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RESUMEN

La entrega del presente trabajo de investigacion tiene como objetivo proponer medidas
de mitigacion de los riesgos financieros de liquidez y rentabilidad de empresas de
recursos limitados, enfocado en una empresa comercializadora de vehiculos, para el
periodo 2021-2022. En el mismo se estard abordando: la caracterizacion del manejo
de la liquidez y rentabilidad en las empresas familiares, los riesgos financieros de
liquidez y la planificacion estratégica. De igual forma, se realizard un andlisis de la
situacion financiera y operacional de la entidad que permita un diagnostico donde se
identifiquen los riesgos financieros de liquidez y rentabilidad, y partiendo de los mismo
se elaborard un plan estratégico con medidas de mitigacion de los riesgos antes
mencionados. Con la implementacion de dichas estrategias y plan, la entidad objeto
de estudio podra lograr retomar las operaciones de su negocio en los periodos ya

referenciados.
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INTRODUCCION

Uno de los aspectos relevantes que debe ser contemplado en el buen
funcionamiento de una empresa familiar con recursos limitados es la elaboracién de
algun plan estratégico para satisfacer las necesidades de dinero liquido para hacer frente
a sus operaciones cotidianas. Existen muchos casos de este tipo de empresas que han
incurrido en deudas para poder afrontar tales compromisos, lo que ha provocado una
crisis de liquidez, donde los riesgos de liquidez se hacen presentes con un papel

protagonico, que ha impulsado el paro de las operaciones de las companiias.

Con el correr del tiempo, la mayor parte de las empresas familiares elabora algun
tipo de planificacion estratégica para cubrir sus necesidades de capital, pero son muy
pocas las que incorporan en la misma la necesidad de satisfacer las exigencias de dinero

liquido. (Martinez Echezarraga, J. 2010).

La decisibn que toma una empresa para impulsar el crecimiento debe estar
vinculada a un plan estratégico, por lo que las personas que integran el gobierno de la
empresa deben hacerlo adaptandose a los modelos y buenas practicas actuales de la
entidad, con el fin de disefiar la implementacion de las metas a corto, mediano y largo

plazo, implementando una estrategia sustentable.

La investigacion que se estara desarrollando se hard entorno a los riesgos
financieros de liquidez y rentabilidad de las empresas familiares de recursos limitados en
una empresa comercializadora de vehiculos en Santo Domingo Republica Dominicana.
No se es especifico en el nombre comercial de la empresa, ya que la misma ha permitido
realizar la investigacion utilizando sus informaciones, pero no revelando el nombre de

esta.



La investigacion referida se realizara en base a las informaciones financieras de
la entidad durante los afios 2015-2016, con miras de implementar las recomendaciones
propuestas para los periodos 2021-2022 con el objetivo de retomar las operaciones, ya

gue en la actualidad la institucion ha cesado las mismas.

La empresa objeto de estudio carece de un sistema administrativo; sus
operaciones las ha dirigido de manera informal e improvisada, sin reglas claras de los
roles para manejar el negocio y tomar decisiones importantes, manifestandose esto en
una falta de direccion especial estructurada en cada cadena de mando con linea de
autoridad definida, con estatutos que delimiten los roles, responsabilidades y derechos
de cada familiar-socio; de igual forma, denotando una marcada limitacibn en la

mentalidad orientada a resultados y un estancamiento estratégico.

De lo antes expuesto se desprende el hecho de una falta de control, politicas y
procedimientos en la ejecucién de sus actividades, seguido de un manejo ineficiente de
los recursos. Esto se ve reflejado en el hecho de que no se ha implementado la gestién
de riesgos, en especial de riesgo de liquidez y rentabilidad, como parte fundamental de
la empresa, ni acciones estratégicas que permita la mitigacion de los mismo, lo que ha
conllevado a que se presente incapacidad de pago a corto plazo, generando esto
problemas financieros importantes que han impactado negativamente en la generacion

de utilidades de la empresa y la continuidad de sus operaciones.

El motivo de esta investigacion sobre los riesgos financieros de liquidez y
rentabilidad en empresas familiares de recursos limitados, utilizando como objeto de
estudio a una compafia comercializadora de vehiculos, radica especificamente en la
relevante falta de estrategias financieras sostenibles y buenas practicas que son de
marcada importancia para hacer posible el logro de objetivos a corto, mediano y largo

plazo en busca de beneficios y permanencia en el tiempo en este tipo de entidades.

En definicién, el riesgo de liquidez: “se refiere a la eventual incapacidad para
pagar a los acreedores y prestamistas o de poder pagar, pero con un coste excesivo

como, por ejemplo, teniendo que vender parte de los activos operativos de la empresa’.
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(Pérez-Carballo Veiga, J. F. 2015).

Es precisamente por las evidencias de estos riesgos que se presenta lo que es la
planificacion estratégica bajo el contexto de que: “la necesidad de toda empresa es vivir
hoy y crear valor (construir) para mafiana. Se debe trabajar bajo un proceso de
construccion y capitalizacion: el proceso de planificacién nos define el rumbo, el camino
sobre el cual la empresa se debe desarrollar. De esta forma se “trabaja sobre lo
construido, siguiendo, avanzando, construyendo sobre el mismo camino. Ello, aporta
coherencia al proceso y a la optimizacién de los medios y recursos invertidos. Cuanto
mas limitados sean nuestros medios y recursos, con mayor precision se deberan
gestionar, asi pues, la correcta gestion de estos, su optimizacion, asi como evitar su

dispersion y desperdicio, es vital”. (Ruiz Gonzalez, M. 2008).

El pensamiento estratégico es la base para la toma de decisiones estratégicas
(Daft, 2004), lo que significa tener un estado de conciencia proactivo que pueda revelar
escenarios futuros y tiene un objetivo claro para lograr una visién global. El resultado
permitira a las personas generar ideas efectivas en productos y herramientas
conceptuales, ya sea de calidad o cantidad, estas ideas tienen la garantia de permanecer
en el entorno competitivo (Robbins,2004). De acuerdo con esta visidn es importante
destacar la implementacion del pensamiento estratégico cuando los gerentes
determinan, analizan y evaltan los elementos claves del éxito (Sendra, 2004) y disefian

y revisan la mision, vision y sistema de valores de la empresa (Habermas, 2004).

Toda organizacion tiene un enfoque directo en asegurar su supervivencia a través
de la rentabilidad (Hrenbiniak,2007), debe ser superior al costo y, lo mas importante,
debe garantizar la prosperidad y el éxito en un entorno estable o turbulento. A lo largo
del proceso, la estrategia juega un papel vital porque es una forma de mantener la
durabilidad a largo plazo (Harvey,2007). Para ello, ademas de contar con un modelo de
gestion (que significa definir y planificar estrategias especificas a diferentes niveles), el
entorno global de la empresa también debe ser tener un amplio entendimiento, satisfacer

las necesidades del mercado y la organizacion. (Herrera & Duran, 2007).



En conformidad con los objetivos de esta investigacion, su resultado hace posible
dar con soluciones puntuales a la probleméatica mencionada anteriormente en la empresa
objeto de estudio, lo que dara lugar a mejoras sustanciales de gran interés para la

liquidez y rentabilidad de la empresa como para la retoma de sus operaciones.

El objetivo general de este trabajo de investigacion es proponer medidas para la
mitigacion de los riesgos financieros de liquidez y rentabilidad de empresas familiares de
recursos limitados, enfocado en una empresa de comercializacién de vehiculos, para el
periodo 2021 y 2022. Para lograr el mismo se establecieron (5) objetivos especificos
como siguen: (a) caracterizar el manejo de la liquidez en las empresas familiares y los
riesgos financieros de liquidez, asi como la planificacién estratégica; (b) definir el
contexto, el origen, las etapas, caracteristicas, atributos y gobierno de las empresas
familiares de recursos limitados; (c) analizar la naturaleza, composicién, funciones
operacionales y analisis FODA de la empresa objeto de estudio; (d) evaluar la situacion
financiera de la empresa, que permita dar un diagnostico donde se identifiquen los
riesgos financieros de liquidez y de rentabilidad de esta y (e) elaborar un plan financiero
estratégico con las medidas de mitigacion de los riesgos de liquidez y rentabilidad de la

empresa objeto de estudio para la retoma de sus operaciones en el periodo 2021 y 2022.

La investigacidon sera descriptiva, ya que en la misma se estara diagnosticando la
problematica financiera de la entidad objeto de estudio relativa a los riesgos financieros

de liquidez y rentabilidad de esta.

El método de investigacion a utilizar es el analitico, pues, se analizaran
detalladamente las informaciones financieras de la entidad durante los periodos 2015-
2016 con el fin de extraer los estados financieros de la entidad de dichos periodos, asi

como los riesgos financieros de liquidez y rentabilidad derivados.

Las técnicas de investigacion a utilizar son:

Se utilizara la entrevista como técnica de investigacion, pues, a través de esta se

obtendran las informaciones relevantes, mediante conversaciones con los principales

4



ejecutivos de la entidad objeto de estudio, que nos permitiran tener un panorama global
de la situacion de la empresa y los motivos que condujeron a paralizar temporalmente
sus operaciones. De igual forma, se implementara la observacion, con el fin de obtener

informaciones desde una vision holistica de la entidad objeto de estudio.

Este trabajo de investigacion de estara desarrollado en 3 capitulos. En el capitulo
1 se estara abordando la parte tedrica en la que se fundamenta la investigacion llevada
a cabo, donde se definiran los riesgos financieros de liquidez, rentabilidad y la
planificacion estratégica, abarcando los aspectos relativos a: manejo de liquidez y
rentabilidad en las empresas familiares, caracterizacion de los riesgos financieros de
liquidez , determinacion de los riesgos financieros de liquidez al junto de la relacién entre

la planificacion estratégica y los riesgos financieros de liquidez.

El capitulo 2 tratard sobre los andlisis de los riesgos financieros de liquidez y
rentabilidad en una empresa comercializadora de vehiculos; en el mismo se presentaran
temas relativos a la actividad econdémica y las operaciones de la entidad objeto de
estudio, toma de decisiones economicas en dicha entidad, el analisis de las fortalezas,
debilidades, oportunidades y amenazas de esta compariia objeto de estudio. De igual
forma, se abordaran las situaciones operacionales del negocio que han repercutido en la
estabilidad de la liquidez, rentabilidad y niveles de endeudamiento de la empresa objeto
de estudio. En ese mismo orden, se estaran realizando las interpretaciones de los
analisis verticales y horizontales de los estados financieros de la entidad, al junto de la

interpretacion de sus indicadores.

Por ultimo, el capitulo 3 presentara la propuesta de medidas para mitigacion de
los riesgos financieros de liquidez y rentabilidad identificados en la empresa objeto de
estudio; el mismo incluira contenido relativo a las estrategias para la gestion de los

riesgos financieros de liquidez de la institucion, y la estructuracion de un plan financiero.



CAPITULO I: LOS RIESGOS FINANCIEROS DE LIQUIDEZ Y
RENTABILIDAD Y LA PLANIFICACION ESTRATEGICA

El objetivo del siguiente capitulo es caracterizar los factores que intervienen en la
liquidez y rentabilidad de las empresas familiares, el manejo de la liquidez en las
empresas familiares y los riesgos financieros de liquidez, asi como la planificacion

estratégica frente a los mismos.

1.1 Factores que intervienen en la liquidez y rentabilidad de las
empresas familiares (crecimiento versus restricciones en los

recursos disponibles)

Uno de los mas grandes desafios que son afrontados por las empresas familiares de
recursos limitados es el financiamiento. Segun avanza el estado de madurez de la
entidad y su crecimiento se hace evidente sus miembros esperan obtener los beneficios
suficientes que proporcionen la solucion a mucho de sus problemas financieros alo que
se estan enfrentado. Sin embargo, pronto dichos miembros llegan a descubrir que el
crecimiento de su institucion es directamente proporcional a problemas financieros a

resolver cada vez mas complejos.

Es necesario tener los recursos monetarios que hagan posible financiar el
crecimiento, hacer frente a los competitivos desafios garantizar la seguridad personal,
retribuir la propiedad, asistir las necesidades de una familia que es probable cada vez
sea mas grande, llevar a cabo el desarrollo organizacional, honrar los impuestos sobre
heredad, entre otros. Es por esta razén, que en un gran porcentaje muchas empresas al

final eligen seguir siendo pequenas.

En las empresas familiares, “una de sus ventajas competitivas clave es el “capital
paciente”, el patrimonio aportado por los fundadores o los sucesores, quienes estan

dispuestos a equilibrar el actual retorno sobre sus inversiones con los meéritos de una
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estrategia de largo plazo bien disefiada y con la continuidad de la tradicion y el legado
de la familia. Tales inversionistas suponen que vale la pena renunciar a un maximo de
utilidades de corto plazo en beneficio del logro de un solido crecimiento de largo plazo.
Su actitud da al negocio una tremenda ventaja para desarrollar participacion de merca-
do y competir eficazmente con un costo de capital relativamente mas bajo que las

compafiias que tienen una gran cantidad de socios”. (Martinez Echezarraga, 2010).

1.1.1 Transiciones

Las empresas familiares son muy vulnerables a su pronta desaparicion en el
transcurso del tiempo, de igual forma, algunas no crecen y otras se reducen. Muchas
de estas entidades fracasan porque situaciones relacionadas a inconvenientes con el
capital o la liquidez les impide hacer frente a las transiciones que se puedan presentar

debido a la naturaleza misma del negocio.

Las empresas pueden no contar con el capital suficiente para su expansion o su
competitividad, o para hacer frente a las demandas de liquidez o del ingreso de Socios
de nuevas generaciones. Comenzando por sus fundadores, la muerte de uno de sus
Socios claves puede significar que se origine una gran necesidad de que la organizacion
necesite financiarse para poder responder a los impuestos relativos a la herencia, o se
presente la urgencia de dinero para ejecutar una accion estratégica indispensable,
paralelamente al instante en que se genera un aumento en las demandas de dividendos

por parte de los Socios.

Asi mismo, para las empresas familiares subsiguientes es probable que la
organizacion no resulte atractiva como promesa de retorno requerido de los beneficios,
0 no invite a un lazo o compromiso necesario para que el capital accionario permanezca

intacto.

Es importante mencionar que estas dificultades sefaladas anteriormente por lo
regular no se originan de manera repentina, pues, se gestan durante afios de manera

sutil hasta el momento en que explotan en una crisis importante para los Socios que en



ese momento estén ejerciendo el control de la empresa. Esto es por lo que rapidamente
el capital invertido puede comenzar a ser exigente y proporcionar un ambiente de riesgo

para la empresa familiar. (Martinez Echezarraga, 2010).
A continuacion, se presentan tres tipos de transiciones importantes que sufren las
entidades:

a) Transiciones generacionales
b) Transiciones estratégicas
c) Transiciones de propiedad

Transiciones generacionales: a medida que la edad biolégica de los fundadores

de las empresas familiares va en ascenso, se empieza a notar que los mismos
adoptan una apostura muy conservadora, esto especificamente por razones muy
evidentes: ya les queda menos tiempo para poder realizar acciones correctivas a
errores gue se presenten y esto ocasiona una marcada preocupacion en su seguridad
personal al momento de su retiro, lo que se traduce en problemas financieros
mayores; esto a su vez hace que se haga mas marcado el intento por controlar el
destino del negocio, imponiendo sus criterios y autoridad en busca de evitar riesgos

para la entidad.

No obstante, esta metamorfosis natural y obligatoria de las metas y formas de
actuar de los miembros envejecientes de la familia crea dilemas y enfrentamientos
con las generaciones sucesoras mas jovenes, ya que por lo regular estos ultimos
traen paradigmas diferentes relativos a las tendencias del negocio y las vanguardias
comerciales de los tiempos, interpretando que la entidad no esté al corriente de los
avances del entorno en gque se encuentre, o0 sea que la misma este desactualizada

por completo.

Es muy comun que las generaciones de sucesores mas recientes hayan crecido

en décadas caracterizadas por un ambiente de abundancia y mas soltura en los usos



de los recursos econémicos y, por tal razén posean una mentalidad méas abierta para
realizar cambios y asumir riesgos para que el negocio familiar se expanda. Las
nuevas generaciones se enfocan en las corrientes del “mejoramiento continuo” a
través de nuevas estrategias de negocios acorde a los tiempos, cuando sus

fundadores mayores estan arraigados al lema “si no esta roto, no lo arregle”.

Los que han de suceder a los socios fundadores del negocio estan en total
disposicion de hacer inversiones estratégicas o de mercado que buscan el
esparcimiento de las operaciones y adecuarlas a las oportunidades de los tiempos
presentes y a las competencias. De igual forma, esta el aspecto de que estas nuevas
generaciones buscan alcanzar mejores estandares de vida comparados a los de sus
antiguas generaciones. En algunos casos de las generaciones mas jovenes
“normalmente la empresa suele ganar dinero, pero la familia no suele valorar que
ademas disfrutan de coches de la empresa, teléfono maovil, gasolina, dietas, etc. Ya
estamos cobrando los dividendos por anticipado, la pregunta es ¢,nos son conscientes
0 no quieren serlos? Analicen friamente los costes imputables a la familia, que de otra
forma no disfrutarian, y apliquenlo. Es muy goloso, pero después si el arbol no da los
frutos necesarios por ser viejo y no haber hecho la poda adecuada a lo mejor nos
quedamos sin poder comprar abonos por falta de liquidez”. (Rodriguez Clariana, S.
2018).

Si bien es cierto que el dilema existente entre el crecimiento desde la perspectiva
de una nueva administracion y la parte conservadora de sus duefios fundadores no
es ajeno a la planificacion estratégica, el mismo representa una marcada dificultad en
el entorno en que se desenvuelva una empresa familiar, donde sus creadores deben
tener acciones conciliatorias entre las exigencias que confrontan al mismo patrimonio.
Mientras que las generaciones subsiguientes tienen un elevado apetito de riesgo
relativo a sus estrategias ambiciosas frente al capital de la empresa, la generacion
gue antecede busca mantener la seguridad conservando dinero; este punto demarca

una dificultad importante entre el crecimiento de la empresa vs. la seguridad personal,



que por lo regular desencadena un conflicto. En los casos de negocios familiares mas
desarrollados en las cuales estan involucradas varias generaciones en conjunto se
pueden dar conflictos entre los socios que desean un retorno de los beneficios a largo

plazo y los que desean ver ingresos inmediatamente.

“La familia puede verse en la necesidad de reunir capital adicional para reducir la
dependencia de la generacion mas joven sobre la generacion mayor mediante la
compra del control o, incluso, a través del suministro de oportunidades de liquidez
para ciertos socios. Esa es la forma en que la transicion de una generacion a la
siguiente se convierte en un asunto financiero. Sin capital adicional, estos conflictos
intergeneracionales normales pueden hacer erupcién y provocar crisis que son
capaces de atrofiar o poner fin al control familiar sobre la empresa”. (Martinez
Echezarreta, 2010).

Transacciones estratégicas: las nuevas generaciones estan obligadas a darle vida

a las estrategias de la empresa familiar, esto es indispensable debido a los siguientes
factores: acelerados cambios empresariales, intensa competencia internacional y el

ciclo de vida de los productos es mas corto.

Tales condiciones han creado un aceleramiento forzado de una renovacion
constante a nivel estratégico de la mayor parte de las empresas en diferentes
sectores industriales. Esto hace que por normativa se lleve a cabo una gestion a los

niveles profesionales mas altos.

Que la empresa reinvierta continuamente se ha convertido en una necesidad
inminente si la misma quiere continuar siendo competitiva en el mercado y mantener
su valor ante los socios. La empresa familiar de vanguardia debe estar en capacidad
de contar con el capital necesario que le permita realizar adquisiciones de manera
oportuna, ensanchar su territorio hacia nuevos mercados, tener nuevo personal,
adquirir equipos de nueva generacion y desarrollar productos innovadores. En tal
sentido, sus Socios deben adquirir una postura de unidad y compromiso para asumir

riesgos y permitir que la empresa avance hacia el futuro. Si estos aspectos no se
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gestionan objetivamente es muy probable que las oportunidades no puedan ser
aprovechadas y la entidad termine no teniendo valor o control familiar. (Martinez
Echezarraga, 2010).

Transiciones de la propiedad: la crisis de liquidez mas habitual es producida en

los escenarios de este tipo de transiciones. Ejemplos de esta situacién podria ser:
gue un accionista fundador muera y los compromisos que se despliegan del pago de
impuestos a la herencia obligan a que se tenga que vender el negocio; si existen dos
socios y uno de ellos fallece el otro tenga que comprar las acciones al cdnyuge del
fallecido; un colaborador importante que posee acciones decide retirarse y la empresa

debe financiar estas acciones.

En las entidades donde se han mezclado varias generaciones los mas jovenes,
desligados de la cultura empresarial, pueden revelarse al exigir un retorno mas

elevado sobre el capital que les corresponde.

En resumen, estas transacciones generan exigencias externas e internas de
liquidez, mediante obligaciones de impuestos sobre la herencia y requerimiento de
liquidez por parte de los Socios; las mismas hacen que el capital sea segregado entre
una cantidad de Socios mucho mas extensa, provocando dicha dispersion diminucién
de control en la base de Socios. De esto se desprende que se reduzca
significativamente la unidad y el compromiso de la familia creando exigencias de

retorno de inversion muy alto del patrimonio. (Martinez Echezéarraga, 2010).

En conclusién, las transiciones mencionadas anteriormente causan un impacto
importante en la empresa familiar. Estas transiciones causan un efecto de
distanciamiento entre las necesidades de liquidez de cada accionista en comparacion
a las necesidades de capital de la propia empresa. En tal sentido, mientras mas
separadas estén estas necesidades existen mayores probabilidades de la pérdida del

control de la empresa por parte de la familia. Ver figura 1.
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Figura No. 1. El impacto de las transiciones en la empresa familiar

Fuerzas familiares /
Restricciones personales

Tareas empresariales /
Restricciones mercado
de capitales

CONTROL
FAMILIAR

LIQUIDEZ
ACCIONISTAS

- » | NECESIDADES
DE CAPITAL

s TRANSICIONES  e—-

Fuente: adaptado de De Visscher, Francois; Aronoff, Craig, y Ward, John: Financing
Transitions: Managing Capital and Liquidity in the Family Business. Family Business
Leadership Series, Marietta, Georgia, 1995.

1.1.2 Cambios evolutivos

A medida que van surgiendo nuevas generaciones, el patrimonio familiar y las
ambiciones de los socios de la familia son propensos a presentar variaciones
importantes. A estas renovaciones evolutivas se le debe prestar importancia y las
mismas deben ser tratadas para que no exploten provocando una crisis de liquidez que
de desenlace en la desaparicion de la entidad. Ver tabla No. No. 1: Evolucién de las

necesidades de control y liquidez en la empresa.

Estas evoluciones generacionales pueden dividirse en varias etapas como son: etapa

del dueiio -gerente, etapa de sociedad de hermanos y etapa de consorcio de primos. A
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continuacion, le daremos un vistazo a cada una.

a)

Etapa del dueio-gerente:

En esta etapa la sociedad estd4 concentrada; mediante la época primitiva de la
entidad, o sea, de su fundacioén, se pueden visualizar las ventajas y desventajas de
las generaciones de la familia que suceden a los inicios de la empresa. En esta etapa
de emprendimiento el control familiar es muy firme, concentrado y con mucha
intensidad, lo que da lugar a que no sea necesario demandar tanto del negocio. Como
es peculiar en los comienzos, en este periodo la empresa estd en manos de uno o
dos socios los cuales comparten un compromiso concreto con objetivos definidos que
han sido trazado con anterioridad. En este aspecto, las necesidades de liquidez del
0 de esos socios son satisfechas por fuentes propias provenientes de los duefios. De
igual forma, en esta etapa las decisiones a nivel financiero son conducidas por la
planificacion impositiva y la definicion de los flujos de caja. “Las necesidades de
capital para los negocios son satisfechas mediante el flujo de caja, que es reinvertido

en la empresa”. (M. Echezérraga, J. (2010).

Una de las mayores fuentes de conflicto entre los Socios de una compafiia es la
manera en que se utilizan los flujos de caja. No obstante, la etapa de inicio de los
negocios es un periodo de mucha unidad ya que el emprendimiento lleva consigo

muchos desafios para el desarrollo de la entidad.

Etapa de la sociedad de hermanos:

En esta etapa el vigor y el entusiasmo de los Socios iniciales ha perdido
intensidad en relaciébn con la unidad familiar. Cuando la segunda generacién
comienza a tomar el control del negocio las ambiciones y objetivos comienzan a tener
un alejamiento paulatino que casi siempre culmina en la falta de acuerdos entre las
partes. De igual forma, segun el capital va traspasandose a los que heredan es

posible que, por razones diversas, algunos de ellos no formen parte activamente del
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negocio familiar, esto da lugar al nacimiento del accionista inactivo. Llegado a este
punto, es necesario prestar marcado interés a este fendbmeno que se da en las
empresas familiares, ya que si el mismo es descuidado puede ocasionar

complicaciones futuras que conllevarian al riesgo de destruccion de la empresa.

Dichos riesgos del accionista inactivo vienen dados por diferentes factores: se
descuida a estos integrantes que no estan en actividad, no se les informa de manera
oportuna de como va marchando el negocio, son excluido totalmente o son explotados;
estas condiciones dan lugar a peligros potenciales de conflictos de capital y liquidez.
Primero, pueden dar lugar a resentimientos hacia los socios activos que reciben
remuneraciones, reconocimientos, privilegios y demas, ya que los inactivos pueden
especular que los otros estan derrochando los beneficios del negocio sacando de manera
exorbitada dinero para sus propios deleites. Segundo, la parte inactiva sentird que los
dividendos son la Unica fuente de obtencion de beneficios como compensacion de la
propiedad, lo que puede llevarlos a que exijan ingreso a corto plazo a costa del
crecimiento a largo plazo de la entidad. De igual forma, se puede dar la situacién de que
un grupo de Socios inactivos presionen para que los dividendos sean aumentados y haya
mayor liquidez sin importar como esto repercuta de manera negativa al negocio.

(Martinez Echezarraga, 2010).

c) Etapa del consorcio de primos:

En la medida de que sean declarados de forma abierta las ambiciones y opiniones de
los socios tanto inactivos como activos, y si no son tomadas las medidas necesarias,
esto puede agravar aun mas el conflicto entre las partes e intensificar el conflicto de
intereses, dejando atras el compromiso y la Union familiar y poniendo como primordial
los objetivos individuales, que por lo regular causan la destruccion de la compaiiia

familiar.
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Llegado hasta este escenario, los grupos de socios se vuelven mas dispersos y
nameros y a la vez se hacen mas conscientes de su poder; el desacuerdo entre los
familiares por diversos temas puede intensificarse y sobre todo en la parte que esta
ligada a la utilizacion del dinero en caja y el poder econdmico del negocio. En esta etapa,
esa de marcada importancia hay que sefialar que los recursos financieros de la entidad
se vuelven insuficientes para satisfacer a cada accionista lo que es directamente
proporcional a que la organizacion se vea en la necesidad de acudir a buscar capital
adicional extrafamiliar. Dicha situacidn no significa directamente que estos socios salgan
del juego sino mas bien que comiencen a buscar socios que aporten capital patrimonial

a través de alianzas estratégicas o ventas de activos.

De igual forma, ya en este punto la familia entiende la necesidad de buscar
profesionales externos que se involucren en el negocio dando paso esto a que disminuya
la participacion familiar dentro de la firma. Al entregar autoridad a agentes externos esto

da un giro marcado al papel de la familia en la estructura de mando.

El cambio de estructura gerencial que involucra a personal externo provoca el
aumento de los conflictos entre los socios activos e inactivos. Lo que provoca que estos
tltimos insistan intensamente en el retorno a corto plazo de los beneficios de la
propiedad, lo que amenaza el desarrollo estratégico de largo plazo de los socios activos
y nuevos directivos. Todo esto puede llevar a que al final la familia renuncie a un aparte
del patrimonio en la compafiia y reparta a todos los involucrados, inclusive agentes

externos, un retorno justo del capital. (Martinez Echezéarraga, 2010).
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Tabla No. 1. Evolucion de las necesidades de control y liquidez en la empresa

Generacion

Estructura
de la
propiedad

Fuentes de
liquidez

Fuentes de
capital

Causas de
conflicto
financiero

1° generacién
dueno-gerente

Propiedad
concentrada en
fundador (es)

Remuneracion
del propietario

Principalmente
flujo de caja de
la empresa

Asignacion del
flujo de caja
entre uso
personal y
empresarial

2° generacion
sociedad de hermanos

Surgimiento de
accionistas inactivos

Dividendos limitados

Flujo de caja de la
empresa y algin
financiamiento
externo con deuda o
patrimonio

Dividendos a todos
los accionistas vs.
sueldo y beneficios a
los activos

3? generacion
consorcio de primos

Aparicién de accionistas
minoritarios: transicién
de propiedad a control

Dividendos y capital
externo

Necesidades de capital
de la empresa exceden
los medios de la
familia, lo que requiere
bisqueda de capital
externo

Tensién entre metas de
crecimiento de la
empresa y deseo de los
accionistas de mayores
dividendos. Diferencias
respecto del retorno
sobre el patrimonio

Fuente: adaptado de De Visscher, Francois, et al.: Op. cit.

1.2 Manejo de laliquidez y la rentabilidad en las empresas familiares

Tal como se ha mencionado a lo largo del desarrollo de este capitulo, existen dos
vertientes en una empresa familiar que divergen entre si: una es la necesidad de capital

para que la entidad pueda crecer y la otra es la liquidez requerida por los socios para la

satisfaccion de sus objetivos personales.

Uno de los dilemas principales radica en que el capital que se gestiona de manera
externa suele ser muy caro para las empresas pequefias en comparacion con compaiiias
grandes que cotizan en bolsa. Es por tal raz6n que algunos socios de empresas

familiares optan por tener una postura mas conservadora a nivel de crecimiento para asi
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lograr un requerimiento menor de financiarse por medio de fuentes externas. Es probable
gue esta postura logre el cometido por algunos periodos, pero con el transcurso del
tiempo esta decision podria conllevar al riesgo de que el negocio pierda fuerzas y se vea

con falta de capacidad para responder a la demanda de sus miembros.

Entre tanto se van dando estos conflictos, es de inminente necesidad que el duefio
de la entidad pueda mantener el control administrativo del negocio, contando con la
potestad de la toma de decisiones en el mismo; para hacer posible lo antes dicho se
debe considerar un punto de equilibrio, como bien se ha venido haciendo referencia,

entre los objetivos de ambas partes, empresa y socios.

Trayendo a colaciéon el triangulo observado en la figura 1, donde se observa la
relacion entre el control familiar, la liquidez de los socios y la necesidad de capital de la
empresa, indistintamente de la decision que tome un accionista de vender sus acciones
o de exigir mayor rentabilidad, se veran afectadas considerablemente las otras dos
partes del triangulo, a diferencia de una entidad que cotice en bolsa, la cual puede decidir
reinvertir su capital ,sin embargo, esto no tiene un impacto importante sobre la liquidez

de los socios.

Es posible detectar sefales claras que indiquen la divergencia entre las necesidades
de liquidez de un accionista vs. a las necesidades de capital de la compafia. He aqui
algunos ejemplos de lo mencionado: miembros de la familia que necesiten costear los
estudios de sus hijos es muy probable que exijan mas liquidez para lograr este cometido;
de igual forma, los socios que solo cuentan con una fuente de ingresos proveniente del
negocio exijan mas dinero a la empresa. Por otro lado, como ha de esperarse, aquellos
participantes que no tengan un vinculo emocional con la familia exigiran entrega de
dinero con mucha mas presion. Pero estos patrones presentados no se dan por si solo,
sino que son producidos por diversos factores que dan lugar al aumento de la demanda

de liquidez. Ver tabla 2.
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Tabla No. 2. Factores que tienden a aumentar las demandas de liquidez de los socios

de la empresa familiar

Factores ocasionales

e Muerte de un accionista

® Divorcio de un accionista

Quiebra financiera personal
Iniciativas de negocios

Otras crisis financieras personales

Factores familiares

e Debilitamiento de la unién y el compromiso familiar

e Reconocimiento limitado del éxito en los negocios por parte de los socios
inactivos

¢ Conflictos entre accionistas activos e inactivos

¢ Fuerte dependencia de los accionistas respecto de los ingresos provenien-
tes de la empresa

e Pesadas responsabilidades familiares entre los accionistas

e Concentracidn de los accionistas en los mismos grupos de edades

Factores financieros

¢ Descontento de los accionistas con respecto a los retornos corrientes

Falta de acceso de los accionistas a la revalorizacién

Falta de atractivo del retorno total sobre el patrimonio

Necesidad de los accionistas de diversificar su inversion

Oportunidades para que los accionistas multipliquen su riqueza invirtiendo
en otra parte

Fuente: idem.

Estos factores antes sefialados pueden dar lugar a un espiral descendente de
liquidez que causa un efecto de autoperpetuacion que se acelera si no se hace un alto

al respecto. Ver figura 2, la cual presenta de manera ilustrativa dicha problematica.
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Figura No. 2. La espiral descendente de liquidez

Inversion sin liquidez

Menor Exigencia de
generacion de un alto retorno
flujo de caja 5 j i corriente

Menos capital disponible
Fuente: idem. para inversores

De lo anterior se puede decir que “los programas de liquidez y de educacion para
los socios pueden impedir que sus exigencias crezcan fuera de todo control; sin
embargo, en ausencia de medidas preventivas, es probable que los socios exijan un
mayor retorno corriente. En resumen, los socios descuentan las necesidades de capital
de la empresa porque no visualizan beneficios para si mismos”. (M. Echezarraga, J.
2010).

Para una empresa familiar que tenga recursos limitados la situacion antes
mencionada se intensifica, de manera que puede dar paso una fulminante espiral de
liquidez que termine en agotar todo el capital del negocio, provocando a su vez poca
generacion de flujo de caja y, por consiguiente, que para los socios sus activos tengan
muy poca liquidez. Esto representan un inminente peligro de que la familia no pueda

continuar con el control de su negocio.

Se han dado casos de empresas familiares que han incursionado exitosamente
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en algunas medidas que le han proporcionado ayuda para disponer con antelacién los
mecanismos de disminucién de los efectos adversos provocados por los requerimientos

de liquidez de sus socios. Ver tabla 3.

Tabla No. 3. Sugerencias respecto de la planificacién para las necesidades de liquidez

—

Llevar a cabo reuniones familiares regulares.

2. Realizar ocasionalmente reuniones de informaciéon para explicar aconteci-
mientos empresariales significativos y medir la respuesta de los accionistas.

3. Informar sobre el estado financiero, estilo de vida y salud de los miembros
de la familia.

4. Mantener un organigrama o arbol genealdgico familiar que lo pueda aler-
tar sobre las diversas etapas de vida de los accionistas.

5. En las familias mas grandes, con el fin de facilitar la comunicacién, orga-
nizar a los miembros en grupos generacionales o ramas con jefes recono-
cidos en cada uno de ellos.

6. Mantener una historia comparativa del retorno sobre el patrimonio de la
empresa.

7. Hacer una evaluacion periédica de la empresa para mantenerse bien infor-
mado de las potenciales obligaciones impositivas derivadas de la herencia.

8. Incorporar las probables necesidades de liquidez a la planificacién estra-
tégica de la empresa.

9. Mantener una lista de contactos de asesoria y opciones para responder a

necesidades de liquidez imprevistas o de emergencia.

Fuente: [dem.

20



1.3 Caracterizacion de los riesgos financieros de liquidez

“La norma UNE 89902 EX (1996), define el riesgo como “fuente o situacidén con
capacidad de dafio en términos de lesiones, dafos a la propiedad, dafios al medio
ambiente o una combinacion de ambos, propiedad o aptitud intrinseca de algo para
ocasionar dafios y, en general, como un riesgo o0 contingencia inminente de que
suceda algun mal”. La norma AS/NZS 4360 (Australia/New Zelanda Standard for Risk
Management Associaton, 1999), define el riesgo como “la posibilidad de que suceda
algo que tendra un impacto sobre los objetivos. Se le mide en términos de
consecuencias y probabilidades”. La norma ISO 31000 (Organizacién Internacional
de Normalizacién, 2015), establece una sintética definicion del riesgo como el “efecto
de la incertidumbre sobre la consecucion de los objetivos”.

(Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).

Comunmente el termino de riesgo es asociado con una probabilidad de que ocurra
un peligro, que, si bien es posible que pueda presentarse, no es deseado. Al
mencionar la palara riesgo inmediatamente se hace una asociacion con la
incertidumbre y la inseguridad al percibirse que una situacién dada tenga resultados
no favorables. Es por lo que al expresar las frases: “se esta tomando el riesgo de, o
se corre el riesgo de” se hace una relacion inmediata a que es probable que se sufra

un dafio o perdida.

“Si se toman en cuenta las definiciones “normativas” y la experiencia practica, el
riesgo es un fendmeno aleatorio, complejo y dinamico, que implica la probabilidad de
gue suceda un evento en determinada area, que produzca consecuencias de dafios
o pérdidas (ver figura 3). Al conceptualizar el riesgo, se prefiere llamarlo fenédmeno,
ya que usualmente se emplea este término para referirse a un acontecimiento
extraordinario o, para nombrar sucesos o eventos adversos o inusuales, asi como
personas o hechos de especial importancia”. (Tamayo Saborit, M. y Gonzalez
Capote, D. 2020).
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Al conceptualizar el riesgo también es necesario sefalar la implicacion de una
probabilidad estadistica o frecuencial de que sea manifestado un evento produciendo

perdidas o dafios econdmicamente medibles (ver figura 4).

Figura No. 3. Grafico de la definicion de riesgo como fenémeno aleatorio, complejo

y dinamico
Evento
Fenémeno
Aleatoriedad . Dafos o
Complejidad R I€Sg0o pérdidas
Dinamismo
Probabilidad y

consecuencias

Fuente: libro La gestibn de riesgos: herramienta estratégica de gestion
empresarial, Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. (2020).
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Figura No. 4. Elementos comunes de varias definiciones de riesgo

Dafios o
pérdidas

Incertidumbre
Probabilidad

Riesgo

Peligro

Fuente: libro La gestion de riesgos: herramienta estratégica de gestion empresarial,
Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. (2020).

Los riesgos financieros de liquidez presentan la posibilidad de que una empresa
tenga pérdidas, ya que puede no disponer del efectivo suficiente o valores para hacer
frente a sus obligaciones de pago en tiempo y forma a costos razonables y se pueda

afectar su reputacion.

“El riesgo de liquidez comprende el riesgo asociado a transacciones en un
mercado con liquidez baja, como por ejemplo un mercado con bajo volumen de
transacciones. Bajo tales condiciones, la necesidad de venta puede presionar los
precios a la baja y probablemente algunos activos pueden tener que ser vendidos a
precios por debajo de sus valores de mercado. Es importante anotar que
tradicionalmente, en los paises desarrollados, al riesgo de liquidez se le presto
escasa atencion en la gerencia de riesgo, pero los acontecimientos que
desencadenaron en la caida de los mercados accionarios de 2008 aumentaron
rapidamente la atencién dedicada a este tipo de riesgo”. Alonso C. J. C. y Berggrun
P. L. 2015).

“Este riesgo se refiere a la eventual incapacidad para pagar a los acreedores y
prestamistas o de poder pagar, pero con un coste excesivo como, por ejemplo,

teniendo que vender parte de los activos operativos de la empresa. Este riesgo

23



aumenta con el importe del pasivo y con la proximidad de su vencimiento y es el
riesgo financiero mas importante en cualquier organizacion, pues de materializarse
podria provocar el concurso de acreedores. Asi lo manifiestan las empresas no
financieras: para un 94% es el mas importante de los riesgos financieros. Las
principales ratios para medirlo son: la liquidez, el endeudamiento, la estructura
temporal y la vida media de la deuda y la capacidad para cubrir la deuda”. (Pérez-
Carballo Veiga, J. F. 2015).

Los riesgos de liquidez pueden ser de dos formas: liquidez del mercado o producto
y liquidez referida al flujo de efectivo o capacidad de financiamiento.

a) Liguidez del mercado o producto: esta se hace presente cuando una transaccion

no se puede llevar a cabo acorde a los precios que prevalecen en el mercado
debido a la baja operatividad de este. Se torno dificultoso de cuantificar y medir
la variacién en concordancia con las condiciones del mercado. En tal sentido, esta
forma de riesgo de liquidez se administra al hacer fijaciones de limites en algunos

mercados y productos, asi como realizando una diversificacion en el portafolio.

b) Liquidez referida al flujo de efectivo o capacidad de financiamiento: aqui se hace

referencia a la incapacidad que existe de no poder contar con los flujos de efectivo
necesarios para poder llevar a cabo sus operaciones, lo que puede provocar que
se tengan que liquidar de manera anticipada las inversiones que se posean, dando
lugar a que se conviertan en perdidas efectivas las perdidas en papel. Ver tabla
4.

Tabla No. 4. El mapa de los riesgos financieros de liquidez

Riesgo de Exposicion Coberturas (ejemplos)

Ligquidez Falta de Prever la tesoreria a varios plazos y
efectivo para escenarios Mantener excedentes y
liquidar los financiacion no dispuesta para los
pagos pagos de hasta un afo

Fuente: libro La gestion financiera de la empresa, Pérez-Carballo Veiga, J. F. (2015).
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Es de vital importancia que se tenga una adecuada gestion del riesgo de liquidez,
pues, los problemas de liquidez en una empresa pueden transportarse con facilidad
a todo el sistema. Lo adecuado seria que las entidades cuenten con un comité de
activos y pasivos donde estén las &reas como: Direccibn General, Riesgos,
Tesoreria, Negocios, y que dicho comité sea el encargado de tomar decisiones
estratégicas que se relacionen con el tipo de riesgo, que a su vez que sean

concordantes con las directrices que ha marcado el Consejo de Administracion.

Se pueden identificar algunas medidas para poder gestionar este riesgo las cuales
pueden ser: que se tenga una prevision financiera a varios plazos y que pueda
abarcar diferentes situaciones, realizar pruebas de resistencia que puedan asegurar
la liquidez en diferentes situaciones extremas , tener excedentes en tesoreria o de
activos que estén dispuestos para ser vendidos, contar con financiamiento
contratado pero que no esté dispuesto y por ultimo tener instrumentos de cobertura

gue limiten los pagos pero protejan los ingresos futuros .

La revision de supervision especificamente busca determinar el perfil que tienen
las compafiias y se basa en dos aspectos: analisis cuantitativo, el cual busca la
construccion de indicadores con informaciones de regulacién y a nivel de mercado
que a la vez se complementan con informaciones de gestion de las entidades, con el
fin de determinar que tanto se esta expuesto al riesgo de liquidez (nivel de riesgo
inherente). El otro aspecto es el andlisis cualitativo el cual se basa en la calidad de
los procedimientos, los sistemas de informacion y controles establecidos por la
institucién. El nivel de riesgo es por tanto el resultado de la evaluacion que se hace
en conjunto de los aspectos tanto cuantitativos como cualitativos y el andalisis
resultante debe permitir que se determinen los puntos de debilidad y fortaleza de la

institucion en relacién con la gestion del riesgo de liquidez.
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1.3.1 Aspectos cualitativos

El andlisis cualitativo usa formatos verbales o de escalas que describan cual es
potencialmente de la gravedad o la frecuencia con que pueden ocurrir eventos y cuales
pueden ser sus consecuencias. Las escalas en este analisis pueden tener diferentes
descripciones y dependera de las circunstancias y las necesidades que tenga, la

probabilidades y matriz organizacion.

El andlisis cualitativo se puede utilizar en las siguientes circunstancias: como un
andlisis inicial para depurar el riesgo, cuando el nivel de riesgo no se puede justificar con
el tiempo y los recursos requeridos para analizar un andlisis mas completo y cuando los
datos numeéricos no son suficientes o no existen para realizar un andlisis cuantitativo.

(Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).

Como forma de ilustracion a continuacion se presentan las tablas 5, 6 y 7 donde

se visualizan las escalas de consecuencias, probabilidad y nivel de riesgo:

Tabla No. 5. Escala simple cualitativa o descriptiva de gravedad (o consecuencias)

Nivel Indicador Descripcion

1 Insignificante Sin perjuicios, baja pérdida financiera.

2 NG Tratamiento de primeros auxilios, liberado localmente se con-
tuvo inmediatamente, pérdida financiera media.

3 Moderado Requiere tratamiento meédico, liberado localmente contenido
con asistencia externa, pérdida financiera alta.
Perjuicios extensivos, pérdida de la capacidad de produc-

4 Mayor cion, liberacion externa, sin efectos nocivos, pérdida finan-
ciera mayor.

5 Cassiithios Muerte, liberacion téxica externa, con efectos nocivos,
enorme pérdida financiera.

Fuente: Australian/New Zealand Standard for Risk Management Association (1999).
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Tabla No. 6. Escala simple cualitativa o descriptiva de frecuencia o probabilidad

Nivel Indicador Descripcion

A Casi certeza Se espera que ocurra en la mayoria de las circunstancias.
B Probable E{SSablemente ocurrira en la mayoria de las circunstan-
C Posible Podria ocurrir en algun momento.

D Casi probable Pudo ocurrir en algun momento.

E Raro Puede ocurrir en circunstancias excepcionales.

Fuente: Australian/New Zealand Standard for Risk Management Association (1999).

Tabla No. 7. Matriz de andlisis de riesgo cualitativo - nivel de riesgo

Consecuencias

Insignificantes | Menores | Moderadas | Mayores | Catastréficas
Probabilidad
1 2 3 4 5
A (casi certeza) H H E E E
B (probable) M H H E E
C (moderado) L M H E E
D (improbable) L L M H E
E (raro) L L M H

Fuente: Australian/New Zealand Standard for Risk Management Association (1999).

Leyenda

E: riesgo, requiere de accién inmediata

H: riesgo alto, necesita atencion de alta direcciéon

M: riesgo moderado, debes que secarse responsabilidad de la direccion

L: riesgo bajo, gestionar con los procedimientos de rutina
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1.3.2 Aspectos cuantitativos

"El analisis cuantitativo emplea valores numéricos para la gravedad (severidad o
consecuencia) o la frecuencia (probabilidad) en vez de las escalas descriptivas utilizadas
por el andlisis cualitativo. Es imprescindible poseer informacion historica detallada de los
eventos causados por el riesgo y de los dafios o pérdidas, aunque no existan, es valido
usar la informacién de organizaciones cuya actividad productiva o de servicios se hace

a la organizacion objeto de estudio ". (Tamayo Saborit, M. y Gonzéalez Capote, D. 2020).

En el analisis cuantitativo la calidad que se presentar4 serd proporcional a la
precision, la fiabilidad y la integridad de los valores que se hayan incluido. Los valores
de dafios o de pérdidas se estimaran por modelacion de resultados de un evento o0 en
conjunto a partir de datos pasados. Los valores de las pérdidas o los dafios se van a

expresar en términos monetarios.

a) Esquema General: en esta parte el analisis debe de abarcar aspectos fundamentales

como son: la liquidez estructural, la liquidez operativa y la sensibilidad ante
situaciones de tension. La liquidez estructural (largo plazo) busca analizar el ajuste
de la estructura de financiamiento. Por su parte, la liquidez operativa (corto plazo)
analiza qué tan capaz es la entidad para afrontar sus compromisos de pago a corto
plazo; asi mismo, la sensibilidad entre situaciones de tensién se basa en analizar la
capacidad que tiene la entidad para enfrentarse a las situaciones de tension, tanto en

idiosincrasia como a nivel sistémico.

b) Fuentes de informacion: la informacion sobre riesgos de liquidez estd compuesta de:

escalera de vencimientos, activos liquidos disponibles, riesgo de liquidez contingente

y concentracion del pasivo.

La escalera de vencimientos proporciona informacion sobre las entradas y las
salidas de efectivo y valores que han sido previstos para diferentes situaciones

temporales; esta puede ser contractual y comportamental. Es contractual cuando
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solamente quiere informar sobre las entradas y salidas de efectivo o valores que se
corresponden como operaciones ya convenidas y a plazos acordados previamente.
Por su parte, la comportamental tiene que ver con analisis hipotéticos sobre como
se comportaran los pasivos minoristas, la renovacion de emisiones, crecimiento de

negocios, si se venden activos, entre otros.

Es importante sefalar que la escalera contractual tiene ventajas sobre la escalera
comportamental, ya que no presenta analisis de comportamiento de los pasivos o
renovacion de operaciones. De igual forma, y la escalera contractual nos proporciona
datos brutos en los que se pueden aplicar analisis propios sobre la estabilidad de

pasivos y dénde se puede elaborar indicadores.

En definitiva, en la escalera de vencimientos lo que interesa es que se pueda
identificar cuales son los horizontes temporales que podrian traer inconvenientes
relativos a la financiacion de una empresa. La escalera de vencimientos consta de
dos partes que son: el flujo de efectivo y la liquidez disponible. En el flujo de efectivo,
la diferencia que se da entre las entradas y salidas de efectivo indica, si es negativa,
gue existe una necesidad de refinanciacion en el periodo, en cambio si es positiva,
indica que hay un exceso de liquidez en el periodo. Por su parte, en la liquidez
disponible se muestra el saldo inicial que informa acerca de los valores que estan a

la disposicion a la fecha de referencia que tenga el estado.

El saldo acumulado disponible resulta de sumar al saldo inicial todos los
movimientos de cada una de las bandas temporales y eso indica cuantos activos
liquidos tiene la entidad en cada uno de los horizontes temporales, para poder hacer

frente a sus necesidades de financiamiento.

Herramientas de medicion: el analisis estructural, persigue verificar qué tan buena es

la estructura de financiacion y como se adecua al negocio que la realiza.

29



1.4 Laplanificacion estratégica financiera

Las organizaciones que tienen independencia no importan cual sea su dimension,
deberan buscar una manera adecuada y flexible para gestionar su negocio tratando de
adaptarse al entorno dinamico que se vive cada dia. Si consideramos los métodos de
direcciéon de modo tradicionales se puede identificar con rapidez que estos responden
solamente necesidades de tipo estético y realmente no son validos para poder gestionar
de manera eficiente a una empresa en los tiempos modernos que se desenvuelven con
relacion al riesgo, el ambiente turbulento y las incertidumbres. En tal sentido, la direccién
de una entidad debe definir cuales son los objetivos que quiere alcanzar y las estrategias

para poderlos ejecutar.

Al analizar el entorno se pueden obtener muchas oportunidades para potenciar, asi
como verificar las amenazas a las que se le debe hacer frente para eliminarlas cuando
sea posible. Cuando se hace un analisis interno de la empresa se pueden descubrir
fortalezas en base a las cuales se deben desarrollar estrategias reforzando los puntos
débiles sobre los que hay que trabajar para intentar que sean minimos. Basandose en el
entorno en el analisis a nivel interno de la entidad se puede hacer un diagnéstico de
manera oportuna que servirh como referencia para poder fijar los objetivos y las

estrategias de lugar.

“"De acuerdo con M. Guinjoan (1987) podemos definir la estrategia como «el arte de
emplear los recursos de la empresa para alcanzar los objetivos de maximo nivel definidos
por la propiedad de esta, con el minimo riesgo». Exige programar estos recursos,
disponer de planes alternativos para posibles cambios en las circunstancias y crear una
estructura organizativa y unas actitudes del personal lo suficientemente flexibles para
adaptarse al cambio, en el caso de que éste se produzca™. (Maqueda Lafuente, F. J.
2007).

Cuando hablamos de direccion estratégica uno de los elementos principales a nivel

metodolégico que debe mencionarse es la planificacidén estratégica, la misma consiste
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en determinar una secuencia de objetivos a largo plazo y seleccionar los medios para

utilizar su consecucion.

Luego de formularse las estrategias se da el paso de la planificacion estratégica,
donde se analizardn los recursos que hay disponibles, como se comportan las
competencias, qué cambios hay en la demanda a nivel tecnoldgico y también se
confeccionaran las previsiones que sean necesarias. Luego de haber obtenido las
previsiones en base a estudios tendenciales y a proyecciones de resultados de periodos
anteriores se incorporan los deseos de los directivos, entonces dichas previsiones se
convierten en planificacion, la misma debe ser conocida y adaptada por cada uno de los
diferentes niveles responsables en la empresa, eso dara entrada al proceso de opiniones
y experiencias de todas las personas que estén interesadas o que se vean afectadas en

la gestion.

Cuando se logra tener una planificacién estratégica la mera direccion pasa a
convertirse en lo que es una direccién estratégica, ya en este punto no se planea cuanto
se va a vender, a producir o invertir, sino, cuantos productos a vender, actividades que
seran desarrolladas, la organizacion que se va a implementar, asi como los medio para

conseguirlo.

Un paso previo a la elaboraciéon de la planificacién estratégica debe ser establecer
los objetivos que se quieren alcanzar para luego disefiar las estrategias que mejor

puedan adaptarse a esos objetivos.

“"La importancia de la gestion financiera en las tareas diarias de la empresa y la
complejidad creciente de la toma de decisiones financieras, en el entorno de la direccion
empresarial, exigen una especializacién por parte de los gestores de las organizaciones
y un analisis de las interrelaciones existentes entre la planificacion financiera y la

planificacion estratégica integral”. (Maqueda Lafuente, F. J. 2007).

Debido a que la planificacion sirve como una herramienta para mejorar la toma de

decisiones de manera anticipada se convierte en imprescindible en todo tipo de

31



empresas. El plan se inicia con una serie de previsiones que una vez que se hayan

elaborado se convierten en objetivos planificados que se deben alcanzar.

La planificacion y la estrategia de una empresa en relacion con las funciones
financieras debe contar con las siguientes caracteristicas fundamentales: que establezca
un sistema de planificacion a largo plazo, que pueda ser supervisado por la autoridad
de la direccién general y que haya un compromiso de cumplimiento; que exista una
estructura organizativa que esté bien definida y se encuentre bien adaptada al caracter
de la institucién; que todas las actividades planificadas en dinero estén cuantificadas y
gue esto quede integrado en los presupuestos y el plan general de la empresa y los
planes de decision ; que se ejecute un plan financiero que vaya acorde con la estrategia
de la empresa de manera global y que sea por parte de un ejecutivo que posea una
responsabilidad directa en la empresa y una responsabilidad funcional para los niveles
inferiores de la planificacion en cada departamento. De acuerdo con ese orden
mencionado anteriormente el presupuesto y el control van a tener una configuracion que
conllevara elementos basicos de actividades de planificacion estratégica para todo tipo
de empresas, indistintamente de cual sea su tamafo, siendo asi el modelo elemental de

planificacion estratégica como lo muestra la figura 5.
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Figura No. 5. Modelo elemental del proceso de planificacion estratégica
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Fuente: Direccion estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).

Para poder contar con una adecuada gestion de riesgos es importante desarrollar

diversas actividades como lo es la planificacion, la cual es basica de cualquier proceso

— i

para permitir de una forma racional la toma de decisiones.

Si se tienen objetivos de investigar y analizar los riesgos que pueden impactar la
actividad de una organizacién y se busca tomar decisiones con un adecuado balance de
costo-beneficio, asi como la intencion de minimizar las pérdidas y maximizar las
oportunidades, entonces es de suma importancia partir desde una base sélida que inicia

con la planificacion de los recursos que se requieren para desarrollar dichos objetivos.

“"La accioén de planear nos remite a planes y proyectos en diferentes ambitos, niveles

y actitudes, se concibe como un proceso de direccién, que evoluciona de lo simple a lo
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complejo, en dependencia de donde se aplique. Una definicion cominmente aceptada,
gue puede resumir lo hasta aqui expresado, es la de Jiménez (1982), citado por Flores
(2015), que expresa que “la planificacion es un proceso de toma de decisiones para
alcanzar un futuro deseado, teniendo en cuenta la situacion actual y los factores internos
y externos que pueden influir en el logro de los objetivos. Por otra parte, Ackoff (1973),
define a la planificacion como la accion de concebir el futuro deseado, asi como los
medios reales para alcanzarlo. El desarrollo de todo tipo de planificacion debe seguir una
serie de etapas, que requieren de un diagnostico previo del nivel donde se debe aplicar
y definir su alcance, el tiempo y el lugar; este diagndéstico también debe evaluar la
cantidad de medios y recursos, el contexto interno y externo (incluyendo factores
naturales o ambientales), asi como las oportunidades y fortalezas, las debilidades y

amenazas’’. (Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).

Luego de haberse llevado a cabo la etapa del diagnéstico es importante definir el
enfoque que se estara utilizando, realizar un bosquejo en general del proceso y del nivel

donde seréa desarrollado: si es estratégico, si es tactico o si es operativo.

En los enfoques a utilizar es de vital importancia prestar atencion a lo siguiente: que
la planificacion tenga incidencia en la direccidén general concebida como un sistema; que
tan amplia serd la planificacion, como sera la planeacién en el tiempo ( a corto mediano
o largo plazo) ; la misién, la visién y los valores institucionales; politicas, objetivos, metas
y normas; analisis y seleccién de posibles propuestas de solucion ; factores de contexto
tanto interno como externo que sean medibles; principios de planificacién ; filosofia que

se utilizara y por ultimo elaborar el plan , implementarlo y evaluarlo.

Una vez se ha definido la planificacibn como un proceso de tomar decisiones, se
deduce que la misma se estructura dentro de las siguientes etapas: la que identifica el
problema, el desarrollo de las alternativas, eleccion de las opciones mas convenientes,

la ejecucion del plan y, por ultimo, cuando se toman las decisiones.

Ventajas que se tiene al poner en practica la planificacién financiera : esta mejora

la toma de decisiones de financiamiento de inversion debido a que estas se relacionan
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entre siy no deben de alejarse ; la planificacién financiera es muy necesaria para ayudar
a que los directivos eviten sorpresas y puedan pensar de manera anticipada como
comportarse ante situaciones inevitables ; y por ultimo la planificacion financiera ayudara
a que se establezcan sistemas de objetivo que serviran de motivacion y proporcionaran

una serie estandarizada para medir los resultados alcanzados.

1.4.1 Fases de la planificacién estratégica

La planificacion estratégica consta de cinco fases las cuales son: planificacion
estratégica y la organizacion, la ejecucion, la coordinacion y el control. En la fase primera
se realizara el diagnéstico basado en los andlisis internos y externos, también se van a
fijar las politicas, los objetivos y estrategias. En las siguientes se llevard a cabo el
desarrollo del sistema de motivacion informacion, comunicacion y se va a controlar los

objetivos y el plan estratégico.

En las entidades que tengan medios limitados las mismas deben de tener una
planificacion estratégica que completen los siguientes aspectos: que puedan conseguir
gue todo el personal participe y tenga interés en la propia direccién; qué se organicen
adecuadamente los recursos que estan disponibles; que se establezcan objetivos, las
acciones y las responsabilidades de lugar; que se fijen programas y presupuestos; que
se establezca un calendario de realizacion; que se disefie y se desarrollen canales de

comunicacion efectivos y que se desarrollen sistemas de control para las desviaciones.

Tanto para las pequefias y las medianas empresas no es necesario que la
planificacion estratégica sea muy dosificada o formalizada, pues, va a impedir que se
obtengan los resultados eficientes en su implementacién. En el caso de las pequefias
empresas, éstas deben de disponer de planes de ventas y cifras de negocios que sean
a corto plazo, planes de produccion a corto plazo, asi como planes de inversion y de
financiamiento a corto plazo. Deben realizar pequefios esfuerzos para elaborar planes
de ventas que sean entre el intervalo de 2 a 5 afios, planes de investigacion y de
desarrollo sistemas integrados de objetivos y estrategias, asi como los controles

estratégicos sobre los resultados.
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1.4.2 Etapas de la planificacion estratégica

Cuando hablamos de establecer una direccion estratégica para las pequefias
empresas se deben de tener en cuenta seis etapas las cuales son: el establecimiento del
cuadro de referencia, la formulacién de la filosofia empresarial, el desarrollo de la
planificacion estratégica, el contenido de la planificacion operativa, la elaboracion del
presupuesto y la formalizacion del proceso.

La etapa de establecimiento del cuadro de referencia:

En esta se debe analizar un estudio de los factores del entorno referidos a la
empresa, prestando atencion en aspectos como: las tendencias econdémicas (tanto
nacional internacional y local) , asi como la evaluacion de la coyuntura del sector el
estudio, de las expectativas, la competencia la demanda, el progreso técnico, las
instituciones y mentalidades (aqui pueden ser las disposiciones legales o las corrientes
de opinidn) posicion en la empresa de los mercados y los programas de productos y de

venta.

Etapa de la formulacién de la filosofia empresarial:

Aqui se necesita tener informacion de los proveedores, de los clientes, de los
empleados, las instituciones financieras y publicas relativas a aspectos como éstos: el
grado de aceptacion de los productos de esa compafiia y los de la competencia en el
mercado, las ventajas y las diferencias significativas la posible diferenciacion, los
mercados potenciales, el deseo que tenga la clientela, los canales de distribucion que
sea mas adecuados para los productos, la comunicacion y la imagen corporativa. Una
vez que se tengan buenos resultados relacionados a estos aspectos se podran
establecer los correspondientes objetivos, los cuales deben estar formulados de una
manera sencilla en una empresa que sea pequefia; en ese sentido los objetivos podrian
ser: de ganancias, rendimiento de cifras, de negocios, de cuotas de mercados, de costos

y de financiacion.
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Etapa del desarrollo de la planificacion estratéqgica:

Se debe atender aspectos como establecimiento de una estrategia de marketing
donde se pueden aprovechar los recursos limitados, buscar la armonia entre la imagen
de la institucidn y el exterior, la organizacion y las gerencias internas, realizar propuestas
de desarrollo estratégicos que estaran en base a un calendario operacional que abarque
entre 2 a 5 afios.

Etapa del contenido de la planificacién operativa:

Es necesario desarrollarla en un corto plazo en el dia a dia. En este punto se debe
tomar en cuenta qué los elementos que configuran una planificacion operativa en una
empresa pequefia son: el establecimiento de un programa de venta produccion y
aprovisionamiento, la determinacion de los canales de distribucion y las técnicas de
logisticas que se van a implementar, el fomento del trabajo grupal, la creatividad y la

mejora en la comunicacion, asi como la asignacion de tareas que se llevaran a cabo.

Etapa de la elaboracion del presupuesto:

En esta hay que establecer dos tipos: uno sera el que va a recoger los gastos y los
ingresos de cada departamento de la empresa y el otro sera global donde tendra un
caracter anual y se va a elaborar a partir de los planes de venta de produccion y de
compra. En tal sentido, se fijard la planificacion de los recursos financieros que se
necesitaran para poder atender a las necesidades que estén contenidas en los planes
de inversion comercial personal. Asimismo, el plan de financiamiento y los planes de
costos y beneficios van a ser de gran colaboracion para que se desarrolle un control de

resultados a medida que se vayan alcanzando.
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Etapa de formalizacién del proceso:

Debera formalizarse por escrito y comunicarse a los diferentes niveles de
responsabilidad de la entidad toda la planificacion que se ha elaborado con todo el
personal de la empresa y esto servira de guia y ayuda para la busqueda de objetivos,
asi como para que se puedan comparar rapidamente los resultados que se vayan
obteniendo con los iniciales que se habian propuesto. En este punto, la directiva debe
estar clara de cuales son los objetivos que quiere conseguir y qué camino seguir y los
medios necesarios para poder conseguirlos, asi como cuales son las oportunidades y las
amenazas que tendra en su entorno que seran de influencias sobre ella. De igual forma,
cuales son los puntos fuertes y los débiles en su organizacion interna, cémo puede
aprovecharlos y corregirlos y cual sera el rumbo que seguira el futuro de la supervivencia

de la empresa.

1.4.3 Objetivos y respuestas estratégicas

A partir del diagndstico que se tenga tanto a nivel externo como interno los directivos
de las pequefias empresas deben de manifestar concretamente cuales son los objetivos
gue quieren alcanzar. Ya en este punto se pueden distinguir dos situaciones especificas
al tratarse de establecer un sistema de objetivo: a) que la empresa este dirigida por su
propietario fundador , en este caso el sistema de objetivos puede tener una integracion
de deseo de desarrollar una idea que sea personal, alcanzar ingresos personales o
familiares, mantener un estatus social y fortalecer un nivel de seguridad; b) las que son
autbnomas , en esas empresas sus objetivos principales giraran en torno a la obtencién
de un nivel de beneficio, crecimiento, relacién con el mercado o con sus propias
actividades, la seguridad para asegurar su futuro y una Independencia o autonomia para

adaptarse libremente a sus propias decisiones .

""En el establecimiento de la piramide de gestion de R. Vinader, (1980), se pone de
manifiesto cdmo en la busqueda de los objetivos globales de la empresa hay que
subordinar no sélo las alternativas, sino también los planes de accién y la ejecucién

operacional de dichos planes. En consecuencia, entendemos que debe existir una
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subordinacion entre los medios y los fines. (Maqueda Lafuente, F. J. 2007). Ver figura 6.

Figura No. 6. Piramides de gestion
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Fuente: Direccidn estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).

Cuando ya se tengan definido los objetivos de manera concreta entonces se buscara
la subordinacién de los medios para los fines. En el caso de que el objetivo prioritario
fuera que se aumenten los beneficios se podria presentar una situacion como la que se

ilustra en la figura 7.
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Figura No. 7. Objetivo de aumentar los beneficios
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Fuente: Direccion estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).

Seguido de los objetivos econdmicos estan los que tienen que ver con la sociedad,
cuyo cumplimiento es igual de importante para la empresa. Se podrian citar dentro de
estos objetivos de tipo moral social/moral aguellos que se relacionan con las exigencias

de bienestar que demandan los trabajadores de la empresa y la sociedad.

La contabilidad da la posibilidad de que se registre la repercusion econémica que se
derivan de las decisiones y la operatividad empresarial, y a la vez da informacion muy

importante para la gestion. Ver figura 8.
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Figura No. 8. La aplicacion de un sistema de informacion a la direccion (MIS)

DECISIONES ESTRATEGICAS : ANALISIS
» —Productos. DEL ENTORNO
—Mercados. —Oportunidades
l —Amenazas
ANALISIS
VENTAS = PREVISION DE LA DEMANDA INTERNO
i —Puntos fuertes.
T l —Puntos débiles.

PRODUCTOS PLANIFICACION
TERMINADOS DE LA PRODUCCION
CONTROL DE

. PRODUCCION REAL

CALIDAD

.

SISTEMA DE INFORMACION A LA DIRECCION (MIS)
—Cuadros de mando. —Cuentas de resultados.
—Balances. —Ratios.

Fuente: Direccion estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).

1.4.4 Desarrollo de un modelo de planificacion estratégica para pequefias

empresas

Existen diez posibles fases de manera consecutiva para la elaboracion,
implementacion y control de un plan estratégico independientemente del tamafio y la
complejidad de la empresa. En estas fases se da una interaccion entre la alta direccion
y los demas equipos directivos. En tal sentido, la alta direccion va a participar entre las

fases 1, 5 y 7 mientras que el equipo consultor participaria en las fases 2, 4 y 10; el
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equipo directivo cubre con mayor intensidad las fases 3,6,8,9. En empresas que son muy
grandes o0 que tienen varios centros de trabajo se recomienda que se establezca
direccion de planificacion estratégica para coordinar las diferentes informaciones y

colaborar con la elaboracion del presupuesto y con el equipo consultor externo.

Es de vital importancia que el plan que se elabore resulte con credibilidad para todas
las fuerzas que integran la entidad como son: los socios, las entidades financieras, la alta

direccion, los equipos directivos y los colaboradores.

Por otro lado, se conoce de planes estratégicos financieros que han sido elaborados
con una metodologia muy correcta, pero, sin embargo, han fracasado por no realizar una
planificacion econdmica y financiera rigurosa, y tampoco se evaluaron sus verdaderas
magnitudes en los relacionado con los recursos financieros precisos, es por esto por lo
gue el equipo consultor necesita aportar una capacidad probada en temas de
planificacion econdmica y financiera a largo plazo. Otras caracteristicas que ofrece el
programa de las fases es que enriquece la vision que tiene el equipo directivo y lo prepara
para que puedan asumir responsabilidades para implementar el plan, ofreciéndoles
informaciones concisas para hacer acciones que sean encaminadas a producir un
cambio en las actividades de la empresa. De igual forma, permite una familiarizacion con
el equipo directivo de la cuantificacion de las decisiones a nivel empresarial en término

econdmico y financiero Ver tabla 8.
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Tabla No. 8. Fases para la elaboracion del plan estratégico

FASFS PARA LA FLABORACTON DFL PLAN FSTRATEGICO

FASE 1.%, FASE DE ARRANQUE

1.1. El consejo y alta direccion toman conciencia de
que s necesaria una planificacion estratégica.

1.2, Se encarga & una firma de consultores extemos
¢l desarrollo de los aspectos formales de ln
planificacion estratégica.

FASE 2.°. FASE PREPARATORIA

2.1. El equipo consultor determina los productos-
mercado de la empresa.

2.2, El equipo consultor encarga a firmas
especializadas estudios de productos-mercado
situacidn de la competencia, vida probable de
los productos-mercado, etc.

2.3. El equipo consultor con la colaboracion de los
directivos de la empresa elabora un diagndstico
de la situacion actual incluyendo:

—Analisis de productos-mercado.
—Andlisis intemo.

Andlisis de los competidores.
—Anilisis de los DAFO.

2.4, El equipo consultor elabora el plan de referencia
a 5 afos manteniendo la continuidad de los
actuales productos-mercado y extrupolando las
tendencias de ventas, precios y costos de los tres
altimos afios.

FASE 3., REFLEXION DEL DIAGNOSTICO

3.1. El equipo directivo completo ¢s informado
en detalle del diagndstico y del plan de re-
ferencia.

3.2, Seinvita al equipo directivo a que presente ideas
de mejora. Se les informa que ¢l plan puede (y
probablemente lo hard) suponer el cierre de
algunas instalaciones, cambios de puestos,
reconversiones de personal y sin duda profundos
cambios en el organigrama. Las ideas de mejorn
s¢ deben de presentar por escrito v cuantificando
todas las propuestas.

FASE 4.°. FASE DEL PLAN DE

CONTINUIDAD Y GAP ESTRATEGICO

4.1, El equipo consultor clasifica, aclara y analiza
las aportaciones del equipo directivo, realizando
una sintesis de planteamientos estratégicos de
la empresa respecto al entorno.

4.2, El equipo consultor elabora un plan de
continuidad a 5 afos, incluyendo todas las ideas
de mejora acogidas en el punto 3.2, que sean
compatibles con la continuidad, tanto en
variedad de productos como en cuota de
mercado.

4.3, Se determina la situacion final deseada y por
comparacion se establece ¢l gap estratégico.

FASE 5., REFLEXION ESTRATEGICA Y

EXPLOTACION DEL DAFO

5.1, Laala direccion analiza ¢l plan de referencia
y ¢l plan de continuidad en los que se
explicitardn la generacion de fondos y los
compromisos financieros a largo plazo,

5.2. El equipo consultor prepara a partir de los
datos de 2.2, del diagndstico y de los datos
3.2., varias alternativas estratégicas, que se
evaloan solamente desde ¢l punto de vista
financicro para su seleccién por la alta
direccion.

FASE 6.". ELABORACION DE

ALTERNATIVAS ESTRATEGICAS

6.1, Elequipo directivo completo es informado de
las alternativas elegidas, que ahora deberin ser
estudiadas en detalle incluyendo aspectos de
factibilidad técnica, instalaciones, produc-
tividad, calidad, aspectos laborales,
organigrama, prevision de costos, etc.

6.2. Diversos grupos de trabajo de directivos
preparan la informacion necesaria,

6.3. El equipo consultor elabora las alternativas
estratégicas completas, con todos sus aspectos
industriales, precios, costos, etc. Se realizan
test de coberencia con ka informacion de 2.2,
asi como andlisis de sensibilidad y andlisis de
rentabilidad diferencial.

FASE 7. SELECCION DEL PLAN

ESTRATEGICO

7.1, Laalta direccion selecciona finalmente lo
alternativa definitiva y determina la forma ju-
ridica de la empresa (0 las empresas) empleando
cuando convenga la estructura de holding,

72.  El equipo consultor prepara la redaccion
definitiva del plan estratégico.

FASE 8" IMPLEMENTACION DEL PLAN

ESTRATEGICO

8.1, Establecimiento de los objetivos de los centros
de beneficio y de lus direcciones funcionales.
Esta tarea la realizard ¢l equipo directivo,

82. Establecimiento de los presupuestos v del
control presupuestario. Equipo directivo,

FASE 9., PUESTA EN MARCHA

9.1. Cambios en el esquema organizativo
necesanios para desarrollar ¢f plan estratégico.

FASE 10.°. REVISION Y ACTUALIZACION

10.1, Estblecimiento de indices y seiiales de alerta.

Equipo consultor.

102, Revisién anual (adadiendo un afio mds) para
adaptar el plan estratégico a las nuevas
realidades. Equipo consultor.

Fuente: Direccion estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).
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A continuacion, se presenta un modelo de manera global qué representa la
planificacion estratégica, donde se pueden sintetizar todas las informaciones expuestas
en las fases anteriores, la cual explica que este modelo debe iniciar con el proceso de
analizar el entorno conocerlo y ver cuales son sus tendencias qué es lo que permitira
gue se descubran cudles son las oportunidades y las amenazas existentes luego los
recursos donde se va a analizar cuales son los puntos fuertes y débiles relativos a los

mismos. Ver figura 9.
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Figura No. 9. Modelo global de planificacion estratégica
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Fuente: Direccion estratégica y planificacion financiera de la Pyme. Maqueda Lafuente,
F. J. (2007).

Asimismo, como consecuencia de este analisis van a surgir una serie de alternativas
estratégicas viables, en el momento que se pueda llegar a ellas entonces se estara
poniendo en marcha el proceso creativo de parte del equipo directivo. No obstante, para
gué las alternativas puedan convertirse en estrategias deben ser filtradas a través de una
serie de preguntas de modo final; se debe elegir una estrategia y crear los planes

operacionales de las distintas areas y funciones.
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En definitiva, se podria finalizar diciendo que la eleccion de una alternativa
estratégica estara sustentada en 4 pilares basicos que son: el marketing, donde se
especifican oportunidades de la necesidad de los productos o servicios para satisfacer a
los clientes y los canales de distribucion que se van a utilizar; el pilar dos seria el
financiero, seguido de los puntos débiles y fuertes, y por ultimo los valores y las
aspiraciones del equipo directivo.

1.4.5 Niveles de la planificacion

““Como proceso de direccion se ejecuta por etapas, que avanzan de manera gradual
desde las mas simples, hasta las mas complejas; las que adquieren mayor o menor
complejidad en dependencia de los niveles donde se ejecuten, por eso se debe conocer
la estructura o “niveles” en los que se realiza la planificacién. La planificacion estratégica
debe estar dirigida a los tres niveles (estratégico, tactico y operativo) de una organizacion
o entidad, para que exista congruencia entre lo que se planifica y lo que realmente se
puede realizar en los diferentes niveles””. (Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D.
2020).

Nivel estratégico:

“La Estrategia es un concepto que tiene diversos significados, tanto para académicos
como para directivos de las organizaciones y entidades. Porter concibe a la Estrategia
como la eleccion de actividades que sean diferentes de las de los rivales; es como crear
el ajuste entre las actividades de la compafiia. Su éxito depende de hacer muchas cosas
bien - no solo unas pocas - y de la integracion entre ellas”. (Gémez, 2010. Citado por

Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).

Este nivel en las organizaciones se les atribuye a los mandos mas altos; la
planificacion en el mismo es conocida como planificacion estratégica. Es en este punto
cuando la alta direccion traza los horizontes a largo plazo de la compaiiia y establece los
objetivos especificos del desempefio, considerando las circunstancias que puedan darse

tanto a nivel interno como externo, para poder alcanzar los objetivos que se han
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propuesto. Este tipo de planificacion se realiza especificamente con el fin de que se
puedan definir las situaciones que pudieran darse en el futuro de la organizacion antes
de que el futuro mismo las defina. Fija la misidn con la cual se va a identificar la funcion
basica de la entidad o de alguna parte de ella, los objetivos a los que se dirige su actividad
y las metas para medirlos, asi como la estrategia que conlleva una programacion de
acciones, esfuerzos y recursos para alcanzar dichos objetivos. En este punto es
importante resaltar que los objetivos deben ser medibles, alcanzables, realistas y

motivadores.

""En este sentido, Godet & Durance (2011), desarrollaron el enfoque integral de este
nivel de planificacién por escenarios, que propone orientaciones estratégicas y acciones
basadas en las competencias de la organizaciéon en funcion de los escenarios del

entorno””. (Tamayo Saborit, M. y Gonzéalez Capote, D. 2020).

Nivel tactico: este es el nivel medio de mando, en el mismo la planificacién es llamada

planificacion téctica.

“"En el nivel tactico, se asume como un proceso continuo y permanente, enfocado al
futuro cercano, sistémico (abarca tanto al sistema organizacional, como a los
subsistemas), es iterativo (se proyecta y debe tener flexibilidad para asimilar ajustes y
correcciones), ciclico (permite hacer mediciones y evaluaciones durante su ejecucion) .

(Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).

Cabe destacar que este tipo de planificacion se caracteriza por ser interactiva,
dinamica y coordinar varias actividades, tomar decisiones, asi como determinar acciones
gue se seguiran en cada momento para lograr los objetivos previstos. Este tipo de
planificacion estd en la capacidad de asimilar las incertidumbres que pueden ser
provocada por las influencias externas o internas de la entidad; las decisiones
estratégicas de niveles mas elevados se deben realizar e interpretarse en planes que
sean concretos en el nivel tactico y adecuarlos en planes a ejecutarse en el nivel

operativo.
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Nivel operativo:

Por lo regular el nivel operativo es el nivel mas bajo dentro de la empresa y por eso
este tipo de planificacion se refleja en los empleados con un planeamiento de caracter
inmediato, donde se desglosa como deben alcanzarse las metas que se han especificado
de las subdivisiones que conforman este nivel como una parte concreta a largo plazo del

alcance de los objetivos de la entidad.

Llevado a la préctica, por lo general los puntos mas béasicos de la planeacion se van
manifestando en el nivel operativo juntamente con el nivel tactico, los cuales ambos

influyen de manera significativa hasta que se puedan obtener los resultados deseados.

En este nivel se trabaja en periodos de corto plazo, por lo regular un afio, y se
incluyen esquemas de tareas que se deben ir realizando para que se conviertan las ideas

en realidades y ejecutar acciones a traveés de diferentes vias.

Nivel Normativo:

En este nivel la planificacion se vincula con el disefio de una estructura organizativa,
donde por lo regular se realiza por areas muy especificas, acufiadas con el nombre de
regulacion y control que a la vez definen y monitorean los aspectos que en otros no se

puede llevar a cabo.

El nivel normativo ““se concentra en la elaboracion de politicas, normas,
metodologias, métodos y reglas, que se entienden necesarias para el funcionamiento de
la organizacion o entidad y su implementacion practica, y, sobre todo, en monitorear y
controlar las etapas de desarrollo de la planificacion, que, en definitiva, contribuyen a
desarrollar las politicas y al cumplimiento de las normas, metodologias, métodos y reglas

establecidas™”. (Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D. 2020).
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1.4.6 Estilos de planificacion

Debido a que la planificacién es un proceso que conllevara a la toma de decisiones

también puede estar influenciado por algunas actitudes o estilos.

""El ya citado Ackoff (2002), identifica cuatro actitudes generales que pueden influir
en la planificacion, en funcion del enfoque que se aplique, es posible apreciar las mismas
entrelazadas de diversas formas en el contexto interno de la organizacion o entidad,
generalmente asociadas a factores psicoldgicos y sociolégicos, los que pueden variar en
dependencia de la situacién concreta””. (Tamayo Saborit, M. y Gonzalez Capote, D.
2020).

A continuacién, se definen en qué consisten esas actitudes, acorde al mencionado

autor Ackoff:

Inactiva:

Practicamente no se puede afirmar que exista algun tipo de planificacién bajo este
estilo, pues, en el mismo el objetivo es que la organizacion se mantenga con la menor
cantidad de cambios. En este punto, los miembros de la organizacion que toman este
tipo de actitud entienden que se encuentran bien con la situacién actual de la entidad y
se sienten satisfechos, por lo que interpretan como no conveniente que la organizaciéon
cambie su curso actual, dado lugar a eventos que pudieran traer consecuencias
adversas. Al grupo de personas que asumen este tipo de actitud se les conoce como en
activistas y por lo regular son muy conservadores y se enfocan en el momento presente

con la estabilidad que dicho momento representa.

Reactiva:

Los reactivitas se concentran en el pasado y muestran una actitud negativa y de
rechazo a la tecnologia e innovacién. El tipo de personas que tiene este estilo eligen

continuar en su estado anterior y son pesimistas, ya que estan autoconvencidos de que
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la situacion futura serd mucho peor que la actual.

Proactiva:

La planificacion que se base en este estilo estd enfocada en predicciones y
preparacion del porvenir de una manera optimista, y con una aceptacion al cambio y
capacidad de adaptacion. De igual forma, en dicho estilo se concibe el hecho de los
resultados serdn tan bueno como lo sea la planificacion realizada y que tan rapido sea
gue la capacidad de la entidad para adaptarse. Los proactivistas estan centrados hacia
el futuro, tratando de aprovechar las circunstancias de manera 6ptima, de manera que

se puedan tener ventajas donde las perdidas sean menores que las oportunidades.

Interactiva:

Al igual que el estilo anterior, también esta enfocada en el futuro. Se toma como
premisa que de las acciones que se realicen en el presente dependera el resultado futuro.
En este caso, se trata de prevenir los resultados adversos, pero no prepararse para
eventualidades en el futuro; de igual forma, se opta por crear previsiones y no arriesgarse

a posibles oportunidades que generen mayores beneficios.

Los estilo o actitudes mencionados anteriormente estaran basados en que filosofia
haya influido sobre los mismos. En la mayor parte de los casos la filosofia que incide es
la adaptativa, la cual busca conciliar los diferentes intereses para alcanzar los objetivos
de la entidad. Esta filosofia se muestra de dos maneras: activa y pasiva. La activa cambia
el contexto del sistema de modo que le permita lograr los objetivos de la entidad, mientras

gue la pasiva simplemente cambiara el comportamiento.

“"Desde el punto de vista de Godet & Durance (2011), existen cuatro aptitudes ante
el futuro. Estos autores consideran que, a partir de los resultados de la falta de prevision
en el pasado, el tiempo presente estd colmado de preguntas que antes fueron
intrascendentes, pero que hoy requieren una solucion inmediata para garantizar el

desarrollo en el futuro. Al respecto, tomando en consideracion la conceptualizacion
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realizada por Hasan Ozbekhan sobre la preactividad y la proactividad plantean que “de
cara al futuro, los hombres pueden escoger entre cuatro actitudes fundamentales: sufrir
el cambio (pasividad), actuar con urgencia, prepararse para los cambios previsibles vy,
por ultimo, actuar para provocar los cambios deseados (la proactividad)”. (Citado por:

Tamayo Saborit, M. y Gonzélez Capote, D. 2020).

1.4.7 Tipos de Planes

La clasificacion de los planes podria ser acorde a lo siguiente: por la delimitacion
temporal (corto, mediano o largo plazo); acorde a su especialidad o la frecuencia que
sera usados (generales, especificos, de tipo temporal o de tipo permanente); y, por
ultimo, porque tan amplios sean o que tan desarrollados (de estrategia, tacticos,

operativos o normativos).

Los planes que son estratégicos y normativos por lo regular se realizan en un largo
plazo, no obstante, los tacticos se llevan a cabo en el mediano plazo mientras que los
operativos en un corto plazo. Indistintamente de cual sea el nivel, filosofia o el estilo que
se esté desarrollando, la planificacion que busca resultados debe guiar a la
implementacion de planes y presupuestos de cada actividad que se lleve a cabo en un
determinado lapso, y que a la vez se puedan medir y controlar los resultados (tanto
cualitativos como cuantitativos) estableciendo las respectivas responsabilidades en los
diferentes departamentos y unidades de la entidad en busca del logro de los objetivos.
Para lograr estos objetivos se necesita valerse de herramientas como son: métodos,

patrones y estandares que ya existen y si no existen serd necesario crearlos.

Las unidades funcionales de una compafiia que tienen areas regulatorias y de control
son unidades independientes de las que dependen otros departamentos, ya que definen
las pautas de trabajo, y vigilan aspectos que en otros niveles no pueden realizar; como
resultado de este monitoreo se dictan las correcciones oportunas en caso de que se
desvié la planificacion, existan cambios situacionales y otros factores. Estas funciones,
gue seran ejecutadas de una manera sistematica e integrada, enfocan los planes de

manera que sea posible lograr los objetivos que se han trazado. Una de las lineas de

51



estas areas de control, tiene que ser una gestidon de riesgo integrada en otras unidades
funcionales de la institucién, asi como la vigilancia y control al llevar a cabo los planes y

programas que se hayan elaborado.

1.4.8 El plan financiero, contenido y disefio

""El plan financiero a largo, que se deriva del plan estratégico de la empresa, tiene
como objeto disefiar el planteamiento financiero de la empresa para los préximos afios y
cuantificar las acciones que se haya decidido implantar. Se trata, también, de anticipar
los resultados financieros previstos a fin de valorar su coherencia y razonabilidad, pues
la validez de la estrategia depende, en Ultima instancia, de su viabilidad financiera y muy
especialmente de que sea rentable y se pueda financiar y de que su riesgo esté
controlado. Este plan financiero arranca del plan de negocio, pues sin esa referencia se
limitara a extrapolar el pasado, sin basarse en directrices concretas para fijar un nuevo
itinerario deseado. La formulacién de la estrategia de la empresa exige contemplar, con
perspectiva unitaria y de conjunto, todas sus areas de gestion simultaneamente,
considerando sus aspectos especificos y la relacion entre ellas. Exige fijar objetivos,
formular nuevas acciones y programas y anticipar lo que puede suceder como
consecuencia de la ejecucion de los planes, para estar preparado ante cualquier cambio
de las circunstancias. Para elaborar este plan hay que analizar el entorno previsto de la
empresa y la situacion actual de ésta. Por ello, la perspectiva financiera debe impregnar,
desde el principio y durante su desarrollo, el proceso de formulacion de la estrategia.
Pero, ademas, el plan financiero es la ultima fase del plan estratégico porque ha de
integrar y sintetizar todo su contenido en términos monetarios. Este plan anticipa los
resultados financieros previstos de la estrategia a fin de contrastar su viabilidad, en
cuanto que su validez depende, en Ultima instancia, de que cumpla los objetivos

financieros. ~. (Pérez-Carballo Veiga, J. F. 2015). Ver figura 10.
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Figura No. 10. La génesis del plan financiero
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Fuente: La gestion financiera de la empresa. Pérez-Carballo Veiga, J. F. (2015).

En cuanto a las previsiones financieras que realiza la empresa, estas deben hacerla

por cada unidad de negocios en la cual estan incluidos los departamentos funcionales.

Por lo regular el horizonte que lleva el plan estratégico es de 3 a 5 afios este plazo
debe ser necesario para que se implementen las acciones que se han decidido llevar a
cabo y se pueda ver cudles son capaces de generar resultados financieros positivos y

sostenibles.

El plan debe dar el tiempo necesario para que se estabilice cualquier situacion en el
entorno econdmico que tengan que ver con las ventajas o desventajas competitivas que
tiene la empresa dependiente de su sector de actividad y la posicion competitiva que
tenga la misma. En caso de que se trate de una ventaja la estrategia que se hara estara

dirigida a tratar de mantener esa posicion favorable todo el tiempo que sea posible en
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caso de ser una desventaja se deberé corregir la situacién adversa en un plazo corto.

El horizonte del plan tiene algunos factores que intervienen directamente los cuales
son: qué tan volatil puede ser el entorno econdmico, cual es la situacién del sector, cual
es la naturaleza de las actuaciones que se van a emprender, cual es el ciclo de vida que
tiene el producto o servicio, cuales son las acciones que tienen los competidores y cual

es la situacion propia de la empresa.

Una vez que ya se tengan formulada las estrategias en la dimension operativa se
necesita realizar una prevision detallada del comportamiento financiero, sin confundir la
estrategia con la profesion de los estados financieros. Se entiende que las estrategias
son los objetivos, la direccion, lo que se ha previsto de como se va a actuar y no
realmente los numeros que se derivan de esto. Es en este sentido que se debe tener
claro cuéles son los objetivos fundamentales de un plan financiero, entre ellos estan:
formular estrategias financieras en la entidad que servira de guia para poder gestionar
en dicha institucién, que se prevea los estados financieros con la estrategia que se haya
seleccionado ,que se haga una comparacion entre la coherencia financiera y la estrategia
del negocio, que se prevean las necesidades de fondos en lo que esta implicado el plan

y planificar con anticipacion de donde se obtendran esos fondos.

Uno de los propadsitos principales que tiene el plan financiero a largo plazo es que se
pueda ser coherente en lo financiero y las actuaciones planificadas de forma que se
compruebe si se serd capaz de alcanzar los objetivos financieros que se hayan
establecido. Es preciso saber que, si las previsiones no resultan aceptables, porque no
permiten alcanzar la rentabilidad de los objetivos o lo que hacen es producir que la
entidad se endeude excesivamente, se necesita reconsiderar los planes operativos de
los gastos, las inversiones, los ingresos y las acciones que sean correspondientes para
gue se ajusten al escenario financiero que sea mas conveniente. Dicho esto, el plan
financiero a largo plazo lo que busca es evaluar y fijar objetivos relativos al crecimiento

a la financiacion a la rentabilidad, el endeudamiento y los riesgos en la entidad.

Para lograr un ajuste final del plan se debe realizar un proceso de célculo donde se
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puede hacer posible una compatibilidad entre la estrategia disefiada de los objetivos y

las limitaciones estrictamente financieras.

El departamento financiero no necesariamente es responsable con exclusividad de
las proyecciones financieras, realmente su responsabilidad es coordinar, asi como
integrar las informaciones que sean importantes para el area operativa y preparar los

estados financieros a futuro para el horizonte que se haya planificado.

Podemos verificar con claridad en la figura 11 como se resumen las principales
informaciones que se requieren por el departamento financiero del resto de las demas

areas de la entidad para elaborar el plan a largo plazo:

Figura No. 11. La informacion de otras areas que precisa el departamento financiero

Organos rectores Comercial ] 1+D+i
Retribuciones Ventas por areas y productos Programas de accién
Gastos de todo tipo Gastos comerciales Gastos

Periodos medios de cobro Inversiones en 1+D
9 Inversiones comerciales O
Compras/contratacion B Operaciones
Compras Coste de produccion
Suministros y contratos E> Plan Financiero CQ Gastos de distribucién
Periodos medio de pago Rotacién de stocks
Gastos de almacén ﬁ Q Inversiones operativas
Contabilidad a Servicios Generales | Personal
Cuentas a cobrar Alquileres Sueldos
Cuentas a pagar Suministros Seguridad Social
Impuestos Contratos IRPF
Provisiones Otras inversiones Otras ventajas sociales

Fuente: La gestion financiera de la empresa. Pérez-Carballo Veiga, J. F. (2015).

En lo relativo a los criterios de como se realizaran las previsiones financieras y como
se va a consolidar la informacion son responsabilidades especificas del area de finanzas,
pero cuando se trata del contenido del plan ya es una responsabilidad fundamental de
las areas operativas exceptuando cuando los apartados sean estrictamente financieros
como es el caso de la estimacion del financiamiento necesario, los gastos financieros y

los saldos de tesoreria.
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El plan financiero qué es a largo plazo va a estar desglosado por afios o por
semestres; se busca especificamente preparar para cada lapso las ganancias y las
pérdidas, el balance y los estados de flujo de efectivo. En este plan no se incluye los
detalles de la cuenta de tesoreria solamente en caso de que se refiera a su saldo en
balance, pero es conveniente preparar un estado de flujo de efectivo para que se puedan

verificar las perspectivas de las inversiones y su financiamiento.

“El saldo de la tesoreria y su descomposicion entre las partes operativa y
excedentaria se obtiene como partida de ajuste del balance proyectado. Para ello, el
excedente de tesoreria de cada afio se estima por la diferencia si es positiva entre la
financiacion disponible y el activo operativo de la actividad, pudiéndose fijar un minimo
para ese excedente. Este método de célculo se denomina indirecto. EI método directo,
gue es el que utiliza el tesorero para su prevision de la posicion de tesoreria, se prepara
a partir de los cobros y los pagos previstos en cada uno de los proximos dias. También
puede usarse en el presupuesto para la estimacion de la tesoreria™. (Pérez-Carballo
Veiga, J. F. 2015).

En ninguna circunstancia se puede considerar que la planificacion financiera es una
funcién que esta independiente del resto de la planificacion de la empresa; es necesario
tener en cuenta que la direccion estratégica esta basada en la planificacion global. De la
misma manera, a lo largo de todo el proceso planificador se van presentando diferentes

aspectos financieros de la planificacion que necesitan tener una atencion especial.

Cbémo se ha de saber, las responsabilidades de las personas que realizan funciones
financieras van a variar dependiendo el tipo de empresa. Por lo general, se puede decir
gue el responsable de tesoreria se encargara de obtener los fondos necesarios gestionar
el efectivo, los valores y la propiedad de la entidad. Por su parte, el interventor tendra
responsabilidades del saneamiento financiero, desarrollando adecuadamente sistemas
contables, asi como sistemas de auditoria para tales fines. Asimismo, el director
financiero va a desarrollar politicas financieras de un modo global y se encargara de
coordinar las diversas actividades financieras de la entidad comenzando desde la alta

direccion hasta los distintos niveles de responsabilidad.
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““Un plan corporativo global funde todos los elementos clave de una empresa, uno
de los cuales, pero solamente uno, es el financiero. Los cargos que manejan las finanzas
corporativas, segun G. Steiner (1979), contribuyen a la planificacibn empresarial de
modos distintos, segun las diferentes empresas, pero en conjunto y como minimo,
deberan cumplir exigencias, para que puedan atender a sus responsabilidades con
eficacia, tanto en la planificacion como durante la puesta en préactica del proceso.
(Maqueda Lafuente, F. J. 2007).

Las exigencias referidas en el parrafo anterior son las siguientes: a) debera existir un
sistema para los planes con la traduccion de los términos financieros, significando esto
que el desarrollo de los balances los estados de pérdidas y ganancias y las férmulas
contables muestren la cuantificacion de los planes en unidades monetarias; b) por parte
del ejecutivo financiero, debe participar en la elaboracién de los pronésticos a utilizar en
la planificacién (como por ejemplo las previsiones de venta, de costos e ingresos); c) el
ejecutivo financiero sera parte del equipo que planificar y evaluar las diferentes
posibilidades para accionar ,asi como el plan definitivo final, en este punto el ejecutivo
necesita establecer y mantener estdndares y normas financieras para escoger entre las
diferentes alternativas de accion y someter a prueba las realizaciones posibles de los
planes en términos financieros, es decir estandares; d) el ejecutivo financiero debe
asegurarse de que la empresa esta continuara estando en una situacion de liquidez
financiera, de igual forma, debe asegurarse de que los planes y las operaciones
producen corrientes de fondos entre la deuda a largo plazo y los ingresos que satisfagan
el pago principal y los intereses , asi como puedan atender a los dividendos de las
ganancias residuales; e) se debe determinar la posibilidad de que se puedan cumplir las
exigencias financieras entre las fuentes internas y las externas; f) una exigencia que se
considera como clave es que se mantenga el objetivo de la ganancia como un factor
determinante para cualquier tipo de planificacion, en este sentido los objetivos
financieros no seran necesariamente quienes custodiaran dicha fuerza motivadora pero
si deben poseer un especial responsabilidad y los demas ejecutivos claves debe
mantenerla en un primer plano en el calculo de la planificacion; g) se debe ejercer una

presion continua para reduccion de costos y empleo de mejores procedimientos para
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alcanzar la misma; h) es importante mantener un sistema que pueda ser estable para
traducir los planes que se tiene en acciones reales , como por ejemplo: los presupuestos
a corto y a largo plazo; i) se debe asegurar la coordinacién de manera apropiada de los
aspectos economicos diferentes en los planes empresariales; j) por ultimo, el ejecutivo
financiero serd responsable de mantener las partes fundamentales de un sistema de
control que permita a la direccion de alto nivel asegurarse de que las operaciones se

estan realizando completamente de conformidad con lo que se haya planeado.

Para una empresa pequefia el plan financiero no necesita tener un nivel de detalle
muy elevado ni tampoco mucha documentacion; en muchas empresas de tamafo
pequefio el plan financiero suele estar bajo la responsabilidad del propietario o del

gerente general.

""El plan financiero recogera los balances, cuentas de resultados y otros estados
previstos, indicando los origenes y las aplicaciones de la tesoreria. El conjunto de estos
estados reflejara los objetivos financieros de la empresa. El plan especificara la inversion
de capital planificada, la cual se puntualizard por -categorias (expansion,
reemplazamiento, etc.) y por departamento o lineas de negocio. Se detallaran
brevemente las necesidades de inversion, su justificacion y las estrategias que se van a
desarrollar para tratar de alcanzar los objetivos financieros. Las diferentes acciones para
acometer deben ser conocidas y estar aceptadas por cada uno de los niveles de

responsabilidad de la empresa””. (Maqueda Lafuente, F. J. 2007).

Crucial mente muchos de los inconvenientes en la planificacion financiera se dan
porque las actuales decisiones a nivel inversion de capital dependen mucho de futuras
oportunidades inversién, de esta forma, es necesario decir que con frecuencia la entidad
invierte para poder entrar en un mercado por razones estratégicas , no necesariamente
porque la inversion que tenga sea de un valor actual neto positivo, sino porque con ella
se puede introducir en el mercado y crear opciones de futuras inversiones que se

consideran que seran mas rentables.
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Dentro de los criterios recomendables para el disefio del plan financiero se
encuentran: el uso de indicadores, la organizacion de los datos, el ajuste de los balances,
la utilizacion de los totales y un disefio que sea sencillo (con un formato de presentacion

centrado en el contenido de la informacidn que se aporta).

Conclusién del capitulo:

Mediante los conceptos presentados en este capitulo se ha logrado el objetivo
propuesto de abordar la parte tedrica de la presente investigacion, donde se definieron
los riesgos financieros de liquidez, rentabilidad y la planificacion estratégica, asi como
los aspectos relativos al manejo de liquidez y rentabilidad en las empresas familiares,
caracterizacion de los riesgos financieros de liquidez , determinacion de los riesgos
financieros de liquidez al junto de la relacién entre la planificacion estratégica y los

riesgos financieros de liquidez.
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CAPITULO II: Analisis de los riesgos financieros de liquidez

y rentabilidad en una empresa comercializadora de vehiculos

El capitulo presentado a continuacion tiene como objetivo analizar: la naturaleza,
composicién, funciones operacionales y analisis FODA de la empresa objeto de estudio;
de igual forma, utilizando como base las informaciones otorgadas por la entidad, evaluar
la situacion financiera de la empresa, que permita dar un diagnostico donde se

identifiquen los riesgos en referencia.

2.1 Actividad econdmicay operacional de la empresa objeto de

estudio

La entidad objeto de estudio es una sociedad de responsabilidad limitada,
organizada, con inicio de sus actividades en fecha 9/11/2006, un capital representado
por los socios con Cien (100) que es el total que componen el capital social, es decir la
sumo de Cien Mil Pesos Dominicanos (RD$100.000.00), aportes que representan el cien
por ciento del capital social. La fecha de cierre de sus actividades anuales es 31/12.
Existente de conformidad con las leyes vigentes en la Republica Dominicana,
especialmente por la Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas Individuales
de Responsabilidad Limitada No 479-08 y sus modificaciones, la cual tiene como objeto

principal:

a) Compra y venta de vehiculos nuevos y usados, importacién de vehiculos nuevos y
usados, alquiler de vehiculos, importacion de repuestos y accesorios para toda clase de

vehiculos, financiamientos, préstamos y servicios aduanales.

b) La distribucion de todo tipo de materiales gastables y equipos de oficina, equipos
tecnoloégicos en general, representaciones de marcas nacionales e internacionales,

exportacién e importacion de todo tipo de mercancias y productos a fines.
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c) Publicidad en general, asi como cualquier otra actividad de licito comercio permitido

por los estatutos y las leyes de la Republica Dominicana.

2.2 Tomade decisiones econdémicas y operatividad en la entidad

La entidad, durante su tiempo de operatividad, exclusivamente se dedicé a la
compra y venta de vehiculos. Las compras se realizaban con recursos de los Socios o0
en su defecto con financiamientos informales de prestadores amigos de los propietarios
(personas fisicas) para completar las transacciones de importacion. Nunca se recurri6 al
financiamiento con Entidades Financieras (préstamos bancarios), inclusive no se
incursiond en la apertura de cuentas bancarias a nombre de la empresa, sino, que se
manejaban con las cuentas personales de los Socios. En los casos de los prestamos

informales estas deudas no eran declaradas a la DGII.

Principalmente las compras de vehiculos se realizaban a través de un
intermediario familiar en el extranjero (todos los vehiculos eran importados desde EE.
UU), o mediante otro intermediario en Republica Dominicana que realizaba las
conexiones para vehiculos subastados en el exterior. En el caso del intermediario
familiar, este ubicaba los vehiculos, los depuraba, realizaba la cotizacién y los tramites
de envio; se le enviaba el dinero, y cuando llegaba el vehiculo uno de los socios procedia

con las gestiones aduanales.

Una parte de los tramites era comprar el vehiculo en el exterior, y la otra era el
pago del flete para traerlo a puerto de Santo Domingo, luego los impuestos y gastos
aduanales para sacarlo del Muelle. Siempre se contaba con el dinero de la compra del
activo y el pago del flete, dinero que provenia directamente de los socios, pero, en
ocasiones, no se tenia el completivo de los costos aduanales y otras transacciones
relativas, por lo que en este punto se debia recurrir a prestamos informales con personas

de confianza allegadas a los dueiios de la entidad.
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Posteriormente, el intermediario familiar dejo de operar, por lo que fue preciso
incurrir en otras relaciones comerciales con un nuevo intermediario que tenia un Dealer
en el pais y poseia toda una estructura a nivel de tramites para importar los vehiculos y
darles el destino final hasta una de las terminales principales del pais, con la variante de

gue este nuevo relacionado realizaba las operaciones a nombre de su compafiia.

En condiciones normales, la entidad compraba sus vehiculos y los registraba en
el inventario contra cuentas por pagar a los socios, de igual forma, hacia sus traspasos
y lo declaraba a la DGII. Por lo regular, se importaban maximo dos vehiculos cada 4
meses, con un maximo de 4 a 5 afios de fabricacién; cuando se vendian lo reponian,
(aunque en ocasiones no eran tan exactos en la duracién de la venta y reposicion, eso
podria variar dadas diferentes circunstancias que se les presentara). Entre las marcas
importadas prevalecian la Toyota (Camry y Corolla), ocasionalmente se importaban
Honda y Mitsubishi. Estos activos recibian su debido mantenimiento, costos que corrian
por parte de los propietarios de la empresa (reparaciones, compra de piezas, gomas,
limpiavidrios, mano de obra por el mantenimiento, reparaciones, asuntos eléctricos,

mecanicos y pintura).

No se contaba con un local correspondiente a la Cia. para exhibir los vehiculos,
en cambio los mismos eran mostrados en las casas de los socios o0 en su defecto en un
Dealer relacionado; en este ultimo caso, el duefio del Dealer donde exhibian cobraba
comision al momento de la realizacion de la venta de un 2.5% promedio, aunque cabe
resaltar que este porcentaje era esporadico. Cuando se optaba por esta opcién, los
activos tenian una rotacion aproximada de un mes para darle salida. De manera
ocasional se llegd a incursionar en las negociaciones de intercambios, donde recibian

vehiculos en manera de compensacion.

El negocio de la entidad objeto de estudio era realizado de manera semiformal,

contando con una publicidad limitada a publicaciones en periédicos locales y a la
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promocion verbal entre los circulos sociales. No se tenian empleados contratados. Los
propietarios no contaban con un sueldo asignado, en tal sentido, uno de los socios fungia

como gestor aduanal con una comision variable de RD$3,000.00 por cada vehiculo.

Los Socios cubrian los gastos fijos de la entidad, asi como los gastos de
representacion (viaticos, combustibles, etc.) y las ganancias obtenidas por el negocio

eran reinvertidas, es decir, se incurria en la capitalizacion.

2.3 Andlisis FODA de la empresa objeto de estudio

Con el fin de identificar la posicion de la entidad objeto de estudio respecto de su
entorno (tanto interno como externo) en lo relativo a sus puntos fuertes y débiles, asi
como a las amenazas y oportunidades provenientes de la competencia y del tiempo, se
presenta a continuacion su analisis FODA, partiendo desde las informaciones obtenidas
mediante entrevista realizada a los socios de la Cia. (Ver cuestionario de entrevista en

el anexo 1).

Fortalezas:

Buenas relaciones interpersonales entre los socios.

Buen ambiente de trabajo.

Entusiasmo y compromiso en las relaciones con sus clientes y proveedores.

Manejo operacional con recursos propios y/o con financiamientos que no incurrian en el

pago de interés.
Manejo adecuado al incurrir en gastos personales.

Cualidades de servicio de alto nivel.
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Debilidades:

Recursos financieros limitados.

Tolerancia extrema con clientes los cuales abusaron de la confianza.
Falta de politicas y procedimientos con el trato con clientes y proveedores.
Alianzas con intermediarios desleales.

Falta de estrategia de mercado y publicidad.

Carencia de la estructuracién de un plan de negocios.

No se contaba con una planificacion financiera.

No tener sueldos asignados.

Poca informacion acerca del comportamiento del mercado en el area de negocios de

Dealers.

Falta de experiencia en el mercado.

Informalidad en las operaciones.

Poca solvencia y liquidez proveniente del negocio.

Poca capacidad de acceso al crédito que les permitieran desarrollar de manera mas
amplia las operaciones del negocio por falta de relaciones con Entidades Financieras.

No contar con una estructura fisica que proyectara a una entidad con mas caracter y

formalidad para atraer a clientes potenciales.

Oportunidades:

Licencia internacional para realizar operaciones de subasta de vehiculos en el extranjero.
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Aprovechamiento de descuentos y reduccion de los impuestos aduanales mediante la
Asociacion de Dealers.

Aprovechar regulaciones que resulten favorables, tanto a nivel nacional como

internacional.

Nuevas alianzas estratégicas de negocios confiables.

Amenazas:

Dilatacién de los tramites de recepcion de vehiculos al pais.
Alza del délar, cambio de legislacion y politicas fiscales.
Competitividad agresiva en negocios de Dealers en el pais.
Devaluacion de los vehiculos.

Tendencias desfavorables a nivel de mercado.

2.4 Situaciones operacionales del negocio que han repercutido en la
estabilidad, liquidez y rentabilidad de la empresa objeto de

estudio

A continuacion, se presentan los principales detonantes que influyeron de manera
no favorable en el desenvolvimiento operacional y el buen funcionamiento a nivel
general de la entidad objeto de estudio, asi como en un impacto negativo para sus
utilidades, lo cual dio como resultado el cese de las actividades de la Cia. Estas
informaciones fueron producto de la entrevista personalizada que se llevé a cabo con

cada uno de los socios de la entidad (ver cuestionario de entrevista en el anexo 1).

Acciones fraudulentas por parte de uno de los intermediarios principales

seleccionado por los socios: dentro de los factores mas relevantes que incidieron en

la estabilidad econdémica de la entidad objeto de estudio radica el hecho de que los
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socios realizaron alianzas comerciales con un intermediario que fungia como
mediador para las compras de vehiculos subastados en el exterior, el cual resultd

estafando a los duefios con negociaciones desfavorables.

Este personaje incité a realizar traspasos, asi como la compra y venta de
vehiculos sin definirse claramente las remuneraciones que obtendrian los duefios por
estas transacciones. Dicho intermediario presenté la cotizacion de un vehiculo
vendiendo la idea de que se tendria un retorno favorable y seguro en la inversion; de
un precio estimado para una Jeepeta, la cual se compraria via subasta, pero al
momento de iniciarse con el proceso el precio real del activo sobrepaso lo que se
habia estimado. En principio el intermediario habia declarado que si el vehiculo tenia
una variacion muy alta, en comparacién con lo esperado, entonces no se llevaria a
cabo la operacion, sin embargo , una vez se habia participado en la subasta, el
valor vari6 hacia el alza de forma muy discrepante a lo estimado; ante este cambio
de rumbo de la situacion el intermediario convencié a los socios de que el vehiculo
podria soportar la variacion antes mencionada , augurando que pese a e€so se

tendrian buenos margenes de ganancias al respecto.

Al contar el sujeto en cuestion con la confianza plena de los socios en materia de
gestiones de compra de vehiculos, bajo condiciones de subasta, los mismos le
indicaron que aceptaban la negociacion, ya que se confiaba en los prondsticos dados
por el supuesto experto. Finalmente, se ejecutd la compra en base a lo antes
mencionado, sucediendo que los resultados no fueron los esperados, en cambio hubo

pérdidas significativas al momento de vender el vehiculo en el pais.

A parte de la situacion antes expuesta, la misma persona referida habia
solicitado un préstamo a los socios, el cual provenia de una negociacion anterior que
se habia tenido con el mismo, sin embargo, de manera desleal y utilizando tacticas
fraudulentas, mediante un comportamiento antiético, esta persona no honro sus
obligaciones pendientes con los socios. Cabe destacar que, este intermediario habia

tomado tanta participacion en las operaciones de la entidad, al punto de que en
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diferentes ocasiones llegé a solicitar el sello de la compafia para realizar (de
manera malintencionada) transacciones a nombre del Dealer, las cuales con el paso
del tiempo se llegaron a descubrir involucraban compra y venta de vehiculos que
corrian por cuenta de la entidad sin consentimiento de los socios para ejecutar dichas

maniobras.
Producto de estos contratiempos manifestados, los socios se vieron en la
obligacion de recurrir a préstamos a modo personal para hacer frente a la situacion,

financiamientos que a la fecha aun no han saldado.

Manejo inadecuado de las negociaciones con los clientes: otra situacion

importante que dio un efecto negativo a la continuidad de las operaciones de la
empresa objeto de estudio fue el hecho de que, algunos clientes no realizaban los
traspasos de manera oportuna (para no pagar los impuestos de placa), lo que
repercutié6 de manera adversa a nivel econdmico para la entidad, pues, la misma
debid hacerse cargo; las presentaciones en la DGII reflejaban un inventario irreal que
significaba el pago de mas impuestos , ya que se hacia por la via del 1% de activo,
sin ser estos vehiculos de la compafiia. * Se traian los vehiculos a nombre del Dealer
y habia personas que no hacian el traspaso a tiempo, entonces, aparecia la empresa
con un inventario irreal; sin tener ese vehiculo teniamos que presentarlo a la DGI,
durdbamos afios con ese activo sin traspaso. Eso lo hacian los clientes para no pagar
placa; fue una falla de parte nuestra no exigir se sacara la placa oportunamente™

fueron las palabras de uno de los socios al referirse a la situacion expuesta.

Retardo en la recepcién de los vehiculos importados:

Parte de los vehiculos que se importaban, tardaban mucho tiempo en el proceso,
teniendo recepcion de los mismo en el pais de manera muy retrasada a las
expectativas, dejando un impacto monetario con relacion al costo beneficio (tomando
en cuenta que cuando el dolar tenia variaciones hacia el alza la empresa tenia

pérdidas considerables.
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Dealer Asociado:

Tal como se mencioné anteriormente, por motivos de que el intermediario familiar
en el exterior dejo de operar, la empresa se vio en la necesidad de acudir a un Dealer
amigo en el pais el cual realizaba todos los tramites, pero, al final todo quedaba
registrado a nombre de dicho dealer; en este sentido, la entidad objeto de estudio no
figuraba para Impuestos Internos, y de igual manera los costos producto de estas

transacciones eran mayores.

Miembros de una Asociacion de Dealer:

La empresa objeto de estudio pertenece a una asociacién de Dealer en la cual se
paga una cuota de RD$1,000.00 mensual y RD$500.00 por cada carro importado; la
misma ofrece diferentes beneficios entre ellos: tener acceso a descuentos al
presentar facturas de compra de los carros en subastas, sin embargo, la entidad
hasta la fecha no ha podido disfrutar de tales descuentos, pues, no cuenta con una
licencia para operar en negociaciones de subastas en el exterior (EE. UU).

Todos los factores mas arriba puntualizados dieron lugar a una incidencia negativa
en la operatividad del negocio, dando paso a la descapitalizacién y al enfriamiento de
las futuras negociaciones de la entidad, pues, estas actividades representaban
montos cuantiosos comparados con las disponibilidades y las expectativas de

ganancias del negocio.
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2.5 Interpretacion de los Estados financieros de la entidad

A continuacién, se presentaran los analisis financieros ejecutados a la entidad objeto
de estudio, con el fin de interpretar la informacion contable, tanto a nivel cuantitativo

como cualitativo.

Debido a que la empresa objeto de estudio no cuenta con una contabilidad
organizada ni con politicas definidas con relacion a la liquidez, los resultados obtenidos
en estos analisis ( en base a las informaciones otorgadas por los socios), no pueden ser
utiizados como fuente para una base fehaciente de interpretar razonable vy
detalladamente los resultados expuestos, ya que en la actualidad la empresa ha cesado
sus operaciones producto de que las mismas no han sido sustentables ni le han

permitido su permanencia en el tiempo.

2.5.1 Analisis vertical y horizontal

En el analisis vertical se relacionaran cada una de las cuentas del balance de
situaciéon y del estado de resultados de la Cia. con una cifra base de dichos estados
financieros. En lo relativo al balance general, las cifras bases a considerar seran: el total
de activos y el total de pasivos mas el patrimonio. De igual forma, en el estado de

resultados, se empleara como cifra base los ingresos por ventas. Ver tabla 9.
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Tabla No. 9. Andlisis vertical y horizontal del estado de situacién

ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
EMPRESA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS EMPRESA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS
ESTADO DE SITUACION ESTADO DE SITUACION
PERIODO 2016-2015 PERIODO 2016-2015
VALORES EN RD$ VALORES EN RDS
Variacion Variacion
2016 % 2015 % Montaria Porcentual

CAJAY BANCO 20684200 8% 24896300 (42,121.00)
CUENTAS POR COBRAR 30215900 12%  286,456.00 15,703.00
INVENTARIO 142274650 56% 1,303,698.21 119,048.29
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 45.873.00 2% 48,537.00 (2,664.00)
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO 15,633.56 1% 8,549.00 7,084.56
TOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES 1,993.254.06 1,896,203.21 97,050.85

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 89825900 36% 89825900 36 -
DEPRECIACION ACUMULADA (362,100.00) -14% (270,99360) -11% (91,106.40)

TOTAL ACTIVOS 2,529.413.06 2,523.468.61 5,944.45

CUENTAS POR PAGAR PROVEEDORES 873,16400 36% 625,794.00 247,370.00
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 612,669.15 % 538,749.00 73,920.15
IMPUESTO SOBRE LA RENTA POR PAGAR 6,736.50 % 6.736.50

TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 1,492.569.65 1,164,543.00 328,026.65

DEUDAS A LARGO PLAZO 956,879.00 39% 1,298567.00 (341,688.00)

TOTAL DE PASIVOS 2,449,448.65 2,463,110.00 (13.661.35)

CAPITAL SUSCRITO 100,000.00 % 100,000.00 -

BENEFICIO O PERDIDA DE ANOS ANTERIORES (4498559) -2% 5,344 20 (39,641.39)
BENEFICIO O PERDIDA DEL PERIODO 24950.00 9 (4498559) -2% (20,035.59)
TOTAL PATRIMONIO 79,964.41 60,358.61 19.605.80

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 2,529.413.06 2,523.468.61 594445

Fuente: elaboracion propia.
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En lo concerniente al analisis horizontal, se buscara detectar los cambios que se

presentaron en las diferentes cuentas plasmadas en los estados financieros, con el fin

de ver su comportamiento a través del tiempo, tomando como base fija 0 mévil de célculo

para realizar la variacion porcentual los afios 2015-2016. Ver tabla 10.

Tabla No. 10. Analisis vertical y horizontal del estado de resultados

ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
EMPRESA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS EMPRESA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS
ESTADO DE RESULTADO ESTADO DE SITUACION
PERIODO 2016-2015 PERIODO 2016-2015
VALORES EN RD$ VALORES EN RD$
Variacion Variacion
2016 % 2015 Montaria Porcentual
INGRESOS 348948550 100% 2,016,604.39 1,472,881.11 73%
OTROS INGRESOS 142501437 41%  500,302.00 924,712.37 185%
COSTO DE VENTA 208959840 60% 1,389,568.50 700,029.90 50%
BENEFICIO O PERDIDA 282490147 081 112733789 1,697,563.58 151%
GASTOS DE VENTAS 80548900 26%  490567.00 404,922.00
GASTOS DE PERSONAL 75215900 22%  315357.00 436,802.00
GASTOS ADMINISTRATIVOS 67589400 19% 22549800 450,396.00
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 9110640 3% 79,159.00 11,947.40
OTROS GASTOS 38530307 11% 6174248 323,560.59
TOTAL GASTOS 279995147 80% 1,172,323.48 1,627,627.99
BENEFICIOS ANTES DE ISR 2495000 1%  (44,98559) 69,935.59
ISR DEL PERIODO 6,736.50 0%
UTILIDAD NETA 18,213.50

Fuente: elaboracion propia.
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2.5.2 Interpretacién de sus indicadores de liquidez y rentabilidad

Los presentes célculos e interpretaciones relativas a la liquidez se estaran
realizando con el fin de determinar la capacidad que tiene la empresa objeto de estudio
para hacer frente a sus compromisos a corto plazo. Al igual como se ha manifestado en
parrafos anteriores, estas interpretaciones se hacen de manera subjetiva y generalizada
a modo de interpretacion estandar, sin una profundidad en su razonabilidad, debido a la

falta de organizacion financiera de la entidad. Ver tabla 11.

Tabla No. 11. Razones de liquidez

RAZONES DE LIQUIDEZ 2016 2015 INTERPRETACION

La entidad contaba con esos totales de activos comientes para los afios referidos,
en caso de que tuviera que cancelar todos sus pasivos corientes utilizando los
ACTIVOS CORIf-) PASIVOS CORRIENTES 500,684.41 | 731,660.21 Jresuifados de corto plazo. Acorde a estos resulfados segln las infomaciones
financieras brindadas por la entidad, se revela una adecuada cobertura para sus
compromisos rutinarios a corto plazo mas amplia para el afio 2015.

CAPITALNETO DE
TRABAJO

Para los periodos referidos la empresa tenia una disponibiidad de RD$1.63 y
RD$1.34 respectivamente para pagar por cada peso exigido en el coro plazo.
1.34 1.63 JAcorde 2 estos resutados seqin las infomaciones financieras brindadas por la
entidad, se revela una adecuada cobertura para sus compromisos a corfo plazo,
siendo mas favorable para el periodo anterior.

ACTIVOS CORRIENTES
CORRIENTE O DE
SOLVENCIA
PASIVOS CORRIENTES

Este indicador muestra, que segun las informaciones financieras proporcionada por
la entidad para los periodos referidos, la misma contaba con RD$0.51 y RD$0.38
PRUEBA ACIDA 0.38 0.51 Jeentavos respectivamente para hacer frente a sus compromisos uma vez
deducido su inventario, lo que no significa una condicion favorable para la empresa
en ambos periodos.

ACTIVOS CORI(+) INVENTARIO

PASIVOS CORRIENTES

F
FFECTIVO Acorde a los datos financieros proporcionados por la enfidad para los periodos

referidos, se indica que por cada unidad monetaria adeudada |a compafiia contaba
con RD$0.21 y RDS0.14 centavos de efectivo | lo que demuestra que esta
empresa no se encontraba en condiciones factibles para afrontar sus compromisos
a corto plazo.

RAZON DE EFECTIVO PASIVOS CORRIENTES 014

Fuente: elaboracion propia.
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Para las razones de rentabilidad, los siguientes calculos e interpretaciones
buscaran medir cual ha sido el nivel de ganancia de la entidad respecto a sus activos y
capital aportado por los socios. Tal como se ha expresado anteriormente, las
interpretaciones de dichos calculos se realizaron de manera subjetiva debido a los

motivos ya mencionados. Ver tabla 12.

Tabla No. 12. Razones de rentabilidad

RAZONES DE RENTABILIDAD 2016 2015 INTERPRETACION
W—— VENTAS Estos resultados muestran que para lo periodos referencias por cada unidad
AL TOTALES 1.38 |  0.80 flinvertida en el total de activos se generaron 0.80 y 1.38 unidades monetarias en
ACTNVO TOTAL venta respectvamente
UTLDAD NETA Se observa que por cada unidad monetaria vendida se generaron 0.01 unidades
de utilidad en el 2016 y una perdida de 0.02 unidades en el 2015, es decir 1%
e 0.01 0.02 ; y
s e e de utiidad por sobre la venta y -2% de perdida sobre las ventas
VENTA respectivamente.
Este indicador permite evidenciar las utilidades netas que fuero obtenidas durante
UTILIDAD NETA : : = ) :
A — los periodos referenciados en relacion con la inversion en activos totales,
FRURIETD SO 0.01 [ (0.02)findicando que por cada unidad que se invertido en activos la entidad obtuvo
LOS ACTIVOS % i ,
ACTVO TOTAL utilidades netas de un 0.01 unidades en el 2016 y una perdida de 0.02 unidades
en el 2015.
UTILIDAD NETA _ -
En este indice muestra cual fue la utilidad obtenida por los duefios de una
RENDIMIETO SOBRE 08| (048) empresa en relacion con |a inversion realizada, donde, por cada unidad monetaria
EL CAPITAL ; “"'de capital aportado por los propietarios se generaron 0.18 unidades de utilidad
CARTAL en el 2016 y un perdida de 0.45 en el 2015

Fuente: elaboracion propia.

Conclusiones del capitulo:

En el capitulo mostrado fue posible realizar: el analisis de la naturaleza,
composicion, funciones operacionales, asi como el FODA de la empresa objeto de
estudio; de igual forma, se evalu6 la situacion financiera de la entidad lograndose

identificar riesgos importantes tanto a nivel de liquidez como de rentabilidad.
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CAPITULO Ill: Propuesta de medidas para mitigacion de
riesgos de liquidez y rentabilidad para la reactivacion de

la empresa objeto de estudio

El capitulo a continuacion tiene como objetivo elaborar un plan financiero y
estrategias con medidas para la mitigacion de los riesgos de liquidez y rentabilidad de la
empresa objeto de estudio, para que la misma pueda retomar sus operaciones en el
periodo 2021-2022.

3.1 Estrategias parala gestion de los riesgos financieros de liquidez

y rentabilidad de la empresa objeto de estudio

Tomando como base el levantamiento de las informaciones financieras de la
entidad y asociando los resultados arrojados con la situacion actual de recesion de las
actividades de esta, sera necesario implementar estrategias financieras para la
reapertura del negocio como son: controlar los riesgos de liquidez y alcanzar el punto de

equilibrio.

Controlar los riesqos de liquidez: esta estrategia conlleva la realizacion de flujos

de caja proyectados, contar con varias lineas de crédito disponibles, asi como
instrumentos liquidos de inversion, reservas minimas, diversificar las fuentes de los
fondos y establecer politicas de congruencia entre las tasas y plazos, o sea refiriendose
a calce de los activos y pasivos. De igual forma, basado en las estrategias de liquidez en
el negocio acorde a la estructura organizacional efectiva y eficiente publicada por la firma
de auditoria KPMG en el 2009, se recomienda incluir las estrategias de: politicas de
financiamiento, diversificacion de la inversion, asi como contingencia de liquidez. Ver

figura 12.
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Figura No. 12. Estrategia de Liquidez en el negocio

* Preparacion planeamiento de liquidez y fondeo

+ Aseguramiento de la solvencia a lo largo del
tiempo dentro de los limites y de |a estrategia.

+Acceso a mercados y diversificacion del riesgo
de la liquidez

+Adm. de una reserva de liquidez base

+ Adm. de disparadores regulatorios por liquide

+Plan de contingencia y administracion.

+ Adecuada captura de todas las enel

posiciones relacionados con liquidez

+Implementacion de una herramienta para la
preparacion de proyecciones de flujos, escalas
de vencimientos, pruebas back testing,
escenarios y analisis de stress

+ Sistema de soporte para limites y monitoreo

+ Sistema de soporte para reportes y revelacion.
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Fuente: Administracion de Riesgo de Liquidez, KPMG 2009.
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3.2 Supuestos y metas de la gerencia

Mediante entrevistas realizadas con los socios de la entidad objeto de estudio, a

partir de las mismas se llegaron a los siguientes supuestos (ver cuestionario de entrevista

en el anexo 1):

a)

b)

d)

La entidad tiene como meta lograr vender dos carros mensuales durante el
periodo 2021. De igual forma, pretende alcanzar un nivel de incremento de sus

ventas anuales en un 30%.

Se espera lograr importar, con recursos propios de los socios, 6 vehiculos cada
tres meses, de marca Toyota (como marca principal de importacion), modelo
Corolla, de menos de 5 afios de fabricacion, mediante la compra en subastas
internacionales que permitan obtener el activo al menor costo posible y poder
venderlos a precios que aseguren un margen de beneficio de un 20% en cada

vehiculo vendido.

Se estima el alquiler de un local por valor de RD$ 20,000.00 mensuales (con
RD$60,000.00 de depositos como gasto pagado por anticipado). Este
desembolso provendra directamente de los propietarios. Asi mismo, se

obtendran materiales y equipos de oficina ascendentes a RD$190,000.00.

Se pretende contar con el siguiente personal y sus respectivos sueldos
mensuales: una secretaria administrativa (RD$,15,000.00), un conserje 3
veces por semana (RD$ 3,000.00), una seguridad (RD$15,000.00) un lavador
de carros (RD$6,000.00). Unos de los socios fungirdn como gestor de ventas
y aduanal, con un salario base de RD$ 20,000.00 y comisiones sobre ventas
de un 5%.

La retribucion de dividendos esperada por los socios para los afios 2021-2022

es de un 30% y 40% respectivamente.
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3.3 Plan financiero

Tomando en consideracion los supuestos y metas manifestados por socios de la
empresa objeto de estudio, se presentan a continuacién el punto de equilibrio, asi como
la elaboracién del estado de resultados proyectado y el estado de situacion proforma.
Como informacion de referencia para validar precios, aranceles y normativas laborales
se consultaron los sitios web: www.supercarros.com, www.aduanas.gob.do vy

www.mt.gob.do (ver anexos 2, 3y 4).

Punto de Equilibrio: con este célculo se busca presentar cual es el nivel de venta

minimo, tanto en unidades como monetario, que la empresa debe alcanzar para poder
hacer frente a sus costos y gastos, llegando a la medida donde no tenga ni perdida ni

ganancia.

El calculo fue realizado en base a los supuestos de un margen de utilidad de un
20% en cada vehiculo vendido (tomando como referencia la marca Toyota de afio de
fabricacion 2017) y un 5% de comision por venta, el costo de los vehiculos se consideré
en base a la moneda US$; se consultaron las tasas arancelarias acorde a la DGA y se

fij6 un precio estimado en ventas. Ver tabla 13.
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Tabla No. 13. Célculo del punto de equilibrio

CALCULO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

Punto de Equilibrio en Unidades

Mensual  Anual

Descripcion Flete Gastos Fijos 11789041
Alquiler Local 2000000  240,000.00 70000  Dolares Costo de Venta 789,433.49 incluye comision x venta
Comunicacion 200000  24,000.00 5845 Tasa Precio de Venta 986,791.87
Empleados 5551310  666,157.20 4091500  Pesos
Celulares 6,000.00 72,000.00 10,000.00 Costo Aproximado en
Combustible 10,00000  120,000.00 Subasta UDS
Gasto mantenimiento de oficina 3,000.00 36,000.00 5845 Tasa PE (3) Gf 117,890.41
Gastos de representacion 5,000.00 60,000.00 w Monto en RDS 10 '] 78943348
Luz 500000  60,000.00 11467890  Arancel PV 986,791.87
Agua 500.00 6,000.00 4091500 Flete
Membresia 1,000.00 12,000.00 740,093.90  Costo Total Vehiculo PE (=) Gf 117,890.41
Mantenimiento Vehiculo 2,000.00 24,000.00 5% Comision por venta 10 v 080
Total G 117,890.41 141468491 20% Margen de utilidad v
] v 1() 080 020 Margen
(1-%margen-%comision)
v 740,09390 PE (=) Gf 117,890.41
75% v
Precio de Venta 986,791.87 — -
Comprobacion punto equilibrio en monto RDS 58945204
Meta de Vehiculosa Vender
Periodo Cantidad Predio Total Venta Total Costo
Mensuales 2 986,791.87 1,973,583.73 1,578,866.99
Anual 24 98679187 23,683,004.80 17,762,253.60
Margen ganancia 5,920,751.20
Gastos Fijos 141468491
Utilidad neta

Fuente: elaboracion propia.



Estado de resultado proyectado: se presenta la proyeccion del estado de

resultados para los periodos 2021-2022, el cual plasma los beneficios que se esperan
obtener para los afos referidos y la proporcion de dividendos que sera retribuida. Fue
considerado un aumento de las ventas en un 30% anual, una inflacion estimada de un
10% y un aumento en tasa cambiaria de un 1.05%. Estos calculos fueron desarrollados
en base a los supuestos y metas dictados por la gerencia. Ver tabla 14.

Tabla No. 14. Estado de resultado proyectado

EMPRESA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO
PERIODO 2021-2022
VALORES EN RD$
2022 2021

INGRESOS
COSTO DE VENTA

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE VENTAS
GASTOS DE PERSONAL
GASTOS ADMINISTRATIVOS
DEPRECIACIONES

OTROS GASTOS

TOTAL GASTOS

UTILIDAD ANTES DE ISR
ISR DEL PERIODO

UTILIDAD NETA

30,787,906.24
23,090,929.68

23,683,004.80
17,762,253.60

7,696,976.56

5,920,751.20

1.302,565.26
260,168.58
1.269,967.96
41,562.50
6,600.00
2,880,864.30

1,184,150.24
260,168.58
1,154,516.33
23,750.00
6,000.00
2,628,585.15

4,816,112.26

3,292,166.05

1,300,350.31

3,515,761.95

888,884.83

2,403,281.22

% Rentabilidad (Utilidad / Ventas) 11.4% 10.1%

Dividendos a pagar (ver supuestos) $ 1,406,304.78 $ 720,984 37
Avance por socio mensual (3 socios) 40,000.00 20.000.00
Avance mensual dividendos - hasta 120,000.00 60,000.00
Avance anual dividendos - hasta 1.440,000.00 720,000.00

Fuente: elaboracion propia.
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Estado de situacidn proforma: se considerd realizar un estado de situacion

proforma, partiendo de los supuestos y metas de la gerencia, ya que la situacién histérica
de la entidad no devela posicién favorable para proyectar en base a relacion activo/venta.
Este estado permite mostrar cual seria la situacion financiera si se dieran los supuestos
y metas dictados por la gerencia. De igual forma, se presentan los resultados de niveles
relativos a la liquidez y endeudamiento de la entidad en base a dichos supuestos. Ver
tabla 15.

Tabla No.15. Estado de situacion proforma

EMPRE SA COMERCIALIZADORA DE VEHICULOS
ESTADO DE SITUACION PROFORMA
PERIODO 2021-2022
VALORES EN RD$

2021 2022

CAJA'Y BANCO 250,000.00 300,000.00
CUENTAS POR COBRAR -

INVENTARIO 2,220,281.70 2,338,292.25
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 60,000.00 60,000.00
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DIFERIDO

TOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES 2,530,281.70 2,698,292.25

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 190,000.00 190,000.00
DEPRECIACION ACUMULADA (23,750.00) (65,312.50)

TOTAL ACTIVOS 2.696,531.70 2.822,979.75

CUENTAS POR PAGAR PROVEEDORES

OTRAS CUENTAS POR PAGAR 914,234 85 613,622 58
IMPUESTO SOBRE LA RENTA POR PAGAR

TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 914,234.85 613,522.58

DEUDAS A LARGO PLAZO

TOTAL DE PASIVOS 914,234.85 613,522.58

CAPITAL SUSCRITO 100,000.00 100,000.00
BENEFICIO O PERDIDA DE ANOS ANTERIORES

BENEFICIO O PERDIDA DEL PERIODO 1.682,296.85 2,109,457.17
TOTAL PATRIMONIO 1,782,296.85 2,209,457.17

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 2,696,531.70 2,822,979.75

LIQUIDEZ
ENDEUDAMIENTO
CPITAL/ACTIVOS

Fuente: elaboracion propia.
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Conclusién del capitulo:

Luego de haberse evaluado la empresa objeto de estudio y teniendo un
diagndstico de su situacion financiera, mediante este capitulo se presentaron estrategias
para mitigar los posibles riesgos futuros de liquidez y rentabilidad, asi como la
elaboracion de un plan financiero con el célculo del punto de equilibrio que mostro los
niveles de venta que la Cia. deberia mantener para hacer frente a sus costos y gastos,
de igual forma, dicho plan incluyé el estado de situacion proforma y el estado de
resultado proyectado, acorde a los supuestos de la gerencia, con fines de que la entidad

pueda realizar la reapertura de sus operaciones para los periodos 2021-2022.

En base a los niveles de rentabilidad y liquidez que se presentan de manera
favorable en las proyecciones y céalculos realizados anteriormente, le es conveniente a
la entidad objeto de estudio hacer la reapertura de sus operaciones para el periodo
referido.
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CONCLUSION

La planificacidn estratégica y financiera ha profundizado sus implicaciones en las
empresas que desean mantenerse activas en la actual estructura comercial globalizada,
esto como resultado de las competencias y lo tan complejo que se ha convertido el
entorno de las entidades. En dicho entorno se pueden incluir los factores de naturaleza
econOmica, de tecnologia, de politica y sociedad. Asi mismo, la parte de la competitividad
abarca por efecto a quienes pueden ofrecer el mismo servicio o producto o que en su
defecto podrian representar un rival comercial en un futuro. Seguido de esto, es

importante sefalar el sector econémico de las entidades al junto de su grupo de interés.

Tiempos como los presentes implican una ardua tarea para las empresas,
especificamente para aquellas de recursos limitados, que por los factores antes
mencionados podrian conllevar mayores esfuerzos de supervivencia a nivel general.
Estos factores pueden impactar tanto a nivel favorable como no favorable, significando
esto Ultimo que se tendran incidencias negativas para lograr cumplir con los objetivos
propuestos en la Cia. La falta de estrategias de negocio y de una planificacion para sus
finanzas podrian terminar siendo los principales enemigos que conducirian al cierre de

las operaciones de una entidad.

Mediante una buena planificacion financiera, acompafiada de estrategias
favorables, sera posible que tanto grandes como pequefias empresas logren estar
preparadas para hacer frente a eventualidades actuales y futuras que impactarian de
manera directa en los resultados del negocio y que por ende dictaran la permanencia de
este a través del tiempo. Esto es posible especificamente implementando programas de
reduccion de riesgos, mejorando el nivel de calidad de las decisiones que sean tomadas
por los directivos, mejorando las tacticas utilizadas de modo que se logre el

fortalecimiento del posicionamiento de la entidad.

Como ha de ser el orden logico, las estrategias y técnicas financieras que sean

tomadas por las empresas tendran un efecto directamente proporcional al proceder de
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la misma en cuanto a sus inversiones, gestion, el aprovechamiento de los recursos y
controles internos para la prevencion de riesgos. En tal sentido, al considerar lo antes
mencionado, una eficiente gestion basada en una buena planificacion estratégica y
financiera ayudara de manera directa a que las entidades puedan alcanzar de la mejor
manera posible sus objetivos. No obstante, este proceso exige esfuerzos y acciones
reflectivas, que involucran personas, y metodologias con la intencién de establecer cual
seria la trayectoria futura para la empresa (una valorizacién de la entidad, de sus
recursos y la capacidad de esta, asi como la apreciacién de los cambios futuros en el

entorno o contexto de actuacion de la compaiiia).

Una direccion estratégica realiza una planificacion que implique acciones a
emprender y los recursos que seria eficiente se vieran comprometidos en dichas
acciones. De igual forma, la valorizacion del entorno jugara un papel importante en lo

relativo a las inversiones.

En el caso concerniente a la entidad objeto de estudio, se concluye que, si la
misma ejecuta las estrategias y plan propuesto en lo relativo a los riesgos financieros de
liquidez y rentabilidad, dicha entidad lograra prevenir, corregir y reducir estos riesgos, y

retomar sus operaciones para el periodo 2021-2022.
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RECOMENDACIONES

Obtener la licencia internacional para realizar operaciones de subasta de
vehiculos en el extranjero, como forma de reactivar sus operaciones y que puedan

realizar sus negociaciones directamente.

Aprovechar los descuentos de la asociacion de dealers.

Mantener una constante verificacion para el aprovechamiento de regulaciones

gue sean favorables para sus negociaciones de comercializacién de vehiculos.
Nuevas alianzas con dealers confiables, tanto a nivel local como internacional,

gue le permitan una ayuda para el desarrollo del negocio y a la captacion de

clientes potenciales.
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Anexo -1. ENTREVISTA A LOS SOCIOS RELATIVA A LAS OPERACIONES DEL
NEGOCIO Y LOS SUPUESTOS DE LA GERENCIA

11
1.2

1.3

1.4

15
1.6

1.7
1.8
1.9
1.10

1.11

1.12

1.13

1.14
1.15
1.16

1.17

Describa la actividad principal del negocio.

¢ A parte de la venta de vehiculos, se realizaban otras actividades a nombre
de la entidad?

Explique como se realizaba la toma de decisiones de la entidad, tanto a nivel
financiero como operacional.

¢, Qué situaciones incidieron negativamente en las operaciones y rentabilidad
del negocio, dando lugar al cese de las operaciones de la entidad?

¢, Qué tipo de vehiculos vendian (marca, modelo, afio, nuevos, usados, etc.)?
¢Los vehiculos que se importaban era de manera auténoma o con
intermediarios?

¢,Cuantas veces al mes se realizaban importaciones?

¢ Qué tan formal era el negocio?

¢ Por cuales medios se realizaba la publicidad de la Cia.?

¢, Se contaba con un local propio para la exhibicién de los vehiculos o se
pagaba un alquiler?

¢ Se realizaba la compra y venta de los vehiculos?

¢ Se realizaban traspaso de vehiculos? ¢ De ser realizados, esos traspasos
se registraban y eran declarados a la DGII, o la entidad solo fungia como
intermediaria para la venta?

¢, Se realizaba recibimiento de vehiculos como forma de intercambio? ¢ Si se
realizaba intercambio, esos vehiculos recibidos se ponian a nombre de la
compafia?

¢, Como se realizaba el registro del inventario?

¢, Como era el registro de las ventas?

¢Los vehiculos eran comprados mediante financiamiento o mediante
recursos propios?

¢, Se tenia empleados contratados?
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1.18
1.19
1.20
1.21
1.22
1.23
1.24
1.25
1.26
1.27

1.28

1.29

1.30

131

¢ Existia un sueldo establecido para cada socio?

¢, Se pagaban comisiones por venta?

¢, Qué tipo de gastos tenian?

¢, Se realizaba mantenimiento a los vehiculos importados?

¢,Con que fuentes se cubrian los gastos fijos de la entidad?

¢ Se realizaba reparticion de dividendos?

¢, Se tiene en proyecto reabrir las operaciones de la entidad y para cuando?
¢ En cuales gastos se piensa incurrir?

¢, Cuantos empleados se estima contrataran?

¢, Qué marca, modelo y afio de vehiculo se piensa importar y cada que
tiempo?

¢, Cuantos vehiculos mensuales se estima vender?

¢ Qué margen de ganancia se pretende obtener en cada venta?

¢, Cudles son los porcentajes esperados en el incremento de las ventas
anuales?

¢, Como serd la politica de dividendos?
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Anexo - 2. CONSULTA PRECIOS ACTUALES PAGINA: SUPER CARRO

Vehiculosy + Financamiesto Direclorio Vende (Contacto Blog

Marca, Modelo o Tipo de Vehiculo

RUTOFERIALS- A, % | 2%nA2i080omane
2548100 psocvu2020 77 ;:;.’\A*i T —

[ Totes § casolina 1 Oroen: sdo- suevo 3 vp
[ Golldesel [ Gap

[ gécrio § e

R

Toyota Corolla LE

Toyota Corolla LE Toyota Corolla LE

e .
' Toyota Corolla LE

Toyota Corolla LE

PERT

Toyota Corolla SE

iy Toyota Corolla L€ Toyota Coroll Toyota CorollaSE Topota Corolla £
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Anexo - 3. CONSULTA IMPUESTO ADUANAL IMPORTACIONES VEHICULOS

ADUANAS Dreccitn General de Aduanas

€ CALCULADORA DE IMPUESTOS PARA VEHICULOS
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Anexo - 4. CONSULTA PRESTACIONES LABORALES MINISTERIO DE TRABAJO
R.D.

4.1- Escala salarial de RD$3,000.00

§ Home page - Cakculo Prestacion: X +

C & cladomtgobdo

Sub-Total.. RDS6,168.70

=

Tiempo laborado: 1 afio

Total aRecibir:  RD$6,168.70
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4.2- Escala salarial de RD$6,000.00

§ Home page - Calcuo Prestacon X +

C @& calaulomtgobdo

Sub-Total: RD$12337.39

Tiempo laborado:
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4.3- Escala de RD$15,000.00

Sub-Total.

s

Tiempo laborado:
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4.4- Escala salarial de RD$20,000.00

C & clalomtgobdo

Sub-Total: RDS41,12463

Tiempo laborado:

Total aRecibir:  RD$41,124.63
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