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Unidad 1

1.1 Sistemas de planeacion.

La sabiduria es la habilidad de ver con mucha anticipacion las consecuencias de las acciones
actuales.

La prevision es un concepto de la planeacién que define las condiciones futuras de un proyecto
y fija el curso concreto de accién a seguir.

La planeacion es proyectar un futuro deseado y los medios efectivos para conseguirlo.

El planeamiento en el mas puro sentido de su concepto, va mas alla de todas las funciones de
organizar, controlar, coordinar, dotar y dirigir el personal de la empresa.

Planeacion es la aplicacién racional de la mente humana en la toma de decisiones
anticipatoria, con base en el conocimiento previo de la realidad, para controlar las acciones
presentes y prever sus consecuencias futuras, encausadas al logro de un objetivo plenamente
deseado satisfactoria.

1.2. El Sistema de Planeacion, Seguimiento, Evaluacion y Sistematizacion.

Se llama Sistema porque es un proceso dinamico de retro-alimentacién permanente en cada
una de las fases; por ejemplo, la definicion de las situaciones iniciales (uno de los pasos de la
planeacion), nos da elementos para revisar y ajustar la situacion final deseada que hemos
definido previamente.

El Sistema de Planeacion, Seguimiento y Evaluacion - SPSE- es, en términos generales, un
conjunto de procedimientos y mecanismos de recoleccion y analisis de informacion. El SPSE
permite, mediante la generacion de un proceso de reflexion continua, reforzar la capacidad de
gestion de los equipos u organizaciones que ejecutan proyectos y aprender de la experiencia.
Proceso administrativo

El proceso administrativo, es un conjunto de fases interrelacionadas por las cuales se lleva a
cabo la administracion, y que forman un proceso integral.

1.3. Principios de la planeacion

Todas las etapas del proceso administrativo cuentan con unos principios que deben aplicarse
para llevar una administracién adecuada, en este caso los principios de administracién son:

¢ Factibilidad: Esto implica que lo que se planee debe ser realizable, debe ser realista y
objetivo.

e Precision: Consiste en que se utilicen datos objetivos, para evitar riesgos o en reducirlos.

¢ Flexibilidad: Es un principio de esta etapa de planeacion, se deben establecer ciertos

margenes que permitan ajustarse a cualquier situacién imprevista que pueda presentarse.



e Unidad: Se establecen planes especificos, sin embargo, todos y cada uno de ellos deben
unirse a un plan general, la finalidad debe ser cumplir el objetivo general de la organizacién.

e Cambio de estrategias: Al planear se debe establecer fechas para el cumplimiento de cada
uno de los planes establecidos.

Planeacién. Es la primera fase del proceso administrativo, lo que implica que es la primera
funcién a realizar dentro de una organizacion. Dentro de esta debemos de fijar el curso de
accion y definir los objetivos a seguir.

Existen diversos tipos de planes, estos varian de acuerdo a tres factores importantes:

1. El nivel en el que se realizan, es decir la jerarquia que tienen. Estan los planes estratégicos
los cuales se dan a nivel gerencial, los planes tacticos o funcionales, se disefian en las diversas
areas de la empresa y su finalidad es lograr que los estratégicos se cumplan, y los
operacionales que sirven para la asignaciéon de actividades especificas.

2. De acuerdo a su aplicacion se tienen los planes de uso Unico, que solo son por un tiempo
limitado o solo para cumplir un solo objetivo por lo regular a corto plazo, y los planes de uso
constante también denominados permanentes.

3. Por el tiempo de aplicacién pueden ser a corto, mediano y largo plazo.

1.4. Fundamentos de la administracion del capital de trabajo.

Existen dos conceptos importantes de capital de trabajo: capital de trabajo neto y capital de
trabajo bruto.

El capital de trabajo neto es la diferencia de dinero entre los activos corrientes y los pasivos
corrientes. Esta es una medida del grado en el que la empresa esta protegida contra los
problemas de liquidez. Los analistas financieros, cuando hablan de capital de trabajo, se
refieren a activos corrientes. Por lo tanto, su atencién esta en el capital de trabajo bruto.

Los activos circulantes, comunmente llamados capital liquido, representan la porcion de
inversion que circula de una forma a otra en el conducto ordinario de los negocios. Los pasivos
circulantes representan el financiamiento a corto plazo de la empresa porque incluyen todas
las deudas de la misma que llegan a su vencimiento (que se deben pagar) en un afilo 0 menos.
El Capital Neto de Trabajo es la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos a corto
plazo con que cuenta una empresa.

Caracteristicas del capital de trabajo.

Segun el Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMCP), el activo circulante es el conjunto
0 segmento importante cuantificable de los beneficios futuros fundadamente esperados y
controlados por una entidad, representados por efectivo, derechos, bienes o servicios, como

consecuencia de transacciones pasadas o de otros eventos ocurrido.



El activo circulante disponible esta representado por el efectivo en caja, bancos y las
inversiones temporales en valores negociables de disponibilidad inmediata.

El activo circulante realizable esté integrado por aquellos recursos que representan derechos
de cobro y que se pueden vender, usar o0 consumir generando beneficios futuros
fundadamente esperados en el plazo de un afio o durante el ciclo financiero a corto plazo.

De acuerdo a la definicién del Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMPC), el pasivo es
el conjunto o segmento cuantificable de las obligaciones presentes de una entidad particular,
gue implica, en forma virtualmente ineludible, la futura transferencia de efectivo, bienes o
servicios a otras entidades, como transacciones o eventos pasados. Por su parte, el pasivo
circulante esta integrado por aquellas deudas y obligaciones a cargo de una entidad
econdmica, cuyo plazo de vencimiento es inferior a un afio o al ciclo financiero a corto plazo.
La administracion financiera a corto plazo (la administracion de activos y pasivos circulantes)
es una de las actividades méas importantes del administrador financiero y que mas tiempo le
exigen.

El objetivo de la administracion de capital de trabajo es administrar cada uno de los activos
circulantes de la empresa (inventarios, cuentas por cobrar, efectivo y valores negociables) y
los pasivos circulantes (cuentas por pagar, cargos por pagar y documentos por pagar) de
manera que se alcance un nivel aceptable y constante de capital neto de trabajo, de tal manera
gue logre un equilibrio entre rentabilidad y riesgo que contribuya positivamente al valor de la
empresa.

1.5. Relacion rentabilidad, riesgo y capital de trabajo.

Existe un equilibrio entre la rentabilidad de una empresa y su riesgo.

La rentabilidad, en este contexto, es la relacién entre los ingresos y los costos generados por
el uso de los activos de la empresa (tanto corrientes como fijos) en actividades productivas.
Las utilidades de una empresa pueden aumentarse: 1) incrementando los ingresos o 2)
disminuyendo los costos.

El riesgo, en el contexto de la administracién financiera a corto plazo, es la probabilidad de
que una empresa no sea capaz de pagar sus cuentas a medida que se vencen. Se dice que
una empresa que es incapaz de pagar sus cuentas a medida de que se vencen es
técnicamente insolvente. Por lo general, se asume que cuanto mayor sea el capital de trabajo
neto, menor sera su riesgo.

Estrategias de financiamiento de capital de trabajo.

El ciclo de conversion de efectivo (CCC) es la cantidad de tiempo que los recursos de una

empresa se mantienen invertidos; se calcula restando del ciclo operativo el periodo promedio



de pago. El ciclo operativo (OC) es el tiempo que transcurre desde el inicio del proceso de
produccion hasta el cobro del dinero por la venta de un producto terminado.

El ciclo de conversion de efectivo positivo significa que la empresa debe utilizar pasivos
negociados (como los préstamos bancarios). Los pasivos negociados conllevan un costo
explicito, por lo que la empresa se beneficia minimizando su uso para mantener activos
operativos

1.6. Rentabilidad y riesgo.

Detrds de una sensata administracion del capital de trabajo estdn dos decisiones
fundamentales para la empresa. Estas son la determinacion de:

El nivel 6ptimo de inversion en activos corrientes.

La mezcla apropiada de financiamiento a corto y largo plazos usado para apoyar esta inversion
en activos corrientes.

Estas decisiones estan influidas por el intercambio que debe hacerse entre la rentabilidad y el
riesgo. Bajar el nivel de inversion en activos corrientes, pudiendo todavia apoyar las ventas,
llevaria a un incremento en el rendimiento de la empresa sobre el total de activos.

Periodo de recuperacion. El periodo de recuperacion (PR) de un proyecto de inversion nos
dice el niumero de afos requeridos para recuperar la inversion de efectivo inicial con base en
los flujos de efectivo esperados.

Tasa interna de rendimiento

Los accionistas, por ejemplo, otorgan un valor mas alto a un proyecto de inversion que promete
ingresos de efectivo durante los siguientes cinco afios que a un proyecto que promete flujos
de efectivo idénticos en los afios 6 a 10.

El método de flujo de efectivo descontado nos permite captar las diferencias en los tiempos de
los flujos de efectivo para varios proyectos durante el proceso de descuento.

Los tres métodos principales de flujo de efectivo descontado son tasa interna de rendimiento
(TIR), valor presente neto (VPN) e indice de rentabilidad (IR)

La tasa interna de rendimiento o de retorno (TIR) para una propuesta de inversion es la tasa
de descuento que iguala el valor presente de los flujos de efectivo (FE) esperados con el flujo
de salida inicial (FSI).

Interpolaciéon. Despejar la tasa interna de rendimiento, TIR, algunas veces requiere el
procedimiento de prueba y error usando las tablas de valor presente.

Criterio de aceptacion. El criterio de aceptacién que se usa en general con el método de tasa
interna de rendimiento es comparar la tasa interna de rendimiento con la tasa de rendimiento

requerida, conocida como la tasa de rendimiento minimo aceptable.



Valor presente neto. El método del valor presente neto es un enfoque de flujo de efectivo
descontado para el presupuesto de capital. El valor presente neto (VPN) de una inversion es
el valor presente de los flujos de efectivo netos de una propuesta menos el flujo de salida inicial
de esa propuesta

Criterio de aceptacién. Si el valor presente neto de un proyecto de inversién es cero o0 mas,
el proyecto se acepta; en caso contrario, se rechaza. Otra manera de expresar el criterio de
aceptacién es decir que se aceptara si el valor presente de los flujos de efectivo de entrada
excede el valor presente de los flujos de efectivo de salida.

indice de rentabilidad. El indice de rentabilidad (IR), o razon costo-beneficio, de un proyecto
es la razon entre el valor presente de los flujos de efectivo netos futuros y el flujo de salida
inicial.

Costo total del capital de la empresa.

El costo total del capital de una empresa es un promedio proporcional de los costos de los
diferentes componentes del financiamiento de una empresa. El costo de capital accionario es
la medida més dificil y ocupara la mayor parte de nuestra atencién.

Costo de deuda

La suposicion es que la empresa aplica un enfoque de cobertura (igualando el vencimiento)
para el financiamiento del proyecto. Esto es, la empresa financia un proyecto de capital cuyos
beneficios se extienden varios afos, con financiamiento que, por naturaleza, suele ser a largo
plazo.

Costo de capital accionario:

¢ Modelo de descuento de dividendos. El costo de capital accionario es, sin duda, el
costo mas dificil de medir. El capital accionario puede reunirse de manera interna
reteniendo utilidades o de forma externa vendiendo acciones ordinarias.

e Beta. Beta es una medida de la posibilidad de respuesta de los rendimientos
excedentes de un valor (excedentes con respecto a la tasa libre de riesgo) a los del
mercado, usando algunos indices de base amplia, como el indice S&P 500, como
sustituto para el portafolio de mercado.



