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Un conjunto de reglas basicas que
ordenan las tareas del sistema
productivo.

Se aplica en especial al caso de productos cuya
Estrategia ubicacion en el mercado estad sujeta a ciclos o
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Comprende

tendencias, y es importante para atender la
demanda mediante la reduccién de existencias en
épocas de altas ventas o la acumulacion de las
mismas al disminuir el consumo.

pura

responder al decrecimiento de la demanda.

Tiene la modalidad de descuentos especiales
L, y otros incentivos, aunque los tratos
La persuasion

£ . Se modifican dos o mas variables
strategia simultaneamente, como la disminucion de la
mixta mano de obra y el nivel de produccién, para

comerciales incluyen clausulas de
penalizacion por entregas tardias.

Las conductas Deben converger a la satisfaccion integral

activas o pasivas del cliente en cuanto a cantidades, precios
y fechas de entrega previstas.
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Planeacion
de <
produccién y
costos <
operacionales Los
inventarios
La determinacién

del plan de Desarrollo

produccion mas de politicas <

favorable para los de 18
intereses inventarios administracion
financieros de la deloc

inventarios
empresa se

realiza después

&
de estimar las
ventas y
desarrollar las _<
etapas siguientes: Looeis S0k
proteccion a la
escasez

N

—

La estimacién
de la demanda

potencial
K Ajuste de la
demanda a
la capacidad La empresa tendra
productiva que evaluar la
conveniencia
econémica de

equiparar lademanda <
y su oferta, mediante
la exploracion
financiera de estas

K onciones:
N N—




Centrar sus esfuerzos en la produccion y
comercializacion de los productos que
proporcionan las mayores tasas de
La empresa utilidades unitarias y pensar en la venta de
deberia productos con menores margenes de
ganancia s6lo como medida financiera,
para emplear al maximo la capacidad
instalada.
Establecimiento de
la mezcla 6ptima de '< Esta norma Tacitamente, siempre que cada
prOdUCtOS puede producto de la linea requiera las mismas
aplicarse capacidades para la transformacion de
los insumos o el ensamble de partes.
Que en la produccion casi siempre la
La realidad demanda de horas-maquina es
fabril indica diferente para cada articulo procesado
o ensamblado.
= ~
De
plantilla
laboral
De la
excesiva
produccién
El plan productivo
Planeacion més favorable
e Seleccion del plan serd el que
. productivo 6ptimo ocasione los De la
producciony < de productos g:;g?(;:f;osmli < produccién
costos ; deficitaria
i variables
operacionales
De la instauracion
de jornadas de
trabajo adicionales
para igualar las
producciones
requeridas y
alcanzadas con un
ndmero insuficiente
_ de operarios.

Se tiene en cuenta para

| pEsiess e proyectar el resultado de la

%a:(?asdotecnia dg operacion o la utilidad por
. producto (bienes y servicios)

GaStOS. marketing
operacionales
de venta vy s 4 < b

. . on un grupo de gastos mas bien
administrativos Los X gastos discrecionales que se centran en el
0 de apoyo a la operacionales consumo de recursos para generar
gestion -< de venta ingresos operacionales por ventas o
empresarial por prestacion de servicios.

Presenta los recursos necesarios
El presupuesto de para investigar, desarrollar y
gastos de venta entregar los productos hasta el
consumidor final.
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/ / /_ Sea desarrollado con el gerente o director

comercial y de acuerdo con las metas y
objetivos propuestos y que él con su grupo

GaStOS_ del area comercial determine los recursos
operamonales necesarios en tiempo y espacios
de venta y adecuados para el cumplimiento de

administrativos propésitos en un determinado periodo
o de apoyo a la Es importante <
gestion < que el
empresarial presupuesto De gastos de venta, mercadotecnia
o marketing esté bajo control, es
decir, que se monitoree, se le haga
seguimiento y acompafiamiento
para evitar que tome una direccién
errénea, lo que sucede con
bastante facilidad

\_ \_
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Debe tener en cuenta un cierto nimero

El proceso | de factores de operacién que dan
presupuesta origen a los gastos planeados para
El proceso generar los ingresos operacionales.
presupuestal y
los factores
fundamen.t?-les . . Las tendencias
de operacién Existen diferentes formas histéricas, los
en que se pueden construir estandares y los
estas proyecciones. factores de
operacion.
) De la investigacion de c6mo
Los estandares organizaciones del mismo sector han
., surgen presupuestado los gastos de venta.
Planeacion
de ~
produccmn y f Se plantea una estructura
costos De acterdo con el | 9acinal e permta o
operacionales plan de accién de 22
R de apoyo y sostenimiento del
la organizacion negocio de manera eficiente,
eficaz y efectiva.

venta determinan una cantidad

El control es menor pues las areas

En los gastos no estan sujetas a mediciones

L . especificas ya que los gastos de
administrativos i e, g

importante de los  gastos

efectuados.
El director de cada una de las divisiones
Presupuesto Cuando  se o centros de gestién elabora y propone
de gastos construye un un indicador que permite planear y
operacionales sistema  de cumplir metas, fines y objetivos y
administrativos conirol necesidades de reaurace due permitan
ode apoyo presupuestal la implementacién de actividades.

/_

« Al conocer y determinar cémo los
empleados invierten el tiempo, el area
de Talento Humano puede indicar si
estan categorizados en las escalas de
salarios adecuados.

Otras ventajas

deb .m(;dllr , el « Se observan con claridad los ciclos
trabajo del area de los trabajos y permite la

administrativa: contratacion de personal.

* Es posible realizar comparaciones
validas de los costos indirectos mucho
mas analitcas que la simple
comparacion de totales.

\_ o - Z
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. Favorece el control de la inversion y del gasto,
La pIanlf!caC|on fomenta la movilizacion rapida de los recursos
del efectivo invertidos, estimula la obtencién de altos
margenes de utilidad y nutre la rentabilidad.

—

El estudio de las variables que afectan las
Se centra entradas, las salidas y los saldos minimos de
en efectivo.

/‘

Las empresas
deben poseer
fondos
monetarios

Los fondos
disponibles

En la demanda <
especulativa

Demanda
2.2 de fondos

Presupuestos < monetarios

de tesoreria »
Politica  de

liquidez:
Factores
considerados

En la demanda
por cautela <

<

La demanda de
recursos liquidos

/

Porcentaje de
compromisos
previstos para
el siguiente
periodo.

Por dias de
produccién

El saldo
minimo <

N
-

Si las pautas
del crédito se
centran en el
otorgamiento

Politica de plazos

crediticia _<

El estudio de las
variables que
contempla la
gestion crediticia

o \ — e




2.2
Presupuestos
de tesoreria

Politica
liquidez:
Factores

de

considerados

J

Costos
particulares a
la tenencia de
fondos
monetarios

Planificacion

de los
Compromisos
de pago

<

Para aliviar las
presiones
financieras
causadas por
los costos
descritos, se
tiene en cuenta
lo siguiente:

La gestion
de tesoreria

-< ingresos y

-
/‘

La elaboracion

presupuestos

Cuando se
planifican los

desembolsos

El
planeamiento
de los
desembolsos
monetarios

Cuando la empresa
ejecuta un proyecto
de inversion, o existe
tal perspectiva, si

acude a fondos
proporcionados  por
los socios o
accionistas

Tres tipos <
de costo: <

de los diferentes <

Provienen de

liquidos ociosos.

desaprovechamiento de
opciones lucrativas de
inversion causado por la
posesion de fondos

Cuando suponen la
inexistencia de riesgos
asociados con los flujos
normales de entrada y
salida de efectivo, por
desconocer que algunos
compradores pueden
diferir los pagos o que
acontezcan aumentos
imprevistos en los precios
de los bienes y servicios
adquiridos por la
organizacion.

Corresponden al deficiente
financiamiento del capital
de trabajo por parte de
empresas que no tienen
trayectoria en la utilizacion
de créditos y que conceden
excesiva importancia a la
autonomfa financiera.

Consumo de
insumos, mano de
obra directa,
gastos indirectos y
gastos de
administracion  y
venta.

Una base
acumulativa,  sin
incorporar las
pautas de pago
acordadas con
quienes
suministran bienes
y servicios.




Planificacion

de ; los Emprender <
compromisos < proyectos

de pago

Para practicar
la evaluacion
econdémica de
cualquier

Planeamiento proyecto

de efectivo en
proyectos de <
inversion PEIE
determinar la
conveniencia o
inconveniencia
de las
inversiones

La elaboracién
del presupuesto
de efectivo

Para determinar

las
disponibilidades
2.2 Politica  de correspondientes
< Presupuestos < liquidez: < acada uno de los
, subperiodos, a
de tesoreria Factores este valor se le
considerados agregan las <
entradas
previstas, que
incluyen:

Proceso de
elaboracion del <
presupuesto

La captacion de
fondos
monetarios
también procede
de

Después de
establecer los
fondos
monetarios
disponibles

Las erogaciones
monetarias
contemplaran

items como: <

/II I\




4 4 4 4 (

Las engaCiOneS _
monetarias
contemplaran <
items como:
Al deducir las
salidas de efectivo
de las
disponibilidades
calculadas <
previamente (saldo
inicial + entradas)
Proceso de
elaboracion del <
presupuesto N\,
Presupuesto
de ventas
Presupuesto
particular al
consumo de
insumos
2.2 F,)o“,tlca_ de El presupuesto
Presupuestos < liquidez: < de mano de obra
. Factores directa
de tesoreria X
considerados
El presupuesto
de gastos
indirectos  de
fabricacion
o
>
Una
integracion
global
creciente
Modelo de la
disminucién
_normas . en los
internacionales niveles de
intervencion
del Estado.
~
Las normas
internacionales
de contabilidad L
y el flujo de caja a
Pretende obtener
una contabilidad
uniforme de la
base de capital y
un cumplimiento
mas cuidadoso
de los principios
La de Basilea.
busqueda <
Procuran
ventajas
gracias a la
transparencia
N\ \ S ~ N\
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2.2
Presupuestos
de tesoreria

J

Politica  de
liquidez:
Factores
considerados

<

Las normas
internacionales

de contabilidad
y el flujo de caja

Utilizacion de
las normas
internacionales
para la
proyeccion del
estado de flujo
de caja

<

La <

busqueda

N -
/

<

La elaboracion
de un estado de
flujo de caja
actualizado

El estado de
flujo de caja
comprende tres
grupos o
secciones
basicas:

De acuerdo con
la SFAB No. 95,
existen dos
formas de lograr
este objetivo

<

Permite reduccién
en el costo de
capital para las
empresas y una
mayor estabilidad
de los agentes
economicos y
consecuentement
e del conjunto del
sistema
financiero.

Permiten controlar
mas facilmente las
inversiones y
préstamos,
independientement
e del pais en que se
encuentren.

Una parte muy
pequefia de toda
la informacién
(financiera) que
se necesita
conocer.

+ Impacto directo
sobre las
decisiones  de
inversion 'y el
mercado de
capitales.

+ Mayor movilidad
de mercancias,
senvicios, bienes,

informacion,
personas y
comunicaciones a
través de los
paises.



El flujo de Fll:jqd:: caja de
+ H activie ies
CEE libre, operacionales.
» » FCL (Free Menos: Gastos de
Politica  de Utilizacién de Cash Flow) capia, _ Menos:
292 liquidez: las normas | MGENEes
: internacionales
Presupuestos Fath.’res para la
- considerados » <
de tesoreria proyeccion del

estado de flujo
de caja

Este estado
financiero

- \ C
e

También llamado Incorpora sus rgsulta_dos r_:ll p_rt_-:'supuesto

e T de operacion y financiero, justificando las
inversiones con un analisis y evaluacién

permanentes de los proyectos de inversion.

a —

1. Reembolso.

Cinco técnicas 2. Tasa contable de retorno.
que se utilizan

en la
evaluacion de '< 3. Valor presente neto.
un proyecto.

4. indice de rentabilidad.

5. Tasa interna de retorno.

N—
X Es aquella que genere la seleccion de proyectos
L,a mejor que maximicen la riqueza de los propietarios de
técnica la firma.
~

1. Debe considerar todos los flujos de caja
de un proyecto.

2.3
Presu puesto < 2. Se debe tener en cuenta la seleccion del
de capita| momento oportuno del flujo de caja; es decir,
L. La técnica debe considerarse el valor del dinero en el
Técnicas para _< debe  reunir tiempo al hacer la evaluacién del flujo de caja.
su elaboracién
cuatro '<
propiedades 3. Los proyectos seleccionados deben tener
esenciales: como fin maximizar la riqueza de los

propietarios de la entidad.

4. Debe permitir que la administracién estudie
un proyecto en forma independiente de los

demas.
o
/‘
Los métodos 1. Periodo de repago.
cuantitativos para
mgdl_r 2. Retorno anual promedio sobre la
objetivamente la inversion.
rentabilidad de los
proyectos, los 3. Tasainterna de retorno.
cuales '<
ordenados, de
acuerdo con una 4. Valor presente neto.
base légica de
prioridad, son: 5. indice de rentabilidad.
6. Periodo de repaao descontado.

\_ N \_ o
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/ / Uno en el que no se toma en cuenta el
B valor actual del dinero, conocido como
“Haritene para Ic_if\l/sl dt:grgﬁadsosse técnicas simples de anélisis.
su elaboracion grandes grupos: <
Un segundo grupo que si reconoce este
hecho llamado técnicas avanzadas de
analisis.
~ N—
También llamado Determina el lapso requerido para recobrar el
periodo de desembolso inicial de un proyecto de inversion

recuperacion

Es simple de calcular, de facil comprensioén y superior

al método intuitivo.

Periodo de
< Ventajas

repago

Ignora el valor del dinero en el tiempo (interés) y

Desventajas pasa por alto el flujo de caja proveniente de las
operaciones que puede obtenerse mas alla del
periodo de repago.

o
—
Porque emplea el ingreso neto después
Este enfoque, de impuestos para calcular el retorno,
denominado proporciona una medida de la rentabilidad
algunas veces gue no suministra el método de periodo de
método contable recuperacion, pero al igual que éste no
toma en cuenta el valor del dinero en el
tiempo.
Retorno anual 5 A S
; « Denominador = desembolso inicial.
promedio < dsi(\elersa(;onocen
sobre la variaciones del Lai ion original
23 . -z U « La inversion original.
IFlse método, entre
Presupuesto b o ,
. : « Lainversion promedio.
de capital
El numerador Al ingreso neto después de impuestos,
€S &l gmbas equivalente al flujo de caja proveniente de las
variaciones operaciones menos la depreciacion.
igual
e ~
Es la tasa descontada o tasa de interés que iguala
el valor presente del flujo de caja proveniente de
las operaciones al desembolso inicial.

Definicion " Es un indice de rentabilidad, que es la tasa de
interés que reduce a cero el valor presente, el valor
futuro o el valor anual equivalente de una serie de
ingresos y egresos, o bien que es el porcentaje o la
tasa de interés que se gana sobre el saldo no
recuperado de una inversion.

Tasa interna < >
de retorno
Indica
que:
El Dr. Luis
Haime Levy
Sefiala:
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Aqui el flujo de caja proveniente de las operaciones

Valor se descuenta de la tasa de retorno requerida.

presente

neto '<

El criterio del VPN requiere que la firma seleccione
el proyecto con el VPN mas alto.

—
—
Este método es una variante de la técnica del VPN,
también conocido como razén costo-beneficio.

Sin embargo, en lugar de restar el
desembolso inicial del valor descontado
de los flujos de caja de las operaciones, se
Se calcula con calcula la razén entre los dos valores.

los  célculos _<
_< obtenidos del

indice de VPN El
rentabilidad numerador
.
Se ve afectado por el tamafio de la inversion,
Al igual por lo cual pueden surgir conflictos al
que la TIR seleccionar entre proyectos mutuamente
excluyentes.
N
—
Es valioso no sélo porque puede cambiarse por otros bienes
y servicios sino también porque por si mismo puede
El reproducirse.
dinero
Que se invierte produce un interés y debido a su poder para
2.3 ganar mas dinero, el que se recibe hoy vale mas que el
Presupuesto dinero que se reciba en el futuro.
de capital
Presente indica lo que una suma de dinero vale hoy si ella
no se recibiese sino hasta alguna fecha futura. Mientras
El valor mas tiempo se debe esperar, menos valor tendra en el
presente.
Mide la diferencia entre el valor presente de las
| método del entradas y la inversion inicial, o el valor presente
El metodo de de las salidas con el objeto de determinar la
valor deseabilidad de un proyecto.
presente neto _<
V_alor del Si el valor presente neto de un proyecto es
dinero en _< mayor o igual que cero, se le considera
el tiempo aceptable; por el contrario, si el valor presente

neto es menor que cero, se debe rechazar
dicho proyecto.

Es semejante al valor presente neto, pero mide
la razén del valor presente de entradas a la

inversion inicial, lo cual indica el rendimiento de
P valor presente por unidad monetaria invertida.
El indice de _< P P

redituabilidad
Un proyecto es aceptable si su indice de
redituabilidad es mayor o igual a uno; de lo
contrario, debe ser rechazado.

N
/_

Que es la tasa de descuento que iguala a cero el valor
presente neto de un proyecto, también se emplea como

Latasa una base para la toma de decisiones de presupuesto
interna de _< de capital.
rendimiento

Si esta tasa es mayor que el costo de capital de la
empresa o igual a él, el proyecto es aceptable; de lo

K \ \_ \_ contrario. debe ser rechazado.




4 r -

A fin de El administrador
comparar financiero puede
los utilizar el método de
valor presente
AEEIE anualizado (VPNA).
< mutuamente
Valor del
dinero en
el tiempo De acuerdo con el La empresa debe seleccionar los
racionamiento de proyectos que maximicen su valor
capital presente neto total.
e
.
« La tasa de rendimiento requerida
para proyectos individuales.
Lo dificil se presenta cuando se
desea determinar en la practica » La tasa de rendimiento requerida
esta tasa, para lo cual es '< en forma global.
necesario calcular;
« La tasa de rendimiento requerida
para subgrupos de la empresa
(divisiones).
o
Costo de El costo global del capital Esta compuesto por los diversos
capital '< de una empresa componentes del financiamiento.

Es necesario tomar en cuenta los costos de

Par_a medir el costo del la deuda y los costos de las acciones
capital contable de una preferentes, considerando el interés en el
empresa costo marginal de una fuente especifica de

financiamiento.
2.3

Presup_ueSto < La tasa de interés que los inversionistas, tanto acreedores como
de capltal Es propietarios, desean les sea pagada para conservar o incrementar
sus inversiones en la empresa.

o

s -
Una de las fuentes de
financiamiento méas

De fuentes

. utilizadas por una
Calculo _< externas empresa son los <

del costo proveedores, que
de capital pueden ser:
o
—
Enforma Es decir, sin garantias reales o con garantias que juzguen
- convenientes en cuanto a las politicas de crédito de cada
' i institucion.
Si los intereses son cobrados por anticipado y ademas
El costo principa| se solicita un “nivel promedio” en cuentas de cheques
es el interés. como “reciprocidad”, se esta imponiendo una
: inmovilizacién de recursos, lo cual representa un costo
. adicional.
Préstamos
bancarios de -
corto plazo < a) Tasa libre
de riesgo.

Estimaciones
posibles del
futuro. Entre

las principales -<
estan:

b) Rendimiento
esperado sobre
la cartera de
acciones en el
mercado.




2.3
Presupuesto
de capital

<

Préstamos
bancarios de
corto plazo

Costo promedio
ponderado
capital

<

Estimaciones c) Costo de la
posibles del deuda como
futuro. Entre Zzﬁ;;a;alcosto <
las prlnClpaIes -< de capital,
estan:
—
Considerar, examinar detenidamente una cosa y
Ponderar asignarle un valor de acuerdo con ciertos criterios
significa estadisticos.
La ponderacién Elaborar un indice que sitta a cada uno de los
65 LN método elementos considerados en un lugar
proporcional a su importancia real.
para:
Una magnitud Aquella cuyo valor ha sido modificado con
ponderada es arreglo a determinadas reglas.
s
El costo El costo real después de impuestos de
ponderado de las distintas fuentes de recursos con que
capital se calcula cuenta la organizacion.
con base en
~
L truct d Cada firmay el costo individual de cada una
&l ?S (G e _ de sus fuentes determinan el porcentaje de
capital con que costo de capital de la empresa en un
cuenta momento dado.
Es una de Sobre las que se puede desarrollar el analisis
las bases de proyectos de inversion, para utilizarlo como
tasa de descuento o tasa minima de
rendimiento del proyecto.
Se deben Los costos de los componentes individuales de la
cul estructura de capital, la deuda y las acciones
calcular preferentes; es decir, los principales tipos de
financiamiento.
El costo Es el costo ponderado de las diferentes
promedio fuentes que se van a captar en el futuro,
ponderado de comparado con el rendimiento esperado de
capital los proyectos de inversion que se tienen en
cartera.
L_OS CQStO_S de No tienen importancia para la tasa de
f"_"anff'am iento rendimiento requerida.
histéricos
Las ponderaciones de valor Determinar el costo
de mercado se deben ponderado de capital.
utilizar para
El costo promedio Un costo marginal, puesto que las
ponderado de capital ponderaciones tienen que ser marginales;
- es decir, tienen que corresponder a las
p proporciones del ingreso por
financiamiento que la empresa piensa
utilizar.
~






