilizado en decisiones de poca importancia y a un plazo muy corto, por

ejemplo de 2 afios 0 menos.

Al utilizar las cifras del periodo de recuperacion con “descuento”, se tiene otra perspectiva
del periodo de recuperacion pero se siguen manteniendo los mismos inconvenientes antes

mencionados.

3.3.3. Tasa de rendimiento contable (TRC)

Mowen y Hansen (15). Es un modelo que no implica descuentos. Este modelo nos implica
descuentos de flujos y es el que se utiliza mas cominmente. Esta tasa mide el rendimiento
sobre un proyecto en téerminos de la utilidad, en oposicion al flujo de efectivo de un

proyecto. Como aspectos en contra se pueden mencionar los siguientes:
o Siconsidera la rentabilidad de un proyecto

o Ignora el valor del dinero a través del tiempo
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o Puede conducir a una gran deficiencia como es elegir inversiones que no

maximicen la utilidad

o Utiliza para su determinacion la utilidad neta y el valor contable de la inversion,

caso contrario al VAN que usa los flujos de caja.

o No toma en cuenta la temporizacién de las cifras, esto es, le da lo mismo $ 100
obtenidos en el primer afio que en el cuarto afio; el VAN descuenta
adecuadamente las cifras de acuerdo al afio en que fueron generadas las cifras.

o Tiene una fecha arbitraria de corte del proyecto.

La tasa de rentabilidad que arroja el resultado se puede comparar con una tasa de descuento
de mercado. Basicamente ésta técnica es usada como respaldo en la utilizacién del VAN y
sus cifras son facilmente accesibles ya que se toman de los Estados financieros que

normalmente se elaboran en cualquier Compafiia. Se tienen las siguientes férmulas:

Tasa de rendimiento contable = Utilidad promedio / Inversién original

Tasa de rendimiento contable = Utilidad promedio / Inversion promedio

Inversién Promedio = (I + S) /2

Donde la | esigual a la inversion original, S es igual al valor de salvamento y suponiendo

que la inversién y suponiendo gue la inversion se consume de manera uniforme.
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Tabla de tasa de rendimiento contable
tasa de
Inversién o | Flujos de | Vidade la Tasa de rendimiento
Promedio de contable
desembolse | efectivo | inwersion Promedio del flujo Promedio de la rendimiento promedio
la
inicial. afnios de efectivo depreciacion Utilidad contable
£300 £30
50
120
50
150
$540 5405 300/5 108-60 48300 48150
= 5108 $60 548 0.16 032
16% *32%
* Para obtener |agstass de rendimiento suponemaos unainversion de 300.00 sin valor de salvamento y sa divide antre 2.
Formula: Inversion Promedic =
I+ 5)/2

Fuente: Elaboracién propia basada en datos de Hansen y Mowen.

Tabla 9 Tabla de tasa de rendimiento contable.

Explicando la tabla anterior, se tiene una inversion inicial de $300.00 con los flujos de
efectivo siguientes de 90.00, 90.00, 120.00, 90.00 y 150.00. Haciendo un total de $540.00 y
se tiene un periodo de vida de la inversion de 5 afios, para obtener el promedio de flujo de
efectivo tenemos una division entre el total de flujos de efectivo entre los 5 afios, siendo el
resultado de $108.00. Ahora se obtiene el promedio de la depreciacion con los 300.00 de la
inversion inicial entre los 5 afios de vida de la inversién y obtenemos 60.00 de promedio,
gue nos van a servir para obtener la utilidad promedio, restando al promedio de flujo de
efectivo (108.00) menos los 60.00 del promedio de la inversion, teniendo como resultado los
48.00 como promedio de utilidad. Y con este dato obtenemos un resultado final de una tasa

de rendimiento contable del 16% y una tasa de rendimiento contable promedio del 32%.
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3.3.4. Tasa interna de rentabilidad. (TIR)

Es una tasa que depende de los flujos de efectivo internos del proyecto. Es una técnica de
valuacion que expresa el maximo rendimiento que puede generar un proyecto de inversion,
durante su vida util, definiendo que es la diferencia de los flujos de efectivo esperados
(ingresos) menos el valor actual de la inversion inicial y descontados a una tasa llamada tasa

interna de retorno(TIR) y que nos dara un resultado igual a cero.
0 = FLUJOS DE EFECTIVO ESPERADOS - INVERSION ORIGINAL
0={F;x(1+TIR)_;+F, x(1+TIR)_,+ F; x (1 +TIR) 3+ -+ F,x(1+TIR)_,} -1

Fy, F,, F5...F,= Flujos de efectivo esperados.
0=2F*1+K)n—1

VPN 6 VAN = Valor presente neto 6 valor actual neto = 0.
Fi= Flujo de efectivo esperado.

TIR = Tasa interna del retorno.

n = Plazo 6 periodo de vida dtil.

I = Inversion inicial

AN N NN

Para encontrar la TIR de un proyecto de inversion se realiza por prueba y error, es decir,
encontrando el valor que mas aproxime al resultado cero. Esto es cumpliendo con la

igualdad a cero, como se muestra en la formula.

Mowen y Hansen (16). Esta tasa es la que hace que el VAN del proyecto sea igual a cero,
por lo tanto el proyecto se acepta si la TIR es mayor que la tasa de descuento del proyecto y

se rechaza si dicha tasa es inferior.

Como una de sus caracteristicas de aplicacion es que se debe comparar la TIR con la tasa de

descuento del proyecto para ver su rendimiento comparativo.

El principal problema con el uso de la TIR es que no toma en cuenta la Escala de dos
proyectos mutuamente excluyentes, esto es, en un proyecto con una inversion de $ 10,000

puede tener una TIR del 40% y un VAN de $9,000, y en otro proyecto la TIR puede ser del
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20% y un VAN de $ 12,000. Atendiendo la tasa de la TIR en el primer proyecto pareceria el
mas rentable, siendo que es mas redituable desde el punto de vista del efectivo generado en
el segundo proyecto.

Cuando una empresa es totalmente financiada con fondos propios, la TIR del proyecto debe
ser mayor que la tasa de costo de capital para aceptar el proyecto.

3.3.5. indice de rentabilidad (IR).

Su determinacion es definida como la suma de los flujos de caja descontados dividida entre
la inversion inicial, y esto nos representa las veces que el valor del proyecto es recuperado,

por lo cual si el resultado es mayor a 1, el proyecto se debe de aceptar bajo éste esquema.

Uno de sus inconvenientes es el problema de la Escala en los proyectos “mutuamente
excluyentes”, similar situacion a lo antes referido en la TIR. La situacion anterior se puede

corregir utilizando el “andlisis incremental”.

En proyectos donde el capital a invertir es bajo por razones de liquidez o de racionamiento
de capital, el IR es un adecuado factor de decisidn cuando se tienen diferentes alternativas de

inversion pero con racionamiento de capital.

Se puede decir que el método méas adecuado en la toma de decisiones de inversion es el
Valor Actual Neto (VAN) seguido por la Tasa Interna de retorno (TIR), considerando que en
la seleccion de proyectos adecuados se debe tomar en cuenta aquellos proyectos que
determinen el VAN positivo mas alto y en los proyectos mutuamente excluyentes cuando la
TIR incremental es mayor a la tasa de descuento. Cuando existe el racionamiento de capital
el indice de rentabilidad (IR) es el adecuado para ajustar el VAN; en cuanto a los otros
métodos referidos son complementarios para la toma de decisiones en los proyectos de

inversion.

Maria Beatriz 1edesma Elias

NAM
CUAUTITLAN

107



3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

1.4. FLUJO DE EFECTIVO

La disponibilidad de recursos en el flujo de efectivo es lo que le da vida a la organizacién, y
es el resultado final de un adecuado plan de utilidades en lo cual se conjugan bajos costo y

adecuados precios de venta acordes al mercado del producto.

3.4.1 Modelos de flujo de efectivo.

- Costo Beneficio Del Modelo.

Al seleccionar el Modelo de " Flujo de Efectivo " se tom0 en cuenta el costo-beneficio que
pudiera resultar de su implementacion, esto es, que costos se tendrian con la aplicacion de
dicho modelo, ya que estos pudieran ser basicamente de tipo administrativo en principio,
pero que a su vez podrian tener un ahorro ¢ evitar gastos incurridos innecesarios al no tener
la suficiente prevision de fondos ocasionado por la falta de un "Sistema de flujo de

Efectivo".

- Periodicidad del Modelo.

Considerando que la estructura del modelo puede depender de conceptos tales como el lapso
de tiempo de aplicacion del mismo, esto es, si es diario, semanal, mensual, etc. Asi también,
la estructura dependera del tipo de Empresa, de los conceptos en los cuales se quiera dar
mayor énfasis, asi como el de poner atencién en algln periodo de tiempo, el cual puede ser
relacionado con la operacion de la empresa y que puede ser a principio, mediados o final de
afio dependiendo muchas veces de la temporada de mayor numero de operaciones de la

compafiia.

- Métodos de Flujos de Efectivo.

Existen principalmente dos métodos de desarrollo para la proyeccion de fondos, los cuales

se explican a continuacion:
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A.- Método De Ingresos Y Desembolsos De Efectivo o Método Directo De La Cuenta De
Caja. Este método considera principalmente los conceptos o partidas relacionadas con el
movimiento del efectivo como son la Cobranza y Otras entradas de efectivo, asi como las
diferentes partidas de Egreso como son las Néminas, Impuestos, Materias Primas y Otros
Egresos. Cabe mencionar que éste Modelo también es denominado como "Método de

Enfoque Directo”.

B.- Método de la Contabilidad Financiera. Este sistema parte de un " Estado de Resultados"
teniendo como principio la cuenta de la "Utilidad Neta", a la cual se le suman partidas que
no tienen movimiento en efectivo como son depreciaciones, amortizaciones, reservas y otras
provisiones de gastos entre otros. Asi también, para efectos de proyeccion del flujo de

efectivo se parte de los estados financieros pro forma.

3.4.2 Seleccion del modelo.

En base a lo antes expuesto, el * Modelo de Flujo de Fondos " seleccionado para el presente
proyecto es el de "Método de la Contabilidad Financiera” o de "Enfoque Indirecto”,
considerando que éste es de mejor aplicacion practica en cuanto a su manejo operacional de
aplicacion a periodos de tiempo mas amplios y que también nos da una vision mas general
sobre los eventos econdémicos con los cuales podemos tomar decisiones mas acertadas, las
que no necesariamente dependeran de una proyeccioén de conceptos sujetos a variantes

econdmicas de mercado no controlables por la compafiia.

- Periodicidad del Modelo seleccionado.

El modelo definido esta basado en cuanto al aspecto " Tiempo", en periodos anuales los
cuales nos dan un panorama general de los movimientos de efectivo, aun cuando en la
practica y a efecto de tener un mayor control, cada mes se debe de dividir en operaciones
diarias de movimientos de efectivo, sobre todo a fin de aprovechar los excedentes diarios de
efectivo en inversiones a corto plazo, esto es, a plazo de un dia, siete dias u otros periodos

menores a un mes; y en caso contrario que se tenga faltantes de efectivo, prever el retraso de
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

pagos prescindibles a efecto de realizar el desembolso de conceptos en los cuales no se

puede diferir el pago.

- Estructura Del Modelo Seleccionado.

La estructura del modelo seleccionado es referida al analisis de tres secciones relacionadas
con las diversas operaciones de la Compafia y que reflejan actividades financieras cuyo

impacto en los resultados se dan en diferente tiempo, dichas secciones son:
A.- Célculo de Costos.
B.- Flujo de Efectivo.
C.- Modelos de analisis.
El analisis de estos rubros son los siguientes:
A.- Calculo de costos.

El concepto esta integrado por las ventas, costos y Gastos integrados por partidas tales
como las materias primas, nGminas, impuestos, otros gastos normales del periodo y en su
caso la valuacion del equipo por adquirir objeto del proyecto; la combinacion de los
Ingresos, costos y gastos de operacion nos da como resultado la utilidad ¢ perdida en
operacion y que descontando impuestos y el reparto a los trabajadores en las utilidades de

las empresas nos da como resultado la utilidad neta.
B.- Flujo de efectivo.

Partidas que no representan desembolsos en efectivo 0 que provienen de periodos distintos
al que se estd operando nos da como resultado el Flujo de efectivo generado en el periodo y
la disponibilidad de efectivo al final de cada periodo.
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C.- Modelos de andlisis.

Con la aplicacion de Métodos de Andlisis como el Valor Actual Neto, Periodo de
Recuperacion de la Inversion, Rentabilidad Contable Promedio, Tasa Interna de
Rentabilidad e indice de Rentabilidad nos proporcionan la factibilidad o no factibilidad del

proyecto estudiado.

3.4.3 Objetivo del flujo de efectivo.

El presente estudio, pretende servir como una herramienta no técnica ni sofisticada de la
proyeccion del Flujo de Efectivo, pero que si aporte los elementos méas que necesarios para
el desarrollo de un proyecto de flujo de fondos, asi como que al mismo tiempo pueda

utilizarse como un pardmetro de medicién y administracion del mismo.

De hecho, si consideramos que el objetivo de una compafiia es el generar dinero y que sin
dinero una empresa no tiene expectativas de sobrevivencia; el presente planteamiento es
aplicable a empresas lucrativas y no lucrativas, ya que una empresa puede tener utilidades y
estar en quiebra financieramente en el caso de la empresa lucrativa, y caso contrario, la no-
lucrativa debe tener efectivo necesariamente para su funcionamiento; por lo cual para ambos

casos les es util el presente "Modelo".

Dentro de la proyeccion del "flujo de efectivo”, es conveniente el considerar aspectos como

los siguientes:

1. - Que dentro de la planeacion del proyecto de los objetivos a alcanzar, exista la

posibilidad de lograrlos.
2. - Transformar los objetivos en acciones concretas.

3. - Involucrar al personal que tomara las decisiones y las ejecutara en la elaboracion del

mismo, ya que muchos proyectos fracasan por no tener estas participaciones.
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3 FLUJO DE EFECTIVO Y ANALISIS DE INVERSIONES

El planear, a pesar de los avances tecnoldgicos no siempre conlleva a una conclusion exacta
0 mucho muy cercana a lo planeado, debido a que estd sujeto a diversos considerandos que

en un momento dado pueden afectar dicha planeacion.

A efecto de aminorar las variaciones o desviaciones de lo proyectado, es conveniente
planear y replantear sobre la marcha del proyecto. El flujo de efectivo, permite prever el
futur , obtener ahorro y evitar desembolsos innecesarios; por contra, su implementacion no
requiere inversiones y gastos onerosos, lo que si es necesario invertir es tiempo en su
elaboracion y control posterior, lo cual es parte de la labor de cualquier dirigente preocupado

por la buena marcha del negocio.

Basandose en la anterior consideracion de inversion de tiempo, es debido a que el principal
factor de una compafiia es su gente, esto es, los Recursos Humanos, ya que los medios de
produccién como son maquinas y herramientas seran productivos en funcién de lo
productivo y eficiente de sus operarios, entendiéndose como tal al personal que maneja y

decide sobre dichas maquinas.

Uno de los factores del fracaso o poco éxito en las empresas, es debido a la falta de
preparacion de la alta gerencia, y por falta de preparacion me refiero a la capacidad por
prever los resultados de una compafiia, para lo cual se requiere que los participantes directos
estén mejor preparados técnicamente en el aspecto financiero a fin de reducir las
probabilidades de fracaso en los proyectos, por lo cual el objetivo del presente proyecto es
servir de base para la toma de decisiones lo mas acertadas posibles. Cuando se analiza la
situacion de éxito de una compafiia, pareciera ser que esta dirigida por un profeta y que en
retrospectiva todas las decisiones fueron tomadas en una forma légica y friamente calculada,
aun cuando, en la realidad estas situaciones fueron en su momento resoluciones basadas en
proyectos con cierta viabilidad de éxito y que de manera general las acciones para llevar a

buen término un proyecto estan basadas en cinco condicionantes principales a saber:
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1. - Definicion del area objetivo de la Compafiia.

2. - Proyeccién de los objetivos con base en la causa y efecto de dichos objetivos,

enfatizando el de mayor éxito probable.

3. - Concentracion de recursos tecnoldgicos, de personal y financieros en el proyecto
seleccionado.

4. - Implementacién de un sistema de desarrollo del proyecto, en funcion de la
disponibilidad de recursos para no extralimitarse o tener insuficiencias y en un momento

dado auto fracasar el proyecto.

5. - Los directivos deben apegarse a lo planeado en el proyecto, sin dejar de lado el que las
situaciones del entorno de dicho proyecto pueden modificar lo planeado, para lo cual es

necesario replantear los esquemas del mismo.

Al analizar estos conceptos, de manera general podemos encuadrar el por qué muchos

proyectos tienden al éxito o fracaso.

El " Flujo de Efectivo " es en si, una herramienta que nos prepara para afrontar el futuro en
vez de padecerlo con situaciones inciertas, no previstas a causa de una planeacién
inadecuada y que por ende, puede colocar en situaciones econémicas desastrosas a cualquier
Compafiia, asi como también, nos permite adoptar cursos de accién alternativos. La
disponibilidad de recursos en el Flujo de Efectivo es lo que le da vida a la organizacién y es
el resultado final de un adecuado plan de utilidades en lo cual se conjugan bajos costos y
adecuados precios de venta acordes al mercado del producto.

Asi mismo la necesidad de efectivo surge por la falta de sincronizacion entre las entradas y
salidas de efectivo y la problematica de un adecuado pronostico de estos flujos. En la
administracion de este recurso, esto es, del efectivo, es primordial la prevision en la

planeacion del mismo, para lo cual es conveniente el uso de ciertos procedimientos de
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control, los que necesariamente deben ser aplicados con un suficiente tiempo de anticipacion

a fin de tener resultados adecuados y no tener sorpresas desagradables por falta de liquidez.

Dentro de los parametros de una adecuada administracion del efectivo es el invertir los
excesos en el mismo y seguir manteniendo una adecuada liquidez para cubrir las diferentes

necesidades operativas y otras probables necesidades de inversion.

3.4.4 Motivos para Mantener Suficiente Liquidez

Basado principalmente en el enfoque financiero clasico de J. M. Keynes:
A. Motivo de Transacciones.

Es aquel minimo disponible para efectuar las operaciones cotidianas del negocio.

B. Motivo Precautorio.

En ocasiones suceden hechos inesperados como por ejemplo en una pequefia empresa
transportadora, la descompostura de un motor en un trayecto, para lo cual es necesario
contar con respaldo en efectivo para este tipo de situaciones.

C. Motivo Especulativo.
En algunos tipos de negocio, surgen gangas por cuestion de compras de volumen u ofertas
de producto, para lo cual es conveniente tener una suma adecuada a fin de aprovechar estas
oportunidades.
El tener una adecuada liquidez puede usarse para obtener beneficios, tales como descuentos
por pronto pago o descuentos por volumen, en todo caso mantener una cantidad disponible
para solventar futuros problemas de financiamiento.
Un factor que incide sobremanera en la administracion del efectivo, son las altas tasas de
interés, ya que al invertir los excesos de efectivo se adquieren rendimientos por concepto de
intereses, por contra, con dichas tasas de interés altas, el carecer de efectivo puede ser mas
contraproducente, ya que en épocas de altas tasas de interés es también dificil el conseguir

adecuados financiamientos o aun conseguir financiamientos.
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3.4.5 Ciclo Del Capital De Trabajo o Flujo De Efectivo.

Considerando que el tiempo es importante en la adecuada administracion del Efectivo,
sobre todo cuando se prevé con suficiente anticipacion, los prondsticos de efectivo en cuanto
a los periodos de Ingreso y de Egreso, esto es, en el crédito que otorga la Compafiia a sus
clientes y el tiempo que la Compafiia recibe de sus proveedores; es importante tratar que el
periodo de crédito que recibimos sea mas largo que el periodo que nosotros otorgamos a
nuestros clientes.

En el esquema, que se presentara podemos ver el tiempo que permanece el material en
nuestro poder y el periodo de recuperacion de la venta, asi como los " dias a favor", esto es,
los dias que el proveedor nos da de crédito.

Con este ejemplo, notamos que se tiene un costo financiero de 23 dias, y que dicho costo
estd integrado por costo de materia prima, mano de obra, gastos indirectos y operativos;
quizas como objetivo seria reducir el costo financiero acortando los tiempos de operacién de
los " dias a cargo ", esto es, los dias que conlleva el proceso desde su recepcion del material

0 pago anticipado del material en su caso, hasta el cobro del producto vendido.

En éste esquema podemos ver graficamente el tiempo que permanece el material en nuestro
poder y el periodo de recuperacion de la venta, asi como los "dias a favor", esto es, los dias
que el proveedor nos da el crédito.

La importancia de un adecuado Sistema de Administracion de Efectivo es aumentar la
velocidad de cobro y disminuir la velocidad de pago o de la cantidad de egresos en efectivo;
para tal efecto es conveniente partir del parametro de no deshacerse del efectivo hasta que

esta accion sea necesariamente indispensable.

Podemos enmarcar el ciclo del flujo de efectivo en el diagrama mostrado a continuacién, en
cuyo ejemplo, notamos que tenemos un costo financiero de 23 dias en el " Ciclo de
operacion del Flujo ™ referido, y que dicho costo estd integrado por " Costo de materia

prima, mano de obra, gastos indirectos y operativos " y quizas, como objetivo seria reducir
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el costo financiero acortando los tiempos de operacion de los "Dias a cargo”, en cuyo caso
tendriamos menor costo financiero.
El esquema mencionado es el siguiente:

Ciclo del flujo de efectivo

[Dias transcurridos Total de dias 1

Disponibiidad de

| Recepcidn deimaterial . materia
R e TR Beosesade

| Cobranza ' &

| » ;
! :“-,' | Cobro de! _— | -68 dias -
' ' '
S " oroducto Lo |

- E — E
2"’, Neto a favor

\J

-23 dias
-

Fuente: Elaboracion propia.

llustracion 7 Ciclo del flujo de efectivo.

En otras palabras, éste esquema nos muestra la importancia del tiempo en cada proceso, ya
gue mientras mas reduzcamos el tiempo que se obtiene en los procesos de recepcion,
transformacion y cobro del producto y a su vez alarguemos los tiempos de pago de dichos

materiales, tendremos mayor liquidez.
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Esta liquidez, se ve disminuida principalmente cuando las compras las efectuamos de
contado, ya que todo el ciclo de proceso y cobranza del producto es totalmente a cargo del
negocio, lo cual es disminuido cuando parte del tiempo de proceso es financiado por el
proveedor, sobre todo cuando los materiales son puestos bajo un almacén en
"Consignacion”.

Como se vio en parrafos anteriores el tiempo es un factor indispensable en la planeacién de
la administracién del efectivo, al igual que el obtener una adecuada redituabilidad, lo cual
redundara conjuntamente con la prevencion de posibles necesidades de efectivo a corto

plazo.

3.5 ADMINISTRACION DE LA LIQUIDEZ Y EL CAPITAL DE TRABAJO.

Demarzo (17). En el Flujo de efectivo es de suma importancia la liquidez en el capital de
trabajo, de ahi el que se presenta un esquema de algunos conceptos que indican claramente
la situacion de un negocio en el aspecto de liquidez, el cual aun cuando es muy breve y

sencillo pero nos indica de manera clara y objetiva el status de liquidez de un negocio.

3.5.1 Razones Financieras.

o Razon del circulante:  Activo circulante / Pasivo circulante.
o Razon del 4cido:  Activo circulante — Inventarios / Pasivo circulante.
o Razon deuda capital: Deuda / Capital Social.

3.5.2 Otros parametros

o Periodo promedio de cobranza (Dias).
o Rotacion de inventarios.
o Periodo promedio de pago.
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Margen de utilidad bruta respecto a las ventas.
Margen de utilidad antes de impuestos respecto a las ventas.
Gastos de administracion respecto a las ventas.

Muchas de las ocasiones el problema de liquidez en las compafiias

esta en los excesivos montos atrasados de las Cuentas por Cobrar, por lo que es muy

importante el tener un analisis como el siguiente:

Antiguedad de las Cuentas por Cobrar.

Plazo de crédito (Dias) Monto Porcentaje.
De0a30 3,000 20 %

De 31 a 45 4,100 27

De 46 a 60 1,300 8

De 61 a 90 4,600 Sl

Mas de 90 dias 2,000 14
Total 15,000 100

Fuente: Propia.

Tabla 10 Antigiiedad de cuentas por cobrar.

Los anteriores conceptos nos proporcionan indicios rapidos y claros de las posibles causas

mas inmediatas de los problemas de liquidez de un negocio.

3.6 - CUENTAS POR COBRAR E INVENTARIOS.

Dentro de esta seccion, haremos especial mencion de los renglones de cuentas por cobrar e

inventarios, considerando que son dos factores decisivos para una adecuada administracion

de fondos.

El contar con pardmetros adecuados en los niveles de inventario y el otorgamiento de

crédito, repercutira finalmente en la disponibilidad de efectivo.
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CUENTAS POR COBRAR. ("Administracion de la Cobranza™)

Al tener una alta cartera, ocasiona que el producto vendido se encarezca en cuanto al
incremento en los costos financieros por el financiamiento de dicha cobranza, ya que ésta se
financia con tasas de interés mucho mas altas que las recibidas por las inversiones de los

sobrantes de efectivo.

3.6.1 Factores de decision en otorgamiento de créditos.

Dentro de estos factores llamados las 5"CS", los enunciamos a continuacion, y su
importancia dependera de las politicas de crédito en cada Compafiia.

1. cCaracter: El cual lo podemos considerar como la disponibilidad del deudor al
pago, aun cuando la mayoria de las veces existe la disponibilidad al pago, pero no se
tiene la capacidad de pago.

2. Capacipap DE Paco: Esto es, los ingresos que tiene el deudor para resolver sus
situaciones de crédito.

3. GaranTtia: Esla prenda que queda en deposito para respaldar el crédito.

4. cariTaLn: Es el conjunto de bienes del deudor para hacer frente a una posible
falta de liquidez para hacer frente a sus compromisos crediticios.

5. ConpICIONES DE NEGocIos: Se refiere a las condiciones socioecondmicas
prevalecientes en el momento del otorgamiento del crédito, considerando que es mas dificil
el obtenerlo en épocas econdmicas dificiles que en un momento de auge econdmico, ya sea
este regional o nacional o dependiendo de la actividad econémica en la cual se desarrolle la
Empresa. Es importante que en el establecimiento de una politica de crédito se tenga en
consideracién los puntos antes mencionados, los cuales para su aplicacion dependeran del
grado de profundidad con que se les aplique, ya que una vez otorgado el crédito este puede
ser potencialmente una cuenta incobrable, lo cual dependera en gran medida de la

prevision de adecuadas politicas y niveles de credito efectuado.
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3.6.2 Variables en la administracion de fondos.

A efecto de implementar estos modelos podemos estructurarlos con la utilizaciéon de cuatro

elementos basicos 6 variables de decisién como son:

A. La PROGRAMACION DE Pacos: Permite manejar los pagos de acuerdo a las
necesidades de efectivo.

B. EL FINANCIAMIENTO A CorTO Prazo: Es la consecucion de fondos a plazo
menor de un afio, permitiendo decidir donde, cuando y por cuanto financiarse.

C. Las OPERACIONES CON VALORES, ESto es, decidir en qué tipo de valores invertir
a corto plazo cuando se tiene excedentes.

D. Sawpo pE EFEcTIvo. ESta es una restriccion auto impuesta definida bajo ciertos

parametros de requerimientos minimos disponibles de efectivo.

De esta adecuada planeacion, se desprenden dos problemas basicos a resolver por el

ejecutivo financiero:

1. Como financiar los requerimientos de efectivo, cuando los egresos son mayores a
los ingresos.
2. Como invertir los excedentes de efectivo cuando se tiene el efecto contrario.

Como punto de inicio en la administracién de fondos es conveniente la elaboracidn de un
presupuesto de efectivo y sus partes relacionadas como son las ventas y planes de

produccion principalmente.

El periodo de planeacion debe ser generalmente de un afio, iniciando por periodos diarios,
durante el primer mes, el primer trimestre analizado por mes y posteriormente cada trimestre
hasta complementar un afio, de tal manera que se tenga un amplio panorama de anélisis de

dicho presupuesto de efectivo.
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3.7METODOS PRINCIPALES PARA UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO.

Bajo lo antes expuesto podemos mencionar los siguientes Métodos y Modelos de

Administracion de Fondos:

Enfoque financiero clasico.

Este modelo consiste en mantener saldos en efectivo disponibles para la realizacion de tres
propositos basicos relacionados con la demanda de dinero, y esta sustentado segin J.M.
Keynes en los siguientes motivos: de las transacciones, de la precaucion, y de la

especulacion.

Otros Métodos Existentes:

1. - El basado en "PRACTICAS EMPRESARIALES".

El cual consiste en minimizar el efectivo retenido, acelerar las entradas de efectivo y

controlar las salidas de efectivo.

Se habla de préacticas empresariales, debido a la reaccion empresarial ocasionada por los
altos costos financieros, el incremento en los rendimientos de los valores negociables y la

necesidad de mayor capital de trabajo ocasionada por la misma expansion empresarial.

Para tal efecto se definen politicas de control para las siguientes areas:

1. - Pronostico de los Cambios en el Saldo de Efectivo. ES la definicion de un formato de
proyeccion adecuado, considerando el criterio, los modelos analiticos o una combinacion de
un modelo cuantitativo con las estimaciones administrativas.

2. - Financiamiento de las Necesidades de Efectivo. Consiste en tener alternativa de
financiamiento a corto plazo.

3. - Inversidon de los Sobrantes de Efectivo.
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4. - Mejoramiento de la Cobranza y Otros Métodos Para Ahorrar Efectivo.

5. - Uso de los Servicios Bancarios. Utilizan todo la gama de servicios bancarios a fin de
agilizar cobranzas, fuentes de financiamiento alternas, cajas de seguridad, etc.
En general, este modelo esta enfocado a la optimizacién del manejo administrativo del flujo

de efectivo.

Modelos analiticos

Estos modelos estdn basados en ofrecer soluciones cuantitativas convirtiendo los costos y
beneficios de cada alternativa en funciones numéricas, adaptando éstos a modelos

matematicos, los cuales nos proporcionan diversas soluciones éptimas al problema.

Este tipo de modelos estd basado en la utilizacién de computadoras a fin de tener un
adecuado resultado, considerando que se manejan un sinnimero de variables de decision y
periodos de tiempo en cada problema.

Estos modelos se dividen:

1. - Control de Inventarios.

2. - Programacion Dinamica.

3. - Programacion Lineal.

Control de Inventarios.

Es la adopcion de modelos matematicos para la determinacién 6ptima de los saldos de
efectivo, y se le da este nombre de Control de Inventarios debido a la similitud entre la

cuenta de efectivo y las partidas de inventario.

Esta técnica consiste especificamente en que los saldos de efectivo deben ser similares a las
partidas existentes en el inventario, dejando a un lado las otras partidas monetarias no
relacionadas con los inventarios. En este aspecto el total de salidas de efectivo se conocen,

ya que estan relacionadas con un costo fijo por orden y un costo variable por peso. Este
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Modelo define la formula del “tamafio Optimo de orden” la cual origina el “saldo promedio
de efectivo”. En este modelo los pagos se conocen y por lo tanto tienen que hacerse a una
tasa constante y que no hay entradas de efectivo durante el periodo de pagos. Este Modelo

no proporciona una técnica adecuada para la administracion del efectivo.

Programacion Dindmica.

En este sistema de calculo el problema se divide en varios subproblemas o subetapas de las
cuales la decision en cualquiera de ellos repercute en las demés. La caracteristica de este
sistema es que la programacién dindmica empieza en la Gltima etapa del problema y luego se

trabaja hacia atras hasta la primera etapa.

La solucién éptima para este modelo es cuando el saldo del efectivo inicial se invierte en
valores negociables hasta el momento en que estos son iguales al factor resultante de dividir
los rendimientos de cada peso entre el costo por cada peso faltante. En la préctica este
modelo, es inaplicable debido a que solo se aplica a un solo periodo.

Programacion Lineal.

Este es un sistema basado en la definicion de un "Obijetivo"”, el cual esta supeditado a un
sinnimero de restricciones y variables. Trasladando esto a una administracion de fondos
hablariamos de un "Objetivo" que puede ser la distribucién éptima de los pagos, los saldos
minimos de efectivo bajo restricciones y variables tales como minimo de efectivo
disponible, pagos de efectivo maximos, etc.; Esto es definir los recursos en forma limitada
(o ilimitado en su caso) y tener cursos de accion alterna para la asignacion de recursos por
ejemplo asignar los pagos de efectivo en el concepto de materia prima el 50%, 30% a
nominas y 20% a otros.

Este sistema, es un poco mas practico que la "Programacion Dinamica", aun cuando en

ambos casos es necesario el uso de equipos de computo para llevar a cabo su desarrollo.
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Limitaciones del Modelo.

Se puede resumir que la utilizaciobn de métodos cuantitativos aplicados a la
administracion de fondos, no es muy practica ya que al menos tienen las siguientes

limitaciones.

1.- La programacion de pagos se supone fija, cuando en la préctica ésta es muy
variable.
2.- No se incluyen todas las variables afines al objetivo deseado, por causa del mismo

modelo definido la mayoria de las veces.

3. - Se supone que son ceros los costos de transacciones con valores.

4. - Las técnicas empleadas no son aplicables a problemas en gran escala.

La aplicaciéon de los modelos, nos da una idea muy cercana a la solucion del problema u
objetivo deseado, aun cuando sus resultados pueden ser no muy practicos ya que en
ocasiones éstos se dan bajo condiciones de pardmetros ideales o estaticos acordes a un

periodo dado.

Variables de Decision en la programacion de fondos.
Aun cuando el modelo no soluciona los problemas de toma de decisiones relacionados con
el flujo de efectivo si nos proporciona relevantes parametros, Utiles para la toma de estas

decisiones.

Generalmente las variables de decision son las siguientes
A. La programacion de pagos.
B. El financiamiento a corto plazo.
C. Las operaciones con valores.

D. Saldo en efectivo.
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Tipos de Restriccidn.

[ERN

. - En pagos.
. - En financiamientos.

. - Valores.

2
3
4. - Efectivo (Saldos minimos.
5. - Flujo de Efectivo.

6. - Terminacién (Periodos)

7

. - Razones financieras.

En éstas Ultimas, se enmarca la administracién de los "Activos Liquidos"”, los cuales se

pueden dividir en cuatro grupos principales:

1. - Efectivo.

2. - Valores negociables.

3. - Cuentas por cobrar

4. - Inventarios.
Como un ejemplo de restricciones podemos mencionar que en una empresa grande, el
namero de restricciones puede ser de 300 a 500 restricciones y de 2,000 a 4,000 variables.

La implantacion del modelo depende del costo / beneficio del mismo.

Métodos principales para la elaboracion de un presupuesto de efectivo.

En lo que respecta al flujo de efectivo objeto de esta seccidén y en el que se ratifica el
proposito de la planificacion y control de los flujos de efectivo, que basicamente estan
relacionados con las entradas, salidas de efectivo y las correspondientes fuentes de

financiamiento cuando existen faltantes, y las inversiones cuando existen excedentes en el
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mismo o los consiguientes costos de oportunidad en que se incurre al no invertir dichos
excedentes y que las bases del flujo de efectivo se sitian en los planes de ventas, de gastos,

las cuentas por cobrar, las cuentas por pagar y los desembolsos de capital.

El tener definidos los anteriores conceptos, no resuelve en si el flujo de efectivo, si no que se
tienen que dar "tiempos” a las entradas y salidas del efectivo a fin de tener una base
adecuada de proyeccién ya que con demasiada frecuencia no se perciben los déficits de
efectivo sino hasta que éstos se encuentran con cierto grado de emergencia.
Como fines del presupuesto de efectivo, se pueden enumerar los siguientes:

1. - Definir la posicién de caja al final de cada periodo planificado.

2. - Identificar los excedentes o faltantes de efectivo en cada periodo.

3. - Prever las fuentes de abastecimiento de efectivo en caso de faltantes y las
inversiones de los excedentes, de tal modo que de éstas se tenga el méximo rendimiento, el
cual no necesariamente debera ser en valores.

4. - Coordinar los diferentes conceptos que influyen en la definicién del flujo de
efectivo, tales como las ventas, los gastos, las inversiones, la cobranza y los diferentes
pasivos.

5. - El establecimiento de medidas de control del efectivo, ya que es en este renglon

donde se refleja al final de cuentas toda la operacion de la empresa.

126




W‘;Tmll LIITE Y7777,

Periodos de planeacién y control del efectivo.

Dependiendo de los propdsitos especificos que se persiguen en cada planeacion, se puede

enmarcar dichos periodos en largo plazo, corto plazo e inmediato.

Largo Plazo.
Considera el plan de utilidades a largo plazo y los proyectos de desembolsos de capital, pago

de financiamiento y reinversion y politica de pago de dividendos.

Corto Plazo.
En este rubro, es necesario considerar con mas detalle los flujos de entrada y salida de
efectivo y debe ser congruente con el plan anual de utilidades, aqui tiene mayor relevancia el
adecuado control de las cuentas por cobrar y por pagar asi como el manejo de los

inventarios.

Inmediato.
En este renglon, se considera una planeacion y control estricto del efectivo de manera diaria
continua, el cual da un sentido dinamico al manejo del efectivo, siendo su objetivo principal
el no crear déficit de efectivo ni saldos del mismo, reduciendo al méximo los costos de
oportunidad por el manejo de los excedentes y minimizando los costos por no desembolsar
en forma oportuna los compromisos de pago de efectivo.

Existen dos métodos basicamente para llevar a cabo este presupuesto:

3.7.1 Método de ingresos y desembolsos de efectivo o Método directo de la cuenta de
caja.

En este método, se reflejan de una manera detallada los movimientos de entradas y salidas

de efectivo, asi como de los desembolsos de capital.
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Este método proporciona un amplio panorama de planificacion y control a corto plazo, ya
que puede partir de una planeacion diaria, posteriormente mensual y hasta alcanzar el

periodo de un afo.

En el presente sistema, es importante presupuestar el impacto de las ventas en la cobranza al
contado Yy a crédito asi como los gastos y su repercusion en las cuentas por pagar, en las
cuales generalmente se tiene un adecuado margen de maniobra en caso de faltantes de
efectivo y no asi en las ventas a crédito de las cuales la mayoria de las veces depende del

cliente su pronta recuperacion.

En este método, no se consideran partidas que no representan desembolsos en efectivo tales como
las depreciaciones, provisiones de gastos e ingresos, etC. Por otra parte, las necesidades de
financiamiento se determinan al final del presupuesto de caja ya que se deriva de las
operaciones normales del negocio, aun cuando este concepto se incluye en el presupuesto

final de efectivo.

A continuacion, se presenta un ejemplo de un presupuesto bajo el "Método de Ingresos y

Desembolso en Efectivo." llustracion 8.
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FLUJO DE EFECTIVO
Del 1 de Enero al 31 de Diciembre del 20XX

CONCEPTO Importe Secuencia
Ingresos
Ventas al contado S 400
Ventas a crédito cobradas 700
[$ 1,100 A
Egresos
Materias primas 100
Nominas 60
Impuestos 40
Otros gastos 30
S 230 B
Flujo de operacién del mes S 870 C
A-B
Flujo financiero
Ingresos
Bancarios(financieros) S 20
Otros 5
Total flujo financiero | S 25 D
Egresos
Bancarios(financieros)
Capital S 30
Intereses 3
Otros financieros
Capital 10
intereses 1
Inversiones en equipo y magq.
Principal 70
intereses 3
Gastos de importacién 10
Otros gastos 5
Total S 132 E
Flujo fiananciero total D-E -107 F
Saldo de efectivo del periodo (c-f) S 763
Saldo inicial del mes (supuesto) 180
Saldo al final del periodo S 943

llustracion 8. Flujo de efectivo. Fuente: Elaboracion propia

UNAM
CUAUTITLAN

El anterior cuadro nos muestra como en una empresa, se tienen ingresos y egresos, asi

como flujos financieros, que en cierta forma solo es restarle a los ingresos los egresos de

un periodo dado y sumarle el saldo que se traia de periodos anteriores, para obtener un flujo

de efectivo con el que se pueda contar para el siguiente periodo.
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3.7.2 Método de la contabilidad financiera

Este método, se usa generalmente para planificacién a largo plazo, ya que su enfoque
requiere menos detalle, su punto de partida es la UTILIDAD NETA, de la cual se descuentan o
adicionan partidas que no representan desembolsos en efectivo en el presente periodo o en
un periodo posterior tales como:

A. Seguros no devengados.

B. Impuestos sobre la renta y reparto de utilidades a los trabajadores.

C. Intereses devengados o ganados no cobrados.

D. Dividendos.

E. Pasivos contingentes como reservas para cuentas incobrables, inventarios obsoletos,
indemnizaciones, honorarios diversos, etc.

F. Depreciacion y amortizacion.

G. Cuentas por cobrar y por pagar al inicio y final del periodo.

A continuacion se presenta un formato de este tipo de presupuesto con diferentes porcentajes
de capacidad, siendo ésta una de sus caracteristicas.

Este ejemplo se presenta con dos periodos de proyecciones, de lo cual también se puede

estimar a diferentes capacidades de produccion y ventas.

Se inicia de un Estado de Resultados basado en una presentacion de Costos Variables y
fijos, para posteriormente seguir en la segunda hoja con el "Analisis del Flujo de efectivo",
el cual ésta adicionado y disminuido con partidas que no producen ingresos y desembolsos
en efectivo respectivamente, asi mismo, esta complementado con las partidas derivadas del
movimiento de Financiamientos. El importe final representa el sobrante o faltante de "

Efectivo ", el cual puede estar disponible en " Bancos " 0 en Inversiones.
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El Estado de resultados es el que se muestra a continuacion:

IMAGEN S.A.

al 31 de Diciembre de 20XX

Estado de resultados y flujo de efectivo presupuestado

20X1 20X2
Concepto Parcial Total Parcial Total
Ventas S 10,000.00 $ 11,000.00
Gastos Variables
Materia Prima 1,000.00 1,210.00
Empaque 200.00 220.00
Energia Electrica 700.00 770.00
Comisiones / ventas 100.00 § 2,000.00 110.00 S 2,310.00
Contribucién marginal 8,000.00 S 8,690.00
Costos fijos
Mano de obra 1,000.00 1,000.00
Otros gastos de fabricacién 1,200.00 1,230.00
Gastos de Admédn 1,300.00 1,300.00
Gastos de venta 800.00 800.00
Gtos. Y productos financieros 300.00 S 4,600.00 300.00 4,630.00
Utilidad en operacion 3,400.00 4,060.00
I.S.R. Y P.T.U. -1,500.00 -1,800.00
Utilidad neta S 1,900.00 $ 2,260.00

Fuente: Elaboracién propia.

llustracion 9. Estados presupuestados por periodos.
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Es de suma importancia la coordinacion de los presupuestos de ventas, gastos e inversiones

de capital para llevar a buen término el Presupuesto de Flujo de Efectivo. Asi también,

vemos la conveniencia de la oportunidad en las proyecciones del flujo de fondos, esto es,

efectuar la proyeccion con la suficiente anticipacion a las repercusiones de las ventas y

gastos en el efectivo a fin de prever las necesidades de dicho efectivo, ya que estas

generalmente se dan con signos de emergencia y en las cuales nos podemos encontrar con

suma desventaja, principalmente para la consecucion de financiamientos adecuados.

Adicionalmente, dichos financiamientos estdn sumamente restringidos, de tal forma que

podriamos decir que éstos son practicamente inalcanzables.
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Concluiremos, que la adecuada planeacion y control del efectivo puede en muchas ocasiones
representar el éxito o fracaso de la Compaiiia, y en si, la sobre vivencia o quiebra de la

misma.

IMAGEN S.A.
Analisis del flujo de efectivo
(Miles de pesos)

Concepto [20x1 [20%2 j
Utilidad Neta s 1,900 S 2,260*|
Fartidas que no representan desembolso en efectivo
Depreciacion y Amortizacion S 100 S 140
Provisiones de gastos 100 130
Intereses devengados no pagados 400 500
Intereses ganados del periéddo ant. 90 100
1.5.R. Y P.T.U. Del periodo 1500 1800
Intereses ganados no cobrados -S 100 -$ 50
Intereses devengados del periédo ant. -100 -400
I.S.R. Y P.T.U. Del periédo anterior -70 -1500
s 3,820 $ 2,980
Cuentas por cobrar del periodo anterior 800 500
Cuentas por pagar del perigdo 1200 1100
Cuentas por cobrar del per. Ant. A crédito -5 500 -S 700
Cuentas por pagar del periédo anterior -1000 -1200
Total | s 4,320 S 2,680

Financiamiento e Inversiones de Capital

Obtencién del financiamiento S 1,000

Inversiones en compra de equipo -1000

pago de capital -200 -300
Pago de intereses -300 -300
Flujo de efectivo del periédo S 3,820 S 2,080
Saldo inicial de la caja 700 4520
Saldo final de la caja s 4520 S 6,600

Fuente: Elaboracion personal.

llustracién 10.Analisis del flujo de efectivo.

Se pretende mostrar como hacer un estudio de todos los ingresos y egresos que se tenga en
la empresa, con sus diferentes nombres y ver la forma para poder beneficiar a la empresa,

para poder esta financiar sus operaciones y tener entonces un flujo de efectivo eficiente.
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3.8 GESTION ADECUADA DEL EFECTIVO DISPONIBLE

Una adecuada gestion del efectivo es cuando se tiene efectivo disponible lo méas bajo posible
sin que esto ocasione problemas a la empresa para una operacion eficiente; en ésta
valoracion se tienen en cuenta aspectos como la reducciéon al minimo de los costos de
oportunidad y los costos de mantenimiento del efectivo; esto es, la determinacion del

costo— beneficio de la liquidez.

La razoén para tener efectivo es principalmente el “motivo de las transacciones normales” de
la empresa y la otra es la de compensar los saldos, esto es, cuando se tiene un efectivo menor

al requerido para las transacciones normales.

Determinacién del Saldo de efectivo objetivo.

El compensar los “costos de oportunidad” cuando se tiene efectivo en exceso es el beneficio
que se deja de percibir, por ejemplo en intereses ganados; y los “costos de negociacion” que
implica el tener un efectivo muy bajo y que esto ocasione el vender titulos negociables con
el consiguiente pago de comisiones o el pedir préstamos con el también costo de los

intereses por dicho préstamo.

El obtener una suma minima de los costos de oportunidad y los costos de negociacion es el
saldo de efectivo objetivo éptimo, el cual es muy importante en la adecuada operacion de

una compafiia.

Para tal efecto se mencionan dos metodos de calculo para la determinacion de un saldo

adecuado en efectivo.
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En el siguiente capitulo se espera dar una impresion general de lo que es el flujo de efectivo
implementado en una empresa de impresion grafica, que es lugar en donde se pretende
comprobar la hipotesis de un flujo de efectivo eficiente que sea capaz de permitirle a la
empresa hacer frente a sus requerimientos de efectivo, con fundamento a lo visto en este
capitulo tres, como son la utilizacion del VPN, TIR,TRC Tasa de rendimiento contable, IR
indice de rentabilidad, PAYBACK Periodo de recuperacion, la aplicacion de las razones

financieras entre otros calculos para el mejor entendimiento del tema en cuestion.
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4CASO PRACTICO

INTRODUCCION
La industria del arte grafico

La industria grafica tiene su inicio, con un invento que vino a revolucionar el arte
grafico, “la imprenta” se inventd en China en el siglo XI, pero a finales del siglo XV un
gran inventor de nombre “Johannes Gutenberg invento los tipos moviles de prensa
desarrollandose asi la técnica de la impresion que todos utilizamos, ya sea como publicidad,

en forma de revistas, carpetas decorativas etc.

Se ha tenido un crecimiento impresionante, no olvidemos que en siglo pasado, el siglo XX,
se utilizaron técnicas de empaquetado con termo-formados y publicidad impresa en diversos
productos en todo el mundo, ademas, envolturas de dulces, envolturas para regalos, y para

diferentes productos que son interminables, en fin muchas cosas que consumimos.

El arte de dibujar sobre un papel, pintarlo de colores, y darle formas escritas y recortadas,
segun las necesite el cliente eso es arte, en la actualidad ya existen diferentes técnicas que
se pueden ir desarrollando en el arte grafico, que van desde la forma de impresién mas

antiguas y tradicionales a las més vanguardistas.

La historia de la tipografia y por caracter transitivo, también la historia del libro esta
estrechamente vinculada a la del disefio grafico; esto puede ser asi porque practicamente no
existen disefios graficos en los que no se incluyan elementos gréficos de este tipo. De ahi
que cuando se habla de la historia del disefio gréfico, también se cita la tipografia de las
miniaturas medievales, la imprenta de Johannes Gutenberg, la evolucion de la industria del

libro, el Movimiento de Artes y Oficios. Museo de Gutenberg (2)

La introduccién de los tipos mdviles por Johannes Gutenberg hizo a los libros méas baratos
de producir, ademas de facilitar su difusién. Los primeros libros impresos (incunables)

marcaron el modelo a seguir hasta el siglo XX. El disefio grafico de esta época se ha llegado
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a conocer como Estilo Antiguo (especialmente la tipografia que estos primeros tipografos

usaron) o Humanista, debido a la escuela filosofica predominante de la época.

Tras Gutenberg, no se vieron cambios significativos hasta que a finales del siglo XIX,
especificamente en Gran Bretafia, se hizo un esfuerzo por crear una clara division entre las

Bellas Artes y las Artes Aplicadas.

Hoy en dia, gran parte del trabajo de los disefiadores gréficos es asistido por herramientas
digitales. El disefio gréfico se ha transformado enormemente por causa de las computadoras.
A partir de 1984, con la aparicién de los primeros sistemas de autoedicion, los ordenadores
personales sustituyeron de forma paulatina todos los procedimientos técnicos de naturaleza
analdgica por sistemas digitales. Por lo tanto las computadoras se han transformado en
herramientas imprescindibles y, con la aparicion del hipertexto y la web, sus funciones se
han extendido como medio de comunicacion. Este cambio ha incrementado la necesidad de
reflexionar sobre tiempo, movimiento e interactividad. Aun asi, la practica profesional de
disefio no ha tenido cambios esenciales. Mientras que las formas de produccion han
cambiado y los canales de comunicacién se han extendido, los conceptos fundamentales que

nos permiten entender la comunicacion humana contintan siendo los mismos.
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4.1 DATOS DE LA EMPRESA “IMAGEN S.A.”

El presente caso practico que forma parte del contenido, de este trabajo de investigacion
refleja, una problematica en diversas secciones de la empresa IMAGEN S.A. del sector
gréfico, y que es factible de solucionarse si se tuviera una adecuada toma de decisiones por
parte de los directivos en cuanto a flujo de efectivo, existen evidencias de que no solo en
esta empresa se presenta este problema, como gran parte de las empresas en México son

pequefias y medianas las cuales son las que presentan este problema de liquidez diaria.

“LA EMPRESA DE IMPRESION GRAFICA IMAGEN, S.A.” Se encuentra ubicada en Tepotzotlan Estado
de México. La cual nos servira para poder estudiar sus operaciones, entre ellas, el flujo de
efectivo, que es de donde obtendremos informacion para poder comprobar la hipotesis
propuesta, la cual estudiaremos. Esta empresa es familiar pero ha crecido a través de los
afios, tiene sus inicios como un taller donde se vendian diferentes articulos, en el México de
hace varias décadas, alrededor de los afios 20°s, inicia con este desarrollo, gracias a la
inquietud el padre de familia y posteriormente ya pasan a administrar el negocio los hijos

como son las empresas familiares en nuestro pais.

Hoy en dia, se localizan grandes problemas de liquidez, antes no ocurria esto, pero sus
problemas son superables, se pretende hacer un estudio minucioso donde la empresa
participe con la gran mayoria de sus departamentos, costeandolos y buscandoles solucién
con inversiones nuevas, ya que se observa cierto grado de obsolescencia en su activo fijo y
proponiéndose un nuevo estudio, de tal manera que esta empresa que se dedica a la
impresion grafica de laminas promocionales, propaganda y publicidad, pastas en sus
diferentes requerimientos del cliente, ocasionalmente revistas y libros pequefios, portadas
etc. Todo lo que tenga que ver con impresiones se puede lograr en esta empresa, tiene
diversos departamentos de produccion, ventas, compras, contabilidad y finanzas, costos,

presupuestos entre otros.
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La discusion inicial empieza con una idea de lograr proporcionarle una buena forma,
técnica o manera de un buen y eficiente manejo de flujo de efectivo. Para una acertada toma
de decisiones a corto plazo principalmente, se tiene un dato importante se tiene que atender
al cliente eficientemente con buen trato, cumplir con los requerimientos que el pide, asi
como su sentido de urgencia con que por lo regular solicita sus productos, que en ocasiones

son financiados a 30, 60 y 90 dias como politica de la empresa.

Hay varias cuestiones a estudiar con respecto a su flujo de efectivo y por consiguiente su
toma de decisiones empresariales. La seleccion de esta empresa es porque tiene muchos
aspectos que pueden corregirse Y es factible de realizar y poner en préctica dicho tema de

investigacion.

Estudio Geografico

Tepotzotlan es un pueblo en el municipio homoénimo del estado de México, municipio
perteneciente a la zona metropolitana del Valle de México, en México. Localizado a 115 Km
al noreste de la ciudad de México, su principal atractivo turistico es el Museo Nacional del
Virreinato el cual utiliza como infraestructura lo que fue el colegio jesuita de San Martin y
San Francisco Javier, asi como el templo de San Pedro Apdstol. Actualmente goza de la

categoria de «Pueblo Magico de México»

El nombre de Tepotzotldan es de origen néhuatl, estd compuesto por los vocablos:
Tepotzohtli, "joroba" y Tlan, "entre o Junto". La traduccidén seria "Junto al Jorobado",
probablemente en alusion a que este lugar se localiza frente a unos cerros que semejan
jorobas. Tepotzotlan estuvo poblado por los otomies, quienes posteriormente fueron
sometidos al Sefiorio de Cuautitlan. Después de la Conquista, se convirtid en una
dependencia del Convento de San Francisco de Cuautitlan, posteriormente, en 1580,
Tepotzotlan fue cedido a los jesuitas para continuar la evangelizacion y al ser asi todo
cambid. En la actualidad es un pueblo méagico. Cuenta con grandes carreteras como son una

autopista (México-Querétaro), Tiene zonas industriales y clima templado.
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Poblacion: La mayoria de la poblacion, economicamente activa, trabaja en las fabricas que
se encuentran en un importante Parque Industrial, ubicadas en las orillas de la autopista
México-Querétaro, el resto de la poblacion se dedica a prestar sus servicios en restaurantes,

mercados y otros establecimientos comerciales. Ubicacion de Tepotzotlan Estado de
México.
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Fuente: http://arg-js.blogspot.com/2007/10/tepotzotlan-hidrografia-orografia.html

llustracion 11 Ubicacion de Tepotzotlan.

Distribucidn de sectores en Tepotzotlan.
a) Sector primario: Es la extraccion directa de bienes de la naturaleza.

b) Sector secundario: Actividades de transformacion de alimentos y materias
primas.

c) Sector terciario: Actividades dedicadas a la prestacion de servicios.

d) Sector no esfecificado: Actividades no especificadas en los sectores anteriores.
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DISTRIBUCION ECONOMICAMENTE ACTIVA DE LA
POBLACION EN TEPOTZOTLAN
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Fuente: Elaboracién propia basada en; http://www.inegi.org.mx/default.aspx

Grafica 6 Distribucion de la poblacion en Tepotzotlan Méx.

Ingresos de la Poblacién

El Municipio de Tepotzotlan se encuentra distribuido por los siguientes niveles de ingresos
del personal ocupado, los sectores que no perciben ingresos, solo representan el 4.88% de la
poblacion ocupada, el 6.68% lo representan los que perciben menos de un salario minimo,
mientras que los que perciben de 1 a 2 veces el salario minimo es el de mayor porcentaje en
el municipio (32.65%), y le sigue con el 22.14% los que perciben de 2 a 3 veces el salario
minimo en el municipio, posteriormente los que perciben de 3 a 5 veces el salario minimo es
de 16.20% de la poblacién ocupada y de los que tienen ingresos de mas de 5 veces el salario

minimo es de 10.98%.

Esta distribucion de los niveles de ingresos que presenta el municipio, se debe a que la
mayor poblacion ocupada se encuentra entre los que tienen menos de una vez el salario
minimo y dos veces el salario minimo, es decir, la mayoria de los trabajadores del

municipio, no son sujetos de obtener algun tipo de crédito para adquirir vivienda u otro bien.
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Empresa IMAGEN S.A.

La empresa “IMAGEN S.A.” Formada por diversos departamentos los cuales se
mencionan a continuacion asi como sus funciones en especifico de cada uno de ellos:
» Revisado: Toda la produccién es revisada 'y no puede salir sin haber pasado por este

departamento, ya que de este departamento depende la satisfaccion del cliente.

» Impresion: Como la empresa se dedica a hacer impresos de diferentes tipos y estilos,

a través del tiempo ya se cuenta una amplia gama de impresos e innovaciones.

» Pre-prensa digital: Revisan por computadoras, los archivos pertinentes de un cierto

impreso.

» Suaje: Corte de las piezas, en algunos estilos de impresion ya se tiene el molde de

corte.

» Supervision: Hace la observacion regular y el registro de las actividades que se
Ilevan a cabo en un proyecto o programa. Realiza un proceso de recogida rutinaria
de informacion sobre todos los aspectos del proyecto. Supervisa y controla qué tal
progresan las actividades del proyecto. Es observacion, observacion sistematica e
intencionada. La supervision también implica comunicar los progresos a los
donantes, implementadores y beneficiarios del proyecto. Y por Gltimo realiza los
informes que posibilitan el uso de la informacion recabada en la toma de decisiones

para mejorar el rendimiento del proyecto.

» Administracién: Es un proceso que particularmente consistente en las actividades de
planeacion, organizacion, ejecucion y control, desempefiadas para determinar y

alcanzar los objetivos sefialados con el uso de seres humanos y otros recursos.

» Dobles: Hace el dobles de las hojas segun el disefio de doblado de portadas o de

cartones con los que se requiera trabajar.
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Pegado: Se tienen algunos articulos que requieren de ser pegados también el disefio

del impreso nos mostrara si lleva algin pegado, como es el caso de las cajas.

Control de calidad: Su funcidn de este departamento es realizar un sistema efectivo
de los esfuerzos de varios grupos en la empresa para la integracion del desarrollo del
mantenimiento y de la superacion de la calidad con el fin de hacer posibles
mercadotecnia, ingenieria, fabricacion y servicio, a satisfaccion total del consumidor

y al costo més econémico.

Transporte: La funcion de este departamento es precisamente trasladar bienes desde
un lugar hasta otro. En esta empresa se utiliza el transporte comercial moderno esta
al servicio de la empresa y es para con sus clientes e incluye todos los medios e
infraestructuras implicados en el movimiento de bienes, asi como los servicios de

recepcion, entrega y manipulacion de tales bienes.

Alzado/Cocido: Su principal funcion es juntar las hojas para hacer un folleto y

engraparlo.

Control de produccion: Es uno de los departamentos mas importantes de la empresa,
ya que aqui es precisamente donde se fabrican los productos para venta. La
funcién de la direccién de la empresa que sistematiza por anticipado los factores de
mano de obra, materias primas, maquinaria y equipo, la fabricacion se determina
por anticipado, en relacién a las utilidades que deseen lograr, demanda del mercado,
capacidad y facilidades de la planta, puestos laborales que se crean.
Es la actividad de decidir acerca de los medios que la empresa industrial necesitara
para sus futuras operaciones manufactureras y para distribuir esos medios de tal

suerte que se fabrique el producto deseado en las cantidades, al menor costo posible.

Corte: En este departamento se realizan todo tipo de corte de papel, empastado y

material que tenga la impresion de acuerdo a los requerimientos que pide el cliente.

Almacén: El Departamento de Almacenes e Inventarios se encarga de garantizar el

abasto suficiente de los articulos y productos recurrentes, asi como el adecuado
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manejo y custodia de las existencias de sustancias quimicas, materiales de
laboratorio, refacciones, cualquier material necesario en la produccion o de articulos
terminados, verificando la exactitud del registro de los bienes, y la integracion de los
datos que forman el catalogo de productos que manejan los diferentes almacenes, asi

como la informacion que conforma el detalle de sus inventarios.

» Servicios Generales: Proporcionar servicios de mantenimiento, conservacion,
traslados y reparaciones tanto al inmueble como al activo fijo de la dependencia; a
fin de lograr el funcionamiento 6ptimo de las &reas que integran el Centro.
Proporcionar servicios de acuerdo a los requerimientos de las unidades operativas, de
conformidad con los lineamientos aplicables en la materia, para procurar el

cumplimiento de los programas de proteccion civil entre otros.

> Venta: El departamento Comercial es algo asi como el representante del cliente
dentro de la empresa. Su funcion se centra en la maximizacion de valor para el
consumidor, la satisfaccion plena de éste con el fin de elevar la rentabilidad de la
propia empresa por el incremento de su participacién en el mercado. Asi pues, tanta
importancia tiene la actividad de venta como el servicio de posventa. El primero
favorece la primera compra y el segundo la repeticion de la misma. La base
informativa que proporciona el departamento de Marketing permite al departamento
Comercial realizar eficientemente su primer acercamiento al cliente con vistas a
concretar la venta. Por otra parte, el contacto directo y continuado con aquél

proporciona también una informacion valiosa, por su caracter personal y sostenido.

» Mantenimiento: La labor del departamento de mantenimiento, esta relacionada muy
estrechamente en la prevencion de accidentes y lesiones en el trabajador ya que tiene
la responsabilidad de mantener en buenas condiciones, la maquinaria y herramienta,
equipo de trabajo, lo cual permite un mejor desenvolvimiento y seguridad evitando

en parte riesgos en el area laboral.
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Todos los departamentos que interviene en la produccion y supervivencia de la empresa
tienen una estrecha relacion entre si, con el presente trabajo a desarrollar, se pretende ir a
cada departamento en busca de algin problema que se tenga y solucionarlo, con el flujo de
efectivo adecuado se podria hacer frente a diversos problemas de funcionamiento por
ejemplo en el departamento de corte pretende comprar otra guillotina, en el de produccion
pretende presupuestar maquinaria para ver si es posible su compra y si conviene a la

empresa tomar dicha decision, de esta forma se pretende tener un alcance de soluciones.
Mision

Satisfacer todos los requerimientos del cliente para lograr ser su principal proveedor de
impresos graficos. Esta mision le permite definir ser una identidad corporativa clara y
determinada, que ayuda a establecer la personalidad y el caracter de la organizacion, de tal
manera que todos los miembros de la empresa la identifiquen y respeten en cada una de sus
acciones.

Vision

Ser una empresa con calidad y competitividad internacional, en el arte grafico y lograr la
maxima satisfaccion de sus clientes.

Organigrama

Estructuralmente, IMAGEN S.A. proyecta el siguiente organigrama: llustracion 12.
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ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA IMAGEN S.A.
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Fuente; Personal (Beatriz Ledesma Elias)

llustracién 12 Organigrama general de la empresa IMAGEN S.A.

Maria Beatriz 1edesma Elias [




4CASO PRACTICO

4.2 DIAGNOSTICO

De acuerdo con Mintzberg y Waters (1)

“La planeacion estratégica no es mds que el proceso de relacionar las metas de una organizacion,
determinar las politicas y programas necesarios para alcanzar objetivos especificos en camino hacia
esas metas y establecer los métodos necesarios para asegurar que las politicas y los programas
sean ejecutados, es decir, es un proceso formulado de planeacidn a largo plazo que se utiliza para
definir y alcanzar metas organizacionales.

En los conceptos de planeacion estratégica antes expuestos se puede apreciar varios aspectos en

comun, tales como:

o Esun proceso que se utiliza para definir y alcanzar las metas organizacionales.

o Se deben establecer los mecanismos necesarios para poder evaluar el cumplimiento de lo
acordado.

o Esun proceso de planeacion a largo plazo.

o Serealiza sobre la base de un andlisis del ambiente.”

La formulacién de un diagnostico implica detectar las fortalezas y debilidades de la empresa
IMAGENS.A. Con un andlisis FODA propuesta en la planeacion estratégica los datos que
se obtuvieron fueron el resultado de entrevistas con el personal de la empresa en cuestion,
asi como el personal de las areas de mayor importancia. También se realizaron analisis de
los estados financieros para poder detectar sus debilidades operativas, lo que posibilito una
perspectiva financiera de la empresa a futuro como son las formas en como podria
financiarse, y la planeacion de compra de activo fijo para los diferentes departamentos que
la componen. Como principal razon de ser que la empresa “IMAGEN S.A.”, pretende
lograr en primera instancia, es proporcionar un servicio de impresion grafica justo a tiempo
y con la calidad que el cliente requiere. La empresa tiene como finalidad satisfacer las
necesidades del cliente para que este adquiera sus productos que la empresa oferta. Una vez

que logre este primer objetivo, la empresa pretende permanecer en la preferencia de sus
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clientes mediante la calidad de sus servicios de impresion grafica y seguir conquistando
nuevos mercados.

Reconocer cudles son sus clientes potenciales, ya que una vez que se ha establecido la
identidad corporativa, los recursos y capacidades, asi como otros factores de la empresa,
estos le aportan estabilidad y coherencia en las operaciones realizadas, el llevar una misma
linea de actuacién provocara credibilidad y fidelidad de los clientes hacia la empresa,
logrando una relacién estable y duradera entre las dos partes. Asi como el &mbito en el que
la empresa desarrolla su actuacién, permitiendo tanto a clientes como a proveedores, agentes

externos y a socios, conocer el area que abarca la empresa.

Proceso grafico proyectado

LA IMPRENTA

Copiado de chapas

NAM
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El Proceso Grafico

Fuente: http://www.marcelobraz.com/pdfs/infografias/01-proceso-grafico.pdf

llustracién 13 Proceso grafico proyectado

Maria Beatriz 1edesma Elias
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4.3 ANALISIS FODA

Es una metodologia de estudio de la situacién competitiva de una empresa en su mercado
(situacion externa) y de las caracteristicas internas (situacion interna) de la misma, a efectos
de determinar sus: Debilidades, Oportunidades, Fortalezas y Amenazas. La situacion interna
se compone de dos factores controlables: fortalezas y debilidades, mientras que la situacién
externa se compone de dos factores no controlables: oportunidades y amenazas. Es la
herramienta estratégica por excelencia mas utilizada para conocer la situacion real en que se
encuentra la organizacién. El objetivo del analisis FODA es determinar las ventajas
competitivas de la empresa bajo analisis y la estrategia genérica a emplear por la misma que
mas le convenga en funcion de sus caracteristicas propias y de las del mercado en que se

mueve. En la empresa IMAGEN S.A. se tienen las siguientes caracteristicas.

Cuadro de Andlisis FODA.

Fortalezas Debilidades

Fuente: Propia ( Beatriz Ledesma Elias)

llustracidon 14 Cuadro de analisis FODA,
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En el cuadro anterior se presentan las fortalezas, debilidades, amenazas y oportunidades con
las que cuenta la empresa IMAGEN S.A. dentro de las fortalezas se observa que tiene un
personal operativo que realmente se encuentra comprometido con la empresa, y esto es en
cada proyecto y desarrollo del mismo con gran empefio y dedicacion, ellos tiene la idea de
que dandole al cliente lo que requiere, va a continuar con la empresa y esto les da un

empleo bien remunerado.

Otra fortaleza es que este personal de planta esta ampliamente capacitado en cada una de
sus funciones que desempefia, la ubicacion de la empresa es esencial en el negocio de la
impresion grafica debido a que los clientes potenciales se encuentran en México y
requieren de un servicio de extrema rapidez y una excelente calidad, esto hace que la
empresa aunque tiene competencia en México no representa problema alguno, seria lo
contrario con la competencia de china que con los productos mas baratos entra en cualquier
mercado, en este rubro de la impresion grafica diversificada, justo a tiempo, de excelente

calidad, y con un alto grado de innovacion no podria competir el mercado chino en México.

Dentro de las debilidades de la empresa se encuentran los recursos econémicos, no tiene
grandes aportaciones en periodos cortos, como lo requiere la empresa, por la innovacion
rapida de los productos que ofrece, cada producto nuevo requiere de cierto material, equipo,
tintas, y otros por lo tanto la empresa requiere de un flujo de efectivo capaz de invertir en
tecnologia para ese producto nuevo cada vez que le sea requerido por su cliente. Se debe
lograr que todos aquellos elementos, recursos, habilidades y actitudes que la empresa cuenta
y que constituyen barreras para lograr la buena marcha de la organizacién. También se
pueden solucionar, por ejemplo, en el aspecto de servicios que se brinda, éste es de primera

pero se puede mejorar con estregas anticipadas.

En el aspecto financiero, se trata de financiarse lo mas que se puede con los recursos del
proveedor con una buena politica de pago a proveedores a 45 dias. Aspectos de Mercado, la
empresa no tiene alianzas estratégicas con otros proveedores de servicios de impresos, y se

plantea hacer alianzas para procesos de produccion. Aspectos Organizacionales, se debe

Maria Beatriz 1edesma Elias
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tener comunicacion y de acuerdo entre las partes que conforman el capital social de la
empresa. Y por ultimo los aspectos de control, en cuanto a control interno se tiene un buen
control por que se ha logrado que todos los departamentos se dirijan hacia un mismo

objetivo de la direccion de la empresa.

Las oportunidades con las que cuenta la empresa, es la innovacion tecnoldgica que se va
dando dia con dia en el ramo de la impresion gréafica, una muy actual viene siendo la
impresion digital con nuevos modelos de maquinaria, otra gran oportunidad se observa en el
debilitamiento de competidores, a nivel nacional tenemos que la competencia no puede
competir con el justo a tiempo de entrega que se tiene en la empresa IMAGEN S.A. al igual
que la calidad que requiere el cliente, puede producir pedidos de poca cantidad asi como la
variabilidad de sus productos ya que requieren de gran innovacion gréfica, esto es por lo
regular todos sus productos son diferentes en cuanto a caracteristicas de impresién y rara vez

le son solicitados los mismos.

Otra oportunidad es su ubicacion geografica con su mayor comprador de productos que es
Estados Unidos, por su cercania le produce un gran ahorro en costos de entrega, que por
ejemplo para los chinos les resulta mas costoso por la utilizacion de barcos etc. Esto le
permite a la empresa tener como oportunidad su exportacion futura a Estados Unidos y asi
comenzar con su crecimiento internacional. Por lo anterior se deduce que la empresa tiene
muchas oportunidades externas positivas que se pueden generar en su entorno y que una vez

identificadas, pueden ser aprovechadas.

Las Amenazas a las que se podria enfrentar la empresa en cuestién son situaciones
negativas, externas al programa o proyecto, que pueden atentar contra éste, por lo que
llegado al caso, puede ser necesario disefiar una estrategia adecuada para poder sortearla.

Dentro de las cuales se encuentran las siguientes;

La empresa tiene como obstaculos, desacuerdos entre las partes sociales que componen su

capital accionario.

Los competidores estan haciendo alianzas estratégicas de procesos productivos, donde unos

realizan el pegado otros en encuadernado y otros el cocido o la impresion en curpiel por
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ejemplo. De esta forma estan logrando entregar lo que el cliente requiere pero al haber
muchos participantes en el, proceso, alguno no cumple con la entrega y es donde no pueden
entregar con un justo a tiempo en comparacién con la empresa IMAGEN S.A. que si lo
puede lograr.

Uno de los principales problemas con que cuenta la empresa es que no tiene suficientes
recursos de capital para disponer y comprar la gran diversidad de maquinaria que requiere
la innovacién de productos que le pide constantemente el cliente y es por esto que se esta
planteando hacer un buen estudio que le proporciones o pueda dispones de recursos para tal
fin.

La amenaza mayor a la que se puede enfrentar la empresa es que los socios al no poder
tener un buen entendimiento decidirdn vender la empresa y no querer continuar con esta

actividad, o bien separarse y vender la empresa o cerrar definitivamente.

4.4 PROPUESTA DE CAMBIO

Se pretenden hacer una gran variedad de cambios en la empresa IMAGEN S.A. como
principal cambio que se propone es que la empresa cuente con recursos para poder financiar
la compra de nueva maquinaria que le permita cumplir con todos los requerimientos que le

soliciten sus clientes.
Se pretende obtenerlo de la siguiente forma:

« Financiamiento por par parte de proveedores de materia prima con una propuesta de

pago de facturas con una politica de pago a 45 dias.

«& Inversionistas familiares, buscar nuevos socios integrados por familiares y amigos
en comun de los accionistas, que sean capaces de proveer a la empresa con nuevos

recursos y poder disponer de inmediato de estos.

Maria Beatriz 1edesma Elias
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«& Hacer contratos fijos con clientes, en donde se les pueda mejorar el precio si estos
se comprometen a comprar cierta cantidad a futuro de mercancia impresa. Con esto
se busca comprar por anticipado materia prima como es el papel y se pudiera adquirir
a un mejor precio en ciertas temporadas del afio y asi poder también la empresa
proporcionar un precio mejor al cliente. Esto podria funcionar con clientes de

propaganda politica por ejemplo.

Una vez que se tengan “recursos frescos” entendiéndose por estos como nuevas entradas de
dinero a la empresa, esta podra adquirir la nueva maquinaria que necesita y lo podra hacer

de la siguiente manera;

» Elaborar un proyecto de inversion en el cual pueda obtener la mas pronta

recuperacion de la inversion.

» Realizar un estudio en el cual se seleccionen las nuevas inversiones en maquinaria

que le sean mas Utiles.

» Tener un estudio de prioridades en inversiones de activo fijo.
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Propuesta de cambio

Comparativa entre el "Proceso Grafico Tradicional" y el "Proceso Grafico Digital”

Fllmacién Prueba de color Imposicién Insolacion Impresion Offsed Secado Acabado Envio

Impresion Digital Acabado Envio

v

Método Digital

El Proceso Grafico

Fuente: http://www.marcelobraz.com/pdfs/infografias/01-proceso-grafico.pdf

llustracién 15 Proceso grafico tradicional y proceso grafico digital.
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4.5 DESARROLLO

Plan estratégico

Los elementos internos que se deben analizar durante el anélisis FODA que se estd
planteando corresponden a las fortalezas y debilidades que se tienen respecto a la
disponibilidad de recursos de capital, personal, activos, calidad de producto, estructura
interna y de mercado, percepcion de los consumidores, entre otros, que tiene la empresa
IMAGEN S.A.

El analisis interno de ésta empresa nos permite fijar las fortalezas y debilidades de la
organizacion, realizando un estudio donde se pueda conocer la cantidad y calidad de los

recursos y procesos con que cuéntala empresa.

Para realizar el anélisis interno de la empresa debemos aplicarse diferentes técnicas que
permitan identificar dentro de la organizacion qué atributos le permiten generar una ventaja

competitiva sobre el resto de sus competidores.

Plan estratégico

Deficiencias y ventajas
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Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)
Grafica 7 Analisis FODA, Fortalezas y Debilidades de IMAGEN S.A.

Se observa que la empresa tiene sus fortalezas, en el justo a tiempo de entrega y en sus

recursos humanos altamente capacitados, y sus debilidades son el flujo de efectivo minimo,
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sus escasas inversiones, su poco financiamiento, su presupuesto inadecuado para la fuerza
de crecimiento que trae y las necesidades de innovacion, todos estos que son el estudio y
objetivo de este trabajo de investigacion. Se plantean planes estratégicos para solucionar
estas debilidades y poder fortalecer a la empresa y lograr que estas debilidades se conviertan

en un futuro en fortalezas.

PLAN ESTRATEGICO A CORTO PLAZO

Una vez logrando contar con nuevos recurso econdmicos, se pretende realizar un nuevo
presupuesto para el proximo afio para la empresa, en el cual se puedan reforzar las partidas
de capital a los rubros en inversiones de activo fijo, que por su premura ya deben de ser
considerados para su pronta adquisicion. Asi como la adquisicion de tintas, papel etc. De
materia prima que se requiere para la produccién por anticipado pudiéndose obtener buenos
precios y con descuento en compras por adelantado, de esta forma buscar también

financiamiento por parte de los proveedores por compras de gran escala.

Y con un buen estudio de sus departamentos de la empresa en cuestion ver sus areas donde
se requiera de hacer ahorros, como de energia por ejemplo con la adquisicion de la nueva
maquinaria que reduce el uso de energia eléctrica y menor utilizaciéon del factor humano,
con esto buscar un buen flujo de efectivo capaz de adquirir lo que la empresa necesite y
poder ademas hacer frente a sus obligaciones economicas. Y por ultimo crecer en
innovacion de productos de impresién grafica, preparando al personal con capacitaciones de
tecnologia de punta y cursos de impresion grafica innovadores. Utilizando la méaxima
capacitacion de sus recursos humanos y lograr su diferenciacion con la competencia que es

la entrega de sus productos con alta calidad y justo a tiempo como el cliente lo requiere.

Para una mejor comprension del plan estratégico a corto plazo IMAGEN S.A. presenta el

siguiente cuadro con sus propuestas a corto plazo.

Maria Beatriz 1edesma Elias
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Estudio d=
Activo fijo

Recursoa

MNecasarios

Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

llustracion 16, Plan estratégico a corto plazo.

Tiempo
da
realizacion

4CASO PRACTICO

Evaluacion




PLAN ESTRATEGICO A MEDIANO PLAZO

Buscar nuevos clientes, una vez que ya se tenga una buena capacidad instalada de
produccion con la nueva maquinaria, buscar nuevos clientes con nuevas caracteristicas de
impresion e innovacién que la empresa IMAGEN S.A. ya sea capaz de satisfacer a ese gran
mercado. Y teniendo un buen estatus de su marca en el mercado con un gran prestigio que

le permita ser conocida por su excelente calidad en el mercado.

Recursos QEES Informe
Actividad Objetivo Responsable Necesarios lde y Evaluacion Final
realizacion

Busqueda
de nuevos
clientes

Fuente: Propia ( Beatriz Ledesma Elias)

llustracién 17 Plan estratégico a mediano plazo.

Maria Beatriz 1edesma Elias []
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PLAN ESTRATEGICO A LARGO PLAZO

Teniendo una marca reconocida en el mercado nacional buscar la aceptacion también en el

mercado mundial y con esto la empresa buscar su internacionalizacion.

Se muestra una serie de cedulas posteriormente que nos permiten ver de manera general la
situacion actual de la empresa , asi como la forma como se plantea un proyecto de inversion
de nueva maquinaria y requerimientos de los diferentes departamentos con los que cuenta la

empresa de impresion grafica IMAGEN S.A.

Actividad Objetivo Responsable Recursos Tiempo Evaluacion Informe
Necesarios de Final
realizacion

Insercién de
la empresa
IMAGEN

S.A. al
mercado
global

Fuente: Propia ( Beatriz Ledesma Elias)

llustracidn 18 Plan estratégico a largo plazo.
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Desarrollo del caso practico
proyecto prensa 2011.Xs IMAGEN S.A.
depreciacion y costo fro DEPRECIACION DEL ACTIVO FIJO
29-abr-11 ANUAL
ANO VIDAUTIL 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
TOTAL INVERSION 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500
DEPRECIACION 7,540,013 7,540,013 7,540,013 6,213,680 6,213,680 5,542,080 5,542,080 5,542,080 5,542,080 5,542,080
DEP. ACUM. 7,540,013 15,080,027 | 22,620,040 | 28,833,720 | 35,047,400 | 40,589,480 | 46,131,560 | 51,673,640 | 57,215,720 | 62,757,800
ACTIVO FIJONETO SALDOPORDEP. | 61,356,487 | 53,816,473 | 46,276,460 | 40,062,780 | 33,849,100 | 28,307,020 | 22,764,940 | 17,222,860 | 11,680,780 | 6,138,700

Tabla 11 Deprecacion del activo fijo. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

En la tabla anterior se presenta la depreciacion proyectada de la nueva inversion, como se

depreciaria a través del tiempo, que en este caso es a diez afos.

MAQUILA.WK4 IMAGEN S.A. |
hoja O-1-b COSTO DE CAPITAL
IMPORTE DE LA TASA DE COSTO
INVERSOR INVERSION PORC. INTERES DE CAPITAL
I
ACCIONISTAS 10,334,475 15.0% 15.0% 2.3%
FINANCIAMIENTO 58,562,025 ™ 85.0% 15.0% 12.8%
o
68,896,500 100.0% 15.0%

Tabla 12 Costo de capital. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

TAMAR o costo de capital, como resultado de buscar un financiamiento por parte de los
accionistas y otra por un financiamiento externo, se obtiene un 15 % de tasa que se requiere

para poder obtener recursos para la inversién planeada.

Maria Beatriz 1edesma Elias 161
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TASA MINIMA REQUERIDA POR: Accionistas Financiamiento

Tasa Tasa
CETES 9.0% 9.0%
PUNTOS ADICIONALES 6.0% 6.0%
TOTAL 15.0% 15.0%

Tabla 13 Costo porcentual del financiamiento. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

La tabla anterior muestra, la tasa minima requerida por los accionistas internos y el

financiamiento externo para poder financiar a la empresa.

proyecto prensa 2011.xls IMAGEN S.A.
depreciaciony costo fro-B FINANCIAMIENTO RECURSOS PROPIOS
29-abr-11 TASA DE INTERES: 15%
hoja O-1-a
VALOR DE LA INVERSION S 68,896,500 PERIODO DE AMORTIZACION / ANOS
INVERSION CON RECURSOS P $ 10,334,475 ANOS. 5
SLDO AFINANCIAR S 58,562,025 Semestres 10
AMORT. INTERES
PERIODO SALDO AMORT SALDO INTERES CAPITAL GENERADO
SEMESTRE INICIAL FINAL GENERADO ANUAL ANUAL
1 10,334,475 1,033,448 9,301,028 775,086
2 9,301,028 1,033,448 8,267,580 697,577 2,066,895 1,472,663
3 8,267,580 1,033,448 7,234,133 620,069
4 7,234,133 1,033,448 6,200,685 542,560 2,066,895 1,162,628
5 6,200,685 1,033,448 5,167,238 465,051
6 5,167,238 1,033,448 4,133,790 387,543 2,066,895 852,594
7 4,133,790 1,033,448 3,100,343 310,034
8 3,100,343 1,033,448 2,066,895 232,526 2,066,895 542,560
9 2,066,895 1,033,448 1,033,448 155,017
10 1,033,448 1,033,448 0 77,509 2,066,895 232,526
10,334,475 4,262,971

Tabla 14 Tabla de amortizacion del financiamiento. Fuenta: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

La tabla 14, explica una tabla de amortizacion con un financiamiento de recursos propios
por $10,334,475.00 y con intereses de $4,262,971.00 y un plazo de 10 semestres o 5 afios,
es un periodo de tiempo de pago de 10 semestres con pagos al capital de $ 2,066,895.00 y
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$1,472,663.00 como intereses del periodo, que en este caso se realizo de forma anual el

calculo.
Costos nuevos 2011.xls IMAGEN S.A.
depreciacion ycosto fro-a FINANCIAMIENTO
29-abr-11 TASA DE INTERES:
hoja O-1-a
VALOR DE LA INVERSION S 68,896,500 PERIODO DE AMORTIZACION / ANOS
INVERSION CON RECURSOSP S 10,334,475 ARNOS. 5
SLDO A FINANCIAR S 58,562,025 Semestres 10
AMORT. INTERES
PERIODO SALDO AMORT SALDO INTERES CAPITAL GENERADO
SEMESTRE INICIAL FINAL GENERADO ANUAL ANUAL
1 58,562,025 5,856,203 52,705,823 4,392,152
2 52,705,823 5,856,203 46,849,620 3,952,937 11,712,405 8,345,089
3 46,849,620 5,856,203 40,993,418 3,513,722
4 40,993,418 5,856,203 35,137,215 3,074,506 11,712,405 6,588,228
5 35,137,215 5,856,203 29,281,013 2,635,291
6 29,281,013 5,856,203 23,424,810 2,196,076 11,712,405 4,831,367
7 23,424,810 5,856,203 17,568,608 1,756,861
8 17,568,608 5,856,203 11,712,405 1,317,646 11,712,405 3,074,506
9 11,712,405 5,856,203 5,856,203 878,430
10 5,856,203 5,856,203 (o] 439,215 11,712,405 1,317,646
58,562,025 24,156,835

Tabla 15 Plan de Financiamiento

. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

En latabla 15, muestra el financiamiento externo, que para cubrir una necesidad financiera

de $68,896,500.00 se requieren dos tipos de financiamiento una externo por $ 58,562,025.00

que es lo que muestra la anterior tabla, y un financiamiento interno por $ 10,334,475.00 ,

que ya fue mostrado en la tabla 14, lo que se observa en la tabla nimero 15 es el

financiamiento externo con un periodo de amortizacién de 10 semestres y con una tasa de

interés del 15% anual, y su total de interés es por $24,156,835.00. Este financiamiento se

requiere para comprar maquinaria o activo fijo, para la empresa IMAGEN S.A.

Maria Beatriz 1edesma Elias
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moyech IAGEN SA.
Captal de rabajo (CAPITAL DETRABAJO Y

/05211 FLUJO DEEFECTIVO

CAPITAL DETRABAJO

ANO DIAS 1 2 3 4 5 5 7 8 9 10
CARTERA ( Sobre vias. ) 8 | 15%624) | 15155743 | 15155743 | 15156743 | 15155743 | 15155743 | 15155743 | 15155743 15155743 | 15,156,743
INVENTARDS ( Sotre costovariabk )| 45 1560440 | 150201 | 152201| 150201 1820201| 1520201 | 150201 15021 1520201 1520201
FROVEEDORES ( Sobrecostovar.) | 45 |- 1745663 |- 1721750 |- 1720780 |- 4724780 |- 1721780 |- 174780 | 4724790 |- A7A70(- A7 172,750
ACREETS . DVERSOS { Sobre PTU) K| 030505 |- 3621655 |- 40285 |- 43GTH66 |- ASTAAST |- ATOSEE | AT065% |- ATBES |- 4TG5S |- 4TS5
SUMA 1423422 | 11141530 | 10934340 | 10505527 | 10368897 | 1016660 | 10166660 | 10166650 | 10186880 | 10,186880
EFECTO ENEL CAP. DETRAB. (14231422 | (11,141,539) | (10.934,649) | (10505,527) | (10,388,837) | (10,186,660 | (10,165660) | (10,165,660) | (10,166860) | (10,15:660)
VARIACIONENCAP. DETRAB. (4231422 | 3080883 | 206600 | 3033 | 26530 22177 0 0 0 0
FLUJODEEFECTIVO

UTILIDAD NETA 5756 | 23312000 | 24572005 | 26542774 | 27903580 | 2025851 | 2028851 | 20258851 | 20256861 | 20258861
DEPRECIACION TEAM3 | TEOMA | 7540013 | 623680 | 62368 | 554080 | 5542080 | 5542,080 5,542,080 5,542,080
VARIACION ENEL CAPITAL DE TRAB. (4231422 | 3080883 | 206600 | 3033 | 26530 22177 0 0 0 0
FINANC. DEEQUPO CON RECURSOS DEACCS. | 10,334,475

FINANC. DEEQUPO RECURSOS EXTERNOS 58,562,025

PAGO DEUDA A ACCS. (2,066,505) | (2066,805) | (2066,89%) | (20658%) | (20658%)

PAGO DEUDA BANCARIA (1,712405) | (11,712,408 | (11.712,405) | (11,712405) | (11712,405)

CONPRA DE EQUFO (65,806,500)

TOTAL FLWO DEEFECTVO (14730180) | 20162605 | 16540308 | 10416477 | 20544650 | 35023118 | 34300041 | MH094 | MB00841 | ME094
TOTAL FLWO DEEFECTVO ACUMULADO (14730160) | 5473515 | 23963623 | 43380301 | 6302405 | 08048058 | 133749000 | 165540050 | 20330881 | 281515
SALDO INICIAL BN CAJA / BANCOS 0 (1473 180) | 5423515 | 23063823 | 43380301 | 63024060 | OBO4065 | 133748000 | 168540050 | 203,350801
SALDO AL FINAL DAL FERIODO (14730160) | 5473515 | 23963623 | 43380301 | 6302405 | 08048058 | 133749000 | 165540050 | 20330881 | 281515

Tabla 16 Capital de trabajo proyectado. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

La tabla anterior presenta una cartera que se ha calculado sobre las ventas a 60 dias que

tiene la empresa, tiene un inventario de existencias de productos como son tintas, papel y

placas, registradas en su almacén en un periodo de en 45 dias por politica de la empresa,

los proveedores estan presentados a 45 dias que es la propuesta para poder tomar este

periodo como financiamiento para la empresa IMAGEN S.A. se muestra una utilidad la

cual se obtuvo de disminuirle a las ventas netas lo gastos fijos y los variables , también se

le disminuyeron los impuestos del periodo como son el ISR Y PTU , y son recursos con los
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que cuenta la empresa a los cuales se adicionaran los que no representas salida de dinero y

se restaran los que si representan salida de efectivo.

La depreciacion es la que se calculd en la tabla 11 en total de inversion en un periodo de
tiempo dado por 10 afios no representa salida de dinero. Una variacion en el capital de
trabajo de periodo a periodo mostrado en la misma tabla, un incremento de capital por la
aportacion del financiamiento, menos los interese que se pagaran por periodo, Yy
disminuyendo la salida por la compra del activo fijo. Teniendo como resultado un flujo de
efectivo al cual se le aumentara o disminuira su saldo en bancos y por ultimo se presenta el
flujo de efectivo que se debe tener en la empresa IMAGEN S.A. objetivo de este trabajo
de investigacion, este es el flujo de efectivo eficiente que se obtiene como parte final de esta
tabla y que es el verdadero capital disponible con el que cuente en el periodo la empresa

para disponer de él.

Con el anterior calculo se presume que si se comprueba la hipotesis planteada en este
trabajo de investigacion y que si es posible de llevar a cabo ya que los planes del proyecto
de inversion presentado dentro de este capitulo si podria tener éxito.

Maria Beatriz 1edesma Elias
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INMIAGEMN S.4.
proyecto
Parametros de inversion
WALOR DE LA INVERSION

Importe =n:

Tipode cambio Feso f Dalar
Tipode cambioc Peso f Euro

War.

FINANCIAMIENTO DE LA | NWERSION
Con Recurzos prepios /Délares

Conrecursos extermos f Dalares

PMaguinaria principal

CARPACIDAD DE PRODUCCION

Pinutos por mes

Tiempo de oper; Minutos

Ordenes procesadas por semana

Dias del mes

Total tiros

Cantidad promediode planillas por tiro

total preductos por mes

IND ICE DE PRODUCTIVI DAL
UNIDADES DE VENTA MENSLIAL
Hojas 52 =74

PRECIO DEVENTA PROMEDI O Por hoja
COSTOS WARIABL fpor hoja

Tintas

Papel

Flacas

FPrusba de color

Empagus=

Flete

Energia =l=ctrica
Costo por jusgo de impreso
GASTOS FIIOS MENSUALES
Salarios y stos inhersnees
Honorarios

Capacitacion

Otros imptos y derschos
Fasajes

Tel=fonos

FPap=i=ria
Combustibles y lubricantes
Reclutami=nto

Informatica

Fletes

Vigilancia

Arrendamiento local
Seguros

Mantenimiento
Herrami=ntas

Suajes

Paguila

Serviciode limpi=z
PMateriales indirectos
Inter=ses sobre financiami=nto
Depreciacion f Amortizacion
Diverzos

Total Gastos Fijos

PROYECTO D E INVERSION EM PLANTA DIE | WP RESICIMN

DSlares 5.991.000 Pe=zo=
11.50
14.72
@2

152 S08,E650 Pezos

e85 5,082,350 Fesos

Mag. 4 +B Mag.5 +B PMag. 4 =4

7.ATO 7.ATO F.ATO
7S 7s so

100 100 127

zE zE 265

432 4332 sao
1.000 1.000 1.000
431, 800 431,600 S48 544

BB 896,500

10,334,475
58,562,025

Total

| 10.26

Unitario
o.04
o097
037
o0z
o.01
o.01

.14

I 155

1,531,392
21,000
18,000

3,000
3,000
13,000
=.000
2,000
2,000
E.,000
4,000
26,000
120,000
100,000
S0,000
3,000
10,000
100,000
10,000
12,000

15,000

I 2050392

Tabla 17 Parametros de Inversion Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

En la tabla anterior se presentan las unidades de venta mensual estandar obtenida por la

capacidad de produccion y por un indice de productividad. Posteriormente el precio de

venta promedio unitario de $10.26 de un producto se obtiene de forma general ya que todo

los productos impresos de la empresa IMAGEN S.A., son variados, y unos costos variables

y fijos obtenidos de la misma forma que el costo unitario.
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IMAGEN S.A,

prayecto PROYECCION DE RESULTADOS
Edo de resuitados Planta de Impresion
10/05/2011
Meses de operacion en el 3fio: 6 12 12 12 12 12 12 12 12 12

Base de Datos Mensual Afio Afio Afio Afio Afio Afio Afo Afig Afio Afig

1 2 3 4 5 6 i g8 ] 10

UNIDADES DEVEE 748,842 748,842 4,433,053 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105 8,986,105
Precio de venta unitl $ 10.26 10.26 10.25 10.26 10.26 10.26 10.26 10.26 10.26 1026 10.26 10.26
VENTAS 7,683,120 46,098,719 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439 92,197,439
COSTOS VARIABLES
Tintas 0.0379 28,381 170,287 340,573 340,573 340,573 340,573 340,573 340,573 340,573 340,573 340,573
Papel 0.3685 725,254 4,351,521 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043 8,703,043
Placas 0.3739 273,992 1,679,952 3,359,305 3,353,305 3,359,905 3,353,905 3,359,905 3,359,905 3,359,905 3,359,905 3,359,905
Prueba de color 0.0187 14,003 84,020 168,040 158,040 168,040 168,040 168,040 158,040 168,040 168,040 168,080
Empague 0.0117 B,761 532,563 105,137 105,137 105,137 105,137 105,137 105,137 105,137 105,137 105,137
Flete 0.0062 4,643 27,857 55,714 55,714 55,714 55,714 55,714 55,714 55,714 55,714 55,714
Suzje - - - - - - - - - - - -

Energia alectrica 0.1372 102,741 616,447 1,232,894 1,232,894 1,232,834 1,232,894 1,232,894 1,232,894 1,232,894 1,232,894 1,232,894
Costo par jusgode if 15541 1163775 6982653 13965306 13965306 13965306 13965305 13965306 13965306 13965306 13965306 13965306

GASTOS FIJOS MENSUALES

Salarios y glosinhe 1,531,332 1,531,392 9,188,353 18,375,707  18,376707 18,376,707 18,376,707 18,376,707 18,376,707  18,37§707 18,376,707 18,376,707
Honorarios 21,000 21,000 126,000 252,000 252,000 252,000 252,000 252,000 252,000 252,000 252,000 252,000
Capacitacion 18,000 18,000 108,000 216,000 216,000 216,000 216,000 216,000 216,000 216,000 215,000 216,000
Otros imptos y dere 3,000 3,000 18,000 36,000 36,000 35,000 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000
Pasajes 3,000 3,000 18,000 36,000 36,000 35,000 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000 35,000
Telefonos 13,000 13,000 78,000 156,000 156,000 156,000 156,000 156,000 156,000 156,000 156,000 155,000
Papeleria 5,000 5,000 30,000 50,000 60,000 60,000 60,000 60,000 £0,000 60,000 60,000 60,000
Combustibles y lubr 2,000 £,000 48,000 96,000 35,000 96,000 35,000 35,000 96,000 95,000 96,000 96,000
Reclutamiento 2,000 2,000 12,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000
Informatica 5,000 £,000 36,000 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000
Fletes 4,000 4,000 24,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000
Vigilancia 26,000 26,000 156,000 312,000 312,000 312,000 312,000 312,000 312,000 312,000 312,000 312,000
Arrendamiento loca 120,000 120,000 720,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,480,000 1,440,000 1,440,000
Seguros 100,000 100,000 £00,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Mantenimiento 50,000 50,000 300,000 600,000 600,000 £00,000 500,000 600,000 600,000 500,000 600,000 600,000
Herramientas 3,000 3,000 18,000 36,000 36,000 35,000 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000
Suajes 10,000 10,000 60,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000
Maquila 100,000 100,000 600,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Servicio de impieza 10,000 10,000 60,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000
Materiales indirecto: 12,000 12,000 72,000 144,000 144,000 144,000 144,000 144,000 144,000 144,000 144,000 144,000
Depreciacion /amor 62,757,800 62,757,200 7,540,013 7,540,013 7,540,013 6,213,680 6,213,680 5,542,080 5,542,080 5,542,080 5,542,080 5,542,080
Intereses sobre fine 25,419,806 25,419,506 9,817,751 7,750,856 5,683,961 3,617,066 1,550,171

Diversas 15,000 15,000 90,000 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000

TotalGastos Fios | 93,237,998 93,237,998 29,720,118 40,015577 37,948,682  34,555453 32,488,558 30,266,787 30,266,787 30266787 30,266,787 30,266,787

UTILIDAD ANTES DE IMPLESTOS - 865,718,654 3,335,948 38,216,556 40,283,451 43676673 45743574 47,965,345 47,965,346  47,965346 47,965,346 47,965,346
1SR 29% 2,724,825 11,082,801 11,682,201 12,666,237  13,265637 13,909,950 13,909,950  13,909350 13,903,950 13,309,950
PTU 10% 935,535 3,821,656 4,028,345 4,367,668 4,574,357 4,796,535 4,796,535 4,796,535 4,796,535 4,796,535
UTILIDAD NETA - 85,718,654 5,731,628 23,312,099 24,572,905 26,642,774 27,903,580 29,258,861 29,258,861 29,258,861 29,258,861 29,258,861
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4CASO PRACTICO

Porc. De utilidad
COSTOSTOTALES

COSTOS INITARIOS

PUNTO DEEQUILIERIO
Rorcentaie de Cortrib Mergiel

importes
Enunidades

Enimportes /Promedio mensual
Enunidades /promedio mensual
Unidades producida 30 dias

Dias de produccidn para Punto de equilibrio

Base fiscal deimptos.

Utilidad Perdida|del periodo
\tilidad [Perdida) Anterior a cum.
Base deimpto

ISR
Ptu

4% 53% 7% 8% 03% 7% AT AT LT LT
LT 5300883 SLIIIME  ARSITSO  AGASIEEA MDI0N  M2N0B  MIN0B M08 M1
8169 6007 sm 5400 5170 431 431 431 431 431
9% 9% 9% 9% 849% 9% 84.% 84.% 84.9% 8494
I[OSA0 ATISEA00 MMM MBS BIRNT  BEEMS  BEEMS  WEEOS  B/EETE  BE67E
4300 436374 AIBHL 39199 ITLTB  IATESE 4TS IAWIW 3ATIB 347658
587582)  399%0| 3M6aa| 3193666 3100677|  29mAT|  29m4T|  29mAT|  29MAM| 134T
see06s|  13m1|  33w7| 37| 30| ae7s|  2m7is|  m7is| asoys| 28978
TGHM) MBS MBI TR TARBN TSN TEBBD TR TigRN T4gM
‘ 11.3‘ 153 ‘ 146 ‘ 133 ‘ 125 ‘ 116 ‘ 115 ‘ 115 ‘ 115 ‘ 115
Kio Kio Kio Kio Kio Kio Koo Koo Ko Ko
1 2 3 4 5 § 1 8 8 10
9N5M3  BUESE  ABILL  BEHETY  BTBIM SISME MISE 419 49U 41983
9N5M3  BUESE  ABILL  BEHETY  BTBIM SISME MISE 419 49U 41983
W LTARS  LL0BLAL  ILBBLA0L  LGEEBT  IJESET  BI90 1399950 1390995 13909950 13909950
W% 99595 JRLEE  ANSUS  4TEE  ASTAIT 4TS/ 4765H 4765/ 4765 4T65H

Tabla 18 Estado de resultados. Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)

En esta tabla

que se presenta dividida en dos partes como forma Unicamente de

presentacion. En la primer parte tenemos las unidades vendidas en un periodo dado que tiene

un costo unitario de $10.26 y obteniendo las ventas totales en el periodo a las cuales se

les disminuyen los costos tanto variables como fijos, que nos proporcionan una utilidad por

venta de impresos diversos Yy que por ley se tiene que pagar un reparto de utilidades a los
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trabajadores, asi mismo la empresa estd obligada al pago de un ISR., al fisco federal ,

obteniendo como resultado una utilidad neta.

En la segunda parte tenemos un porciento de lo que representan las ventas de la utilidad
neta, posteriormente la sumatoria de los costos variables y fijos, para obtener un la parte
de costos que tiene cada articulo producido en un periodo y que nos va a servir para
calcular el punto de equilibrio, a continuacion se obtiene un porcentaje de contribucion
marginal obtenido de las division entre los costos variables y las ventas. Para obtener asi
un punto de equilibrio en importes y otro en unidades, el punto de equilibrio en pesos se
obtiene de dividir los costos fijos entre la contribucion marginal y el punto de equilibrio en

unidades de dividir el importe en pesos entre el precio unitario del producto.
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4CASO PRACTICO

10-mey-11 IMAGENS.A.
Costos nuevos 200645
Maguinariayegquipo
Valorde adquisicion
Dolares
Afie
Tipo decambio
§ 1150 Depreciacién anual 1 2 3 4 5 5 7 ] g 10 Awmulado Saldoper
Des cripcion Impart Equivalenze Porc Importz Depracar
Equipo de impresion &n pesos
Mzg.De imprasicn 4 xd parfector 2,408,000
Msg.Deimpresién 5 mas bamiz 1,280,000
Mag.De impresién 4 més bamiz 870,000
Mag.De impresicn  Barnizadora 180,000
4738000 58,487,000 904 4303830 4903830 4303830 4303830 4,303830 4303830 4,303,830 4303,430 4303,830 4303,830 4303330 49038300 5448,700
Otros equipos
Guiliotina 2 150,000
Engrapadors | cosedora 125,000
Dobiadora 2 145,000
Pagadorz de cajs 110,000
Suajpdoraciindrica i dL000
Susjadorade 2spas 2 15000
500,000 5,900,000 §90% 621,000 621,000 621,000 621000 621000 621000 621,000 621,000 621,000 621,000 621000 6,210000 690,000
Equipo e lectronico
Directo apiacas 185,000
Pioter 26,000
Equipo de computa C {1 13,000
ImpresorasCTP 2 2,000
Procasadora cip 1 12,000
Procasadera einscladeora negatives 25,000
Escaner 30,000
Eg. de compu to prod 21 19,000
Impresoras product & 1500
Scftwaractp 5,500
Softwara Admon 21 11,000
345000 3,979,000 333% 1326333 1326333 1326333 1326333 - 3,373,000 -
Equipo de transporte
Camignetas 2 33,000 248,500 200% 83,700 89,700 83,700 89,700 83,700 83,700 448500 -
Mobiliario
De producién y Adme 21 15,000 172,500 100% 17250 17,250 17,250 17250 17250 17250 17250 17,350 17,50 17,250 17250 172500 2

Total Maguinaria yequipo Déiares §35,733000  £5,387,000

Gastos de instalacion

Bases pars grensas 4 70,000
Instaladion electrica 113,000
Recubrimiento de pisos 35,000
Instalacion oficinas /comedor 35,000
253000 2,909,500 200% 581,900 581,300 581,900 581300 581900 581300 2,909,500 -

Totalinversian an activos Délares  $5,991,000 $68,896,500 1094 7,580,013 7,540,013 7540013 7,540013 6,213,580 6,213,580 5,542,080 5542,080 5542,080 5542080 5542080 62,757800 138,700

Tabla 19 Propuesta de Inversidn nueva. Fuente Propia (Beatriz Ledesma Elias)

Esta tabla muestra, la forma mas eficiente de inversién en activo fijo para la empresa IMAGEN S.A.
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CONCLUSION

CONCLUSION

Cuando un flujo de efectivo eficiente, es aplicado en una empresa de la dimension que esta
sea, el resultado siempre serd bueno y le permitira a la empresa el crecimiento,
proporcionando empleo a una gran variedad de personas y con esto el desarrollo econémico
del pais. Por tal motivo se ha presentado el caso de una empresa pequefia (IMAGEN S.A.)
pero con buenas posibilidades de crecimiento, por la variedad de los productos que puede
ofrecer en el mercado ya sea este nacional en una primera instancia e internacional a largo

plazo como lo es un mercado globalizado.

La economia mundial nos une, con una creciente comunicacion mundial, y una de las
principales facetas de la impresion grafica, que es la comunicacion, la publicidad etc. Las
empresas deben buscar y encontrar todas las oportunidades que proporciona un mercado

global el cual debe verse como una oportunidad, un desafio y no como una amenaza.

Los cambios en el entorno econdmico de las empresas las estan obligando a redefinirse y
ver su direccion dirigida hacia un proceso de internacionalizacion. A nivel nacional las
empresas mexicanas no tienen buenos incentivos, ni programas, por parte del gobierno que
las apoye para que estas puedan alcanzar sus metas. Siendo en México la principal fuente
de empleo, las pequefias empresas. El sector grafico en México ha tenido una recuperacién
econdmica favorable en el 2010, presentandose innovaciones en impresion grafica digital.

El andlisis del flujo de efectivo, es el enfoque de la administracion financiera, implica
cumplir con las obligaciones financieras de la empresa y generar flujos positivos para los
accionistas. Las empresas buscan tener dinero disponible para cumplir con sus obligaciones

y utilidades que les permitan el crecimiento y la supervivencia.

De acuerdo a lo descrito, se concluye que; es viable la implementacion de un proyecto de
inversion, que conjuntamente con el estudio de sus partidas relacionadas, sea capaz de
generar flujos de efectivo para la proyeccion de fondos de la empresa IMAGEN S.A. que le

permita tener dia con dia un desarrollo y crecimiento asi como hacer frente a sus
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obligaciones. En cuanto a la hipdtesis de este trabajo que es la implementacion de un flujo
efectivo eficiente se ha logrado mediante los métodos expuestos en este trabajo como son,
el VAN que nos proporciona un resultado positivo que nos indica que el proyecto si es
factible de su realizacion y por lo tanto debe implementarse en la empresa IMAGEN S.A.

El punto de equilibrio fue una técnica util para estudiar las relaciones entre los costos fijos,
variables y los ingresos. Ademas nos facilito encontrar el nivel de produccién en el que los
ingresos por ventas son exactamente iguales a la suma de los costos fijos y los variables, se
calcul6 también la (TIR) o tasa interna de rendimiento siendo esta la tasa que da el
proyecto de inversion del 26% y como esta fue mayor que la TAMAR 6 costo de capital
del 15% ,se aceptd el proyecto, la rentabilidad contable promedio nos indicdé un 73%

favorables, estos resultados pueden quedar mas claros observando los anexos finales.

La razones financieras denotan una buena liquidez por parte de la empresa, ademas un
estudio de sus principales departamentos demostré proponer una planeacion en sus gastos y
una eficiente operacion con su activo fijo, las inversiones en este concepto , deben ser
cuidadosamente planeadas y bajo expectativas de recuperacion de la inversion lo mas
rapidamente posibles , ya que debido al monto de este tipo de inversiones se puede poner
en riesgo la estabilidad de la empresa, es por esto que se contempla un cambio en el activo
fijo, que contiene las principales necesidades de los departamentos que conforman a la
empresa IMAGEN S.A.

Estas nuevas adquisiciones de maquinaria permitirdn a la empresa tener mayor produccion
la cual ya le esta siendo requerida por sus principales clientes y por la variedad y calidad
que ellos necesitan, de tal manera que la adquisicién nueva maquinaria propuesta por este
trabajo de investigacion servira para introducir una nueva técnica de impresion grafica

digital.

Se entiende que en un futuro la empresa sea capaz de pertenecer a un mercado globalizado
y permanecer en este como una empresa con calidad competitiva. Con un presupuesto capaz

de satisfacer sus necesidades presentes y futuras, ademas de unas finanzas sanas y en

Maria Beatriz 1edesma Elias
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CONCLUSION

eficiente flujo de efectivo que le permitan a la gerencia tomar eficientes decisiones
corporativas. Este trabajo de investigacion le aporta beneficios financieros a la empresa
IMAGEN S.A. vy a todas las empresas que necesiten tomar eficientes decisiones
financieras y que tengan una necesidad de crecimiento permanente y busquen después la
internacionalizacion.
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Anexos A Fuente: Propia (Beatriz Ledesma Elias)
[MAGENS A
Proyecto prensa
Capital de trabajo A PARAMETROS DE DECISION DE LA INVERSION.
PARAMETROS
COSTO DE CAPITAL 15.00%
ARO TOTAL
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
INV. INICIAL
FLUJOS DE CAJA GENERADOY (68,896,500) | (14,739,180) | 20,162,695 | 18,540,308 | 19,416,477 20,544,650 | 35,023,118 (34,800,941 | 34,800,941 | 34,800,941 | 34,800,941 |238,151,832 {—"‘
TIR ( 2do afio ) (14,739,180)
0 20,162,695
0 0 18,540,308
0 0 0 19,416,477
0 0 0 0 20,544,650
0 0 0 0 0 35,023,118
0 0 0 0 0 0 34,800,941
0 0 0 0 0 0 0 34,800,941
0 0 0 0 0 0 0 0 34,800,941
0 0 0 0 0 0 0 0 0 34,800,941
UTILIDADES ( PERDIDAS) NETAS 5,731,528 | 23,312,099 | 24,572,905 | 26,642,774 27,903,580 | 29,258,861 [29,258,861 | 29,258,861 | 29,258,861 | 29,258,861 |254,457,192 é—
Cuadro de parametro de decision de inversion en activo fijo, con flujos de caja
generados(proyectados) en el periodo por la empresa IMAGEN S.A. y posterior mente la
utilidad neta que se presenta en el capital de trabajo (tabla 16).
TOTAL VALOR
VALOR | INVERSION | ACTUAL
ACTUAL | INICAL NETO
VALORACTUAL(DELOS FLUJOS DEEFECTIV -12.816,678 15245894 12190553 11101434 10214322 15141460 13082963 11376489 9892599 8602260 8,602,260 (94,031,297
VALORACTUAL NETO 94,031,297 |(68,896,500) | 25,134,797
177
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ANEXOS IVARIOS

El cuadro anterior muestra el célculo del VAN (Valor Actual Neto ) de los flujos de

efectivo y que es aceptado por dar como resultado positivo.

TASA INTERNA DE RETORNO TIR 26.79%
RETORNO SOBRE LA INV. ROI VALOR ACTUAL DE LOS FLUJOS DE CAJA / INVERSION INIC, 94,031,297 |68,896,500 1.365
INDICE

En la tabla observamos la TIR, que es la que da el proyecto de inversion, y esta es del
26.79%., y como es mayor que la tasa del costo de capital, por tal motivo es aceptada.

BENEFICIO NETO PROMEDIO 25,445,719

RENTABLIDAD CONTABLEPROMEDIO ~ [-rrremeecmrmees woomeeemeeeee 73.9%
INVERSION PROMEDIO 34,448,250

La tabla muestra un porcentaje aceptable en cuanto el mayor beneficio que se obtiene sobre
la inversion planeada.

PERIODO DE RECUPERACION | ( PAYBACK ) 3.0 AROS
ARO 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
RECUPERACION DE LA INVERY Inversion 68,896,500 14,619,770
(A Valor Actual) Cap. Trab. Ger| (12,816,678) | 15,245,894 [12,190,553 | 11,101,434 | 10,214,322 | 15,141,460 | 13,082,963 | 11,376,489 | 9,892,599 | 8,602,260
saldo deinv. | 81,713,178 |66,467,284 [54,276,730 | 43175297 | 32,960,975 |17,819514 | 4,736,552 | (6,639,938) | (16,532,537) | (25,134,797)
meses 12 12 12 12 12 12 12 5 ®) (23)
meses acums.| 12,0 24.0 36.0 48.0 60 72 84 88.9961475 | 80.94171704 | 57.87912206
afios 1.0 2.0 3.0 4.0 5 6 7 7 7 5

En la tabla se aprecia, la regla aplicada para la decision y es definir un periodo de

recuperacion arbitrario, por ejemplo 3 afios, si la recuperacién es menor a éste tiempo el

178




UNAM
CUAUTITLAN

proyecto se acepta, caso contrario se rechaza, en este caso se planed recuperar a 3 afios y por

este periodo de recuperacion se rechaza, y si se hubiera elegido a 7 afios se aceptaria.
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ANEXOS IVARIOS

Costos nuevos IMAGEN S.A.
Balance general BALANCE GENERAL
11-may-11
ARO SDO INICIA L 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
CONCEPTO
CAJA Y BANCOS 0 (14,739,180) | 5,423,515 23,963,823 | 43,380,301 | 63,924,950 | 98,948,068 |133,749,009 |168,549,950 |203,350,891 |238,151,832
CLIENTES 0 15,366,240 15,155,743 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743 | 15,155,743
INVENTARIOS 0 1,550,440 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201 1,529,201
ACTIVO CIRCULANTE 0 2,177,500 22,108,460 | 40,648,768 | 60,065,245 | 80,609,895 |115,633,013 |150,433,954 |185,234,895 |220,035,835 |254,836,776
CONSTRUCCIONES 0
MAQ. Y EQUIPO 0 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500
OTROS EQUIPOS 0
EQUIPO DE OFICINA 0

0 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500 | 68,896,500
DEP. ACUMULADA 0 (7,540,013) | (15,080,027) |(22,620,040) | (28,833,720) | (35,047,400) | (40,589,480) | (46,131,560 | (51,673,640) | (57,215,720) | (62,757,800)
ACTIVO FJO NETO 0 61,356,487 | 53,816,473 | 46,276,460 | 40,062,780 | 33,849,100 | 28,307,020 | 22,764,940 | 17,222,860 | 11,680,780 6,138,700
TOTAL ACTIVO 0 63,533,986 | 75,924,933 | 86,925,228 |100,128,025 | 114,458,995 |143,940,033 [173,198,894 | 202,457,755 |231,716,615 | 260,975,476
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES 0 1,745,663 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750 1,721,750
ACREEDORES DIVERSO! 0 939,595 3,821,656 4,028,345 4,367,668 4,574,357 4,796,535 4,796,535 4,796,535 4,796,535 4,796,535
PASIVO CIRCULANTE 0 2,685,258 5,543,406 5,750,095 6,089,418 6,296,107 6,518,285 6,518,285 6,518,285 6,518,285 6,518,285
PASNVO LARGO PLAZO
PRESTAMO BANCARIO 0 46,849,620 | 35,137,215 | 23,424,810 | 11,712,405 0
PRESTAMO ACCIONISTA] 0 8,267,580 6,200,685 4,133,790 2,066,895 0
APORTACION RECURSO] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 55,117,200 | 41,337,900 | 27,558,600 | 13,779,300 0 0 0 0 0 0
TOTAL PASVO 0 57,802,458 | 46,881,306 | 33,308,695 | 19,868,718 6,296,107 6,518,285 6,518,285 6,518,285 6,518,285 6,518,285
CAPITAL SOCIAL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
UTILIDADES RETENIDAS 0 0 5,731,528 29,043,628 | 53,616,533 | 80,259,307 |108,162,887 |137,421,748 |166,680,609 |195,939,470 [225,198,331
UTILIDAD DEL EJERCICIOY 0 5,731,528 23,312,099 24,572,905 | 26,642,774 | 27,903,580 | 29,258,861 | 29,258,861 | 29,258,861 | 29,258,861 | 29,258,861
CAPITAL CONTABLE 0 5,731,528 29,043,628 | 53,616,533 | 80,259,307 |108,162,887 |137,421,748 |166,680,609 |195,939,470 |225,198,331 |254,457,192
PASNVO MAS CAPITAL 0 63,533,986 | 75,924,933 | 86,925,228 |100,128,025 |114,458,995 |143,940,033 [173,198,894 |202,457,755 |231,716,615 | 260,975,476
DIFERENCIA | o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

PROPORCION DE CAPITAL SOCIAL
PROPORC. DE PRESTAMO

5%
95%

TOTAL ACTIVO FJO 100%

IMPORTE DE PRESTAMO 68,896,500

El Balance General de la empresa IMAGEN S.A., muestra los saldos acumulados de flujo de efectivo
que a futuro tendrd la empresa, con posibilidades de crecimiento y finanzas claras y aceptables.
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proyecto IMAGEN S.A.

Razones financieras RAZONES FINANCIERAS

ARO[ 1 2 3 4 5 6 7 8 | 9 | 10

LIQUIDEZ

Act. circ/ Pasivo Circ. 0.81 3.99 7.07 986 | 1280 | 17.74 |2308 | 2842 | 3376 | 39.10

Act. circ. - Inventarios / Pasivo circ| 0.23 371 6.80 961 | 1256 | 1751 |2284 | 2818 | 3352 | 3886

APALANCAMENTO

Pasivo total / Activo total 0.91 0.62 0.38 0.20 006 | 005 | 004 | 003 | 003 | 002

Pasivo total / Capital contable 10.08 1.61 0.62 0.25 006 | 005 | 004 | 003 | 003 | 003

La tabla anterior presenta un calculo de razones financieras, y que en las cuales, los resultados
son positivos y aceptables.
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