GESTION FINANCIERA
EMPRESARIAL







Gestion Financiera Empresarial

Mercedes Fajardo Ortiz
Carlos Soto Gonzélez

Coordinadores




Primera edicion en espanol, 2018

Este texto ha sido sometido a un proceso de evaluacion por pares
externos con base en la normativa editorial de la UTMACH

Ediciones UTMACH
Gestion de proyectos editoriales universitarios

183 pag; 22X19cm - (Coleccion REDES 2017)

Titulo: Gestidn Financiera Empresarial. / Mercedes Fajardo Ortiz / Carlos
Soto Gonzalez (Coordinadores)

ISBN: 978-9942-24-110-8

Publicacion digrtal

Titulo del libro: Gestidon Financiera Empresarial.

ISBN: 978-9942-24-110-8

Comentarios y sugerencias: editorial@utmachala.edu.ec
Diseflo de portada: MZ Diseno Editorial

Diagramacion: MZ Disefo Editorial

Disefo y comunicacion digital: Jorge Maza Cordova, Ms.

© Editorial UTMACH, 2018

© Mercedes Fajardo / Carlos Soto, por la coordinacion
D.R. © UNIVERSIDAD TECNICA DE MACHALA, 2018
Km. 51/2 Via Machala Pasaje
www.utmachala.edu.ec

Machala - Ecuador



Advertencia: “Se prohibe la
reproduccion, el registro o
la transmision parcial o total
de esta obra por cualquier
sistema de recuperacion de
informacion, sea mecanico,
fotoquimico, electrénico,
magneético, electro-optico,
por fotocopia o cualquier
otro, existente o por existir,
sin el permiso previo por
escrito del titular de los dere-
chos correspondientes”.

César Quezada Abad, Ph.D
Rector
Amarilis Borja Herrera, Ph.D

Vicerrectora Académica

Jhonny Pérez Rodriguez, Ph.D
Vicerrector Administrativo

COORDINACION EDITORIAL

Tomas Fontaines-Ruiz, Ph.D
Director de investigacion

Karina Lozano Zambrano, Ing.
Jefe Editor

Elida Rivero Rodriguez, Ph.D
Roberto Aguirre Fernandez, Ph.D
Eduardo Tusa Jumbo, Msc.

Irdan Rodriguez Delgado, Ms.
Sandy Soto Armijos, M.Sc.
Raquel Tin6co Egas, Msc.

Gissela Ledn Garcia, Mgs.

Sixto Chiliquinga Villacis, Mgs.
Consejo Editorial

Jorge Maza Cordova, Ms.
Fernanda Tusa Jumbo, Ph.D

Karla Ibafez Bustos, Ing.

Comision de apoyo editorial







indice

Capitulo||

La ética profesional en 1as finaNzas ..., 14

Cecibel Espinoza Carridon; Maria Peralta Mocha; Maria Pérez Espinoza

Capitulo 11

Fundamentos de la gestion financiera ..., 39

Mariana Verdezoto Reinoso; Ronald Ramon Cuanuche; Carlos Soto Gonzélez

Capitulo Il

Estados financieros basados en NHF ..o 63

Amarilis Borja Herrera; Ronald Ramon Guanuche; Mariana Verdezoto Reinoso



Capitulo IV

Analisis de estados fINANCIEIOS ... 100

Carlos Soto Gonzélez; Sonia Sanabria Garcia; Mercedes Fajardo Ortiz

Capitulo V

Criterios de evaluacion fiNANCIEIa ..o 133

Karla lbéanez Bustos; Carlos Soto Gonzalez; Alexandra Soldrzano Gonzalez

Capitulo VI

Decisiones de Financiamiento: mercado de capitales ........ 156

Sonia Sanabria Garcia; Carlos Soto Gonzalez



Agradecimiento

Los autores dejan constancia de su agradecimiento impe-
recedero a la Universidad Técnica de Machala por permitir
publicar la presente obra, a los revisores por su importante
gestion; y de manera especial la participacion fundamental
de la Dra. Sonia Sanabria Garcia, Ph. D. de Universidad de
Alicante - Espana, Dra. Amarilis Borja Herrera, Ph. D. de la
UTMACH - Ecuador, Dra. Mercedes Fajardo Ortiz, Ph. D. Uni-
versidad ICESI - Colombia y Dra. Emira Rodriguez, Ph. D. -
Venezuela.



Dedicatoria

A DIOS y a mi familia, porque me inspiran a seguir con dedi-
cacion y optimismo en la vida.

Mercedes Fajardo Ortiz

A DIOS, por su infinita Misericordia, Amor y por permitirme
experimentar lo bello de la vida; a mi Sr. Padre y mi Sra.
Madre que han sido un baluarte acrisolado de sentimientos
y valores en mi trayectoria académica y personal.

Carlos Soto Gonzalez

Este trabajo esta dedicado a la juventud, que en las aulas de
mi querida UTMACH, en cada amanecer abraza un nuevo
sueno de superacion personal y profesional.

AMABOR

A nuestra familia, que continda ayudandonos a comprender
lo que es la vida, que estd ahi en todo momento y que nos
permite ver lo bueno de las personas.

Cecibel Espinoza Carrion y Ma. José Pérez Espinoza



A mi mama, por su amor incondicional.

Karla lbdhez Bustos

Con amor infinito a mi madre Charito. A mis hijos: Jannina,
Jossellyn y Kevin, gracias por entender esas horas de ausen-
cia.

Ma. Beatriz Peralta Mocha

A mi amada esposa, a mi querida madre, a toda mi familia,
gue con su amor me respaldan y me ayudan a seguir con
felicidad en la vida.

Ronald Ramon Guanuche

A mi familia, que es parte fundamental en mivida, a quienes
dedico el presente trabajo.

Sonia Sanabria Garcia

A DIOS, a mi familia que representan un valor sentimental
infinito en mi vida.

Alexandra Solorzano Gonzalez

A DIOS, por bendecirme con la hermosa familia que me ha
dado y de manera muy especial a mi amado hijo, que han
sido el motory la inspiracion en mi vida.

Mariana Verdezoto Reinoso



Introduccion

En la época actual, esta obra representa una revision prag-
matica de los conceptos fundamentales de la gestion finan-
ciera. Se determina esta disciplina, en razon, de ser estre-
chamente relacionadas, a la contabilidad y administracion,
gue proporciona instrumentos o herramientas financieras
para la toma de decisiones adecuadas en las empresas. Bajo
esta perspectiva, se pretende en toda oportunidad asignar al
ejemplar de un eminente contenido formativo, por ello las
conceptualizaciones teodricas y técnicas que se proponen en
ésta se exponen acompanados de casos practicos.

El libro se estructura de los conocimientos en forma acu-
mulativa, busca en todo momento la interrelacion de los
conceptos propuestos. De manera progresiva se exponen los
diferentes temas que se constituyen fundamentales para la
toma de decisiones. Es una obra apta para profesionales de
las siguientes areas Contable, financiera y de la direccion de
empresas, asi como para los estudiantes de las carreras en
ciencias empresariales, y carreras afines.

Se fundamenta en. “La Etica Profesional en las Finanzas’
con el fin de aportar una concientizacion acerca de las nor-
mas de conducta que debe observar y tener los profesiona-
les que se desempenan en el ambito financiero, contable y
administrativo.



Se procura que los contenidos abordados se presentena
un nivel fundamental, con un lenguaje sencillo y claro, de
tal manera que sean relevantes, que respondan a la proble-
matica, a las diferentes situaciones de la realidad empresa-
rial actual y de los propios integrantes del proceso formativo.
Ademas, se pretende que las tematicas sean interdisciplina-
rias, brindando la oportunidad para que los autores partici-
pantes de universidades en Colombia, Ecuadory Espana, a
traves de sus conocimientos, puedan tener una interaccion
con el lector, y éste influya en la realidad palpada por ellos en
ambito de formacion y del ejercicio profesional, de manera
especifica el texto proporciona contenidos, instrumentos
o herramientas financieras, para que los lectores se funda-
menten respecto a la toma de decisiones adecuadas, y esto
genera un impacto en la homeaodstasis organizacional, a tra-
vés de un equilibrio financiero.



Fundamentos de la gestion
financiera

Mariana Verdezoto Reinoso; Ronald Ramon
Cuanuche; Carlos Soto Gonzalez

Para efectuar la praxis es imperativo estar fundamentado en
bases tedricas, que generen un mejor entendimiento de los
procesos o calculos financieros, asi como su posterior inter-
pretacion, que permitan la toma de decisiones adecuadas
en el ambito financiero.

En lo concerniente a éste Capitulo, los contenidos se sus-
tentan en las conceptualizaciones propias de las finanzas y
de la gestion financiera; la importancia de ésta, en el camypo
empresarial; los objetivos o metas de la administracion o
gestion financiera, que van desde la maximizacion de las
utilidades hasta el incremento de la riqueza economica de
los accionistas.
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Asimismo, este Capitulo versa sobre otros aspectos, tales
como: las funciones de la gestion financiera y el rol de los
encargados de ejecutarla, la relacion con otras ciencias o
ramas del saber, la representacion que tiene dentro de la
estructura organica de la empresa, los tipos de empresas y
sus caracteristicas.

Todas éstas bases epistemolodgicas, proporcionan al que
desee profundizar en los aspectos financieros, elementos
importantes, que seran de utilidad para el proceso de apren-
dizaje de los demas contenidos de éste documento.

¢Qué son las finanzas?

La etimologia de las finanzas proviene de palabra finance
adoptada del francés, la cual existe desde el siglo Xlll, for-
mada con el verbo finer, derivado de finir, que en aquellos
tiempos significaba “pagar” o dar por terminado un tratoy a
su vez, finir proviene del latin finis (fin, término, suspension).
Entonces, el término era usado comunmente en todo lo rela-
cionado a los bancos, al comercio, etc., con la finalizacion de
una transaccion econémica y con la transferencia de recur-
sos financieros.

Por lo general se entiende que, el ambito de las finanzas es
amplio y dinamico; sumergida en todas las actividades que
realizan las empresas: desde la contratacion de nuevo perso-
nal, hasta el lanzamiento de nuevos servicios y/o productos
de la organizacion. (Gitman & Zutter, 2012).

Las finanzas es una rama de la economia, la cual se
define como el arte y la ciencia de administrar el dinero, es
empleada en los diversos campos de la economia, desde los
presupuestos, en empresas, en companias financieras o en
las familias e incluso estan presentes en los mercados, y ade-
mas, estan en la inversion y la financiacion. (Gomez-Bezares,
Madariaga, Santibanez, & Apraiz, 2013). Y a su vez, estudia el
comportamiento de los entes econdmicos con base al inter-
cambio de bienes de capital que existe entre ellos.
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Los entes financieros estan conformados por las perso-
nas o grupos de personas que realizan una transferencia
de bienes o servicios dentro de una actividad econdmica,
En la imagen 1, se muestran los diferentes tipos de entes
economicos, mismos que a continuacion se describen:

- Empresas: organizaciones las cuales tienen como
principal funcion satisfacer las necesidades de los
clientes mediante la oferta de bienes o servicios
teniendo como contraparte el lucro o beneficio eco-
nomico para dichas empresas.

- Clientes: son la fuente primordial de ingresos de toda
empresa por eso se dice que los clientes son el cora-
zon o la razon de ser de una organizacion, ya gue son
ellos los que compran los bienes o servicios que pro-
ducen las empresas.

- Empleados: personas que intervienen en la operati-
vidad de las empresas, los cuales poseen habilida-
des para realizar actividades dentro de la empresa
teniendo como compensacion un ingreso, por la
actividad ofrecida en la empresa. En los estados
financieros, éstos se registran dentro de la cuenta de
gastos administrativos.

- Proveedores: personas que proveen bienes o servicios
para el funcionamiento de las empresas cuyo rubro
se registra en la cuenta de pasivo, ya sea de corto o
largo plazo.

- Bancos: empresas financieras encargadas de la pres-
tacion de capital para las personas o grupos de per-
sonas, mediante el otorgamiento de préstamos o
créditos econdmicos para el funcionamiento o crea-
cion de nuevos negocios 0 empresas, registrandose
en las cuentas de activos en los estados financieros.

- Gobierno: son los encargados de regular el mercado
interno, mediante la aplicacion de leyes y normativas
en el actuar de los entes financieros, ademas contro-
lan la redistribucion de los ingresos y de la oferta de
servicios que éstos prestan hacia la sociedad como

41
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es: los servicios basicos, la educacion, etc.

- Accionistas: los accionistas son las personas que poseen
las acciones de una empresa, en otras palabras son los
duenos de las acciones, para quienes los gerentes finan-
cieros buscan la maximizacion de la riqueza, mediante
el incremento de las utilidades, generadas de la operati-
vidad de la empresa.

Cordoba P. (2012), expone que las finanzas permiten estable-
cer las actividades, procesos y criterios a ser utilizados en la
empresa, con el fin de que los entes econdmicos optimicen
de forma eficiente y eficaz la obtencion de recursos finan-
cieros y el uso de los mismo, durante la operatividad de la
empresa.

Imagen 1. Tipos de Entes Economicos

Accionistas

Entes
econémicos

Gobierno

Empleados

Bancos Proveedores

Fuente: Elaborado por los Autores
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Dentro de las finanzas existen tres areas de interés, que son:

- Las Inversiones: fundamentada en la administracion
o creacion de una inversion en activos financieros, en
donde mediante un excedente de dinero particular se
trata de invertirlo en el mercado financiero. Como por
ejemplo, al poseer una accion de una empresa deter-
minada, se posee un activo financiero dando lugar al
derecho de adquirir una cantidad de dinero futura o en
otras palabras el cobro de los dividendos.

Las Instituciones y mercado financiero: por lo general
las instituciones financieras son todas las organizacio-
nes que se especializan en la creacion, venta y com-
pra de titulos de crédito, los cuales son denominados
activos financieros para los inversionistas, instituciones
como, por ejemplo: los bancos comerciales, asociacio-
nes de ahorro y préstamo, companias de seguros, etc.
El mercado financiero esta compuesto por el mercado
de dinero: en el cual existe una relacion financiera entre
los proveedores y los solicitantes de fondos a corto
plazo, teniendo como resultados la transaccion de valo-
res negociables como, por ejemplo: titulos de tesoreria,
papel comercial, certificados de depositos negociables,
etc. Mientras que en el mercado de capital se nego-
cian la trasferencia entre los proveedores y solicitantes
de fondos a largo plazo, mediante la compray venta, de
una serie de instrumentos financieros genéricamente
[lamados “Titulos Valor” (bonos, acciones, y obligaciones
negociables) (Pareja V., 2012).

- Las Finanzas Corporativas: Se basa en como las empre-
sas son capases de obtener y administrar el dinero para
su funcionamiento operativo y a su vez tratar de reducir
el riesgo (Amat & Puig, 2012; Merino, 2016).
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Etapas fundamentales en la evolucion de las finanzas

Asi como nos explican Carreno G. y Moreno A, (2010), existes
cinco etapas fundamentales en la evolucion de las finanzas,
las cuales se encuentran detalladas a continuacion:

- lera etapa de 1900 hasta 1929: se caracterizd por una
investigacion del aleman Irving Fischer, obteniendo de
una publicacion en 1897 que practicamente hablaba
sobre la nueva disciplina que era las finanzas.

- 2da etapa de 1929 hasta 1945: época marcada por la
caida de la bolsa en 1929, creando una crisis financiera,
teniendo como resultado la quiebra de algunas empre-
sas, lo cual dio origen a un alto nivel de desempleo y
pobreza. Por otra parte, en esta época las finanzas se
basaron en la conservacion del interés de los acreedores
permitiendo a algunos la recuperacion de los fondos.

- 3ra etapa de 1945 hasta 1975: época que se caracterizo
por los 30 anos de prosperidad econdmica mundial,
dando origen a la aparicion de grandes entidades finan-
cieras y bancarias, como por ejemplo la de CITIBANK
entre otras, llevando a las finanzas a tener el objetivo de
la optimizacion de las inversiones, por medio de la efi-
ciencia estadistica y calculos matematicas, dando a este
periodo el nombre de la etapa de oro de las finanzas.

- 4ta etapa de 1975 hasta 1990: el crecimiento econdmico
logrado en el periodo anterior concluye, debido a la cri-
sis petrolera del ano 1973, el cual tuvo como resultado
el incremento al costo de produccion exageradamente,
dando lugar a que las finanzas tenga como funcion prin-
cipal la optimizacion la relacion riesgo-rentabilidad de
las empresas.

- 5ta etapa, Globalizacion de las finanzas (de 1990 hasta la
actualidad): esta etapa se caracteriza por la globalizacion
de las finanzas, con excesos especulativos como la volati-
lidad en las tasas de interés, teniendo como resultado la
incertidumbre econdmica mundial, y ademas dentro de
esta etapa las finanzas se enfocaron en la creacion de valor.
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¢Qué es la gestion financiera?

Etimologicamente, la palabra gestion remite al latin “ges-
tio”, en donde el concepto de gestion se basa en la accion
y la administracion de algo. Por lo que se determina que la
gestion es el conjunto de acciones que una persona efectua
con el fin de administrar un negocio o una empresa hacia
un fin. Y a su vez, la gestion empresarial da lugar a las acti-
vidades que se realizan en las empresas luego del planea-
miento, convirtiendo en realidad los propdsitos consignados
en dichas organizaciones.

Van y Wachowicz (2010), senalan a la gestion financiera
como la responsable de la adquisicion, el financiamiento
y la administraciones de los bienes muebles que posee la
empresa.

La gestion financiera involucra la administracion de los
recursos gque posee la empresa, cuya responsabilidad se
asigna a una persona conocida como gestor o contralor,
el cual es el encargado de administrar financieramente la
empresa, llevando un control adecuado de los ingresos y los
egresos que concurre en la organizacion, teniendo como
contraparte la maximizacion de los recursos economicos
de la misma (Cibran, Prado, Crespo, & Huarte, 2013; Soto G,
Ramon G, Sarmiento Ch,, & Mite, 2017).

De alli que la gestion financiera se estructura bajo dos
lineamientos que pueden ser:

- Elanalisis de la actual situacion financiera de laempresa;

- Evaluacion y formulacion de decisiones sobre alterna-
tivas que permitan mejorar el futuro financiero de la
empresa.

Es asi como la funcion de las decisiones de la gestion finan-
ciera puede dividirse en tres areas esenciales para la empresa
como se muestra en la imagen 2, cabe recalcar que a veces
dichas decisiones son tomadas por el tesorero o el contralor,
guienes se reportan ante el director de finanzas, quien es el
portavoz del presidente ejecutivo para la toma de decisiones.
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Imagen 2. Decisiones de la Gestion Financiera

emnpresa. zos de pago. —
Decision de - % Decision
. o, d administrativa
inversion

Fuente: Elaborado por los Autores

Importancia de la gestion financiera

La importancia de la gestion financiera radica en la identifica-
cion de los aspectos financieros, tales como: la planificacion
estratégica con base a los analisis financieros, indicadores
financieros como el punto de equilibrio, el tiempo de recu-
peracion, el VAN y la TIR, ademas los prondsticos de ventas
y la de gastos; y los aspectos economicos como la reduccion
del costo de capital, aumento de los ingresos y, por ultimo,
la reduccion de los costos de operacion de la empresa, los
cuales demuestran las condiciones en que opera la empresa
con base al nivel de liquidez, solvencia, endeudamiento, ren-
dimiento y rentabilidad, facilitando la toma de decisiones
al gestor financiero (Cordoba P, 2012; Rosillon & Alejandra,
2009).

Segun Cibran, Prado, Crespo, & Huarte (2013), la impor-
tancia de la gestion financiera, radica en el analisis de dos
corrientes de flujos esenciales de la empresa que son:

(. Decision mas esen- ) financiera 4 N\
cial de la empresa - Decisién por la cual el - Esta decision, es donde
ya que por la cual el director financiero. de el director financiero
dlre_ctor . fma_naero, acuerdo a la que mas admlmstrai lo bie-
decide invertir en beneficios de endeu- nes para iniciar con
bines necesarios para darse tenga con rela- la operaciones de la
la operatividad de la cién a las tasas y pla- empresa.

J_J
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- Los flujos de ingresos y gastos: 0 mas conocido como flujo
de caja, el cual es un informe financiero que detalla todos
los flujos de ingresos y gastos que tiene la empresa, pro-
porcionando al gestor financiero informacion sobre el
déficit o excedente de efectivo que tiene la organizacion.

- Los flujos de cobro y pagos: se lleva un control de los
cobros a los clientes de la empresa y el pago a los pro-
veedores, ayudando al gestor financiero en controlar y
gestionar la entrada de efectivo por parte de los clientes
y como contrapartida la salida de efectivo para el pago
de los proveedores de la empresa.

Si todos los ingresos se igualasen con los cobros y todos los
gastos coincidiesen con los pagos, la problematica financiera
se veria mitigada para el gestor financiero de la empresa,
pero sin embargo los desajustes que se encuentran comun-
mente entre los flujos hacen que la gestion financiera sea
compleja, dando lugar a las decisiones eficientes y eficaces
por parte de la direccion financiera para la erradicacion de
los problemas econdmicos-financieros que concurren en las
organizaciones.

Por otro lado, dentro del objetivo de la NIC-7, se determina
gue los Estados de Flujos de Efectivos ayudan a la toma de
decisiones econdmicas, ya que dicho estado suministra la
informacion para evaluar la capacidad que tienen las orga-
nizaciones para la generacion de efectivos y equivalentes, asi
como las necesidades que estas tienen para la utilizacion de
dichos flujos de efectivo (International Financial Reporting
Standards, 2016).

Objetivos de la gestion financiera

El objetivo esencial de la gestion financiera dentro de las
entidades, es la maximizacion de la riqueza organizacional
como efecto de la sinergia de todas las areas funcionales
de las organizaciones; esto se da por la consecuencia de la
optimizacion de las decisiones, tales como las de adminis-
tracion, inversion, financiacion y dividendos.
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A continuacion, se describe los objetivos mas importantes
de la gestion financiera:

- Maximizacion de la Riqueza de los Accionistas: Es el
principal objetivo de la gestion financiera, debido a
que todas acciones son enfocadas en obtener un ren-
dimiento integral de la empresa, mediante la inversion
a largo plazo en todas las areas estratégicas de la orga-
nizacion, tales como excelencia en el talento humano,
sistematizacion de los procesos, calidad en atencion al
usuario, produccion de excelencia y control de costos
adecuados, informacion financiera que cumpla la nor-
mativa contable con su respectivo analisis financiero.

Todos estos factores coordinados armonicamente, generan
el incremento de las ganancias por cada accion, es decir el
indicador utilidad por accion ordinaria; y una optima posi-
cion financiera influye en una imagen corporativa saludable,
lo cual maximiza la riqueza econdmica de la empresay, por
ende, de los accionistas.

- Maximizacion de Utilidades de la Empresa: Es un obje-
tivo de corto y mediano plazo, en la cual los adminis-
tradores de las organizaciones se enfocan en obtener
mayores rendimientos en lapso de tiempo menor a un
ano. Lograr este objetivo por parte de la empresa, en
muchas circunstancias se contrapone a una vision futu-
rista o de largo plazo, debido al enfoque de los empre-
sarios, de requerir que sus inversiones retornen lo mas
pronto posible; al orientarse, tan solo en la obtencion de
utilidades rapidas, se pueden generar en el tiempo con-
secuencias negativas, que afectan el desarrollo de forma
integral de la empresa, al no haber reinvertido las uti-
lidades en mejorar la imagen corporativa de la misma.
En sintesis, aqui prima como indicador las ganancias en
relacion a las ventasy activos; sin preocuparse de la exce-
lencia en los procesos administrativos y la oferta de un
producto o servicio que prevalezca a través del tiempo.
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Funciones de la gestion financiera

Las funciones de la gestion financieras; las cuales recaen en
el administrador financiero, también conocido como el ges-
tor financiero, quien tiene como una de sus responsabilida-
des la asignacion de los recursos financieros a los diferentes
departamentos de la empresa, buscando asi la mejor combi-
nacion posible de financiamiento para los activos circulantes
y los activos fijos con relacion a los objetivos de la organiza-
cion (Block, Hirt, & Danielsen, 2013). Dichas funciones se rea-
lizan todos los dias y ocasionalmente, las cuales se pueden
observar en la imagen 3.

Imagen 3. Funciones de la Cestion Financiera

- Administracion de los créditos

Funciones ocasionales

- Control de Inventarios
- Recepcion y desembolso de fondos

- Emisiones de acciones

- Emisiones de bonos

- Presupuesto de capital

- Decisiones de dividendos

Funciones diarias

Fuente: (Block et al, 2013)

Metas de la gestion financiera

Una de las mayores metas de la gestion financiera es lograr
Mmaximizar el capital de la empresa o, en otras palabras, que
las acciones de la empresa adquieran mayor poder adqui-
sitivo en el mercado de valores. La maximizacion del valor
actual de las acciones se debe a que los accionistas son pro-
pietarios residuales, lo que significa que los accionistas obtie-
nes ingresos (utilidades), después de cada proceso contable
de la empresa como son: el pago de salarios, el pago a pro-
veedores entre otros (Ross, Westerfield, & Jaffe, 2012).
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En relacion al criterio de maximizacion del valor de las
acciones de la empresa, Gitman & Zutter (2012), sostienen
gue hay que tener cuidado con esta meta, debido que es un
error comun, que los administradores financieros se esfuer-
cen para hacer feliz a los accionistas, lo hacen a expensas de
otros grupos de intereés, tales como los clientes, empleados o
proveedores. Ideologia erronea por parte de algunos admi-
nistradores financieros. Para la maximizacion de las riquezas
de los accionistas, los administradores deben tener como
prioridad satisfacer las demandas de esos grupos de interés.

Adicionalmente, los gestores financieros pudiesen plan-
tearse o tener otro tipo de metas, tales como:

- Mitigar las dificultades financieras y la quiebra;
- Derrotar a la competencia;

- Maximizacion de las ventas o la participacion en el mer-
cado;

- Minimizar los costos; y

- Mantencion del crecimiento de las utilidades.

El rol del gestor financiero

El gestor financiero, es la persona que tiene la responsa-
bilidad de tomar y/o ejecutar las decisiones esenciales de
inversion y financiamiento de la empresa (Brealey, Myers, &
Allen, 2010). Segun Robles (2012) la funcion basica que tiene
el gestor financiero en la empresa, es la de maximizar las
ganancias de los accionistas, mediante las responsabilida-
des que él tiene hacia la empresa, entre las que se encuen-
tran las siguientes:

- Coordinary Controlar las Operaciones: se refiere a la orga-
nizacion que se debe tener con los diferentes departa-
mentos de la emypresa para tener resultados financieros
eficientemente.
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- Confeccion de Presupuestos y Control: funcion basada
en la elaboracion presupuestaria de la empresa junto
con los directivos y responsables de cada departamento
para la planificacion de las estimaciones a corto y largo
plazo de los recursos monetarios de la empresa.

- Decisiones de Inversion y Financiamiento: funcion en
donde se realiza unaevaluacion de laempresa, en la cual
se determinan los activos mas productivos que tiene la
organizacion y revision de los indicadores financieros
gue demuestran donde se deben realizar las inversio-
nes, para poder maximizar los recursos monetarios de
la empresay a su vez conocer, donde se puede obtener
financiamiento que genera menor costo financiero.

- Administracion del Efectivo y Cuentas por Cobrar: fun-
cion esencial en la empresa, debido que refleja el dinero
gue tiene la misma para su funcionamiento y, ademas,
en las cuentas por cobrar se refleja todo el dinero en
efectivo que tiene la emypresa por cobrar a sus clientes.

Relacion de la gestion financiera con otras disciplinas

- Relacion con la economia

La relacion que tiene la gestion financiera con la economia,
es adherida, debido a que los gestores financieros deben
entender la estructura econdmica como son: la micro y
Mmacroeconomia, porque los indicadores de la microecono-
Mmia se encuentran inmersos dentro de las emypresas (con-
sumidores, empresas, trabajadores, mercado), mientras que
los indicadores de macroeconomia estan presente en la rea-
lidad o situacion de un pais y, a su vez, debe estar atento a
las fluctuaciones que se dan en la economia, ayudando asi
a la toma de decisiones de los gestores financieros para la
Maximizacion de riqueza de los accionistas. Ademas, deben
tener muy en cuenta sobre las teorias economicas las cua-
les ayudaran a los gestores de la administracion, en el con-
trol e inversion de la empresa, teorias tales como: la Teoria
de la Riqueza de las Naciones, basadas en el mercantilismo
dando origen a la division de trabajo y la libre competencia
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(Adam Smith), Teoria del Funcionamiento Social con la Eco-
nomia y Politica (Karl Marx), y la Teoria Keynesiana, la cual
estudia las fluctuaciones de la demanda y la relacion en el
nivel de empleoy de ingresos (Jhon Maynard Keynes) (Folbre
& Heintz, 2017). Asi como argumenta Leyva R. (2014), puede
existir una relacion de los mercados financiero y la macro-
economia, por lo que el valor de los activos son determinados
por la fluctuaciones de los indicadores macroecondmicos.

- Relacion con la contabilidad

La gestion financiera tiene una alta relacion con la contabili-
dad, siendo esta una de las bases fundamentales de la admi-
nistracion financiera, por la cual se puede tener una idea de
como esta la empresa econdmica y financieramente, con
base a los estados financieros de la entidad u organizacion,
los cuales son utilizados por el gestor financiero junto con
los ratios financieros para la toma de decisiones de inversion,
administracion y financiamiento de la empresa (Ortiz, 2013).

Por otro lado, también debemos hacer referencia a la NIC-1,
parrafo 9 en la cual se determina que los estados financieros
son la representacion estructural de la situacion financiera y
del rendimiento financiero que tiene una organizacion. Los
cuales tienen como objetivos suministrar informacion, con
base a la situacion financiera, del rendimiento financiero vy
de los flujos de efectivo de una empresa, en la que dicha
informacion, sea util para la toma de decisiones economi-
cas y financieras. Los estados financieros también exponen
los resultados de la gestion ejecutada por los administrado-
res con los recursos que les han sido otorgados. Para cum-
plimiento de este objetivo, los estados financieros provee-
ran informacion acerca de los siguientes elementos de una
empresa:

(a) activos;
(b) pasivos;

(c) patrimonio;
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(d) ingresos y gastos, en los que se incluyen las ganancias y

pérdidas;

(e) aportaciones de los propietarios y distribuciones a los

mismos en su condicion de tales; y

(f) flujos de efectivo.

Esta informacion, ayuda a los gestores financieros a predecir
los flujos de efectivo futuros de la entidad y a su vez al cal-
culo de los ratios financieros, los cuales se demuestran en el

cuadro 1.

Cuadro 1. Principales Ratios Financieros

Circulante

Prueba Acida

Liquidez
Capital Neto
Coeficiente de Solvencia
Endeudamiento
Deuda a Corto Plazo
Endeudamiento Deuda a Largo Plazo

Cobertura de Gastos Finan-
cieros

Presion Financiera

Activo Corriente
Pasivo Corriente

Activo Corriente-lnventarios
Pasivo Corriente

Activo Corriente-Pasivo Corriente

Pasivo Total
Capital Contable

Capital Contable
Pasivo Total

Pasivo a Corto Plazo
Pasivo Total

Pasivo a Largo Plazo

Pasivo Total

BAII
Gastos Financieros

Gastos Financieros
Ventas Totales
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Rentabilidad Operativa
Rentabilidad Financiera
Rentabilidad
Retorno Sobre Ventas
Retorno Liquido

Rotacion en Ventas

Rotacion de Activo Fijo

Gestion o Actividad

. Rotacion de Cartera
Operacional

Periodo de Cobranza

Periodo de Pago

Fuente: (Bernal-Dominguez & Amat-Salas, 2012)

BAII
Activo Total

Beneficio Neto
Capital Contable

Beneficio Neto
Ventas

Flujo de Caja
Ventas

Ventas
Activos Totales

Ventas
Activo Fijo

Ventas

Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar x 365
Ventas

Cuentas por Pagar x 365
Compras

Bernal-Dominguez & Amat-Salas (2012), define a los indicado-
res de liquidez, endeudamiento, rentabilidad y de gestion de

la siguiente manera:

- Indicadores de liquidez: indicador que demuestra la
capacidad gue tiene una organizacion, cumplen con sus
obligaciones a corto plazo. Por ejemplo, dentro del ratio
circulante si el resultado es mayor que $1, significa que la
empresa tiene liquidez y, por ende, puede cubrir con sus
obligaciones a corto plazo.

- Indicadores de endeudamiento: mide el nivel de deuda
que tiene la empresa a corto y largo plazo. Por ejemplo,
se recomienda que el endeudamiento no exceda el 70 %,
con base en la inversion en el activo.

- Indicadores de rentabilidad: indicador que demuestra la
rentabilidad o utilidad con base a las ventas, de algunos
activos y del capital contable de la emypresa. Por ejemplo,
en el indicador de razon de margen de utilidad bruta si los
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resultados salen menores que a los anos pasados el ges-
tor financiero decide mejorar en el proceso de comercia-
lizacion en sus ventas para de una u otra manera poder
elevar las utilidades de la organizacion.

- Indicadores de gestion: demuestra la eficiencia con la
gue se estan utilizando los activos para la generacion de
las ventas.

« Relacion con la administracion

Al hablar de la administracion no solamente estamos
hablando de la planificacion, organizacion, direccion, coordi-
nacion, control y evaluacion de las operaciones generales de
la empresa o simplemente se suele pensarse en las decisio-
nes relativas al personal. Pero existen dos puntos esenciales
gue tiene la administracion con relacion a las finanzas son:

- La planeacion estrategica: que da lugar a las actividades
mas importantes de la administra-cion, la cual no se
puede lograr sin considerar su influencia en el bienestar
financiero general de la organizacion.

- Las decisiones relacionadas con el personal: relacionada
a establecer el pago de los salarios, o simplemente con-
tratar un nuevo personal, deben estar en funcion a las
decisiones financieras que aseguren los fondos necesa-
rios para que estén disponible para dichas acciones.

Por estas razones, los directivos deben tener al menos una
nocion general de los términos de la admi-nistracion finan-
ciera para la toma de decisiones infundadas en dichas ter-
minologias. Y por otro lado, la administracion financiera, se
basa en la optimizacion de los recursos financieros, logrando
asi maximizar las utilidades a largo plazo, aumentando el
capital contable de las organizaciones.
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La gestion financiera y las PyMES

Dentro de la gestion financiera el gerente financiero mani-
pula la informacion contable con el fin de analizar, planeary
distribuir recursos financieros para las PyMES, dando lugar a
la implementacion de los principios economicos como base
para la toma de decisiones financieras que favorezcan los
intereses de la entidad. Es por eso que la gestion financiera
es un aspecto fundamental en el panorama de las PyMES,
por tal motivo, es significativo contar con herramientas que
faciliten dicha gestion para de una u otra manera tratar de
optimizar los procesos que logren el éxito de la organizacion.

Dentro del estudio de Bojorquez Zapata & Pérez Brito
(2012), argumenta que la gestion financiera es una tematica
muy primordial dentro de las pequenas empresas o empre-
sas familiares, ya que ésta se encuentra influenciada por los
objetivos que la familia tiene en la organizacion, dando lugar
a un efecto esencial en su competitividad y permanencia en
el mercado. En donde la informacion econdmica-contable
como parte de la gestion financiera en las pequenas empre-
sas 0 empresas familiares es esencial para que el gerente
pueda tomar decisiones mas adecuadas para el entorno de
la empresa (Bojorquez Zapata & Pérez Brito, 2012).

Asi mismo, Saavedra-Garcia, Tapia-Sanchez, & Agui-
lar-Anaya (2016), argumenta que la importancia de la utili-
zacion de los sistemas de informacion y gestion financiera
en las pymes se enfocan en la utilidad que éstos tienen a la
hora de la toma de decisiones por parte de los directivos de
la empresay la capacidad que tienen para proporcionar una
vision de largo plazo de la situacion econdmica-contable de
la organizacion.

Por otro lado, Villegas (2016), explica que por el proceso de
estandarizacion contable internacional liderado por el Con-
sejo de Normas Internacionales de Contabilidad o en ingles
IASB (International Accounting Standard Board), surge la
iniciativa para la creacion de las NIIF-PyMES, promoviendo
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la preparacion homogénea de la informacion financiera y
contable, siendo util para la toma de decisiones y la produc-
tividad en las PyMES.

Asi mismos autores como Soto C. et al. (2017), argumentan
que:

‘Se menciona en el prologo (P7) de las NIIF
para PYMES, respecto al objetivo de los esta-
dos financieros, que es “suministrar informacion
sobre la situacion financiera, el rendimientoy los
flujos de efectivo de una entidad, que sea util
para esos usuarios al tomar decisiones econdmi-
cas’. Es por ende, que la empresa debe procurar
tomar decisiones adecuadas basandose en un
analisis financiero sustentado en la informacion
gue suministran los estados financieros” (p. 11).

Escenarios externos que afectan a las empresas (cam-
bios enlo politico, socialy econémico, inestabilidad en
los mercados internos y externos), todo lo cual afecta
directamente la gestion financiera de las empresas.

Las empresas suelen gozar de beneficios a través de politi-
cas que van en beneficio de su rentabilidad, pero a su vez
estan expuestas a diferentes escenarios que las afectan de
Manera considerable, los escenarios a las que se enfrentan
las empresas son: La apertura comercial o importacion, la
inestabilidad politica en los paises, el ambiente demografico
y el ambiente econdmico, los cuales los develaremos a con-
tinuacion:

La apertura comercial o importacion, este escenario, es sin
duda favorable para los demandantes (compradores) ya que
al existir mayor productos ofertados en el mercado, estos
gozan con la disminucion de los precios, pero las empresas
en el mayor de los casos, por su escaso nivel de competi-
tividad, no pueden obtener el beneficio esperado (Fuen-
tes-Lopez, Garcia-Salazar, Zamudio-Sanchez, & Matus-Gar-
dea, 2008).
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La inestabilidad politica en los paises, este escenario afecta
de manera interna a la economia del pais y a su vez de
manera externa a las empresas, ya que en este entorno se
genera un ambiente inestable para realizar negociaciones
debido al constante cambio de politicas econdmicas, con lo
cual se frena tanto la inversion nacional como la extranjera.

El ambiente demografico, este escenario es bastante sensi-
ble para las empresas, ya que los consumidores son su razon
de ser, en este ambiente se debe conocer el pensamiento
del consumidor para poder satisfacer sus necesidades y asi
poder obtener el mayor beneficio econdémico.

Elambiente econdmico, este escenario consiste en el poder
de adquisicion de los demandantes. El poder de adquisi-
cion es dependiente del nivel de ingresos y de los ahorros
gue posea el individuo, ademas del precio de la oferta. En
este escenario es muy importante conocer las tendencias
econdmicas en el mercado.

Asi mismo, Vanegas & Restrepo (2016), mencionan otros
escenarios que pueden afectar el entorno de la emypresa, estos
pueden identificarse de manera interna y externa: Los internos,
los recursos humanos y el tipo de organizacion; y los externos,
las tendencias de mercado y la legislacion de los paises.

Conclusiones del capitulo.

El enfoque principal de este Capitulo es el de permitir el
conocimiento de la importancia, los objetivos, funciones y
metas de la gestion financiera en las empresas y a su vez, el
comportamiento de los entes econdmicos.

Ademas de, conocer el rol de los gestores financieros den-
tro de las organizaciones, quienes se enfocan en el control
de las operacionesy en la toma de decisiones de la empresa,
para darle el mayor beneficio econémico al final de cada
periodo contable.

A su vez, identificar la relacion de la gestion financiera con
otras disciplinas como lo son la economia, la contabilidad
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y la administracion, denotando que todas funcionan como
complemento entre ellas para poder obtener un mayor con-
trol en la gestion de las empresas.

De igual manera, tiene la finalidad de demostrar los desa-
fios que se le pueden presentar a las PYMES en el entorno
mercantil e identificar los diferentes escenarios externos que
pueden afectar su operatividad y su posterior rentabilidad.

Ademas, puede convertirse en guia académica para el per-
sonal docente en tematica relacionada a la gestion financiera
y lo relacionado a la organizacion de las empresas.
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