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RESUMEN

Las pequeiias y medianas empresas constituyen el principal impulsor del crecimiento
econOmico de las naciones y cumplen un rol fundamental, pues con su aporte ya sea
produciendo y ofertando bienes y servicios, demandando y comprando productos,
constituyen un eslabon determinante en el encadenamiento de la actividad econdémica
de Republica Dominicana. Actualmente en la pequefia y mediana empresa carece de los
elementos informativos necesarios para desarrollar estratégicas financieras que
permitan su subsistencia a corto y largo plazo. A continuacion, se plantean estrategias y
meétodos financieros aplicadas al proceso de sostenibilidad y crecimiento econdémico de

las PYME del sector Servicios Generales.






INTRODUCCION

El presente trabajo de investigacion busca servir de apoyo a todas esas personas que
en una u otra forma estan conectados con el mundo de la Contabilidad, Administracion
y Finanzas donde conoceran herramientas profesionales y de trabajo para desarrollar
sus actividades basicas de planeacion financiera. De manera particular, la importancia
de este trabajo radica en dar a conocer las mismas para que puedan ser aplicadas a los
Pequefias y Medianas Empresas (Pymes), ya que estas juegan un papel singular en la

economia de Republica Dominicana.

Se empieza por explicar detalladamente los conceptos de las PYMES, ventajas y
desventajas, clasificacion, caracteristicas, ademas de las definiciones de lo que es un
método de planeacion estratégica y financiera, que son herramientas que aplican para la
evaluacion, proyeccion y estimacion en una empresa publica, privada, social o mixta y

gue sirva de base para tomar decisiones acertadas.

Uno de los principales problemas a los que se enfrentan las Pequeias y Medianas es
poder responder a una serie de inquietudes sobre su situacion financiera. Algunas de
estas preguntas pueden ser ¢, Qué significan los rubros en los estados financieros? ¢ Qué
muestran los indicadores financieros? ¢ Cuando, donde y como debe invertir o desarrollar
un proyecto de inversion? ¢Es conveniente un financiamiento? Cada una de estas
preguntas tienen sus respuestas en este trabajo de investigacion, ademas de varios
ejemplos que serviran como guia para toma de decisiones aplicadas a una Pyme

particular como caso de estudio.

El éxito o fracaso dependera de una buena planeacion financiera puesto que muchas
veces se toman decisiones precipitadas o sin tomar en consideracion las diferentes
situaciones por la que atraviese la empresa, su salud financiera. Una adecuada
planeacién financiera traera consigo la respuesta a las cuestiones planteadas con

anterioridad a los objetivos que se persiguen.

El enfoque de este trabajo es la planeacion financiera, para el cual se contemplaron
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varios proyectos de inversion con diferentes escenarios de financiamiento, métodos de
calculo, porgue y cual era el mas apropiado para elegir. Ademas de crear un presupuesto,
y estados financieros proyectados incluyendo esta inversion.

Conoceremos ademas como estos proyectos de inversion impactan al flujo de caja, en
gue tiempo se recupera la inversién y con qué rentabilidad. Asi como determinar si es

factible o no de acuerdo a los objetivos que se ha propuesto la empresa.

Todo esto es lo que conlleva a una apropiada planeacion financiera. El poder proyectar
en el tiempo los resultados de una inversion o proyecto antes de iniciar. Tener una luz y
estimar los resultados con la intencion de que sirvan de base para alcanzar los objetivos

propuestos mediante la acertada toma decisiones.

Afianzaremos los conocimientos de las herramientas de analisis e interpretacion de los
estados financieros, asi como los indicadores. Sabiendo que estos muestran la salud de
la empresa, la capacidad que tiene esta para hacer frente a sus obligaciones, el valor de
sus activos y rentabilidad del capital, conociendo ademas las cifras financieras que

prevaleceran en el futuro.

Estos resultados brindardn un mejor servicio e informacion a sus clientes, proveedores,
socios, terceros y empleados, quienes se beneficiaran de una mayor organizacion,

control y seguridad de los resultados y proyectos de la entidad.

El conocimiento del significado de los indicadores de los estados financieros, preparan a
la empresa para conocer su solvencia, de hecho, las entidades financieras evallan estas
informaciones antes de otorgar una deuda. Es por ello que la empresa puede anteponer
cualquier situacion, puede medir que indicadores deben disminuir o incrementar para que
la posicion este en mejor escala de verificacion crediticia. Funciona ademas para futuros

inversionista saber el valor de la empresa y su riesgo.

De todos estos procesos y métodos de planeacién financiera depende cualquier decision
gue piense tomar la empresa y en ella radica la importancia, la que marca el camino por

el cual se dirigira la Pyme designando muy bien las rutas de riesgo que se enfrentara al
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transcurso de sus operaciones.

Y con todo esto demostrar el por qué la importancia de que exista la planeacion financiera
para el crecimiento y desarrollo econdémico de las Pequefas y Medianas Empresas,
logrando consolidar y tener en nuestro pais empresas competitivas, solidas, organizadas

y sostenibles que contribuyan al crecimiento de la economia nacional.

En este trabajo de investigacion se encontrara un extenso analisis sobre planeacion
financiera en las Pequefas y Medianas Empresas (Pymes) desarrollado en tres (3)

capitulo.

En el Capitulo | se detalla de manera conceptual las Pequefias y Medianas Empresas
(Pymes), sus antecedentes, caracteristicas generales, ventajas y desventajas. Ademas
de un resumen de los métodos y herramientas que se utilizan en el analisis de control

financiero y estratégico.

En el capitulo Il se encuentra la definicion del sector que se estara analizando, Servicios
Generales (Alimentacion, limpieza, fumigaciéon, mantenimientos, etc.), asi como el
analisis basico de la situaciéon presentada en los estados financieros de la Pyme utilizada

como caso de estudio.

Finalmente, en el capitulo Il se aplican casos practicos de métodos y modelos de
planeacion financiera, llevando al lector a conocer herramientas de soluciéon que puedan
apoyar a las Pequeias y Medianas Empresas (Pymes) a enfrentar situaciones

financieras y les permita maximizar sus recursos y utilidades.



CAPITULO |

LAS PYMES, ADMINISTRACION Y PLANIFIACION
FINANCIERA.



CAPITULO | - LAS PYMES, ADMINISTRACION Y
PLANIFIACION FINANCIERA.

El presente capitulo tiene como objetivo abordar conceptos generales sobre las
Pymes, su importancia y rol en la Republica Dominicana, ademas de una descripcion de
los métodos y modelos de planeacion que se estardn aplicando al caso que ha sido

objeto de estudio.

1.1Antecedentes de las Pymes

Las pequefias y medianas empresas (PYMES) se han convertido en un sector
elemental y muy importante en la economia nacional, no solo porque son una fuente de
empleo e ingresos para una 5ta parte de la poblacién dominicana, sino también por su
posicion para apoyar un desarrollo empresarial las actividades productivas, y la
estabilidad social del pais, la diversificacion de la oferta de bienes y servicios.
contribuyendo a un mejor equilibrio en la distribucién del ingreso y al logro de indices de

competitividad mayores al ser parte de las cadenas productivas.

Es importante darse cuenta que hoy, como antes, las micro, pequefias y medianas
empresas se complementa, en mayor o menor medida, con las actividades productivas
de las grandes y macro empresas, estableciendo relaciones directas e indirectas, en
medio, por lo general, de precarios equilibrios entre ellas. Sin embargo, hoy las Pequeiias
y Medianas Empresas representan la tendencia a realizar actividades autbnomas que

tienen una relacidon forzosa con los nlcleos.

El reconocimiento al rol que juega este sector se evidencia cuando la Estrategia
Nacional de Desarrollo (END), hoja de ruta para el desarrollo de la Republica Dominicana
en los préximos 20 afios, establece la necesidad de promover las iniciativas
emprendedoras y el desarrollo y la sostenibilidad de las PYMES, como una via para

incrementar el capital humano y social y las oportunidades econdmicas para la poblacion



gue vive en condiciones de pobreza, ampliar la base de generacion de riqguezas y mejorar

la calidad de vida.

Ademas, el Gobierno, a través del Viceministerio de Fomento a las PYMES del
Ministerio de Industria y Comercio, y en coordinacion con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), ha instaurado el Programa de Financiamiento para el Desarrollo de
estas. Dicho programa busca apoyar al incremento de la productividad de las PYMES a
través de la implementacion coordinada de medidas lleven a facilitar su acceso al crédito
de mediano y largo plazo, asi como a mejorar sus capacidades gerenciales y sus

procesos de gestion de calidad y capacidad de exportacion.

Con el interés de orientar la conceptualizacion y creacion de estrategias, politicas
y programas que potencialicen el desarrollo de este sector, FondoMicro viene
implementando desde el afio 1992 un programa de investigaciones centrado en las
encuestas hacia las PYMES. Estas encuestas que se han realizado durante los ultimos
20 afios han permitido al gobierno, a organismos internacionales, a las entidades de
microfinanzas, y al publico general tener un mayor conocimiento de este sector y, en
particular, de sus caracteristicas, aportando datos focalizados a través de andlisis
socioeconémicos, antropolégicos, econométricos, Yy sectoriales relacionados con la
bancarizacion, la demanda de crédito del sector, el ahorro y la produccion, el trabajo

infantil, el rol de la mujer, la educacién, las remesas, entre otros.

1.2 Concepto de las Pymes

Pyme es la abreviatura de pequefia y mediana empresa. Se trata de la empresa
mercantil, industrial o de otro tipo que tiene una cantidad reducida de empleados y que

registra ingresos moderados.

Pyme también suele escribirse como PYME y PyME. Un término relacionado es
mipyme o MIPyME, el acronimo de micro, pequefia y mediana empresa, que toma en

cuenta las modalidades de empresa mas reducidas, tales como las unipersonales.



No existe un concepto universal que las defina porque no es sencillo de explicar;
varia constantemente en funcién de las regiones del mundo; y en términos generales,
para ayudar a identificarla, se basa tomando en cuenta la cantidad de empleados y en

algunos casos por su volumen de ventas anuales.

Algunos economistas a nivel mundial la definen como que “Es una fuerza que
impulsa la economia, basada en el desarrollo de pequefios grupos, de uno o varios
empresarios y o emprendedores que buscan un medio de subsistencia y desarrollo en el

mercado, ocupando sus propios medios para légralo”.

Segun el maestro Arthur Anderson las define como “Una unidad econdémica de
produccion y de decisiones que, mediante la coordinacién de una serie de factores
(Capital y trabajo), persigue un beneficio y/o objetivo produciendo y comercializando

productos u ofreciendo servicios en el mercado”.

A titulo personal y llevando las definiciones que anteriormente fueron sefialadas a
una vision de Republica Dominicana podria definir a las Pymes como El ente que

impulsa la economia del pais y a su vez la mayor fuerza generadora de empleo en RD.

1.3 Clasificacion y caracteristicas de las Pymes

El 2017 fue un afo de logros, cambios en la estructuracién institucional,
innovaciones, y de oferta al sector pymes en la Republica Dominicana. En este sentido,
una gran transformacion institucional para esta ultima gestion, fue la incorporacién al
ordenamiento juridico de la Ley No. 37-17 que deroga la Ley N0.290, del 30 de junio de
1966, que creo el Ministerio de Industria y Comercio (MIC).

Con la entrada en vigor de esta normativa se reorganiza el Ministerio de Industria
y Comercio para que en lo adelante se denomine Ministerio de Industria, Comercio y
Mipymes (MICM), atribuyéndosele la calidad de organo rector y encargado de la
formulacidén, seguimiento, adopcion, evaluacion y control de las politicas, estrategias,
planes generales, programas, proyectos y servicios de los sectores de la industria,

exportaciones, comercio externo, comercio interno, zonas francas, regimenes especiales
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y las pymes; incluida la comercializacién, el control y el abastecimiento del mercado de

derivados del petréleo y demas combustibles, conforme a los lineamientos y prioridades

Se encuentra ademas la promulgacion de la Ley No. 187-17 sobre la clasificacion
y registro de las mipymes, que modifica la Ley 488-08 que crea un régimen regulatorio
para el desarrollo y competitividad de las pequefias y medianas empresas (pymes). La
misma ha definido a las micro, pequefias y medianas empresas como “aquella unidad de
explotacion econOmica, realizada por una persona natural o juridica, en el ejercicio
industrial, agropecuario, comercial o de servicio, rural o urbano, que responda a las

siguientes categorias”, segun el tamafio lo cual se observa en la Grafica 01.

GESTION 2018 MIPYMES

1 O MICROEMPRESA: a) Hasta 10 trabajadores; y b) ventas brutas
Hasta anual de hasta ocho millones de pesos dominicanos
trabajadores (RD$8, 000,000.00);

£SA: a) De 11 a 50 trabajadores; y b) ventas

wkm*ﬁ**** I;>r11.tas ax"lu.al’c.ie;:gc:x»s‘lé cincuenta y cuatro millones de pesos
dominicanos (RD$54, 000,000.00);

o~
- By
u{,’i . (J MEDIANA EMPRESA: a) 51 a 150 trabajadores; y b) ventas
R e brutas anual de hasta doscientos dos millones de pesos domi-
mJ adores nicanos (RD$202, 000,000.00).

ARAARRAARAARRRARANANRARRAN DA RRARNANA SN S

deD 1 a 150 #smrrttraratttttsatttttaaarttaatastinns AataAAAAARAAARARARAR
trabajadores MtARAAARAAAAARAARARAAAAARAARARMAAAARAR AARAARARAAARAARARARAAARARRA

A diferencia de la anterior clasificacién, esta descarta el reglén de activos como un atributivo para segmentar. De esta forma, el contraste
de esta actualizacion legislativa queda de la siguiente forma:

Ley No. 488-08 Ley No. 187-17 Ley No. 18717  LeyNo.488-08 Ley No. 187-17
RIS 1 ge sy {&10 nos::;nulom ’ RDSOH::I:onu RDS:::‘IOMI A
Pequefia l 16260 11a50 m"mﬁ l :g::"’ﬂm @m‘&’; N/A
Medina | 612200 s0a150  EoCC o 02 Milowes  RDSA0 Millnes /A

Grafica 01- IG-mipymes 2018

De manera muy general todas las Pequefias y Medianas Empresas (Pymes)

comparten casi siempre las mismas caracteristicas, por lo tanto, se puede resumir en cinco



caracteristicas generales con las que cuentan las Pymes: capital social, direccion o

administracion, capital humano, crecimiento, beneficios fiscales.

En torno al capital social, el capital es por lo general proporcionado por una o dos
personas que establecen una sociedad, emprendedores. A nivel de administracion. los
propios duefios dirigen la marcha y gestion de la empresa; su administracion es empirica,

basada en el conocimiento aprendido.

En cuanto a su capital humano, su cantidad y capacidad de generacion de empleo
crece y va de 16 hasta 250 personas. Aunque pudieren utilizar maquinarias y equipo,

estas se siguen basando mas en el trabajo que en el capital.

En relacion al crecimiento, controlan y abastecen un mercado mas amplio, local o
regional, nacional e incluso para el mercado internacional. Esta en proceso de

crecimiento, la pequefia tiende a ser mediana y esta aspira a ser grande.

Finalmente, en cuanto a los beneficios, se benefician de ventajas fiscales por parte
del Estado, considerandose como pequefias y medianos contribuyentes dependiendo de
sus ventas y utilidades. Su tamafio es pequefio o mediano en relacién con las otras

empresas que operan en el ramo.

1.4 Importancia de las Pymes para el desarrollo del Pais

Para el afio 2019 Micro, Pequeiias y Medianas Empresas (mipymes) representan el
99% de las empresas y constituyen el soporte mas importante de la economia
dominicana, siendo 67% de la generacion de empleos en el pais y aportan un 38.6% al

producto interno bruto (PIB).

Las micro, pequefias y medianas empresas, (MIPYyMES), tienen una gran importancia
para la economia nacional, no solo por sus aportaciones a la produccion y distribucion
de bienes y servicios, sino también por la capacidad y flexibilidad de adaptarse a los

cambios tecnoldgicos que frecuentemente se ven afectadas y gran potencial de



generacion de empleos que moviliza la economia nacional. Representan un importante
medio para impulsar el desarrollo econdmico, ambiental y social y una mejor distribucion

de la riqueza.

El papel que juegan las PYMES en la economia de Republica Dominicana ha sido
un elemento que ha generado incrementos en la produccién, aportaciones fiscales,
aumento de exportaciones, valor agregado, fortalecimiento del mercado interno, etc., por
lo que para el gobierno y otras instituciones rectores se han motivadas al disefio de
politicas encaminadas a promoverlas y apoyarlas para elevar su competitividad y
enfrentar la competencia de un mundo globalizado, sin olvidar el mundo de los
emprendedores, donde las empresas lideres son aquellas que adoptan modelos de
subcontratacion y alianzas estratégicas con Pymes, dada su capacidad de adaptacion y
flexibilidad crecen en un mundo en constante cambio, demostrando que cuando se

organizan pueden exceder aquellas aparentes limitaciones de su tamafio.

El Gobierno en su plan de apoyo disefié un Plan que incluye principalmente el
fortalecimiento del marco legal e institucional, la simplificacibn de tramitacion
relacionados con la tributacion y la seguridad social para estas empresas, la creacion de
una Ventanilla Unica de servicios mlltiples para las PYMES y el disefio e implementacion

de politicas, programas y herramientas para asegurar el acceso al crédito.

1.5 Ventajas y Desventajas de las PYMES

A continuacién, se muestran las ventajas y desventajas que habitualmente presentan
las Pymes. Es importante conocer las fuerzas y debilidades que muestran este tipo de
empresas, que segun su tamafo determinan algunas de sus ventajas o desventajas para

su desarrollo como empresa.

1.5.1 Ventajas de las Pyme

Entre las ventajas de las Pyme, estan mas cerca de sus clientes, son mas

flexibles, tienen gran facilidad para descubrir y aprovechar nichos de mercado, son mas
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rapidos en sus tomas de decisiones, es mas sencillo vincular e identificar al personal con

la empresa y la comunicacion y mas sencilla.

Estan mas cerca de sus clientes: Esto le facilita acercase y conocer con mas
facilidad sus necesidades y ofrecer un servicio mas personalizado, mas identificado,
hecho a la medida, e incluso establecer relaciones mas directas. La relacion entre cliente

y PYME es en ocasiones es mas sencilla que con una gran empresa, por su tamafo.

Son mas flexibles: Por su esquema estructural mas sencilla y tamafio , tendran

una mayor capacidad para adecuase a los cambios.

Gran facilidad para descubrir y aprovechar pequeios nichos de mercado: Una
PYME tendrd una mayor competencia para encontrar y satisfacer necesidades muy

especificas de sus clientes que una gran empresa.

Son mas rapidas en sus tomas de decisiones: La capacidad de decision
normalmente recae sobre una persona o sobre un grupo reducido. Esto hara que sean
mas &giles ejecutando acciones que las grandes empresas, en las que con frecuencia

ciertas resoluciones requieren tramitar complejos mecanismos de decision.

Sera mas sencillo vincular e identificar al personal con la empresa: Una cercania
directa y enfocada, una vision mas global del negocio, posibilita que resulte mas facil y
cémodo que el trabajador de conecte emocionalmente con los objetivos de la empresa.

Esto aumentard su motivacion, y por ende su productividad.

La comunicacién es mas sencilla: Al estar mas proximos, es mas sencillo lograr
una comunicacion mas efectiva este cada integrante de la empresa, se denota mas el
trabajo en equipo. Esto facilita que las nuevas ideas fluyan y las dificultades se

resuelvan como un equipo.
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1.5.2 Desventajas de las Pyme

Entre las desventajas de las Pyme se citan que presentan mas dificultad para
financiarse, Se les dificulta llegar a un gran numero de clientes y adquirir su confianza,
los costos son mas altos, les resulta dificil soportar crisis por periodos prolongados, tiene
limitado poder de negociacion y dificultades para el acceso a tecnologias dado su nivel

de inversion.

Presentan mas dificultad para financiarse: Las pymes adolecen del muasculo
financiero del que disponen las grandes empresas. por ello, con frecuencia
necesitan financiacion externa, que también tendran mas limitada y en peores
condiciones, sin oportunidad de acceder a instrumentos financieros de los que si
disponen las grandes corporaciones, como ampliaciones de capital, la cotizacion en

mercados bursatiles, , etc.

Se les dificulta llegar a un gran nimero de clientes y adquirir su confianza: El
esfuerzo para conseguir a sus clientes puede ser muy arduo que requiere afios de
esfuerzo. Ademas, al ser menos conocida que la competencia de mayor tamario, para
una PYME puede parecer mas dificil transmitir a sus clientes la seguridad y confianza

gue les puede ofrecer una gran empresa.

Los costos son mas altos: resulta mas dificil el favorecerse de la economia de
escala, lo que ocasiona que en determinados tipos de negocio los costes sean mas
altos al no poder gestionar una buena negociacion y se manifiestan dificultades para

ajustar los precios que se ofrecen a sus clientes.

Resulta dificil soportar crisis prolongadas: Aunque pueden ser mas flexibles para
afrontar cambios, la carencia de capacidad financiera puede causar grandes problemas
a una PYME si se ve en la obligacion de tolerar largos periodos de crisis. Es por esto
gue, durante las depresiones econOmicas las PYME suelen enfrentar grandes

dificultades para sobrevivir, y en muchos casos provoca el cierre de muchas de ellas.
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Limitado poder de negociacion con proveedores y clientes: Para una
PYME, resulta mucho mas dificil conseguir condiciones de precios y crédito
beneficiosas y favorables, por el mismo tema de compras por volumen, y con frecuencia

se ven obligadas a tener que aceptar mas de lo que desean.

Mas dificultades para el acceso a tecnologia: Habitualmente por causas
financieras, una PYME puede tener mas dificultades para tener acceso y adaptarse

a los cambios y avances tecnoldgicos, lo que podria conducir a la obsolescencia.
1.5.3 Andlisis de ventajas y desventajas

Como se ha podido observar en las ventajas de las pequefias empresas se
distinguen por su facilidad administrativa, en cambio, sus desventajas, se debe a razones
mas inclinadas al tipo econdmico, le temen al fisco, viven al dia de sus ingresos, escasos
recursos financieros, por lo que esto les dificulta crecer a un ritmo mas acelerado, y estas

mismas razones ponen en peligro la durabilidad de la empresa.

En el caso de las medianas empresas, se llega a la conclusion de que enfrentan
los mismos problemas que las pequefias empresas, pero, a niveles mas complicados,
pues estas son de mejor calidad administrativa, pero también presentan dificultades de
tipo econémico, como, altos costos de operacion, no obtienen resultados (ganancias)
extraordinarias, minima reinvencion en el equipo y maquinaria, no pueden pagar
grandes salarios, por lo que se les dificulta llegar a contratar personal especializado, no

cuentan con controles de calidad 6ptimos, etc.

Pero en general, las PYMES apuestan mas a sus ventajas, lo que les permite ocupar

hoy dia un lugar muy importante en la economia y crecimiento social de nuestro pais.

1.6 Planeacion Financiera y Estratégica

La planificacion financiera es el proceso de elaboracion de un plan financiero,

personalizado, organizado y detallado, con la finalidad de alcanzar los objetivos
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financieros determinados con anticipacion, asi como los costes, plazos y recursos
necesarios para que sea posible. Creando ya sea un presupuesto y/o
un esquema de gastos que permita organizar el manejo del dinero de modo eficaz y

conveniente.

Este concepto nacié en Estados Unidos a principios de los afios 70, como respuesta
a la necesidad de tener en cuenta todos los aspectos que pueden influir en las finanzas

de un sujeto, sea éste persona 0 empresa.

El proceso de planificacion financiera comprende tres (3) etapas clave:
establecimiento de objetivos, la elaboracion del presupuesto y la medicién y control del

logro de los objetivos.

1 EIl establecimiento de los objetivos planificados y su prioridad, expresado en

términos financieros. Asi como la definicion de plazos para alcanzar sus objetivos.

2 La elaboracion del presupuesto financiero, es decir, identificar que se necesita
para conseguir resultados satisfactorios: seleccion de fondos, planes de
pensiones, inversion en renta fija, variable. Para la elaboracion de este una parte

esencial es la determinacién del financiamiento.

Se considera financiamiento al grupo de aportes monetarios financieros que sea
realiza para ejecutar una actividad econdmica, adquisicion de bienes o servicios,
generalmente se trata de sumas tomadas a préstamo para complementar el
capital y/o los recursos propios. Esta deuda o financiamiento puede contratarse
dentro o fuera del pais a través de créditos, préstamos y otras obligaciones
resultantes de la suscripcidn o emision de titulos de crédito o cualquier otro

documento pagadero a corto y largo plazo.

Los Financiamientos pueden ser por su plazo corto o largo plazo. Los
financiamientos a Corto Plazo es una con un vencimiento de un afio 0 menos y
estan constituidos por: Créditos Comerciales, Créditos Bancarios, Pagareés,
Lineas de Crédito, Papeles Comerciales, Financiamiento por medio de las
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Cuentas por Cobrar y Financiamiento por medio de los Inventarios. Por otra parte,
se encuentran los Financiamientos a Largo Plazo con vencimiento de un afio en
adelante, estan constituidos por: Hipotecas, Acciones, Bonos y Arrendamientos

Financieros.

3 La medicién y el control de las decisiones financieras tomadas para evitar

desviarse de la ruta que lleve al objetivo u objetivos planteados.

El objetivo principal de la planeacion financiera es la elaboracion de un plan de
finanzas, una guia hacia los objetivos empresariales propuestos, en la que se define al
manejo de las finanzas y sus recursos capitales. Digase, su norte financiero a seguir,
una estrategia del manejo y control del dinero para sacarle el mejor provecho a favor de
los lineamientos fundamentales dicha organizacion. Todo esto para evitar al maximo las
situaciones de poca de disponibilidad de recursos financieros, proyectar una reduccion
de los costes de operacién y/o de oportunidad de la empresa, ademas de garantizar la

permanencia financiera de la organizacion.

Todo ejercicio de planeacién financiera debera realizarse un estudio estricto y
detallado del estado financiero y de las consecuencias, positivas y negativas, que traera

consigo su manejo determinado tanto a corto, como a mediano y largo plazo.

La Planeacién Financiera tiene entre sus caracteristicas: ser una herramienta o
técnica financiera; se aplicada por el administrador financiero, contralor, gerente de
finanzas, tesorero; contar con caracter de objetivo principal, la evaluacién futura,
proyectada o estimada; poder ser aplicada a una empresa publica, privada, mixta o social

desde el punto de vista financiero.

1.7 Planeacion Estratégica

La Planeacién Estratégica es un instrumento de gestion que permite establecer el

camino que deben caminar las organizaciones para alcanzar las metas previstas,
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tomando en cuenta los cambios y demandas que les impone su entorno. Es una
herramienta fundamental para la toma de decisiones a lo interno de cualquier
organizacion. Siendo asi, la Planeacion Estratégica es un ejercicio de planteamiento y
establecimiento de objetivos y de los planes de accion que los dirigiran a alcanzar estos
objetivos, aplicando métodos para evaluar, estudiar, proyectar y conocer los conceptos

y las cifras financieras que primaran en el futuro.

La Planeacién Estratégica genera un marco real para que, tanto los lideres, como
los miembros de la organizacion, entiendan y evallen la situacion de la organizacion.
Esto, facilita a alinear al equipo con el fin de que apliquen un lenguaje comun basados
en la misma informacion, lo que conllevara a que surjan alternativas provechosas y de
valor para la organizacion. El plan estratégico de toda organizacion establece el oficio de
cada miembro, lo que asegura que las acciones de cada uno estén alineadas hacia el

cumplimiento de las metas a futuro.

Existen varios tipos de herramientas de planeacion financiera, una de ellas es de
planeacion integral la cual es el origen de la operacion de una empresa y lo constituye
las ventas y de esta manera se debe de empezar a construir los tres elementos del plan

gue se derivan del concepto de planeacion integral:
1. Plan de operaciones, el cual se expresa en un estado de resultados pro-forma
2. Plan de inversiones, el cual se expresa en un balance general pro-forma
3. Plan de efectivo, el cual se expresa en un estado de flujo de efectivo pro-forma

Para poder ejecutar los diversos planes se necesita de premisas para formular el
plan de operaciones el cual se integra de planeacion de ventas, teniendo que hacer una
identificacion de los productos a vender y los mercados que se concurrira, crear
prondsticos de crecimiento y penetracién de mercado, de ventas por cliente y de precios
y analisis de la competencia, ademas de un presupuesto de ventas y una plantilla del

personal

Para la denominada planeaciéon de produccion se debe iniciar con crear un
Prondstico de produccion de unidades, planta existente y/o considerar nuevas

ampliaciones, estructura operativa del negocio, explosion de materiales, politicas de
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inventarios de materias primas, politicas de compra y pago a proveedores,

requerimientos de mano de obra, politicas salariales, y una planeacion de mantenimiento

En el caso de la planeacién administrativa hay que tomar en consideracion una
estructura administrativa, plantilla de personal planeada y los requerimientos de oficina/

Instalaciones.

1.7.1 Premisas para formular el plan de inversiones

Para la planeacion de formular el plan de trabajo primero se debe iniciar con
contar con una estimacion de saldos deseables en efectivo, las politicas de crédito,
financiamiento a clientes, una politica de inversiones en inventarios, materia prima y
productos terminados, la duracién del proceso productivo y las politicas de compra y
crédito a los proveedores.

En el caso de la Planeacion de inversiones en activos fijos se debe considerar la
existencia de un plan de expansion, los montos y fechas de las inversiones, la vida Uutil,

plan de depreciacion y la estimacion de etapas pre-operativas.

En la Planeacion de financiamiento como punto de partida ( fecha de arranque y
saldos iniciales), los montos de activos requeridos, la politica de estructura financiera,
las posibles fuentes de financiamiento y sobre todo las tasas impositivas vigentes

1.7.2 Premisas para formular el plan de efectivo.

Para elaborar el plan de efectivo se inicia por establecer un saldo minimo de
efectivo requerido, la proyeccion de ventas y cobranza, una proyeccion de erogaciones
por compra de materia prima, materiales de consumos diversos, proyeccion de niveles

de produccidn, las estimaciones de nuevas aportaciones de capital, la determinacion de

faltas o sobrantes de efectivo, las politicas de inversiones, politica de estructura
financiera, un andlisis de alternativas de financiamiento y su costo y por dltimo la

determinacion de saldos finales de efectivo
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El detalle mas importante de la planeacion estratégica es la creacion de las metas
de la empresa y las que adsorberan una gran parte de los recursos de la empresa las
cuales se determinaran muchas de sus actividades por largo tiempo y se podria decir
gue la formulacion de metas es una responsabilidad clave de la administracion de la
entidad, se incluye la revision y la comprension de los propositos y metas de la empresa,
la definicion de su misién, vision y valores, y el establecimiento de los objetivos que

traducen esa mision en términos concretos.

La evaluacion de opciones estratégicas se basa en cuatro criterios que son:

1. La estrategia y sus partes componentes deben de tener metas objetivas y

politicas compatibles.

2. Se debe de concentrar recursos y esfuerzos en las cuestiones criticas
identificadas en el proceso de formulacion de la estrategia.

3. Deben de resolverse problemas susceptibles de solucion, con los recursos y

destrenzan con que cuentan la organizacion.

4. Finalmente, la estrategia debe de ser capaz de lograr el resultado que se

busca el cual debe de funcionar.

1.8 Punto de equilibrio

La determinacion del punto de equilibrio es uno de los elementos centrales que

permite determinar el nivel de ingresos que cubre los costos fijos y costos variables.

El punto de equilibrio es clave al momento de determinar la solvencia econdémica
(capacidad de pago) de un negocio y su nivel de rentabilidad, asi como proyectar la
probabilidad de seguir en el mercado.

Es el punto donde las ventas son igual al importe de sus costos variables y sus
costos fijos, es decir, es aquel importe en que una empresa debe vender para no perder

ni ganar. Y consiste en predestinar un importe en el cual la organizacion no tenga
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pérdidas ni ganancias.

Para comprender mejor el concepto de Punto de Equilibrio, se debe de identificar
costos y gastos que interfieren en todo el proceso productivo. El costo se relaciona con
el volumen de produccion mientras que el gasto se relaciona con las ventas, los costos

y gastos pueden ser fijos o variables.

Costos Variables: son aquellos que depende directamente de la produccién y de
las ventas. Por ejemplo: el costo de las ventas, la materia prima directa, las comisiones

los costos de empaque, los sueldos de los vendedores etc.

Costos Fijos: Son aquellos que tienen relacion directa con el factor tiempo, por
ejemplo: renta del local, pago de teléfono, luz, de empleados, de agua, que es lo que
conlleva a la produccion del producto directamente. Una de las caracteristicas del punto
de equilibrio es que reporta datos anticipados y se acomoda a las necesidades de cada

organizacion.

Hallar y analizar el punto de equilibrio nos permite, por ejemplo, obtener una
primera simulacion que permita saber a partir de que cantidad de ventas empezaran a

generar utilidades, conocer la viabilidad de un proyecto.

1.9 Palanca de Riesgo y Operacion Financiero.

Es conocido como apalancamiento de operacion, es la optimizacién de los costos
fijos para beneficiarse al maximo los resultados de los cambios en las ventas sobre los
beneficios de operacion, se presenta en empresas con costos fijos elevados y costos
variables bajos, como resultado del establecimiento y ejecucién en los procesos de

produccién.
Se clasifican en: palanca financiera positiva, negativa, neutra, dinAmica y estatica.

1. Palanca financiera positiva: Cuando la inyeccion de fondos provenientes de
préstamos es productiva, cuando la tasa de rendimiento alcanzada sobre los
activos de la empresa es mayor a la tasa de intereses que se paga por los fondos

obtenidos en los préstamos.
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2. Palanca financiera negativa: Cuando la inyeccién de fondos provenientes de
préstamos es improductiva, cuando la tasa de rendimiento alcanzada sobre los
activos es menor a la tasa de intereses que se paga por los fondos obtenidos en

los préstamos.

3. Palanca financiera neutra: Cuando la inyeccion de fondos provenientes de
préstamos llega al punto de indiferencia, cuando la tasa de rendimiento alcanzada
sobre los activos es igual a la tasa de intereses que se paga por los fondos

obtenidos en los préstamos.

4. Palanca financiera dinAmica: Cuando se aplica la formula

g —

{—] 100
uo —IF

5. Palanca financiera estatica: Cuando se aplica la formula siguiente

. ) pasivo totaly
Palanca Financiera _—
activo total

El riesgo financiero es la posibilidad de no cubrir los costes de financiacion.

1.10 Razones de Apalancamiento

Segun cita Perdomo Moreno, Abraham “las razones de apalancamiento, que
miden las contribuciones de los propietarios comparadas con la financiacion
proporcionada por los acreedores de la empresa, tienen algunas consecuencias como:
Primero, examinan el capital contable, o fondos aportados por los propietarios, para
buscar un margen de seguridad. Si los propietarios han aportado s6lo una pequefia
proporcién de la financiacién total. Los riesgos de la empresa son asumidos
principalmente por los acreedores. Segundo, reuniendo fondos por medio de la deuda,
los propietarios obtienen los beneficios de mantener el control de la empresa con una
inversion limitada y tercero, si la empresa gana mas con los fondos tomados a préstamo

gue lo que paga de interés por ellos, la utilidad de los empresarios es mayor”.
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Menciona ademas Perdomo Moreno, Abraham que “Las organizaciones con
razones de apalancamiento bajas tienen menos riesgos de perder cuando la economia
se halla en una recesion, pero también son menores las utilidades esperadas cuando la
economia esta en su apogeo. Las empresas con altas razones de apalancamiento corren

el riesgo de grandes pérdidas, pero tienen también, facilidad de obtener altas utilidades”.

1.11 Proyecto de Inversidn

Un proyecto de inversion es la utilizacién de recursos a inversiones fijas que
generan ingresos por varios afios y tienen por objeto aplicar recursos mediante el uso
optimo de fondos de que dispone una empresa, con la finalidad de obtener utilidades y

prestacion de servicios en un plazo razonable.

Es una propuesta de accion técnico econdmica para resolver una oportunidad
utilizando un conjunto de recursos disponibles. Es un documento por escrito formado por
una serie de estudios que permiten a la persona que tiene la idea y a las instituciones

gue lo apoyan saber si la idea es viable, se puede realizar y si se obtendrd ganancias.

Para aceptar o rechazar un proyecto de inversion es necesario aplicar un método
de analisis para evaluar la inversion observando como base los beneficios que pueda

generar en un futuro y los conceptos de riesgo.

Existen diversas clasificaciones de los proyectos de inversién sin embargo

tomando como base su concepto y objetivo podemos clasificar como sigue:
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Por los resultados a obtener

Por la cuantificacion

Por su naturaleza

Por actividades de empresa

Por actividades de la empresa

—_

No medibles
De remplazo
De expansion

Cuantificables
No Cuantificables

Complementarios
Mutuamente excluyente

—_

| De substitucion de equipo

—

Importantes
Menos importantes

—_

| De importancia condicionada

—

Por divisiones
Por departamentos

| Por producto

1.11.1 Métodos De Analisis De Proyectos De Inversion

Para aceptar o rechazar un proyecto de inversion es necesario aplicar un método de

analisis para evaluar la inversion observando como base los beneficios que pueda

generar en un futuro y los conceptos de riesgo.
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CAPITULO I

DIAGNOSTICO FINANCIERO DEL CASO DE ESTUDIO
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CAPITULO Il - DIAGNOSTICO FINANCIERO DEL CASO DE
ESTUDIO

El presente capitulo aborda el andlisis financiero de la empresa caso de estudio
para proveer las bases que permitan proponer los métodos y modelos de planeacion

estratégica y financiera que seran tratados en el ultimo capitulo.

2.1 Sector del caso de Estudio

El sector en el que realizaremos todos los planteamientos de planeacion
estratégica y financiera es el Sector Servicios Generales o Sector terciario, como
comunmente también se le llama, abarca todas las operaciones econémicas que no es
producir materia prima directamente, sino servicios que se ofrecen para satisfacer las

necesidades de la poblacion, ofrecer un servicio (intangible).

Servicios como: ventas de Limpieza, alimentacién, fumigaciéon, nomina,
mantenimientos de equipos, lavanderia, administracion y/finanzas, hosteleria, turismo.

etc.

Segun un reporte realizado por Diario Libre la participacion del sector servicios
alcanzo el 62.7 % del PIB, en el curso del afio 2017, donde el intercambio con nuestros
mayores socios comerciales ha mostrado un superavit continuo en el dltimo decenio, lo

gue convierte a nuestro pais en un exportador neto de servicios a nivel mundial.

2.2 Andlisis e Interpretacion de los Estados Financieros

El analisis e interpretacion de los estados financieros es el proceso que estudia, compara
y revisa la situacion financiera de la empresa, utilizando los diferentes estados
financieros (Estado de Resultado, Balance General, flujo de Efectivo, Estado de cambio

de capital, etc) con informaciones presente y pasada. Con la finalidad de poder
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estableces objetivos, planificar proyectos futuros, posibles financiamientos e inversiones.
2.2.1 Andlisis de Tendenciay Composicion

A continuacién, estaremos analizando los estados financieros de una empresa que se
dedica a la prestacion de servicios de alimentacion y limpieza de los periodos 2017 y

2018. Ver Figuras 1 al 4.

Figura 1: Estado de Situacion del Caso de Estudio (parte 1 de 2)

Estado Financiero
Del 01 Enero al 31 de Diciembre

Valores Expresados en RDS 2018 2017
Ao % % TOTAL % TOTAL
Activos 2018 2017 ‘ VARIACION VARIACION ACTIVOS ACTIVOS
Efectivo y Equivalente 2,105,833.00 1,036,860.00 1,068,973.00 103% 10% 6%
Inventarios Materia Prima y Transito 2,821,603.74 4,101,521.03 (1,279,917.29) -31% 13% 25%
Documentos y Cuentas por cobrar 6,085,922.96 3,434,563.74 2,651,359.22 77% 28% 21%
QOtras Cuentas por Cobrar 3,891,125.22 - 3,891,125.22 100% 18% 0%
Total Activo Corriente 14,904,484.92 8,572,944.77 6,331,540.15 74% 69% 52%
Maquinaria y Equipos de Cocina 7,301,915.43 6,423,857.10 968,058.33 15% 34% 39%
Equipo de transporte 1,316,641.67 2,325,462.00 (1,008,820.23) -43% 6% 14%
Mobiliario v Equipos de Oficina 652,590.00 631,828.00 20,762.00 3% 3% 4%
Equipo de Comunicacion 377,255.03 357,255.03 20,000.00 6% 2% 2%
Menos: Depreciacion Acumulada (2,901,749.07) (1,843,246.38)
Total Activos Fijos 6,836,653.06 7,895,055.75 (1,058,402.69) -13% 31% 48%
Total Activos 21,741,137.98 16,468,000.52 5,273,137.46 32% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 2: Estado de Situacién del Caso de Estudio (parte 2 de 2)

Pasivos

Cuenta por Pagar Comercizles
Acumulaciones por Pagar

Total Pasivo Corriente
Pasivo a Largo Plazo

Prestamo Banco Promerica

Total Pasivos

Patrimonio

Capital Suscrito y Pagado

Ganancia o Perdida Ejercicio Anterior
Ganancia o Perdida Ejercicio Actual

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Fuente: Elaboracién propia

3,175,943.00
397,520.59

3,573,463.59

3,573,463.59

3,000,000.00
7,555,067.13
7,612,607.26
18,167,674.39

21,741,137.98

3,505,746.14
439,475.70

3,945,221.84

2,014,100.00

2,014,100.00

5,959,321.84

3,000.000.00
4.,168,710.54
3,386,356.59
10,555,067.13

16,514,388.97

Figura 3: Estado de Resultados del Caso de Estudio

Ingresos
Costo de Ventas
Utilidad Bruta

Gasto Generales y Administrativos
Gastos Por Trab. Sum. Y Servicios

Depreciacion
Gastos Financieros

Total Gastos Operacionales
Utilidad Antes de Impuestos

Impuesto Sobre la Renta (27%)

Utilidad Neta

Fuente: Elaboracion propia

Estado de Resultado
Del 01 Enero al 31 de Diciembre
Valores Expresados en RDS

2018

124,822,090.04
57,338,275.51
67,483,814.53

36,219,246.10
19,361,959.51
1,058,402.79
415,977.00
57,055,585.40
10,428,229.13

2,815,621.87

7,612,607.26

2017

114,716,728.13
60,139,798.49
54,576,929.64

36,999,888.58
11,978,673.26
508,683.40
450,838.76
49,938,085.00
4,638,844.64

1,252,488.05

3,386,356.59
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2018 2017
% % TOTAL % TOTAL

VARIACION VARIACION | PAS. Y CAPITAL | PAS. Y CAPITAL
(329,803.14) -9% 15% 21%
(41,055.11)  -10% 2% 3%
(371,758.25) -9% 16% 24%
(2,014,100.00) -100% 0% 12%
(2,014,100.00)  -100% 0% 12%
(2,385,858.25)  -40% 16% 36%

- 0% 14% 18%
3,386,356.59 81% 35% 25%
4,226,250.68 125% 35% 21%

7,612,607.26 72% 284% 64%
5,226,749.01 32% 100% 100%
2018 2017
% % TOTAL % TOTAL
CAMBIOS CAMBIOS VENTAS VENTAS
10,105,361.91 9% 185% 210%
(2,801,522.98) -5% 85% 110%
12,906,884.89 24% 100% 100%
(780,642.48) 2% 53% 74%
7,383,286.25 52% 34% 24%
549,719.39 108% 2% 1%
(34,862.76) -8% 1% 1%
7,117,500.40 14% 100% 100%
5,789,384.49 125% 137% 137%
1,563,133.81 125% 37% 37%
4,226,250.68 125% 100% 100%




Figura 4: Estado de Flujo de Efectivo del Caso de Estudio

Estado Flujo de Efectivo
Al 31de Diciembre del 201
Valores Expresados en RDS

Flujos de Efectivo Provisto (Aplicado) en
Actividades de Operacion:

Efectivo Recibido de Clientes

Pagos efectuados a Proveedores, Empleados
y Otros

Aumento [Disminucidn) en Cuentas por Cobrar
Aumento [Disminucidn) en Inventarios

Aumento [Disminucion) en Gastos DEPRECIACION
Disminucién [Aumento) en Cuentas por Pagar

Flujos de efectivo neto provisto (Aplicado) en
Actividades de Operacion

Flujos de Efectivo Provisto (Aplicado) en
Actividades de Inversion:

Disminucién [Aumento) de Capital
Disminucién [Aumento) en Propiedades y Equipos

Flujos de efectivo neto provisto (Aplicado) en
Actividades de Inversion

Flujos de Efectivo Provisto (Aplicado) en
Actividades de Financiamiento:

Intereses y Cargos Financieros

Flujos de efectivo neto provisto (Aplicado) en
Actividades de Financiamiento

Efectivo y Equivalentes de Efectivo al Finalizar
el Afo

Fuente: Elaboracién propia
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1,026,860.00

£,542

| A 44
547 484 44

1,430,588.03
545,715.35
(325,803.14)

8,225,848.72

(7,508,324.57)

A st
40,762.00

2,105,833 00



2.2.2 Interpretacion de los estados financieros

La empresa para el afio 2018 tuvo un incremento de un 103% en el efectivo en
cajay banco frente al 2017, pero el inventario disminuyo en 31% para el 2018, esto puede
justificar el incremento en las ventas de un 9% y de las cuentas por cobrar de un 77%

respecto al 2017.

Cabe mencionar que este tipo de empresas suele acumular un monto importante
en inventario por la compra de materia prima (alimentos, quimicos y desechables) para

la venta de su producto final: venta de alimentacion, limpieza, suministros, etc.

Los activos en sus diferentes categorias incrementaron en el 2018 en un 24%
aproximadamente, siendo la maquinaria de cocina quien tiene mayor participacion en el

grupo de activos fijos, representando el 34% del total de esta categoria.

Las cuentas por pagar disminuyeron para este ultimo afio en un 19% y fueron

saldadas el préstamo que tenian con el Banco Promerica.

No hubo variacion en el capital autorizado, pero si un incremento muy importante

en la ganancia del periodo de una 125% contra el 2017.

El costo de venta disminuyé en un 5%, al igual que los gastos generales y
administrativos en un 2%, mientras que los gastos generales y administrativos
aumentaron en un 62% para el 2018, lo que es un incremento abruptamente considerable

respecto al 2017.

Esta empresa se encuentra en proceso de crecimiento y presento incremento en

las partidas mas importantes en el 2018.
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2.2.3 Evaluacioén de los Indicadores Financieros

Las razones financieras se utilizan para cuantificar y medir la realidad financiera y
econdmica de una organizacion o empresa, con el objetivo de conocer su capacidad para

hacer frente a sus obligaciones y su desempefio en el periodo evaluado.

A continuaciones estaremos conociendo los diferentes indicadores financieros, tomando

como referente los estados financieros antes evaluados.

2.2.3.a Razones de rentabilidad

Estas miden el nivel de rentabilidad que tiene la empresa respecto a sus ventas,

el capital y los activos. Ver los indices, su formula y sus resultados en la figura 5.

Figura 5: Razones de Rentabilidad del Caso de Estudio

RAZONES DE RENTABILIDAD 2018

. Ventas - Costo Bienes Vendidos 67,483,814.53 ,

= = g,

Margen de Utilidades Brutas Ventas 124.822.090.04 54.1%

Margen de Utilidades Operacién Ventas - Gastos Operativos _ 67,766,504.64 _ 5439
Ventas 124,822,090.04

Margen de Utilidades Netas Utilidades después de Impuestos _ 7.612,607.26 _ 6.1%
Ventas 124,822,090.04

Rendimiento Sobre el Capital de Utilidades después de Impuestos 7,612,607.26 41.9%

los Accionistas Capital Contable Total - 18,167,674.39 =

Fuente: Elaboracion propia

El margen de utilidad bruta es el margen obtenido luego de haber cubierto los

inventarios o mercancias.

En este caso la empresa cuenta con un margen de 54.06% luego de haber cancelado
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sSus existencias.

El margen de utilidad en operacion es el margen que mide el porcentaje de utilidad

gue se obtiene con cada venta. En nuestro caso es de un 54.29%
El Margen de Utilidad Neta es de un 6.10% y este mide la rentabilidad de la empresa.

El rendimiento sobre el capital es de un 41.90%, este refleja la rentabilidad obtenida

por el capital.
Ver resumen gréafico en la Gréfica 2.

Grafica 2: Resumen de rentabilidad del caso de estudio
60.00% 54.06% 54.29%

50.00%
41.90%

40.00%
30.00%
20.00%

6.10%

Margen de Utilidades Margen de Utilidades Margen de Utilidades Rendimiento Sobre el
Brutas Operacion Netas Capital de los
Accionistas

10.00%

0.00%

Fuente: Elaboracién propia

2.2.3.b Razones de Liquidez

Se utilizan para identificar la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus
obligaciones financieras a corto plazo. Ver los indices, su férmula y sus resultados en la

figura 6.
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Figura 6: Razones de Liquidez del Caso de Estudio

RAZONES DE LIQUIDEZ 2018

Activos Circulante 14,904,484.92

Razon Corriente Pasivo Circulante - 3,573,463.59 417
Activos Circulante - Inventario - Gastos P.A. 12,082,881.18

Prueba Acid . - = - - = 3.38
rueba Acds Pasivo Circulante 3,573,463.59

Capital de Operacion Activos Circulante - Pasivo Circulante =753,814.18- 3,573,463 = 511,331,021.33

Fuente: Elaboracion propia

La razon corriente es la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo, es decir la empresa cuenta con $4.17 por cada peso de

deuda.

La Prueba Acida es de $3.38 y esto significa que la empresa cuenta con 3.38 por cada
peso de deuda sin contar los inventarios y gastos pagados por adelantado para a ver

frente a sus obligaciones.

Capital de operacion o Capital de trabajo muestra con lo que la empresa cuenta para
hacer frente a sus pasivos. En nuestro caso la empresa cuenta con un capital de trabajo

de RD$ 11,331,021.33

Ver resumen gréfico en la Grafica 3.
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Grafica 3: Resumen de liquidez del caso de estudio

12,000,000.00
10,000,000.00
8,000,000.00
6,000,000.00

4,000,000.00

2,000,000.00 b &

Razén Actual Razdén Rapida Capital de Operacion

Fuente: Elaboracién propia

2.2.3.c Razones de Apalancamiento o Endeudamiento

Estas buscan mostrar el nivel de endeudamiento que tiene la empresa y su capacidad
para asumir y/o hacer frente a sus pasivos. Ver los indices, su formula y sus resultados

en la figura 7.

Figura 7: Razones de Apalancamiento del Caso de Estudio

RAZONES DE APALANCAMIENTO 2018

Deuda Total 3,573,463.59
. . _ 573, _ N
Razdn Deudas a Activos Activo Total 31.741,137.98 16.4%
Deuda Total 3,573,463.59
Razon Deud Capital - = - - = 19.7%
deon beudss a Lapita Capital Total 18,167,674.39 °
Razon Deudas Largo Plazo a Deuda Largo Plazo - B 0.0%
Capital Contable Capital Total B 18,167,674.39 =

Fuente: Elaboracién propia
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La Razén de Deudas a Activos es de un 16.6% y esta indica que la proporcion en que
los activos se encuentran financiados con acreedores, es decir la empresa tiene un nivel

de 16% de deuda frente a sus activos.

La Razdén de Deuda a Capital muestra en que porcentaje la empresa se encuentra
financiada por terceros, es decir la empresa se encuentra financiada por terceros en un

19.80%

Ver resumen grafico en la Gréfica 4.

Grafica 4: Resumen de apalancamiento del caso de estudio

20.0% L
15.0%
10.0%
5.0% a ioﬁ
0.0%
Razoén Deudas a Razén Deudas a Razén Deudas Largo
Activos Capital Plazo a Capital

Contable

Fuente: Elaboracién propia

2.2.3.d Razones de Actividad

Estas persiguen mostrar el desempeiio operacional que tiene la empresa y su capacidad
para convertir en efectivo su inventario y cuentas y cobrar. Ver los indices, su formula y

sus resultados en la figura 8.
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Figura 8: Razones de Actividad del Caso de Estudio

RAZONES DE ACTIVIDAD 2018

) . Inventario 2,821,603.74

Dias de Inventario = = 18
Costos de Ventas = 365 157,091.17

Rotacién Inventario Costos de Vr.entas _ 57,338,275.51 _ 20.32
Inventario 2,821,603.74

Periodo de Cobranzas Promedio Cuentas por Cobrar = 9.977.048.18 = 29
Total de Ventas + 365 341,978.33
Flujo de efectivo interno Utilidades después de impuestos + Depreciacion = 8,671,010.05

Fuente: Elaboracion propia

Los Dias de inventario son 18 y estos nos indican los dias de inventario con que cuenta

la empresa.

Rotacion de Inventario muestra cuantas veces se vendid el inventario. En este caso la

empresa rota su inventario cada 20.3 dias.

El Periodo de cobro de esta empresa es de 29 dias, lo que nos indica que la empresa

tarda 29 dias para recuperar su cartera

Flujo de Efectivo Interno es la capacidad de cobertura y capacidad neta de la empresa
cubrir con sus utilidades sus costos de sus pasivos y sus gastos. Para esta empresa es
de RD$ 8,671,010.05

Ver resumen gréafico en la Gréfica 6.
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Grafica 5: Resumen de razones de actividad del caso de estudio

30
25
20
15
10

(€]

Dias de Inventario Rotacion Inventario Periodo de Cobranzas
Promedio

Fuente: Elaboracion propia

Conclusiones del Capitulo

En resumen, la empresa Caso de Estudio presenta una situacion financiera

estable con buenos méargenes de utilidad, apalancamiento y liquidez.

La Organizacion no esta expuesta a grandes riesgos de liquidez, al disponer de
importantes recursos en efectivo sin restricciones que se reaprovisionan como resultado
de sus actividades, presenta razonablemente la disponibilidad de fondos para financiar
su capital de trabajo. Cuenta con capacidad suficiente para hacer frente a sus

obligaciones a corto y largo.
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CAPITULO Il
METODOS Y MODELOS DE PLANEACION FINANCIERA
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CAPITULO lll - METODOS Y MODELOS DE PLANEACION
FINANCIERA

Este capitulo aborda casos practicos de los métodos y modelos de planeacion
tomando como base informacién de los estados financieros analizados en el Capitulo .
Se ejemplificaran proyectos de inversion, con diferentes fuentes de financiacion y su
proyeccion futura para determinar la factibilidad para la empresa, ademas de la

determinacion del riesgo de la institucion.

3.1 Punto de Equilibrio

Como bien se explicaba anteriormente el punto de equilibrio es donde no pierdo

ni gano, es decir los ingresos son iguales a costos y gastos.

A continuacion, estaremos trabajando con un proyecto de una cocina para la venta
de alimentos cocinados a varias empresas que se encuentran ubicadas en el Parque

Industrial Duarte.

Se necesita saber ya luego de estimado el costo por unidades, cuantos platos de

comida al dia se deben vender para estar en punto de equilibrio.

Para fines de ejemplificar una situacién practica para la empresa caso de estudio
previamente analizada en el capitulo Il del presente trabajo de investigacion, se asume
qgue la empresa proyecta vender 1,000 unidades de platos de comida por dia con un
precio de venta de RD$ 150.00, costo variable de RD$ 90.00 y un costo fijo de RD$
35,000.00

Ver en la Figura 9 los detalles del célculo del punto de equilibrio

Figura 9 a. Base de datos para el calculo de punto de equilibrio

UNIDADES A VENDER 1,000.00
PRECIO DE VENTA UND 150.00
COSTO VARIABLE UND 90.00
COSTO FIIO 35,000.00
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Figura 9 b. Calculo del punto de equilibrio en cantidad

PUNTO EQUILIBRIO CANTIDAD  PEQ= CF = 35,000.00 583.33
PV-CV 60.00

Figura 9 c. Calculo del punto de equilibrio en pesos

PUNTO EQUILIRIO PESO PES= CF = 35,000.00 = 35,000.00 = 35,000.00 87,500.00
1- Ccv 1- 12 1- 0.6 0.4
Vv 20

Figura 9 d. Comprobacién del calculo del punto de equilibrio en el Estado Resultados

ESTADO DE RESULTADO

VENTAS 150,000.00
COSTO VARIABLE 90,000.00
CONSTRIBUCION MARGINAL 60,000.00
COSTO FlJO 35,000.00
RESULTADO 25,000.00

ESTADO DE RESULTADO EN EL PUNTO DE EQUILIBRIO

VENTAS (583.33X150) 87,500.00
COSTO VARIABLE (583.33X90) 52,500.00
CONSTRIBUCION MARGINAL 35,000.00
COSTO FlJO 35,000.00

RESULTADO [ -]

Fuente: Elaboracion propia

En conclusion, dado que el punto de equilibrio es de 583 unidades para cubrir los
costos y gastos y se proyecta vender 1,000 platos. Por otro lado, este proyecto cubre
son sus gastos fijos con un volumen de venta de 1,000 platos con un precio por plato de
RD$125 por tanto el precio de venta de RD$ 150.00 excede sus costos y proveera

benéficos.

38



3.2 Financiamiento

Para este punto estaremos planteando como se calcula los intereses al momento

de tomar un préstamo.
Utilizando tres métodos:

Aleman: en donde se amortiza una cuota fija de capital durante toda la vida del

prestamos, pero la tasa de intereses (va disminuyendo) y la cuota es variable.

Frances: en este caso la cuota a pagar es fija, y es variable la amortizacion a capital

y el interés.

Americano: aqui el monto de la cuota e interés son fijas, no se amortiza capital, sino

gue el monto total de paga al final del préstamo.

A continuacion, se modelara un préstamo de RD$ 15,000,000.00, que tomara la

empresa a un plazo de 5 afios y una tasa de interés anual de un 20%.

Ver figuras 10, 11, 12 y 13 con la aplicacion del método aleméan, Frances y americano.
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Figura 10-Tabla prestamo Metodo Aleman

TABLA DE PRESTAMO METODO ALEMAN

Fuente: Elaboracion propia

MONTO DEL PRESTAMO 15,000,000.00

TASA INTERES ANUAL 20%

TIEMPO EN ANOS 5

PAGO POR ANO 1

TOTAL SALDO

CUOTA # CAPITAL INTERES CUOTA INSOLUTO
0 15,000,000.00
1| 3,000,000.00 | 3,000,000.00 | 6,000,000.00 | 12,000,000.00
2| 3,000,000.00 | 2,400,000.00 | 5,400,000.00 | 9,000,000.00
3| 3,000,000.00 | 1,800,000.00 | 4,800,000.00 | 6,000,000.00
4| 3,000,000.00 | 1,200,000.00 | 4,200,000.00 | 3,000,000.00
5| 3,000,000.00 600,000.00 | 3,600,000.00 -

15,000,000.00 9,000,000.00 24,000,000.00

Para el Método Frances veremos dos formas de aplicacién. Ver figura 11

Figura 11 a. Tabla de préstamo Método Frances con pago anual

TABLA DE PRESTAMO METODO FRANCES

MONTO DEL PRESTAMO

15,000,000.00

TASA INTERES ANUAL

20%

TIEMPO EN ANOS

5

PAGO POR ANO

1

$4,179,746.29

$835,949.26

$5,015,695.55

TOTAL SALDO

CUOTA # CAPITAL INTERES CUOTA INSOLUTO
0 15,000,000.00
1| $2,015,695.55 | $3,000,000.00 | $5,015,695.55 | 12,984,304.45
2| $2,418,834.66 | $2,596,860.89 | $5,015,695.55 | 10,565,469.79
3| $2,902,601.59 | $2,113,093.96 | $5,015,695.55 7,662,868.20
4| $3,483,121.91 | $1,532,573.64 | $5,015,695.55 4,179,746.29
5

15,000,000.00

Fuente: Elaboracion propia

10,078,477.75
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Figura 11 b. Tabla de préstamo Método Frances con pago mensual.

TABLA AMORTIZACION PRESTAMO METODO FRANCES

MONTO DEL PRESTAMO 15,000,000.00
TASA INTERES ANUAL 20%
TASA INTERES MENSUAL 2%
PERIODO EN ANOS 5
PERIODO EN MESES 60
#CUOTA CAPITAL INTERES T.CUOTA INSOLUTO
0] 15,000,000.00
1 $147,408.26 $250,000.00 $397,408.26 14,852,591.74
2 $149,865.06 $247,543.20 $397,408.26 14,702,726.68
3 $152,362.81 $245,045.44 $397,408.26 14,550,363.87
4 $154,902.19 $242,506.06 $397,408.26 14,395,461.68
5 $157,483.89 $239,924.36 $397,408.26 14,237,977.79
6 $160,108.63 $237,299.63 $397,408.26 14,077,869.16
7 $162,777.10 $234,631.15 $397,408.26 13,915,092.06
8 $165,490.05 $231,918.20 $397,408.26 13,749,602.00
9 $168,248.22 $229,160.03 $397,408.26 13,581,353.78
10 $171,052.36 $226,355.90 $397,408.26 13,410,301.42
11 $173,903.23 $223,505.02 $397,408.26 13,236,398.19
12 $176,801.62 $220,606.64 $397,408.26 13,059,596.57
13 $179,748.31 $217,659.94 $397,408.26 12,879,848.26
14 $182,744.12 $214,664.14 $397,408.26 12,697,104.14
15 $185,789.85 $211,618.40 $397,408.26 12,511,314.29
16 $188,886.35 $208,521.90 $397,408.26 12,322,427.94
17 $192,034.46 $205,373.80 $397,408.26 12,130,393.48
18 $195,235.03 $202,173.22 $397,408.26 11,935,158.45
19 $198,488.95 $198,919.31 $397,408.26 11,736,669.50
20 $201,797.10 $195,611.16 $397,408.26 11,534,872.40
21 $205,160.38 $192,247.87 $397,408.26 11,329,712.02
22 $208,579.72 $188,828.53 $397,408.26 11,121,132.30
23 $212,056.05 $185,352.20 $397,408.26 10,909,076.25
24 $215,590.32 $181,817.94 $397,408.26 10,693,485.93
25 $219,183.49 $178,224.77 $397,408.26 10,474,302.44
26 $222,836.55 $174,571.71 $397,408.26 10,251,465.89
27 $226,550.49 $170,857.76 $397,408.26 10,024,915.40
28 $230,326.33 $167,081.92 $397,408.26 9,794,589.07
29 $234,165.10 $163,243.15 $397,408.26 9,560,423.96
30 $238,067.86 $159,340.40 $397,408.26 9,322,356.11
31 $242,035.65 $155,372.60 $397,408.26 9,080,320.45
32 $246,069.58 $151,338.67 $397,408.26 8,834,250.87
33 $250,170.74 $147,237.51 $397,408.26 8,584,080.13
34 $254,340.25 $143,068.00 $397,408.26 8,329,739.88
35 $258,579.26 $138,829.00 $397,408.26 8,071,160.62
36 $262,888.91 $134,519.34 $397,408.26 7,808,271.71
37 $267,270.39 $130,137.86 $397,408.26 7,541,001.31
38 $271,724.90 $125,683.36 $397,408.26 7,269,276.41
39 $276,253.65 $121,154.61 $397,408.26 6,993,022.76
40 $280,857.88 $116,550.38 $397,408.26 6,712,164.89
41 $285,538.84 $111,869.41 $397,408.26 6,426,626.05
42 $290,297.82 $107,110.43 $397,408.26 6,136,328.22
43 $295,136.12 $102,272.14 $397,408.26 5,841,192.10
44 $300,055.05 $97,353.20 $397,408.26 5,541,137.05
45 $305,055.97 $92,352.28 $397,408.26 5,236,081.08
46 $310,140.24 $87,268.02 $397,408.26 4,925,940.84
47 $315,309.24 $82,099.01 $397,408.26 4,610,631.60
48 $320,564.40 $76,843.86 $397,408.26 4,290,067.20
49 $325,907.14 $71,501.12 $397,408.26 3,964,160.07
50 $331,338.92 $66,069.33 $397,408.26 3,632,821.15
51 $336,861.24 $60,547.02 $397,408.26 3,295,959.91
52 $342,475.59 $54,932.67 $397,408.26 2,953,484.32
53 $348,183.52 $49,224.74 $397,408.26 2,605,300.80
54 $353,986.58 $43,421.68 $397,408.26 2,251,314.23
55 $359,886.35 $37,521.90 $397,408.26 1,891,427.88
56 $365,884.46 $31,523.80 $397,408.26 1,525,543.42
57 $371,982.53 $25,425.72 $397,408.26 1,153,560.89
58 $378,182.24 $19,226.01 $397,408.26 775,378.64
59 $384,485.28 $12,922.98 $397,408.26 390,893.37
60 $390,893.37 $6,514.89 $397,408.26 (0.00)

$15,000,000.00 $8,844,495.34 $23,844,495.34

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 12. Tabla Prestamo con Metodo Americano

TABLA DE PRESTAMO METODO AMERICANO

MONTO DEL PRESTAMO

15,000,000.00

TASA INTERES ANUAL

20%

TIEMPO EN ANOS 5
PAGO POR ANO 1
TOTAL SALDO
CUOTA # CAPITAL INTERES CUOTA INSOLUTO
0 15,000,000.00
1 $0.00 | $3,000,000.00 | $3,000,000.00 | 15,000,000.00
2 $0.00 | $3,000,000.00 | $3,000,000.00 | 15,000,000.00
3 $0.00 | $3,000,000.00 | $3,000,000.00 | 15,000,000.00
4 $0.00 | $3,000,000.00 | $3,000,000.00 | 15,000,000.00
5/ 15,000,000.00 | $3,000,000.00 | 18,000,000.00 -

15,000,000.00

15,000,000.00

30,000,000.00

Fuente: Elaboracion propia

El método mas utilizado es el método en este tipo de mercado es el método

francés, pero todo dependera de la visidn y situacion de la empresa y/o el inversor.

3.3 Apalancamiento

Para explicar mejor que proporcién de deuda e inversion de capital es mas

conveniente para la empresa, mostraremos dos casos de financiamiento.

Para el primer ejemplo simularemos que la empresa desea hacer un proyecto y
necesita saber como puede financiarlo. El banco le ofrece las siguientes opciones de

financiamiento:

Opcion #1: Deuda a corto plazo de RD$ 2,000,000.00, a largo plazo RD$ 8,000,000.00
y un capital de RD$ 2,000,000.00 para una inversion total de RD$12,000,000.00

Opcion #2: Deuda a corto plazo de RD$ 8,000,000.00, a largo plazo RD$ 2,000,000.00
y un capital de RD$ 2,000,000.00 para una inversion total de RD$12,000,000.00
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Ver Figura 13 con fuentes de financiamiento a corto y largo plazo.

Figura 13 a. Datos del financiamiento a corto y largo plazo

Fuentes de financiacién a Corto y Largo Plazo

OPCION 1
TOTAL DE ACTIVO 12,000,000
TOTAL DEUDA A CORTO PLAZO 2,000,000
TOTAL DEUDA A LARGO PLAZO 8,000,000
CAPITAL SOCIAL 2,000,000
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 12,000,000
LAS DEUDAS A CORTO PLAZO PAGAN 17%
LAS DEUDAS A LARGO PLAZO PAGAN 19%

Fuente: Elaboracion propia

Figura 13 b. Estado de resultado proyecto con Opcién #1 y #2

DATOS

OPCION 1
LA UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS SON 2,000,000
LA CANTIDAD DE ACCIONES SON 20,000
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 27%
ESTADO DE RESULTADO

OPCION 1
EBIT 2,000,000.00
GASTOS FINANCIEROS 1,860,000.00
EBT 140,000.00
IMPUESTOS (27%) 37,800.00
UTILIDAD NETA 102,200.00
CANTIDAD POR ACCION 5.11

Fuente: Elaboracion propia

Podemos concluir con que la mejor opcion es la #2, de deuda
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OPCION 2
12,000,000

8,000,000
2,000,000
2,000,000
12,000,000

OPCION 2
2,000,000
20,000
27%

OPCION 2
2,000,000.00
1,740,000.00

260,000.00
70,200.00
189,800.00

9.49

a corto plazo de



RD$ 8,000,000.00, a largo plazo RD$ 2,000,000.00 y un capital de RD$ 2,000,000.00 ya
que esta genera una utilidad de RD$ 189,800.00, mas alta que la opcion #1 y proporciona
mayor rendimiento por accion de 9.49

En el segundo ejemplo vemos que la empresa iniciara un proyecto mas grande y
desea conocer con qué proporcion de apalancamiento es mas conveniente realizar el

proyecto de inversion por RD$ 15,000,000.00. Se crearon tres escenarios supuestos:
Opcion #1: 50% de deuda y 50% de capital
Opcién #2: 60% de deuda y 40% de capital

Opcion #3: 100% de deuda y 0% de capital

Ver Figura 14 con financiamiento propios y terceros.
Figura 14 a. Datos de los tres escenarios propuestos.

Financiamiento con recursos propios y ajenos

OPCION 1 OPCION 2 OPCION 3

50% DEUDA 60% DEUDA 100% DEUDA

50% CAPITAL 40% CAPITAL 0% CAPITAL
TOTAL DE ACTIVO 15,000,000 15,000,000 15,000,000
DEUDAS 7,500,000 9,000,000 0
CAPITAL PROPIO 7,500,000 6,000,000 15,000,000
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 15,000,000 15,000,000 15,000,000
CANTIDAD DE ACCIONES 75,000 60,000 150,000
TASA DE INTERES 12% 12% 12%

Fuente: Elaboracion propia

Figura 14 b. Estado de Resultado proyectado

ESTADO DE RESULTADO

OPCION 1 OPCION 2 OPCION 3
EBIT 2,500,000.00 2,500,000.00 2,500,000.00
GASTOS FINANCIEROS 900,000.00 1,080,000.00 -

EBT 1,600,000.00 1,420,000.00 2,500,000.00
IMPUESTOS (27%) " 432,000.00 " 383,400.00 " 675,000.00
UTILIDAD NETA 1,168,000.00 1,036,600.00 1,825,000.00
ROE 16% 17% 12%

Fuente: Elaboracion propia
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En conclusion, la mejor opcion es la #2 60% de deuda y 40% de capital, la cual

proporciona una rentabilidad de un 17%, mayor que las opciones 1y 3.

Continuando con el mismo supuesto de financiacién y que la empresa decide
iniciar el nuevo proyecto financiando RD$15,000,000.00. Se debe proyectar un

presupuesto de capital, con las siguientes informaciones:

Se inicia con el flujo operacional, las ventas base son de 20,000 unidades a $1,000 cu;
las unidades a vender se incrementaran en un 2% anual y el precio unitario en un 5%
anual. El costo de ventas representa el 50% de las ventas y los gastos operativos el 15%,

los gastos financieros se extraen de la tabla de amortizacién bajo el método aleman. El

impuesto sobre la renta representa el 27% de la utilidad imponible.

Ver Figura 15 a. con presupuesto de efectivo de capital proyectado a cinco (5) afos.

| PERIODOS
TASA 0 1 2 3 4 5
VENTAS EN UNIDADES 2% 20,000.00 20,400.00 20,808.00 21,224.16 21,648.64 22,081.62
PRECIO VTAS INITARIO 5% 1,000.00 1,050.00 1,102.50 1,157.63 1,215.51 1,276.28
IMPORTE DE VTA 20,000,000.00 21,420,000.00  22,940,820.00  24,569,618.22  26,314,061.11 28,182,359.45
COSTO DE VENTA 50%  10,000,000.00 10,710,000.00  11,470,410.00  12,284,809.11  13,157,030.56 14,091,179.73
UTILIDAD BRUTA 10,000,000.00 10,710,000.00  11,470,410.00 12,284,809.11  13,157,030.56 14,091,179.73
GASTOS OPERATIVOS 15%"  3,000,000.00 ~ 3,213,000.00 ©  3,441,123.00 © 3,685442.73 7 3947,109.17 ~ 4,227,353.92
EBITAD 7,000,000.00 7,497,000.00  8,029,287.00  8,599,366.38  9,209,921.39  9,863,825.81
GASTOS DEPRECIACION 2,150,000.00  1,852,500.00  1608375.00  1,406,681.25  1,238,888.44
UTILIDAD OPERATIVA EBIT 5,347,000.00  6,176,787.00  6,990,991.38  7,803,240.14  8,624,937.37
GASTOS FINANCIEROS 3,000000.00  2596,860.89  2,113,093.96  1,532,573.64  835949.26
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 2,347,000.00  3,579,926.11  4,877,897.42  6,270,666.50  7,788,988.11
ISR 27% " 633,690.00 ©  966,580.05 =  1,317,032.30 ©  1,693,079.95 ~ 2,103,026.79
UTILIDAD NETA 1,713,310.00  2,613,346.06  3,560,865.12  4,577,586.54  5,685,961.32
MAS:GASTO DEPRECIACION 2,150,000.00  1,852,500.00  1,608375.00  1,406,681.25  1,238,888.44
FLUJO EFECTIVO OPERACIONAL 3,863,310.00  4,465,846.06  5,169,240.12  5,984,267.79  6,924,849.76

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 15 b. Flujo de inversion y Financiacion para determinar TIR y VPN

FLUJO DE INVERSION
CAPLEX
CAPITAL DE TRABAJO
TOTAL

FLUJO FINANCIACION

FLUJO TERMINAL

VALOR RESIDUAL

RETORNO CAPITAL DE TRABAJO
TOTAL FLUJO NETO

33,000,000.00
3,000,000.00
-36,000,000.00

15,000,000.00 -2,015,695.55 -2,418,834.66

(21,000,000.00)
(21,000,000.00)

1,847,614.45  2,047,011.40
(19,152,385.55)  (17,105,374.15)

-2,902,601.59

2,266,638.52
(14,838,735.62)

-3,483,121.91  -4,179,746.29

29,091,759.93
3,000,000.00

2,501,145.89 34,836,863.40
(12,337,589.74)

-0.354153289
12 MESES
-4.249839463

PR 4 ANOS Y 4 MESES
TIR 18%
TASA DE DESCUENTO 15%
VPN 2,394,923.88

Fuente: Elaboracion propia

Figura 15 c. Determinar VPN con formula

FORMA MANUAL EN DETALLE

VPN = -21,000,000.00 +  1,847,614.45 +  2,047,011.40 + 2,266,638.52 + 2,501,145.89 + 34,836,863.40

(1+0.15)AM1 (1+0.15)A2 (1+0.15)73 (1+0.15)74 (1+0.15)74
VPN -21,000,000.00 + 1,606,621.26 + 1547,834.71 +  1490351.62 + 143003828 +  17,320,078.01 =
VPN -21,000,000.00 + 23,394,923.88 2,394,923.88

Fuente: Elaboracion propia

Se concluye, que el proyecto que genera un Valor presente Neto positivo de
RD$2,394,923.88, la inversion se recupera en 4 afios y 4 meses con una tasa de retorno de un

18%, siendo esta TIR mayor que la tasa de descuento de 15%

Seguimos ejemplificando que la empresa decide iniciar el nuevo proyecto, pero necesita

conocer como resulta sin financiamiento.
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Ver figura 16 a. con presupuesto de efectivo de capital proyectado a cinco (5) afios.

[ PERIODOS |
TASA 0 1 2 3 4 5

VENTAS EN UNIDADES 2% 20,000.00 20,400.00 20,808.00 21,224.16 21,648.64 22,081.62
PRECIO VTAS INITARIO 5% 1,000.00 1,050.00 1,102.50 1,157.63 1,215.51 1,276.28
IMPORTE DE VTA 20,000,000.00 21,420,000.00  22,940,820.00  24,569,618.22  26,314,061.11 28,182,359.45
COSTO DE VENTA 50%  10,000,000.00 10,710,000.00  11,470,410.00  12,284,809.11  13,157,030.56  14,091,179.73
UTILIDAD BRUTA 10,000,000.00 10,710,000.00  11,470,410.00 12,284,809.11  13,157,030.56 14,091,179.73
GASTOS OPERATIVOS 15%  3,000,000.00 3213,000.00  3,441,123.00  3,685442.73  3,947,109.17  4,227,353.92
EBITAD 7,000,000.00 7,497,000.00  8,029,287.00  8,599,366.38  9,209,921.39  9,863,825.81
GASTOS DEPRECIACION 2,150,000.00  1,852,500.00  1,608375.00  1,406,681.25  1,238,888.44
UTILIDAD OPERATIVA EBIT 5,347,000.00  6,176,787.00  6,990,991.38  7,803,240.14  8,624,937.37
GASTOS FINANCIEROS - - - - -

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 5,347,000.00  6,176,787.00  6,990,991.38  7,803,240.14  8,624,937.37
ISR 27% 1,443,690.00  1667,732.49  1,887567.67  2,106,874.84  2,328,733.09
UTILIDAD NETA 3,903,310.00  4,509,054.51  5,103,423.71  5,696,365.30  6,296,204.28
MAS:GASTO DEPRECIACION 2,150,000.00  1852,500.00  1608375.00  1,406,681.25  1,238,888.44
FLUJO EFECTIVO OPERACIONAL 6,053,310.00  6,361,554.51  6,711,798.71  7,103,046.55  7,535,092.72

Fuente: Elaboracion propia

Figura 16 b. Flujo de inversion para determinar TIR y VPN

FLUJO DE INVERSION

CAPLEX 33,000,000.00

CAPITAL DE TRABAJO 3,000,000.00

TOTAL -36,000,000.00

FLUJO FINANCIACION 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

FLUJO TERMINAL

VALOR RESIDUAL 29,091,759.93
RETORNO CAPITAL DE TRABAJO 3,000,000.00
TOTAL FLUJO NETO (36,000,000.00) 6,053,310.00 6,361,554.51 6,711,798.71 7,103,046.55 39,626,852.65
(36,000,000.00) (29,946,690.00)  (23,585,135.49) (16,873,336.78)  (9,770,290.23)
-0.246557311
12 MESES

-2.958687732

PR 2 ANOS Y TRES MESES
TIR 17%
TASA DE DESCUENTO 15%
VPN 2,249,852.73

Fuente: Elaboracion propia

Figura 16 c. Determinar VPN con formula

FORMA MANUAL EN DETALLE

VPN = -36,000,000.00 + 6,053,310.00 +  6,361,554.51 + 6,711,798.71 +  7,103,046.55 +  39,626,852.65

(1+0.15)A1 (1+0.15)A2 (1+0.15)73 (1+0.15)74 (1+0.15)74
VPN -36,000,000.00 + 5,263,747.83 + 4,810,249.16 + 4,413,116.60 + 4,061,189.92 + 19,701,549.23 =
VPN -36,000,000.00 + 38,249,852.73 2,249,852.73

Fuente: Elaboracion propia
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Sin financiamiento el proyecto que genera un Valor presente Neto positivo de
RD$2,249,852.73, la inversion se recupera en 2 afios y 3 meses con una tasa de retorno de un

17%, siendo esta TIR mayor que la tasa de descuento de 15%

La empresa decide elegir aceptar arrancar el proyecto financiando los RD$15,000,000.00,

entendiendo que es lo mas conveniente para la empresa en este momento.

De debe proyectar por los cinco (5) afios de la vida del préstamo, un estado de resultado,

presupuesto de caja y balance general
Ver Figura 17 con Estados proforma.

Figura 17 a. Estado de Resultado Proforma.

ESTADO DE RESULTADO PROFORMA

PERIODOS
TASA 0 1 2 3 4 5
VENTAS EN UNIDADES 2% 20,000.00 20,400.00 20,808.00 21,224.16 21,648.64 22,081.62
PRECIO VTAS INITARIO 5% 1,000.00 1,050.00 1,102.50 1,157.63 1,215.51 1,276.28
IMPORTE DE VTA 20,000,000.00 21,420,000.00 22,940,820.00 24,569,618.22 26,314,061.11 28,182,359.45
COSTO DE VENTA 50%  10,000,000.00 10,710,000.00 11,470,410.00 12,284,809.11 13,157,030.56 14,091,179.73
UTILIDAD BRUTA 10,000,000.00 10,710,000.00 11,470,410.00 12,284,809.11 13,157,030.56 14,091,179.73
GASTOS OPERATIVOS 15% 3,000,000.00 3,213,000.00 3,441,123.00 3,685,442.73 3,947,109.17 4,227,353.92
EBITAD 7,000,000.00 7,497,000.00 8,029,287.00 8,599,366.38 9,209,921.39 9,863,825.81
GASTOS DEPRECIACION 2,150,000.00 1,852,500.00 1,608,375.00 1,406,681.25 1,238,888.44
UTILIDAD OPERATIVA EBIT 5,347,000.00 6,176,787.00 6,990,991.38 7,803,240.14 8,624,937.37
GASTOS FINANCIEROS 3,000,000.00 2,596,860.89 2,113,093.96 1,532,573.64 835,949.26
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 2,347,000.00 3,579,926.11 4,877,897.42 6,270,666.50 7,788,988.11
ISR 27% 633,690.00 966,580.05 1,317,032.30 1,693,079.95 2,103,026.79
UTILIDAD NETA 1,713,310.00 2,613,346.06 3,560,865.12 4,577,586.54 5,685,961.32
DIVIDEDOS 50% 856,655.00 1,306,673.03 1,780,432.56 2,288,793.27 2,842,980.66
UTILIDAD NO DISTRIBUIDA 856,655.00 1,306,673.03 1,780,432.56 2,288,793.27 2,842,980.66

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 17 b. Presupuesto de Caja Proforma.

PRESUPUESTO DE CAJA PROFORMA

PERIODOS
0 1 2 3 4 5
VENTAS 1,666,666.67 21,420,000.00 22,940,820.00 24,569,618.22 26,314,061.11 28,182,359.45
POLITICA DE COBROS:
AL CONTADO 20% 4,284,000.00 4,588,164.00 4,913,923.64 5,262,812.22 5,636,471.89
A 30 DIAS 70%
A 60 DIAS 8% -
INCOBRABLES 2%
TOTAL COBROS 91% 19,492,200.00 20,876,146.20 22,358,352.58 23,945,795.61 25,645,947.10
COMPRAS 833,333.33 10,710,000.00 11,470,410.00 12,284,809.11 13,157,030.56 14,091,179.73
PAGOS 94% 94% 94% 94% 94%
TOTAL PAGOS POR COMPRAS 10,067,400.00 10,782,185.40 11,547,720.56 12,367,608.72 13,245,708.94
SUBTOTAL 1 9,424,800.00 10,093,960.80 10,810,632.02 11,578,186.89 12,400,238.16
GASTOS OPERATIVOS 3,213,000.00 3,441,123.000 3,685,442.73 3,947,109.17 4,227,353.92
GASTOS FINANCIEROS 3,000,000.00 2,596,860.89 2,113,093.96 1,532,573.64 835,949.26
IMPUESTOS 633,690.00 966,580.05 1,317,032.30 1,693,079.95 2,103,026.79
DIVEDENDOS 856,655.00 1,306,673.03 1,780,432.56 2,288,793.27 2,842,980.66
INVERSION EN ACTIVOS FIJOS 2,000,000.00 2,000,000.00
AMORTIZACION DEL CAPITAL 2,015,695.55 2,418,834.66 2,902,601.59 3,483,121.91 4,179,746.29
SUBTOTAL 2 (294,240.55) (636,110.83) (987,971.13) (3,366,491.05) (3,788,818.76)
BALANCE INICIAL 15,000,000.00 14,705,759.45 14,069,648.62 13,081,677.50 9,715,186.44
BALANCE FINAL 14,705,759.45 14,069,648.62 13,081,677.50 9,715,186.44 5,926,367.68
Fuente: Elaboracion propia
Figura 17 c. Balance General Proforma.
BALANCE GENERAL PROFORMA
PERIODOS
0 1 2 3 4 5
EFECTIVO 15,000,000.00 14,705,759.45 14,069,648.62 13,081,677.50 9,715,186.44 5,926,367.68
CUENTAS POR COBRAR 1,666,666.67 3,594,466.67 5,659,140.47 7,870,406.11 10,238,671.61 12,775,083.96
INVENTARIOS 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00 2,000,000.00
ACTIVOS FlIJOS 33,000,000.00 30,850,000.00 28,997,500.00 27,389,125.00 27,982,443.75 28,743,555.31
FONDO REPONIBLE 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00 3,000,000.00
TOTAL ACTIVOS 54,666,666.67 54,150,226.12 53,726,289.09 53,341,208.60 52,936,301.80 52,445,006.95
CUENTAS POR PAGAR 833,333.33 1,475,933.33 2,164,157.93 2,901,246.48 3,690,668.31 4,536,139.10
PRESTAMO 15,000,000.00 12,984,304.45 10,565,469.79 7,662,868.20 4,179,746.29 -
UTILIDAD RETENIDA 0 856,655.00 2,163,328.03 3,943,760.59 6,232,553.86 9,075,534.52
CAPITAL SOCIAL 38,833,333.33 38,833,333.33 38,833,333.33 38,833,333.33 38,833,333.33 38,833,333.33
PASIVO Y CAPITAL 54,666,666.67 54,150,226.12 53,726,289.09 53,341,208.60 52,936,301.80 52,445,006.95

Fuente: Elaboracion propia

Al aceptar financiar el proyecto la empresa al cabo de los 5 afios, proyectando
vender 20,000 unidades al afio con incremento de 2% cada afio, contara con fondos

suficientes para cubrir sus obligaciones y cancelar el prestamos en tiempo acordado. Su
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utilidad neta pasa de ser en el primer afio de RD$1,713,310.00 a ser en el quinto afio de
RD$5,685,961.32. Incrementa su utilidad retenida a RD$9,075,534.52 para ese ultimo
periodo.

3.4 Proyecto de Inversion

Para fines de ejemplificar un practico de Proyecto de inversion de reemplazo, se
asume que la empresa desea comprar maquinaria nueva para remodelar una cocina
industrial. Esta evaluando si compra equipos nuevos, considerando ademas la

magquinaria que ya tiene.

Se proyectara la vida util de los equipos utilizando dos tipos de depreciacion,

Decreciente y de linea recta.

La depreciacion es el método por el cual se calcula la perdida que valor que sufren

los activos que posee la empresa, por uso, desuso o mal uso.

Depreciacion decreciente: en un método de depreciar los activos que consiste en
aplicar a cada afio de vida util un digito correlativo. Con esto se persigue cargar un monto

mayor en el primer afio e ir descendiendo en cada periodo hasta llegar al tltimo.

Depreciacion de Linea recta: en este método el activo pierde valor linealmente

con el tiempo, pues el monto de depreciacién es igual para cada afio de vida util.

Para los fines la empresa desea reemplazar sus equipos de cocina, pensando
hacer una inversion de RD$16,000,000.00. Para esta proyectara la depreciacion de la

vida util de los nuevos activos durante cuatro (4) afios utilizando el método decreciente.
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Cuenta con activos que tienen un valor en libro por RD$ 1,200,000.00 para el cual
utilizara el método de linea recta. Los activos nuevos tienen un valor de salvamento de
RD$ 6,500,000.00 y los viejos RD$1,000,000.00. EI WACC sera de un 15%, el capital de
trabajo adicional sera de RD$ 1,500,000.00 que retornara como flujo al término de la vida

atil del proyecto que es de cuatro afios. Con Impuesto sobre la renta de 29%.

Ver Figura 18 con proyeccion de depreciacion maquinarias y flujo de efectivo proyecto

de reemplazo.

Figura 18 a. Depreciacion decreciente maquina nueva y Depreciacion linea recta

maquinaria vieja.

Depreciacion Maquina Nueva Depreciacion Maquina Vieja
Dep.
Decreciente Afios Dep. Linea Recta |Valor en Libros
Afios 15% Valor en Libros 25% Gasto Dep. Neto
0 16,000,000.00 0 1,200,000.00
1 2,400,000.00 13,600,000.00 1 300,000.00 900,000.00 2,100,000.00
2 2,040,000.00 11,560,000.00 2 300,000.00 600,000.00 1,740,000.00
3| 1,734,00000 |  9,826,000.00 3 300,000.00 300,000.00 1,434,000.00
4]  1,473,900.00 |  8,352,100.00 4 300,000.00 - 1,173,900.00
Valor Salvamento Mag. Nueva Valor Salvamento Mag. Vieja
Valor de Mercado 6,500,000.00 Valor de Mercado 1,000,000.00
Valor en Libros 8,352,100.00 Valor en Libros 1,200,000.00
Perdida (1,852,100.00) Perdida (200,000.00)
ISR 29% (537,109.00) ISR 29% (58,000.00)
Flujo Efectivo neto 7,037,109.00 Flujo Efectivo neto 1,058,000.00

Fuente: Elaboracion propia

51



Figura 18 b. Flujo de Efectivo de Capital

I. Flujo de efectivo inversion inicial

Magquinaria Nueva
Capital de Trabajo
Magquinaria Vieja

Il. Flujo operacional

Reduccion de Gastos

Gastos de depreciacion

Utilidad Antes de Impuestos

ISR 27%

Utilidad Neta

Mas: Gastos de Depreciacion

Flujo de efectivo operacional neto

Ill. Flujo Terminal

Retorno de capital de trabajo

Valor salvamento maquinaria nueva
Total flujo Neto

Total flujo acumulado

0 1

(16,000,000.00)
(1,500,000.00)
1,054,000.00
(16,446,000.00)

4,500,000.00
2,100,000.00
2,400,000.00
648,000.00 ~
1,752,000.00
2,100,000.00
3,852,000.00

(16,446,000.00)  3,804,000.00

(12,642,000.00)

Afios

4,500,000.00
1,740,000.00
2,760,000.00

745,200.00 ~

2,014,800.00
1,740,000.00
3,754,800.00

3,699,600.00
(8,942,400.00)

4,500,000.00
1,434,000.00
3,066,000.00
827,820.00 ~
2,238,180.00
1,434,000.00
3,672,180.00

3,610,860.00
(5,331,540.00)

4,500,000.00
1,173,900.00
3,326,100.00
898,047.00
2,428,053.00
1,173,900.00
3,601,953.00

1,500,000.00
7,037,109.00
12,072,540.00

5,331,540.00 0.44129404
12,072,540.00
PR=12 x 0.4413= 5.2956
Periodo de Recuperacion= 3 afios y 5 meses
TIR = 12.346%
VPN= -1,064,012.00
WACC= 15%
Fuente: Elaboracion propia
Figura 18 c. Calculo VPN mediante Formula
VPN  -16,446,000.00 + 3,804,000.00 + 3,699,600.00 + 3,610,860.00 + 12,072,540.00 =
(1+0.15)21 (1+0.15)2 (1+0.15)73 (1+0.15)74
VPN  -16,446,000.00 + 3,307,836.00 + 2,797,429.00 + 2,374,199.00 +  6,902,524.00
VPN  -1,064,012.00
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Fuente: Elaboracion propia

El proyecto se rechaza pues tiene un periodo de recuperacion de 3 afios y cinco (5)
meses, una tasa de retorno TIR de 12.346% que es menor el WACC de 15%. Y un valor
presente neto negativo de RD$1,064,012.00

Claro que todo dependera de la intension de la inversion.

3.5 Modelo de Riego Estructural

Segun Perdomo Moreno, Abraham “ El Método o modelo estructural de planeacion
financiera, que tiene por objeto medir y proyectar el grado de exposicién que guarda una
empresa para caer en un incumplimiento financiero, suspension de pagos o quiebra, para
tomar decisiones y lograr objetivos pree establecidos, existen denominaciones del
modelo de riesgo estructural y se le conoce con el nombre de: modelo del grado de
solvencia, al igual se tiene grados de riesgo estructural se mide relacionando ciertas
razones financieras ponderadas, para extraer un resultado global cuya magnitud se

califica como alto riesgo, medio riesgo o bajo riesgo”.

Se utilizan varias razones financieras para determinar el nivel de riesgo.

Se simulara el siguiente caso para definir el riesgo estructural de la empresa de
Servicios de alimentacién y limpieza objeto de estudio. Esta desea proyectar su riesgo

operacional para el préximo periodo, 2019.
Ver figura 19 con indicadores financieros.
Figura 19 a. Datos provenientes de los estados financieros previamente analizados.

Valores expresados en RD$
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Activo Total 21,741,137.98

Pasivo Total 3,573,463.59
Capital Contable 18,167,674.39
Utilidades Retenidas 7,555,067.13

Fuente: Elaboracion propia

Ventas Netas Anuales
Flujo Operativo Anual

Capital de Trabajo

Figura 19 b. Indicadores financieros para conseguir riesgo estructural

R1= Flujo Operativo Anual _

8,566,727.76

21,741,137.98

18,167,674.39

3,573,463.59

11,331,021.33

21,741,137.98

124,822,090.04

Activo Total

R2= Capital Contable -
Pasivo Total

R3= Capital de Trabajo _
Activo Total

RA= Ventas Netas Anuales _
Activo Total

R5= Utilidades Retenidas _

21,741,137.98

7,555,067.13

Activo Total

RIESGO ESTRUCTUTAL=R1 + R2+R3 + R4 + R5

RE= 0.39+5.08+0.52+5.74+0.35

RE= 12.09

Fuente: Elaboracion propia
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Grafica 6: Escala de Valoracion de Riesgo

ESCALA DE VALORACION DE RIESGOS

Alta probabilidadde que se presente o hasido Alta
defrecuente ocurrencia (varias veces al afio)
-
-
Media probabilidad de que se presente o ha E Media
sido de ocurrencia ocasional (unavez al afio) :‘
-]
<
~s
Baja probabilidad de que se presente o ha - .
ocurrido en periodos de cincoafios & B
=
Remota probabilidad de que se presente o ha Muy
ocurrido en periodos de diez afios o mas
Baja

Leve Moderado Critico Muy Critico
ESCALA DE VALORACION DEL RIESGO IMPACTO
@ 1 RIESGO MAXIMO
@ 512 RIESGO ALTO
O 46 RIESGO MEDIO
@ 13 RIESGO BAJO

Fuente: Monografias.com

La empresa proyecta tener un riego estructural para el siguiente afio de 12.09 lo
gue significa un riesgo financiero critico segun la escala de valoracion de riego, es decir,
la empresa proyecta para el afio siguiente un grado de exposicion alta, para caer en un
incumplimiento financiero, suspension de pagos o quiebra.
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3.6 Modelo de Valor Econémico Agregado

Este modelo es mas conocido por sus siglas en inglés como EVA (Economic Value
Added) se utiliza para mostrar las ganancias reales luego de restar los costos de la

inversion, gastos e impuestos.

Este se crea cuando la empresa supera el costo de los recursos que invierte

(pasivo mas capital).

Para el siguiente caso practico la empresa de Servicios de alimentacion y limpieza
desea proyectar el valor econdmico agregado para el siguiente afio, de acuerdo con los

conceptos y cifras siguientes.

Ver figura 20 con indicadores financieros para obtencion del valor econémico agregado
VEA o EVA

Figura 20 a. Detalle de indicadores del valor econdmico agregado VEA o EVA

VEA = UNO - (CCPP x RNI)

VEA= Valor Economico Agregado

Utilidad Neta de Operacién (UNO) = Utilidad Operativa menos Impuestos

CCPP= Costo de Capital Promedio Ponderado

Recursos Netos Invertidos (RNI) = Pasivo con Costos mas Capital Contable - Activos Totales

Fuente: Elaboracion propia

Figura 20 b. Datos del caso de estudio

DATOS

Utilidada Operacional Anual (UOA) 10,428,229.13

Tasa Efectiva de Impuestos 27%

Tasa Efectiva de Impuestos = Impuestos Pagados = 2,815,621.87 = 27%

Utilidad antes de Impuestos 10.428.229.13
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Utilidad Neta de Operacion

UNO= UOA (1- TEI)

7,612,607.26

UNO = 10,428,229.13 (1-0.28)

UNO =

7,612,607.26

Fuente: Elaboracion propia

La utilidad neta de operacion se proyecta sea de RD$ 7,612,607.26 para el

siguiente afio.

Figura 20 c. WACC

Costo de Capital Promedio Ponderado (CCPP) o WACC 14%
% Beneficios | Costo
Proporcion| Costo antes de Fiscal |despues
Fuente de Financiamiento Monto de Total IRS (Tasa IRS)| de ISR | CCPP
Prestamo 16,000,000.00 91% 20% 28% 14%| 13%
Capital Social 1,500,000.00 9% 12% 0% 12% 1%
Total 17,500,000.00 100% 14%

Fuente: Elaboracion propia

Figura 20 d. Datos para RNI

Activo Disponible (AD) =

Pasivo con Costo (PCC) =

Capital Contable (CC) =

Recursos Netos Invertidos (RNI) =

RNI = PCC + CC -AD

14,904,484.92

3,573,463.59

18,167,674.39

6,836,653.06

RNI = 3,573,463.59 + 18,167,674.39 - 14,904,484 .82

RNI =

6,836,653.06
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Fuente: Elaboracion propia

Los recursos netos invertidos que se proyectan para el afio siguiente seran de
RD$6,836,653.06

Figura 20 e. Datos para VEA

Valor Economico Agregado (VEA) : 6,642,193.20
VEA = UNO - (CCPP x RNI)
VEA = 7,612,607.26 - (0.14 x 6,836,653.06)

VEA = 6,642,193.20

Fuente: Elaboracion propia

El valor econémico agregado que se proyecta para el afio siguiente sera de
RD$6,642,193.20, es decir el beneficio econémico agregado que se proyecta para el
siguiente afio después de restarle el costo originado para financiar los recursos

empleados para producirlos, sera de RD$ 6,642,193.20

3.7 Modelo de Rentabilidad de Recursos Netos Invertidos

Segun Perdomo Moreno, Abraham “El Método o modelo de planeacion financiera,
gue tiene por objeto proyectar la capacidad que tiene una empresa de utilizar
eficientemente sus recursos, para tomar decisiones y lograr los objetivos
preestablecidos, la rentabilidad de recursos netos invertidos también conocido como
rentabilidad de la inversion operativa, es una tasa porcentual que resume el rendimiento
gue se asocia a la generacion operativa, en relaciéon con el costo d los recursos que
invierte”.

Se modelara un caso practico con los mismos datos extraidos de los estados

financieros para conocer la rentabilidad de recursos netos invertidos. En donde la
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empresa objeta al caso de estudio desea proyectar la rentabilidad de recursos netos

invertidos del siguiente afio, de conformidad con los datos siguientes.
Ver figura 21 para obtener resultado del RRNI

Figura 21 a. Detalle de indicadores para RRNI

Rentabilidad de Recursos Netos Invertidos (RRNI)
Utilidada Operacional Anual (UOA)
Recursos Netos Invertidos (RNI) : Pasivo con Costos mas Capital Contable - Activos Totales

Tasa Efectiva de Impuestos (TEI)

Fuente: Elaboracion propia

Figura 21 b. Resultado RRNI

UQA = 7,612,607.26
RNI = 6,836,653.06
TEI = 27%
RRN] = {UOA (1-— TE!} 100
B RNI

_ 17,508,324,97 (1-0.28) | ) .
RRNI = l 5 336.653.06 [x100 = 81%

Fuente: Elaboracion propia
La rentabilidad de los recursos netos invertidos proyectados para el afio siguiente

sera del 81%, el modelo de rentabilidad es paralelo al método o modelo del valor

econdmico agregado y en cierta medida ambos son complementarios.
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Conclusiones del Capitulo

En resumen, las proyecciones para la empresa Caso de Estudio reflejan que para
el 2019 tendra un riesgo de 12.09 que segun la escala de riesgo es critico. Su beneficio
econOmico agregado que se proyecta para el siguiente afio después de restarle el costo
originado para financiar los recursos empleados para producirlos, sera de
RD$6,642,193.20. La rentabilidad de los recursos netos en un porcentaje
considerablemente alto de 81%. Lo que significa un alto rendimiento operativo respecto

a Ssu costo.
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CONCLUSION

Para Republica Dominicana no hay duda que las Pymes son un eslabén fundamental,
indispensable para el desarrollo social y econdmico; pues son unas de los principales
generadores de empleos, son un gran distribuidor de ingresos entre la poblacién, son
imprescindibles para que existan las grandes empresas y son un factor central para la

movilidad econémica de las personas, cohesion social.

En cualquier tipo de Pequefas y Medianas Empresas (Pymes) y también las grandes
empresas es de vital importancia contar con informacion clara y oportuna que facilite los
procesos de identificacion y seleccién de acciones adecuadas, para la resolucion de
diferentes problematicas, muy especialmente, financieros. Puesto que tomar decisiones
precisas implica elegir, de entre un conjunto de opciones, cual es la mas adecuada, la

gue garantiza rentabilidad y lograr los objetivos de la institucion.

El tomar decisiones se convierte en un proceso muy importante que inicia con la
identificacion del problema y busqueda de alternativas de solucion. ¢Entonces en qué
radica la importancia de contar con informacion clara, precisa y oportuna? Las empresas,
asi como los seres humanos aprendemos de nuestros errores o problemas pasados y
elegimos las acciones usuales 0 mas comunes que nos ayudaran en la solucién de
problemas nuevos. Esto conlleva al proceso de evaluacion y planeacion de diferentes de
alternativas de solucion para la dificultad actual que atraviesan las Pymes. Después de
evaluar las diferentes opciones, hemos visto durante todo el desarrollo del trabajo se
elige la que mejor satisfaga los requerimientos de la empresa, y, cuando por fin se
encuentra, el paso final es implantarla y/o aceptar el proyecto o plan indicado.

Es por eso que concluimos que, de los Métodos de Planeacién Financiera tratados en la
investigacion, hay varios que pude dar una solucién mas clara y sencilla para las Pymes
de acuerdo a sus caracteristicas y los objetivos que persigue, como el apalancamiento,
donde pudimos ver diferentes opciones de financiamiento y cual era mejor para la
empresa. Resalto este punto porque para las empresas es muy importante contar con

acceso al crédito, pues facilita el desenvolvimiento de su capital de trabajo y de inversion.
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Otro método sumamente importante fue el analisis e interpretacion de los estados
financieros. No con esto dejando fuera los demas, ya que cualquier otro método que
puede ser aplicable a las Pymes, pero todo dependera de las caracteristicas que las

identifica y que objetivos persigue el inversionista.

La experiencia indica y plasmada en el trabajo de investigacion, que comunmente se
recurre a Modelos de Planeacion financiera para obtener informacion y respuesta, tanto,
gue han sido considerados como importantes herramientas de analisis y, ademas, como

pilares fundamentales de apoyo a la toma de decisiones estratégicas empresariales.

Los modelos vistos forman parte de un conjunto de herramientas las cuales ayudan para
catapultar a las Pymes hacia sus objetivos de corto y largo plazo, centrdndose
principalmente en la implantacion de estrategias. Se habla de control financiero como un
instrumento directivo, integral y estratégico apoyado en Modelos de Planeacion
Financiera, para que las Pymes alcancen una salud financiera sostenible y la efectividad
en sus operaciones. Los Modelos de Planeacion Financiera son importantes
herramientas de gestién que permiten proporcionar informacién sobre aspectos criticos
o de vital importancia para el buen manejo de las Pymes, de sus finanzas y proyectos

futuros.

En el area financiera, las Pymes utilizaran los Modelos de Planeacion Financiera para el
analisis de la informacién contenida en los estados financieros mas importantes (Balance
General, Estado de Resultados y Estado de flujo de Efectivo), pero muy especial para
medir la rentabilidad empresarial y capacidad de solvencia, la cual representa uno de los
principales objetivos que se proyecta en toda empresa para conocer y alcanzar el
rendimiento de lo invertido al realizar una serie de actividades en un determinado periodo

de tiempo.

Con este trabajo perseguimos sirva guia para el lector, emprendedores, socios o
accionistas, duefios de pequefias y medianas empresas para tomar el método o modelo
de planeacion financiera que se ajuste a sus necesidades en pro de alcanzar sus

objetivos.
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RECOMENDACIONES

Para que la empresa prestadora de servicios de alimentacién que fue sujeta al analisis y
cualquier tipo de Pymes pueda alcanzar una salud financiera estable se hace necesario
la implementacion de controles internos para que pueda proteger sus activos,

rentabilidad y sostenibilidad en el tiempo.

Pudimos medir varios indicares financieros que indican que empresa presenta para el
siguiente periodo 2019 un riesgo de posible quiebra o endeudamiento critico segun la
escala de riesgo, que la recuperacion de la cartera de crédito debe disminuir a un
promedio por lo menos a 15 dias para mantener un fondo mas amplio en caja y banco.

Con base en lo anteriormente expuesto, se recomienda tener muy en cuenta los

siguientes planteamientos:

1. Establecer los objetivos financieros a corto y largo plazo, con la finalidad de que
al momento de iniciar cualquier proyecto y/o tomar decesiones todo el personal
tenga conocimiento de lo que persigue la empresa, ademas de casa miembro de

la entidad se sienta identificado con ella.

2. Actualizar y revisar peridodicamente los procedimientos de acuerdo con la practica

empresarial hasta lograr fortalecer el Sistema de Control Interno Financiero.

3. Fortalecer e incentivar los procesos de capacitacion del personal que labora en el
Departamento Financiero de la empresa, con el fin de darle estricto cumplimiento
a cada uno de los procedimientos y metas establecidas, garantizando la

confiabilidad de la informacion.

4. Usar graficas de control, realizar analisis frecuentes de los estados financieros,

para alertar sobre cualquier cambio que afecte la entidad.
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ANEXOS

Glosario de Términos

TIR: La Tasa interna de retorno es la tasa de interés o rentabilidad que ofrece una
inversion. Nos aporta una medida relativa expresada en porcentaje del beneficio o

pérdida que tendra una inversion.

VPN: esta permite evaluar un proyecto de inversion a mediano y largo plazo, permitiendo
evaluar si esta cumple con los objetivos propuestos, conocer si se puede maximizar dicha

inversion.

WACC o CCPP: segun las siglas en siglas en inglés Weighted Average Cost of Capital
o Costo de Capital Promedio Ponderado es utilizado como tasa de descuento al
momento de valorar empresas o0 proyectos de inversion mediante el método del

descuento de flujos de caja futuros.

EVA o VEA: El “Valor econdmico agregado”, mas conocido como EVA (o Economic
Value Added, segun sus siglas en inglés, es un indicador financiero que nos muestras
las ganancias reales luego de descontado el costo, gastos e intereses por financiacion

externa y luego de recuperar la inversion.

ROE: Return on Equity segun sus siglas en inglés o rentabilidad financiera es un
indicador financiero que expresa el rendimiento de capital. Es decir, el rendimiento sobre

sus fondos propios (capital).
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