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INTRODUCCIÓN

El proceso de la administración comprende un conjunto de recursos y técnicas  que permiten la organización, clasificación y determinación de las operaciones de una organización, enfocada a  guiarla para el cumplimiento de los objetivos y metas propuestos por la misma, todo enmarcado en la búsqueda continua de la eficiencia, calidad y productividad.
La administración basa sus fundamentos en una serie de recursos materiales, financieros, humanos y tecnológicos, suministrados por la organización, la distribución y asignación correcta de los mismos significa para las empresas la esencia de su buen funcionamiento y posteriormente se reflejara en su crecimiento; debido a la magnitud y complejidad de este proceso la función administrativa puede verse como un actor indispensable y de suma importancia destacando su roll de las demás dentro de la organización.

El campo de la administración a través de la historia ha presentado una evolución totalmente significante, la existencia de diferentes investigaciones acerca del campo de la administración  basaron su enfoque y  atención, en cada uno de los pasos que la comprenden, aportando cada vez más ideas que complementaron las de mejoras necesarias para la organización, destacando el  control como modelo que ayuda a la mejorara del proceso administrativo. Diseñando así; un modelo propuesto con un enfoque en aspectos de planeación, organización, dirección-liderazgo y control para obtener resultados eficientes para el bienestar organizacional.
La aplicación de un correcto proceso de administración va de la mano de una serie de estudios, esto con el fin de obtener resultados e indicadores que  a través de valores, cálculos y ecuaciones matemáticas, permitan identificar de que forma deberán aplicarse los diversos métodos existentes, con el objetivo de beneficiar a la empresa y evitar futuros problemas que afecten de manera económica a la misma, a esto se le denomina matemáticas financieras.
CAPITULO I
LA ADMINISTRACION

1.1) CONCEPTO
La administración es un proceso  que permite organizar, clasificar y realizar de manera muy eficiente las operaciones de una empresa. Dentro de la administración se debe crear un líder, conocido como administrador el cual guiara o dirigirá  el  grupo de subordinados y coordina de manera eficiente cada una de las actividades para la mejora de la organización.
Es una ciencia social y técnica encargada de planificar, controlar y organizar cualquier recurso bien sea material, tecnológico, financiero, humano, para lograr una eficiencia máxima en el desarrollo de la misma; ésta tiene como dirección guiar a un grupo de personas o subordinados pertenecientes a un organismo social para cumplir con un propósito específico, con el fin de lograr la mayor eficiencia, calidad y productividad para que todos los servicios que se prestan sean debidamente coordinados en el logro de los objetivos de la empresa. 
El objetivo de la administración es la obtención de resultados satisfactorios de manera eficiente dentro del marco de  coordinación de actividades; para poder sacar el máximo provecho  de los recursos de la organización, manteniendo un control y coordinación eficiente de los recursos antes mencionados para que se lleven a cabo los objetivos propuestos en la organización. La esencia de la administración es la coordinación; ya que la ejecución de las actividades que desempeña el administrador, son las mismas realizadas por la organización como lo son; dirigir, organizar, controlar y cooperar, de manera coordinada, con el fin de obtener los resultados deseados.
1.2) LAS CARACTERISTICAS

La administración presenta diversas características estas son:

· Por su universalidad: la administración estará presente en cualquier organismo social ya que siempre existirá una coordinación de los medios.

· Por su especificidad: Esta siempre estarán presente elementos de distintos índoles como la productividad, la economía, la contabilidad; las cuales son funciones especificadas dentro de la empresa de acuerdo a una coordinación sistematizada para obtener los resultados deseados.

· Por su jerarquía: Todos los designados con un cargo mayor dentro de una organización participaran y varias modalidades de la administración.

· Por su unidad temporal: Esta se estará dando en todo momento dentro de la organización, ya sea de menor o mayor grado, o en la mayoría de los elementos administrativos, aunque se pueden distinguir etapas, funciones y elementos del fenómeno.
Características presentes en la administración:
· Sigue un propósito: Alcanzar un objetivo en particular.
· Hace que las cosas sucedan: los jefes o líderes enfocaran sus esfuerzos y su atención en realizar acciones exitosas.
· Es intangible: No se puede observar pero queda evidenciada a través de los resultados obtenidos.

· Asociada con los esfuerzos de un grupo: Mediante el esfuerzo de un grupo de trabajo se pueden obtener mejores resultados.

· Se logra por, con y mediante esfuerzos de otros: Son las personas que estarán bajo la guía del líder.

· Requiere conocimientos, aptitudes y prácticas: se requiere tener habilidades y conocimientos previos para manejar de forma eficiente la administración.

· Es una actividad: esto quiere decir que no son solo personas moviéndose alrededor sino que las mismas realizan tareas específicas en beneficio de la empresa.

· Es complementada, no es remplazada por la computación: La computadora es una herramienta de gran utilidad que permite facilitar la ejecución de tareas administrativas, para el control y mejora de la organización.
1.3) IMPORTANCIA:

La administración representa un elemento indispensable que se da dentro de cualquier organización social, el objeto de estudio de la administración son las estas; por lo tanto, puede ser implementado en  empresas privadas y públicas; instituciones públicas y organismos estatales, y a las distintas instituciones privadas. Mediante un líder y un grupo de trabajo, que realizan labores específicas  para obtener resultados de forma eficiente que permitan alcanzar los objetivos propuestos por la empresa, esto se da a través de recursos materiales, para las grandes empresas la administración técnica es esencial debido a su gran magnitud y complejidad por ello quizás la función administrativa puede aislarse de las demás.
Para las pequeñas y medianas empresas quizás la única posibilidad de ser capaz de competir con otras es mejorando su administración, mediante una mejor coordinación de sus recursos  debido a que son superadas por grandes competidoras. Además, un aspecto que es muy importante es la productividad, debido a que el campo económico social depende de una buena administración de las empresas,   de tal manera que si se manejan los recursos correctamente se obtendrán resultados eficientes y lo más cercano posible al éxito.

CAPITULO II
DISEÑO DE UN PROCESO ADMINISTRATIVO.

2.1) CONCEPTO

La aplicación de la administración requiere de un proceso que facilite el desarrollo de la misma por medio de etapas fusionadas, a lo largo del tiempo se han realizado diferentes  investigaciones en el campo de la administración enfocadas a la  mejorar la organización y el control de una empresa, por lo cual mediante todos estos estudios se puede implementar un modelo que ayude a mejorar el proceso administrativo. De un modelo propuesto que contiene los siguientes aspectos:

· Planeación.

· Organización.

· Dirección y liderazgo.

· Control.

2.2) PLANEACION (Planing)
Es el proceso enfocado a la determinación de objetivos y posteriormente el establecimiento de un plan de acción, a través de un equipo de trabajo donde se especifican dichos objetivos los cuales se requieren dentro de la organización, para ello se definen estrategias, políticas y planes detallados para luego realizar una toma de decisiones que sean eficientes para la empresa, esta incluye una revisión  del desempeño  y mecanismos de retroalimentación para el inicio de un nuevo ciclo de planeación. 
La diversidad de planes existentes pueden abarcar, propósitos, misiones, objetivos, metas, estrategia, políticas, procedimientos, reglas, programas y presupuestos. Ya conocidas las oportunidades, un administrador planea racionalmente a través del establecimiento de los objetivos, la realización de diversas premisas, sobre las condiciones presentes y futuras, la detección y evaluación de cursos de acción alternativos y la selección de un curso a seguir. Posteriormente se trazan planes de apoyo y se elabora un presupuesto. Las actividades deben efectuarse tomando en cuenta la totalidad de las circunstancias, los planes a corto plazo deben coordinarse, cumpliendo los preceptos que guiaran los planes a largo plazo.
El proceso de la APO (administración por objetivos) consiste en el establecimiento de objetivos en el nivel más alto de la organización, la precisión de las funciones específicas de los responsables del cumplimiento de ellos y el establecimiento y modificación de los objetivos de los subordinados. Se puede fijar metas tanto para administradores de línea como para el personal ejecutivo. Las metas pueden ser cualitativas o cuantitativas.
La ocasional incapacidad de los administradores de explicar a sus subordinados la filosofía de la APO (la cual enfatiza el autocontrol y la autodirección) y de ofrecerles pautas para el establecimiento de objetivos. Además, por si mismas, las metas son difíciles de establecer, tienden a reducirse al corto plazo y pueden resultar inflexibles a pesar de la ocurrencia de cambios en las circunstancias, representando así alguna de las desventajas de este proceso.
2.2.1) Estrategias, Políticas y Premisas de Planeación.

Las estrategias consisten en la determinación de propósitos y  objetivos básicos a largo plazo de una empresa y en la adopción de los recursos de acción y la asignación de recursos necesarios para el cumplimiento de esas metas. Las políticas son enunciados o interpretaciones generales que orientan las ideas de los administradores en la toma de decisiones. Tanto estrategias como políticas sirven de guía a los planes. Las premisas de planeación son las condiciones que se prevén a futuro. Incluyendo supuestos o pronósticos sobre las condiciones futuras previsibles. 
El modelo de planeación estratégica muestra el funcionamiento de este proceso. En él se identifican los elementos básicos del proceso y se indica la relación entre ellos. La matriz TOWS; este es un moderno instrumento para el análisis de las amenazas y oportunidades de las condiciones externas y de la relación de éstas con las fortalezas y debilidades (internas) de la organización. (Koontz & Weilrich, 1998).
· T = threats (amenazas)

· O = opportunity (oportunidades)

· W = weaknesses (debilidades)

· S = strengths (fortalezas)

Se deben desarrollar una serie de Importantes estrategias y políticas en áreas tales como crecimiento, finanzas, organización, personal, relaciones públicas, productos o servicios y comercialización. Estas componen una jerarquía, desde el nivel empresarial al de negocios y de éste al nivel funcional.
Las decisiones tomadas de un curso de acción entre varias alternativas; constituyen la esencia misma de la planeación. Se deben tomar decisiones sobre la base de la racionalidad limitada, o acotada, deben tomarlas a la luz de todo lo que pueden saber de una situación, aunque esto no equivalga a todo lo que sería ideal que supieran. 

El análisis de riesgo y los árboles de decisión, constituyen una de las herramientas modernas, que contribuyen a determinar la importancia de una decisión y las dimensiones del proyecto, la flexibilidad o inflexibilidad de los planes, la certidumbre o incertidumbre de metas y premisas, el grado en que es posible medir las variables y el impacto sobre las personas.

2.2.2) La Creatividad:

La capacidad de desarrollar nuevas ideas, es importante para la administración eficaz, la innovación es el uso de estas ideas. Dos de las técnicas más comunes para favorecer la creatividad son la lluvia de ideas y la sináptica. El proceso creativo se compone de cuatro fases sobrepuestas:

· Exploración inconsciente.

· Intuición

· Discernimiento

· Formulación lógica.       
2.2.3) La Lluvia de Ideas. 
Una de las técnicas más conocidas para facilitar la creatividad, la cual fue elaborada por Alex F. Osborn, a quién se le ha llamado el “padre de la lluvia de ideas”, el propósito de este método es favorecer la resolución de problemas mediante el hallazgo de nuevas e insólitas soluciones. Lo que se busca en una sesión de lluvia de ideas es justamente una multiplicación de ideas.

2.2.4) Sinectica. 
La técnica de Gordon (William J. Gordon), referida a la selección cuidadosa de los miembros del equipo sinéctico, según sus aptitudes para la resolución de un problema, el cual puede involucrar a toda la organización. El líder del grupo desempeña un importante papel en la aplicación de este método, de hecho, solo él conoce la naturaleza específica del problema. Su función consiste en estrechar y dirigir cuidadosamente la discusión sin revelar el problema de que se trata. El principal motivo de ello es impedir que el grupo llegue a una solución prematura.
2.3) ORGANIZACIÓN (Organization)
La organización formal es la estructura intencional de funciones. La organización informal es una red de relaciones personales y sociales no establecida ni requerida por la autoridad formal pero que surge espontáneamente. 
El término “tramo de administración” se refiere al número de personas que un administrador puede supervisar efectivamente, resulta en un número reducido de niveles organizacionales, mientras que un tramo estrecho resulta en muchos niveles. No puede hablarse de un número definido de personas a las que un administrador pueda supervisar siempre eficazmente; tal número depende de varios factores subyacentes.

Emprendedores internos y emprendedores externos concentran su atención en la innovación y la creatividad. Es responsabilidad de los administradores crear el ambiente necesario para la promoción del espíritu emprendedor. Los pasos de la función de organización son la formulación de objetivos principales y de objetivos secundarios, políticas y planes de apoyo para alcanzar los fines (lo que, en sentido estricto corresponde a la planeación); la identificación y clasificación de actividades; la agrupación de estas actividades; la delegación de autoridad, y la coordinación tanto de las relaciones de autoridad como de información.

Existen también varias formas de conceptualizar línea y staff. Por lo general, lo que caracteriza a línea y staff son las relaciones no las personas o departamentos. La autoridad de línea es la relación en la que un superior ejerce supervisión directa sobre sus subordinados, la relación de staff consiste a su vez en el ofrecimiento de asesoría y consejos. Disponer de personal de staff brinda ciertos beneficios, aunque también limitaciones, como el riesgo de debilitar la autoridad de línea y la ausencia de responsabilidad de parte de los empleados de staff.

Para la mayor eficacia de las labores de personal de staff es importante enseñar las relaciones de autoridad, hacer que el personal de línea escuche al de staff y mantener a éste debidamente informado. Adicionalmente la eficacia demanda que el personal de staff elabore recomendaciones íntegras y que la utilización de éste se convierta en un modo de vida organizacional.

2.4) DIRECCION-LIDERAZGO (Leadership)
2.4.1) La Dirección 
Consiste en influir en los individuos para que contribuyan al cumplimiento de la meta organizacional y grupal. Las personas asumen diferentes papeles, y no existen personas promedio, al trabajar en favor de las metas, un administrador debe tomar en cuenta la dignidad de las personas en su integridad. 
La teoría de Maslow establece que las necesidades de orden menor (necesidades fisiológicas) hasta la necesidad de mayor orden (la necesidad de autorrealización) forman parte esencial de la vida del ser humano. La motivación no es un concepto simple; alude en realidad a diversos impulsos, fuerzas, deseos, necesidades, anhelos y otras.
De acuerdo con la teoría de dos factores de Herzberg, existen dos grupos de factores motivantes:

· Insatisfactorias relativos al contexto de trabajo (circunstancias, condiciones). La ausencia de estos factores da como resultado insatisfacción.

· Satisfactorias  o motivadoras, relativos al contenido del trabajo.
De acuerdo con la teoría de dos factores de Herzberg, existen dos grupos de factores motivantes: Uno de ellos está integrado por insatisfactores relativos al contexto de trabajo (circunstancias, condiciones). La ausencia de estos factores da como resultado insatisfacción. El otro grupo lo componen los satisfactores o motivadores, relativos al contenido del trabajo.
2.4.2) El Liderazgo
El proceso de influir en las personas para que contribuyan voluntaria y entusiastamente al cumplimiento de metas grupales. Para serlo, el líder requiere de seguidores. Existen varios enfoques para el estudio del liderazgo, los cuales van desde el enfoque de rasgos hasta el de contingencias. En uno de esos enfoques se establece una distinción entre tres estilos: autocrático, democrático o participativo y liberal.

2.5) CONTROL (Control)
La función administrativa del control es la medición del desempeño a fin de garantizar el cumplimiento de los objetivos de la empresa y de los planes ideados para alcanzarlos. Es una función de todo administrador, desde el presidente hasta los supervisores de la compañía.

Las técnicas y sistemas de control son básicamente los mismos más allá del que sea el objeto del control. Dondequiera que se le encuentre y sea cual sea su objeto, el control implica tres pasos:

· Establecimiento de normas

· Medición del desempeño con base a esas normas 
· Corrección de las variaciones de normas y planes, aunque todas ellas tengan puntos críticos.

2.5.1 El Control Administrativo 
Es un sistema de retroalimentación simple, sin embargo, sin importar qué tan rápido se disponga de información sobre lo que ocurre, existen demoras inevitables en el análisis de desviaciones, desarrollo de planes para la puesta en práctica de acciones correctivas e instrumentación de estos programas.

El control con corrección anticipante requiere el modelo de un diseño de un proceso o sistema y la vigilancia de insumos con el propósito de detectar futuras desviaciones en los resultados respecto a las normas y planes, para que de esta manera los administradores dispongan de tiempo para aplicar acciones correctivas. Una amplia variedad de instrumentos y técnicas se han empleado hasta ahora para facilitarles el control a los administradores. Algunos de estos instrumentos has sido usados desde hace mucho tiempo por los administradores; otros como la presupuestación variable y la presupuestación en base cero, son derivaciones de la presupuestación tradicional.

La técnica de evaluación y revisión de programas (PERT) representa una generación más reciente de instrumentos de planeación y control, enfocados a la administración.

2.5.2 El Presupuesto 
Uno de los recursos de planeación más antiguos. La presupuestación es la formulación de planes en términos numéricos para un período futuro dado. Existen varios tipos de presupuestos:

· Presupuestos de egresos y gastos,

· Presupuestos de tiempo, espacio, materiales y productos,

· Presupuestas de gastos de capital,

· Presupuestos de efectivo.

Los costos de cada paquete se calculan a partir de una base de cero para que el control presupuestal pueda ser efectivo en la práctica, los administradores no pueden perder de vista que los presupuestos son un instrumento que por ningún motivo puede reemplazar a la administración. El proceso presupuestario se vuelve más precisa que la presupuestación base cero, en la que los programas se dividen en paquetes. 
Una de las técnicas de planeación y control es el análisis de redes de: “tiempo eventos”. La técnica de evaluación y revisión de programas es una versión más desarrollada de las gráficas de Gantt, las cuales fueron diseñadas para mostrar, en forma de gráficas de barras, lo que se debe hacer y cuando llevar a cabo un programa. PERT es también una versión mejorada de la presupuestación con puntos de referencia en la que las cosas por hacer se dividen en piezas identificables y controlables llamadas “puntos de referencia”.

2.5.3 El Sistema de Información Gerencial (MIS) 
Es un sistema formal para la recopilación, integración, comparación, análisis y dispersión de información interna y externa de la empresa de forma oportuna, eficaz y eficiente.

Las computadoras se usan ampliamente en la actualidad. Su impacto en las funciones de los administradores de diversos niveles organizacionales difiere. La tecnología de la información ofrece muchos retos. Las computadoras también han contribuido a la telecomunicación, medio por el cual una persona puede trabajar en su casa con una minicomputadora que está enlazada a la computadora de la empresa.
La productividad es una de las mayores preocupaciones de los administradores. Implica medición, paso esencial del proceso de control. La medición de la producción de los trabajadores manuales es mucho más sencilla que la de los trabajadores intelectuales, como los administradores.

La administración de la producción se refiere a las actividades necesarias para la fabricación de productos; también puede incluir operaciones de compras, almacenamiento, transporte y otras. 

La administración de operaciones tiene un significado semejante, pues hace referencia a las actividades necesarias para producir y entregar lo mismo un servicio que un bien físico.

2.5.4) Propósito y Naturaleza del Control

Principios:

· Principio de propósito del control. Es garantizar el éxito de los planes mediante la detección de desviaciones con respecto a ellos y la disposición de una base para emprender acciones destinadas a corregir desviaciones indeseables tanto potenciales como reales.

· Principio de responsabilidad de control. La responsabilidad básica sobre el ejercicio de control, recae en el administrador encargado del desempeño de los planes particulares implicados.

· Principio de eficiencia de los controles. Las técnicas y métodos de control son eficientes si sirven para detectar y aclarar la naturaleza y causas de las desviaciones respecto de los planes con un mínimo de costos u otras consecuencias inesperadas.
· Principio de control preventivo.- Cuanto mayor sea la calidad de los administradores en un sistema administrativo, menos necesidad habrá de controles directos.
· Principio de los controles dirigidos a futuro.- A causa de los rezagos del sistema total de control, cuanto más se base este sistema en un sistema de control en la corrección anticipante, en lugar de la simple retroalimentación de información, mayores oportunidades tendrán los administradores para percibir, antes de que ocurran desviaciones indeseables respecto de los planes y para emprender a tiempo acciones destinadas a prevenir dichas desviaciones.
2.5.5) Estructura de Control.

Tienen como finalidad demostrar que los sistemas y técnicas de control pueden diseñarse en tal forma, que contribuyan a elevar la calidad del control administrativo.

· Principio de reflejo de planes. Mientras más claros, completos e integrados sean los planes y mejor sean diseñados (los controles a fin de que sean el reflejo de esos planes), más eficazmente responderán éstos a las necesidades de los administradores.
· Principio de adecuación organizacional. Cuanto más clara, completa e integrada sea una estructura organizacional y mejor sea el diseño de los controles a fin de que reflejen el punto de la estructura organizacional en el que recae la responsabilidad sobre las acciones, tanto más facilitarán los controles la corrección de desviaciones respecto de los planes.
· Principio de individualización de los controles. Entre más comprensibles sean las técnicas e información de control para los administradores que en lo individual deben utilizar, más se les usará y más resultarán en un control eficaz.
2.5.6) Proceso de control

Siendo como lo es en gran medida, (cuestión de técnica), el control descansa fundamentalmente en el arte de la administración, en la habilidad práctica para resolver situaciones específicas. Sin embargo, la experiencia ha demostrado que ciertos principios al respecto pueden aplicarse en prácticamente cualquier instancia.

· Principio de normas. El control eficaz requiere normas objetivas, precisas y adecuadas.

· Principio de control de puntos críticos. El control eficaz implica especial atención a los factores críticos para la evaluación del desempeño con base en los planes, los administradores se deben concentrar en los factores que son los que hacen que una acción se da en forma constante y que así podremos saber cómo está la situación de la empresa. 
· Principio de excepción. Mientras más concentren los administradores sus esfuerzos de control en excepciones significativas más eficientes serán los resultados de sus controles.

· Principio de flexibilidad de los controles. Para que los controles sigan siendo eficaces a pesar de fallas o de cambios imprevistos en los planes, se requiere flexibilidad en su diseño.
· Principio de acción. El control sólo se justifica si las desviaciones respecto de los planes son corregidas mediante una planeación, organización, integración del personal y dirección adecuada.
CAPITULO III

MATEMATICAS FINANCIERAS

3.1) INTERES SIMPLE

3.1.1) Conceptos básicos y ejercicios:   

Interés Simple: Se define como el interés que se paga sólo sobre el capital prestado, este se emplea en préstamos a corto plazo. Se calcula de la siguiente forma:
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La notación puede variar dependiendo del autor, por ejemplo:
· Villalobos (2003) cita   [image: image3.png]


   ó    [image: image5.png]=(C*ix*n)




· Pastor, (1999) refiere [image: image7.png]


    
Lo importante es el significado de cada variable, por lo que en este caso se usara la siguiente fórmula:
[image: image8.png]



Donde:
· [image: image10.png]= Interés ganado




· [image: image12.png]P = Capital




· [image: image14.png]tasa de interés




· [image: image16.png]n = plazo




Ejemplo: Una Empresa de Limpieza, necesita pedir un pequeño préstamo para poder pagar un pedido al proveedor porque no le alcanza con lo que tiene en ese momento, así que pide a una caja popular un préstamo por $50,000.00 a pagar a tres meses con una tasa del 18% anual.
Aplicamos la fórmula, quedando de la siguiente manera:
[image: image17.png]= (50,000) (0.18) (3/12)




[image: image18.png]= (50,000) (0.18) (0.25)




[image: image19.png]I = $2,250.00




Concluyendo: Una persona que pide un préstamo en las condiciones observadas en el ejemplo, estará pagando un interés de $2,250.00 lo largo de tres meses y al final la persona pagará $52,250.00 para liquidar su préstamo a la caja popular.
3.1.2) VALOR FUTURO:
Se define como la suma total de dinero a pagar al final de un periodo de préstamo sin ningún monto capitalizado. A este total lo llamaremos monto y será identificado con la letra (S). Se representa de la siguiente forma:

[image: image20.png]S = Capital + interés
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[image: image22.png]P+ (Pxi*n)




[image: image23.png]S = P(1+i*n); factorizando




Ejemplo: Una Compañía de electrónica compra a su proveedor $30,000.00 en mercancía para su tienda abarrotera, pagando $12,000.00, de contado la entrega, el resto a pagar en cuatro (4) meses con un interés del 13.5% anual. ¿Cuánto deberá pagar a su proveedor para liquidar su deuda?

Aplicando la fórmula tenemos que:
[image: image24.png]$18,000.00 (1 + ((0.135)(4/12))




[image: image25.png]= $18,000.00 (1 + ((n.135)(n.333333)))




[image: image26.png]S = $18,000.00 (1 + 0.045)




[image: image27.png]S = $18,000.00 (1.045)




[image: image28.png]S = $18,809.99 = $18,810.00




Concluyendo: Del escenario anterior tenemos que, por los $18,000.0 que se adeudara, al cabo de cuatro (4) meses con una tasa de interés del 13.5%, deberemos pagar la cantidad de $18,809.99 para liquidar nuestra deuda.
3.1.3) VALOR PRESENTE

3.1.3.1) Cuando se desea liquidar la deuda antes de la fecha acordada
Cuando se realiza una compra a crédito pero luego se tienen la posibilidad de pagarlo antes del tiempo establecido se aplicar la siguiente fórmula para calcular el valor presente de dicha compra:
[image: image29.png]1+ixn




Ejemplo: Mariana desea compran una máquina para incrementar su producción, con un valor de 55.000Bs en 7 meses, con un interés del 23%. Calculando el monto total a pagar:

[image: image30.png]7
S = 55000 (1 X n.23) 62379.17Bs




El costo total de la maquina al finalizar los 7 meses es de 62379,17Bs; pero si Luis puede cancelar la maquina en un plazo de 4 meses; es decir se estará ahorrando 3 meses de interés.
Se calcula así:

[image: image31.png]1+ixn




[image: image32.png]62379.17
=58987.39 Bs

3
1+75%023




Mariana al adelantar su deuda cancelara Bs. 58987.39, ahorrándose Bs. 3391.78.
3.1.3.2) Cuando no podemos pagar en la fecha acordada
Lo que pasaría si las ventas no resultan como se espera y a pesar de tener mayor capacidad de producción las ventas caen drásticamente advirtiendo no poder pagar el equipo en el plazo acordado.
3.2) ECUACIONES DE LOS VALORES EQUIVALENTES CON INTERES SIMPLE: 
· Cuando se tiene la necesidad de renegociar la distribución de los pagos de una deuda surge esta aplicación, ya que dependiendo de las necesidades del deudor se tendrá la posibilidad de movilizar los pagos a través de tiempo. Se toman como referencia los pasos para la renegociación planteados por Pastor (1999):
· Determinar una fecha a la cual podamos comparar las operaciones a realizar la cual llamaremos fecha focal.

· Calcular el valor de la deuda a esa fecha con la fórmula del Valor Esquema Original.

· Calcular con base a esa fecha focal las opciones de pago al proveedor.

· Por último determinar cuánto es el monto de cada pago renegociado a través de la fórmula del Valor Nuevo Esquema.

Antes de definir las opciones de pago se realiza una línea de tiempo:
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Anterior a la fecha Posterior a la fecha focal
focal Enla fecha focal S
H s
S; (1+iny) S,

1+ins




EJEMPLO: Considere una Empresa de Servicios que adeuda $280,000.00 para pagar en seis meses. La tasa de interés es del 18% anual. ¿Cuánto debe pagar la empresa, si el pago lo hace tres meses antes del vencimiento?
Calculado el valor presente de la deuda total tenemos:

[image: image34.png]280000
=$267,942.58

3
1+75%018




En caso de que la empresa lo pague tres meses después de su vencimiento:

Se debe calcular el valor futuro partiendo del punto focal

[image: image35.png]3
5= 2annnn(1 X n.1a) 2926000
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3.3) INTERES COMPUESTO
3.3.1) Conceptos básicos y ejercicios: 
La metodología para el cálculo del interés compuesto es similar al interés simple. En todo momento se trabajará con la expresión [image: image38.png](1+19)



, [image: image40.png](1+i*n)



 Lo que hace diferente este tema, es desde luego la capitalización de las tasas y el incremento de "P" en "n" tiempo con "i" tasa.
Ejemplo: Dado los siguientes datos aplique metodología d interés compuesto. Datos: 
· [image: image42.png]P = $100,000.00




· [image: image44.png]i =15% anual




· [image: image46.png]n

2 meses




Con interés simple: 

[image: image47.png]P(1+in)




[image: image48.png]0.15
S = 100,000 (1+ -2)
12




[image: image49.png]S§ = 100,000 (1.025)




[image: image50.png]S = $102.500.00




Con interés compuesto: 

[image: image51.png]P(1+i)*n




[image: image52.png]S = 100,000 (1+ 0.0125)"




[image: image53.png]S = 100,000 (1.02515625)




[image: image54.png]S = $102,515.63




DIFERENCIA: Así, si denotamos por "i" a la tasa de interés por el período de capitalizaciones, el monto del capital invertido después de "n" períodos de capitalización es [image: image56.png]P(1+ in




En esta fórmula, la tasa de interés se especifica por el período de capitalización. En la práctica financiera, lo más común es expresar la tasa de interés de forma anual e indicando el período de capitalización. Ejemplo de ello, podemos decir que tenemos una tasa del 18% anual capitalizable mensualmente. O la misma tasa del 18% capitalizable semestralmente, trimestralmente, bimestralmente.
Cuando la tasa de interés se especifica nominalmente, se tiene:
[image: image57.png]i
s=p (1+—,




En donde “i” es la tasa nominal, “m” el tipo de capitalización por año y “n” el número de capitalizaciones que comprende el plazo de la inversión. Haciendo uso en este caso, de la siguiente ecuación: 
[image: image58.png]iy\"

S=P(A+)" 6 5:p(1+m)




Esto es Capitalizable mensualmente (se incluye directamente la tasa mensual):
[image: image59.png]S =100,000(1+ 0.011666)36 S = $100,000(1.5182666) $151,826.66




Capitalizable trimestralmente (se incluye directamente la tasa trimestral):

[image: image60.png]P(1+ in




[image: image61.png]S =100,000(1+ 0.035)12




[image: image62.png]S =100,000(1.035)12




[image: image63.png]S =100,000(1.511068)




[image: image64.png]S = $151,106.80




3.3.2Valor presente y futuro: 
El Valor presente es el valor que posee un bien o servicio en la actualidad mientras que el valor futuro no es otra cosa, que el valor que tendrá una inversión en un tiempo posterior (siempre va del presente al futuro).

[image: image65.png]VFinv = VPinv(1+ i)n




Donde, tenemos que:

· [image: image67.png]VPinv: Valor actual de la inversién.




· [image: image69.png]n: niimero de afios de la inversién.




· [image: image71.png]: tasa de interés anual expresada en tanto por uno.




· [image: image73.png]VFinv: Valor futuro de la inversién.




Ejemplo: Suponga una inversión para una pequeña empresa de 150,000, a tres (3) años con una tasa del 7.8%, calcular el valor futuro.

[image: image74.png]VFiny = 150,000 (1.078)3 = $187,908.98




A lo largo de tres años el valor futuro de la inversión será $187,908.98

3.4) Tasa de rendimiento y descuento:

3.4.1) Conceptos básicos: 

· La tasa de interés: Es la valoración del costo que implica la posesión de dinero producto de un crédito. Es el precio en porcentaje que se paga por el uso de fondos financiados.

· La tasa de rendimiento: Se refiere a la tasa que el inversionista espera obtener de sus inversiones, claro está, antes de la carga tributaria. Si buscamos los componentes que son base para la determinación de la tasa de rendimiento que ofrecen los instrumentos de inversión, podríamos decir: que la tasa de rendimiento debiera exceder a la tasa de mercado en proyectos de riesgo. Como función lineal, situaríamos a la tasa de rendimiento como:

[image: image75.png]Tr=(i+i+p;+p,)B




Donde:

· [image: image77.png]Tr = Tasa de rendimiento




· [image: image79.png]i

interés real




· [image: image81.png]if = inflacién acumulada




· [image: image83.png]pl = prima de liquidez




· [image: image85.png]pr = prima de riesgo




· [image: image87.png]B = beta del activo




En resumen, la tasa de rendimiento es el premio que se espera recibir, mientras que la tasa de descuento se refiere a un índice de rendimiento utilizado para descontar

3.4.2) El Cete

Se puede calcular de dos maneras:
A partir de su tasa de rendimiento:

[image: image88.png]Vnom
Pcete

(1 + 360




Donde:
· [image: image90.png]Pcete = precio del cete (8 decimales).




· [image: image92.png]Vnom = valor nominal del cete.




· [image: image94.png]= rendimiento anual (tasa).




· [image: image96.png]= plazo en dias del cete.




A partir de su tasa de descuento:

[image: image97.png](1+ la;él




Donde:

· [image: image99.png]



· [image: image101.png]= rendimiento anual (tasa)




· [image: image103.png]= plazo en dias del cete




3.5) Tasa de Interés:

3.5.1) Conceptos básicos: 

· Tasa nominal y tasa efectiva: La tasa nominal es la tasa pasiva sin capitalizar. La tasa efectiva es la que resulta de capitalizar la tasa nominal, la cual depende de los períodos de capitalización (diario, semanal, mensual, semestral o anual). La relación entre la tasa nominal y la tasa efectiva se puede expresar de la siguiente forma:

[image: image104.png]TE:[(1+





Donde:

· [image: image106.png]TE = Tasa efectiva




· [image: image108.png]Tn = Tasa nominal




· [image: image110.png]n = Numero de periodos de capitalizacién




· [image: image112.png]capitalizacién




También se puede calcular de la siguiente manera: Si f es la tasa efectiva, i la tasa de interés por el período de capitalización y por m al número de períodos, entonces:
[image: image113.png]=(1+D)m-1





Ejemplo: Calcule la tasa efectiva anual si se tiene una tasa nominal mensual del 12%. 
[image: image114.png]12.68%

0.12
TE:[(1+T) —1]><mn




· Tasa real: Representa la utilidad neta de una inversión de capital. Es decir, la tasa real es el rendimiento por encima de la inflación que se paga o se recibe en operaciones financieras. Está determinada en función de la tasa efectiva y de la tasa inflacionaria, tal y como se muestra en la siguiente formula:
[image: image115.png][rE—TI
TR = ]><1nn
1+TI




Donde:

· [image: image117.png]TR = Tasareal




· [image: image119.png]TE = Tasa efectiva




· [image: image121.png]Tl = Tasa inflacionaria




3.6) VALOR PRESENTE Y DESCUENTO
El valor presente compuesto, su descuento e inflación. Recordando:
[image: image122.png]



Donde:

· [image: image124.png]S = eselmonto de la deuda



.
· [image: image126.png]i = tasa de interés por el periodo de capitalizacién



.
· [image: image128.png]n = nimero de periodos de capitalizacién que se anticipan



.
· [image: image130.png]P = es el valor presente de la deuda



.
Cuando la fecha de pago del adeudo es mayor, se utiliza la fórmula de valor presente utilizando interés compuesto. Así, en resumen podemos decir que el valor presente de una inversión que se pagará en el futuro, es el capital necesario que tenemos que invertir a una tasa "x" y a una fecha determinada, para cubrir un capital futuro. Podemos decir que, a la diferencia entre el valor del monto que se requiere para saldar una deuda y su valor actual neto o presente, le denominaremos descuento compuesto.

3.6.1) INFLACIÓN
Esta variable explica el cambio del valor de una moneda, en el tiempo. En períodos de inflación alta, nos pasa a perjudicar nuestro bolsillo y caso contrario cuando la inflación es baja no se reciente tanto, En la práctica, todo negocio requiere ser analizado con la inclusión de todas las variables macro y micro que pudiesen afectarnos. Ante esto, La Tasa de Inflación constituye una medida para evaluar el valor de la moneda en determinado período.
Ejemplo: Una inflación anual del 10% eleva en promedio el precio de un bien de "x" cantidad a "1.10x" entre un período y otro. Si el precio actual de un producto es "y" pesos, entonces el año anterior en promedio sería de y/1.10. Señala un error que es muy común en la práctica, ya que se pensaría que el año anterior, el valor de 100 pesos, era de 90. El verdadero significado es, que lo que hoy vale 100, hace un año hubiera sido de [image: image132.png]100/1.10 = 90.90909091



. 

Comprobando [image: image134.png]90.90909091 * 1.10% = 100.00




Supongamos que en dos años la inflación continúa siendo del 10%. Hoy pagamos "x" pesos y en un año 1.10x pesos, en dos años [image: image136.png]1.09(1.09x) = (1.09)2x.




· Lo que hoy cuesta “X” pesos, con el tiempo “n” costará [image: image138.png]x(1+ )"



.

· Lo que hoy cuesta “Y” pesos, habría costado [image: image140.png]o




3.6.2) ANUALIDADES
3.6.2.1) Conceptos Básicos:
· Anualidades: Se refiere a una serie de flujos normalmente de un mismo monto y períodos iguales. Pueden ser abonos o pagos y lo más importante, no necesariamente deben ser de periodicidad anual, sino mensual, quincenal, bimestral etc. El tiempo que transcurre entre un pago (o abono) y otro, se refiere al intervalo de pago o intervalo de abono según sea el caso que se desee calcular. Y el tiempo del contrato se refiere al plazo de la anualidad, esto es, el rango de tiempo que transcurre entre el primer y último de los pagos o abonos.
3.6.2.2) Tipos de anualidades:
· Ordinarias: Son aquellas anualidades que son utilizadas con mayor frecuencia en la actividad financiera y comercial, Las características de éste tipo de anualidades son:
· Los pagos o abonos se realizan al final de cada intervalo de pago.

· Se conoce desde la firma del convenio, las fechas de inicio y término del plazo de la anualidad.

·  Las capitalizaciones coinciden con el intervalo de pago.

· El plazo inicia con la firma del convenio.

Variables que se utilizan en este apartado:

· [image: image142.png]VPN: Valor Presente Neto (de un conjunto de pagos o abonos).




· [image: image144.png]VF 6 M:Valor Futuro o Monto (de la suma de unos pagos o abonos).




· [image: image146.png]A6Rp:
Anualidad o Renta periédica (cuota uniforme o anualidad).




· [image: image148.png]


 Capitalización (por su tipo de capitalización, mensual, bimestral etc., la tasa se divide entre el tipo de capitalización: ejemplo de ello si tenemos una tasa nominal del 12% capitalizable mensualmente= (12%/12).
· [image: image150.png]i: Tasa de Interés



.[image: image152.png]


(la tasa que integra el factor de acumulación o descuento 1+i).
· [image: image154.png]n: Tiempo.




Procedimiento: Para calcular monto de una serie de pagos, el pago periódico, la tasa y el tiempo, utilizaremos las siguientes fórmulas:

[image: image155.jpg]Sumonto: VF = Rpﬂ)n—_‘
i




Cuando las tasas de interés cambian en el lapso del tiempo, se buscara el VF de la anualidad de la siguiente forma: Calculando VF1, VF2, VFn, esto es, cuantas veces cambie la i, la fórmula se modifica en los siguientes términos.
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Para calcular el tiempo "n" en valor futuro
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Para calcular el tiempo " - n" en valor presente neto
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Para calcular la tasa de interés "i"

En Valor Futuro o Monto
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En Valor Presente Neto
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· Anticipadas: Son aquellas anualidades que son utilizadas con menor frecuencia en la actividad financiera y comercial. Esto es, toda vez que los pagos se hacen por anticipado, salvo que el deudor (en caso de alguna compra a plazos) desee liquidar por adelantado sus pagos. Estos se hacen a inicio del convenio y así sucesivamente hasta el final del convenio. Las características de este tipo de anualidades son:
· El plazo inicia con la firma del convenio.
· Las capitalizaciones coinciden con el intervalo de pago.
· Los pagos o abonos se realizan al inicio de cada intervalo de pago.
· Se conoce desde la firma del convenio, las fechas de inicio y término del plazo de la anualidad.
Variables que se utilizan en este apartado:

· [image: image162.png]VPN}:



 Valor Presente Neto (de un conjunto de pagos o abonos).

· [image: image164.png]


 Valor Futuro o Monto (de la suma de unos pagos o abonos).

· [image: image166.png]


Anualidad o Renta periódica (cuota uniforme o anualidad).

· [image: image168.png]


 Capitalización (por su tipo de capitalización, mensual, bimestral etc., la tasa se divide entre el tipo de capitalización: ejemplo de ello si tenemos una tasa nominal del 12% capitalizable mensualmente = (12%/12).

· [image: image170.png]


Tasa de Interés (la tasa que integra el factor de acumulación o descuento 1+i).

· [image: image172.png]


Tiempo.

Procedimiento: Para calcular monto de una serie de pagos, el pago periódico, la tasa y el tiempo, utilizaremos las siguientes fórmulas:
[image: image173.png]AN iy
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Calculando VF1, VF2, VFn ó M1, M 2, M n esto es, cuantas veces cambie la "i", la fórmula se modifica en los siguientes términos:
[image: image174.png](1+4
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[image: image175.png]Después VF, = VF, (1 +




[image: image176.png]asi sucesivamente
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La Anualidad o Renta Periódica:
[image: image178.png]



Para calcular el tiempo "n" en el valor futuro o monto de una anualidad anticipada
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Para calcular el tiempo "- n" en valor presente neto de una anualidad anticipada.
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Si obtenemos un resultado con decimales: ejemplo 5.78 esto quiere decir que son 5 pagos de una cantidad "x" y 1 pago por la diferencia. Para ello se trae a valor presente el importe de los pagos:
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· Diferidas: Son poco utilizadas este tipo de anualidades, aunque cabe resaltar que con frecuencia son utilizadas para vaciar los inventarios, esto es, cuando las empresas quieren rematar su mercancía de temporada, surgen las ofertas de “compre ahora y pague después”. Las características de este tipo de anualidades son:
· Se conoce desde la firma del convenio, las fechas de inicio y término del plazo de la anualidad.

· Las capitalizaciones coinciden con el intervalo de pago.

· El plazo da comienzo en una fecha posterior al de inicio del convenio.

Variables que se utilizan en este apartado:

· VPN: Valor Presente Neto (de un conjunto de pagos o abonos).

· VF ó M: Valor Futuro o Monto (de la suma de unos pagos o abonos).

· A ó R p : Anualidad o Renta periódica (cuota uniforme o anualidad).

· M: Capitalización (por su tipo de capitalización, mensual, bimestral etc., la tasa se divide entre el tipo de capitalización: ejemplo de ello si tenemos una tasa nominal del 12% capitalizable mensualmente = (12%/12).

· I: Tasa de Interés (la i que integra el factor de acumulación o descuento (1+i ).

· N: Tiempo en valor futuro.
· n= Tiempo en valor presente.

· K = diferimiento (tiempo en que se difiere el pago) utilizado en valor presente.

Procedimiento: Para calcular el monto de una serie de pagos o abonos, el pago periódico, la tasa y el tiempo, utilizaremos las siguientes fórmulas: 
En anualidad diferida, se toma de la fórmula de la anualidad ordinaria:
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· Generales: Entramos a una modalidad de anualidades que por sus características particulares, son utilizadas con menor frecuencia en la actividad financiera y comercial. Esto es, los pagos o abonos no coinciden con la capitalización, de ahí que tengamos que calcular tasas equivalentes. Las características de este tipo de anualidades son:

· El plazo inicia con la firma del convenio o apertura de cuenta de ahorros o inversión (en su caso).

· Las capitalizaciones no coinciden con el intervalo de pago.

· Se conoce desde la firma del convenio, las fechas de inicio y término del plazo de la anualidad.

Variables que se utilizan en este apartado:
· VPN: Valor Presente Neto (de un conjunto de pagos o abonos).

· VF ó M: Valor Futuro o Monto (de la suma de unos pagos o abonos).

· A ó R p: Anualidad o Renta periódica (cuota uniforme o anualidad).

· m: Capitalización (por su tipo de capitalización, mensual, bimestral etc., la tasa se divide entre el tipo de capitalización: ejemplo de ello si tenemos una tasa nominal del 12% capitalizable mensualmente = (12%/12).

· n: Tiempo.
· I: tasa de interés equivalente (la tasa que integra el factor de acumulación o descuento) (1+i).
Procedimiento: Para calcular el monto o valor futuro de una serie de pagos o abonos, el pago periódico, la tasa y el tiempo.
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Siguiendo el mismo esquema que las anualidades ordinarias, recordaremos que es muy probable que las tasas de interés cambien en el lapso del período, ante ello debemos realizar cálculos parciales utilizando tasas equivalentes para: VF1, VF2, VFn, conforme cambien las tasas.
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Para calcular el tiempo "n" ó " - n"
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Para calcular la tasa de interés "i equivalente"
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3.6.4) AMORTIZACIONES

En la actividad financiera es común que las empresas y las personas busquen financiamiento o crédito, sea para capitalizarse o para la adquisición de bienes (activos). El financiamiento o crédito adquirido debe reembolsarse en un plazo que previamente haya quedado establecido, sea en cuotas uniformes periódicas vencidas o anticipadas, o con cuotas que se incrementan de manera proporcional.

Procedimiento: Para calcular el importe de las cuotas periódicas, debemos utilizar la fórmula del valor presente de un pago vencido (Rp)
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· NPV = Valor presente de la deuda.

· Rp = el pago periódico.

· i = la tasa de interés.

· m = la capitalización.

· n= el tiempo o número de pagos

3.6.5) FONDOS DE AMORTIZACIONES

3.6.5.1) Conceptos básicos:
Ahora el punto podría ser a la inversa, es decir, cuando tenemos una obligación en el corto o largo plazo, podemos empezar ahorrando gradualmente hasta reunir el importe deseado, claro está, con sus respectivos rendimientos. Es aquí cuando la figura del "Fondo de Amortización" se hace necesaria.

Procedimiento: 
Para calcular el monto que se desea obtener en el tiempo "n" a una tasa "i" es necesario conocer el importe de los depósitos o abonos periódicos, por lo que debemos utilizar la fórmula del monto de la anualidad ordinaria si los depósitos los hacemos al final de mes.
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En su caso si los depósitos se hacen a principio de mes, se utiliza la fórmula del monto de la anualidad anticipada.
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· M = Monto deseado.

· i = la tasa de interés nominal.

· m = la capitalización.

· n= el tiempo o número de depósitos.

· A = el abono o depósito mensual.

3.6.6) GRADIENTES

3.6.6.1) Conceptos Básicos: 
Son una serie abonos o pagos que aumentan o disminuyen, sea para liquidar una deuda o en su defecto para acumular un determinado fondo de ahorro que puede ser a corto, mediano o largo plazo incluso a perpetuidad.

       La clasificación de este tipo de rentas periódicas variables es:

· Anualidad ó Rentas periódica con gradiente aritmético: La cuota periódica varía en progresión aritmética (A+ ga ó Rp + Ga).

· Anualidad ó Rentas periódica con gradiente geométrico: La cuota periódica varía en progresión geométrica (A* ga ó Rp * Gg).

Variables que se utilizan en este apartado:
· Mga ó VFga= Valor Futuro o Monto de una serie de cuotas con gradiente: aritmético o geométrico (de la suma de unos pagos abonos).
· A ó Rp= Anualidad o Renta periódica (cuota uniforme o anualidad).
· Vaga= Valor actual del conjunto de rentas periódicas.
· i= Tasa de Interés nominal (la tasa que integra el factor de acumulación o descuento 1+i).
· m= Capitalización (por su tipo de capitalización, mensual, bimestral etc., la tasa se divide entre el tipo de capitalización: ejemplo de ello si tenemos una tasa nominal del 12% capitalizable mensualmente = (12%/12).
· n= Tiempo.
· Ga= Es el gradiente aritmético.
· Gg= Es el gradiente geométrico.
· Rp1= Anualidad o Renta periódica número 1.
3.6.6.2)  Gradientes aritméticos: 
Es una serie de cuotas periódicas o flujos de caja que aumenta o disminuye de manera uniforme. La notación para la serie uniforme de cuotas:

· El gradiente (Ga) es una cantidad que aumenta o disminuye (puede ser positivo o negativo).

· Rp: es la cuota periódica 1.
· La representación i/m, se refiere a la tasa nominal que se divide entre el número de meses dependiendo la capitalización.

· n: tiempo (número de cuotas periódicas).
Para conocer el Valor Actual se tiene la siguiente fórmula:
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Para conocer el valor futuro tenemos que:
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3.6.6.3) Gradientes geométricos: 
La otra modalidad de gradiente, es precisamente el gradiente geométrico (Gg) o flujos de caja que aumentan o disminuyen en porcentajes constantes en períodos consecutivos de pago, en vez de aumentos constantes de dinero. Para conocer el valor actual y valor futuro, las fórmulas a utilizar son distintas dependiendo si la razón de la progresión (Gg) coincide con el factor (1+i/m)
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3.6.6.4) Gradiente aritmético-geométrico: 
El monto acumulado de esta serie aritmética y geométrica está dado por la siguiente ecuación: 
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Donde, tenemos que:
· Mgag = El monto acumulado del gradiente aritmético-geométrico.
· MAant = El monto acumulado de la anualidad anticipada.
· MGg = El monto acumulado de la anualidad anticipada.
· A1 = la primera cuota.
· n = el número de cuotas.
· i = es la tasa nominal (normalmente es anual).
· i/m = La tasa capitalizable.
· Gg = El gradiente geométrico.
CAPÍTULO IV
FUNDAMENTOS DE LA ADMINISTRACIÓN FINANCIERA

4.1) INTRODUCCIÓN
La Administración financiera  puede ser definida, como la dependencia que existe al comparar geométricamente las cifras de dos o más conceptos que integran el contenido de los estados financieros de la empresa. Los factores internos tienen un impacto cada vez más fuerte en el administrador financiero, la prominente competencia corporativa, los cambios tecnológicos, la sutilidad en las tasas de interés y en la inflación, la incertidumbre económica a nivel mundial y las inquietudes éticas sobre ciertos negocios financieros deben tratarse sobre una base prácticamente diaria.
Los requerimientos de una gran flexibilidad por parte de la ejecución de esta área, con el fin de hacer al cambio constante; es sencillamente contrario a lo que se conocía como “la antigua forma de hacer las cosas”, pues no es lo bastante buena en un mundo donde las formas antiguas pronto quedan obsoletas o en desuso. De esta manera el administrador financiero debe ser capaz de adaptarse al entorno siempre cambiante, si es que su empresa tiene intenciones de sobrevivir.

Un administrador financiero, que ejerce dentro de una entidad cualquiera, se le deberá observar lo siguiente:

· Su capacidad de adaptarse a los cambios.

· Planear con eficiencia la cantidad apropiada de fondos a utilizar en la empresa.

· Supervisar la asignación de estos fondos y de obtener los mismos para el éxito de la empresa.

A medida que los fondos obtenidos sean mal asignados, se retrasará el crecimiento de la economía, y en una era de necesidades económicas insatisfechas y de escasez esto podría resultar en un detrimento mayor del que se pudiera obtener en la actualidad. Se debe distribuir eficientemente los recursos económicos para el crecimiento eficiente de la economía como tal.

4.2) CONCEPTO DE ADMINISTRACIÓN FINANCIERA

“Fase de la Administración General, mediante la cual se recopilan datos significativos, analizan, planean, controlan y evalúan, para tomar decisiones acertadas y alcanzar el objetivo natural de maximizar el capital contable de la Empresa”. (Perdomo, 1993).

 “La Administración Financiera está interesada en la adquisición, financiamiento y administración de los activos, con una meta global en mente. Así, la función de decisión de la administración financiera puede dividirse en tres grandes aéreas; la decisión de inversión, financiamiento y administración de activos”. (Van Horne y Wachowicz: 1998).
	DECISIÓN DE INVERSIÓN
	DECISIÓN DE FINANCIAMIENTO
	DECISIÓN DE ADMINISTRACIÓN DE ACTIVOS

	Es la más importante de todas y empieza determinando la cantidad de activos que una empresa necesita para mantener una estructura de activos ideal.
	Es la segunda más importante. En esta se diseña la composición del pasivo que resulte más conveniente para la empresa. Posteriormente se debe determinar la mejor alternativa para adquirir los fondos que necesita la empresa.
	En esta, se deben administrar con eficiencia los activos.


4.3) ANÁLISIS DE LA TEORÍA FINANCIERA.

Se identificará la actuación del estratega financiero en el campo profesional, señalando el propósito, la naturaleza de la teoría financiera en el ámbito empresarial, perspectivas y campos de acción, precisando objetivos y metas, identificando la importancia de la función financiera. De igual manera, se estudiarán las técnicas y herramientas para tomar decisiones que permita alcanzar los objetivos y metas.

4.4) CARACTERÍSTICAS


Perdomo plantea un esquema que empieza con la obtención de información significativa para el estudio financiero, y terminando con la fase del control:
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4.4.1) COMO RAMA DE LA ADMINISTRACIÓN GENERAL
Dentro de las funciones de la Administración Financiera como fase o aplicación de la Administración General esta: 

· Coordinar financieramente todos los activos de la empresa mediante: Captar, obtener y aplicar los fondos o recursos necesarios para optimizar su manejo; optimizar la coordinación financiera de las cuentas por recuperar; optimizar la coordinación financiera de los inventarios; y optimizar la coordinación financiera de todos aquellos bienes de la empresa destinados a proporcionar servicios a la planta productiva.

· Coordinar financieramente todos los pasivos de la Empresa, para poder alcanzar el objetivo de maximizar el capital contable, patrimonio o valor de la empresa.

· Coordinar financieramente los resultados de las unidades económicas, que además es una manera de poder incrementar las utilidades o rendimientos en la empresa.

Para cumplir lo anterior, se debe observar:

· El uso correcto de los fondos internos y externos.

· Las utilidades retenidas de varios periodos.

· El valor del dinero en el tiempo con o sin inflación.

· Proyectos de inversión de riesgo alto o de bajo riesgo

· Tasas de crecimiento.

Algunas propuestas que pueden ayudar a favorecer el crecimiento del capital o patrimonio del valor de la empresa:

· Aumentar todos los activos de la empresa.

· Disminuir deudas lo más que se pueda.

· Aumentar utilidades y aportaciones o capitalizar las utilidades retenidas de ejercicios anteriores no decretando dividendos, hasta que la estructura de la empresa se pueda consolidar.

4.4.2) RECOPILACIÓN DE DATOS

Se refiere a la búsqueda, recopilación y codificación de los datos por parte del administrador financiero. También se conoce como “obtención de la información” y constituye una fuente sólida para la toma de decisiones.
Sirve de acopio en una base de datos que ayuda en la aplicación de las demás técnicas de la administración financiera. La información debe llegar a tiempo para poder analizar, planear y controlar para la correcta toma de decisiones, ya que si no carece de valor. Cabe destacar que la información debe ser confiable y cumplir con las siguientes características:

	OPORTUNIDAD
	Deben recopilarse a tiempo.

	CONFIABILIDAD
	Dignos de confianza.

	SELECTIVIDAD
	Deben ser aquellos que de verdad se necesiten.

	RELEVANCIA
	Destacar lo más importante, desechar lo demás.

	INTEGRIDAD
	Completos en cuando a antecedentes, datos y elementos de juicio se refiere.

	COMPRENSIBILIDAD
	Usar terminología fácil de comprender.

	ACCESIBILIDAD
	Ser alcanzables.


Elaborado con datos de Perdomo (1993)

4.4.3) ANÁLISIS FINANCIERO

Es una técnica usada para evaluar la información contable, económica y financiera en un momento determinado. Se refiere a información económica pasada. Esta técnica conlleva a la toma de decisiones que permitan alcanzar metas y objetivos previamente fijados.

4.4.3.1) Métodos de análisis
Estos métodos son utilizados para simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que integran los estados financieros, con la finalidad de medir las relaciones en un periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables.
	ANÁLISIS VERTICAL
	· Porcientos Integrales.

· Razones Simples, Estándar y Bursátiles.

	ANÁLISIS HORIZONTAL
	· Aumentos y disminuciones.

	ANÁLISIS HISTÓRICO
	· Análisis de tendencias absolutas.

	ANÁLISIS DE PRECIOS.
	· Valores de renta fija.

· Valores de renta variable.

· Carteras de inversión.


AL REALIZAR UN ANÁLISIS FINANCIERO, SE RECOMIENDA: 
	¿QUÉ SE DESEA ANALIZAR?
	¿QUÉ TÉCNICA USAR?

	Un estado financiero.
	Vertical.

	Dos estados financieros de la misma empresa.
	Horizontal.

	Varios estados financieros de la misma empresa.
	Histórico.



4.4.3.2) Descripción de los métodos

Se debe conocer el significado de Porcientos Integrales, el cual permite identificar la proporción que guarda cada elemento con respecto al total. Dicho total representa el 100% y cada parte constituye un porcentaje relativo con respecto a ese total.
Mediante este método podemos identificar la proporción que guarda cada una de las cuentas con respecto al total del rubro. Su notación es la siguiente:
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Ejemplo: caja 100.00, bancos 50.00, inventarios 26.00, equipo de oficina 200.00, equipo de transporte 100.00, depreciaciones -30.00, gastos de instalación 150.00, amortizaciones -15.00. Determinar la estructura de los activos, monto total que estos representan, el % relativo de cada rubro, así como de las cuentas específicas al total de su rubro.
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4.4.3.3) Razones Financieras Simples
Es la dependencia que existe al comparar geométricamente las cifras de dos o más conceptos que integran el contenido de los estados financieros de una empresa. En otras palabras, se refiere a la magnitud de la relación existente entre dos cifras que se comparan.
Una cantidad es aumentada (+) o disminuida (-) mediante sumas y restas respectivamente. De igual forma una cantidad puede ser representada por un factor con respecto al total y su frecuencia (/), (*) mediante divisiones y multiplicaciones respectivamente.

El activo fijo de $450,500.00 es disminuido por las depreciaciones en cantidad de $50,000.00.


Su representación es:
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Que es lo mismo que:
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Que es lo mismo que: 
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4.4.3.3.1) Clasificación de las razones simples.

· Por la Naturaleza de las Cifras:

	Razones estáticas
	Cuando el numerador y denominador (antecedente y consecuente) proceden de estados financieros estáticos.

	Razones dinámicas
	Cuando el numerador y denominador proceden de un estado financiero dinámico.

	Razones estático – dinámicas
	Cuando el antecedente corresponde al estado financiero estático y el consecuente procede de un estado financiero dinámico.

	Razones dinámico – estáticas
	El antecedente corresponde a un estado financiero dinámico y el consecuente con un estado financiero estático.


· Por su Significado o Lectura:

	Razones financieras
	Son aquellas que se leen en dinero.

	Razones de rotación
	Se leen en alternancia.

	Razones cronológicas
	Se leen en días o unidades de tiempo.


· Por su Aplicación y Objetivos:

	Razones de rentabilidad
	Miden la utilidad de la empresa.

	Razones de 
liquidez
	Estudian la capacidad de pago de la empresa

	Razones de 
actividad
	Miden la eficiencia de las cuentas por cobrar y por pagar.

	Razones de solvencia y endeudamiento
	Miden la porción de activos financiados por deudas de terceros.

	Razones de 
producción
	Miden la eficiencia del proceso productivo, de la contribución marginal, costos.

	Razones de mercadotecnia
	Miden la eficiencia de todo lo relacionado con mercadotecnia.


Usar estos indicadores financieros ayuda a la correcta toma de decisiones, para formar un juicio con respecto a la situación financiera de la empresa.

Los estados financieros proporcionan información tan amplia como el analista financiero lo requiera. Este a su vez debe tener sentido común o criterio para determinar el número de razones simples que tengan significado practico. 

Razón del capital de trabajo:              [image: image208.png]RCT = Sctive circulante
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EJEMPLO: Una Empresa de Alimentos desea determinar la razón del capital de trabajo y capital neto de trabajo, para lo cual presenta las siguientes cifras en su estado de posición financiera: 
	Activos circulantes
	Pasivo circulante

	Efectivo en caja y bancos           1,374
	Proveedores                               1,350

	Clientes                                       2,046
	Acreedores diversos                   1,800

	Inventarios                                  1,500
	Documentos por pagar                  500

	Inversión en valores realizables    500
	Suma Circulante                        3,650

	Suma circulante                        5,420
	


[image: image209.png]5420
= =1.4849315
3650




[image: image210.png]CNT ZA.C —ZP.C.P =5420 3,650 = 1,770




	RAZONES FINANCIERAS

	
	Fórmula
	Objetivo

	Del capital de trabajo RCT
	Activo circulante / pasivo circulante.
	Cubre compromisos en un futuro cercano.

	Del margen de seguridad RMS
	Capital de trabajo / pasivo circulante.
	Mide inversiones de acreedores.

	Severa o Prueba del ácido RS
	Activo Rápido / pasivo circulante.
	Mide índice de solvencia inmediata.

	De protección al pasivo c. RPPC
	Capital contable / pasivo circulante.
	Mide la protección de propietarios.

	Del capital inmovilizado RCI
	Activo fijo tangible / Capital contable
	Origen de las inversiones

	De protección al capital RPCS
	Superávit / capital social.
	Mide la política en el reparto de dividendos

	Del índice de rentabilidad RIR
	Utilidad neta / capital contable inicial.
	Rendimiento sobre inversiones de accionistas

	De liquidez RL
	Caja y bancos / Pasivo circulante.
	Índice de liquidez inmediata

	De endeudamiento RE
	Pasivo total / activo total
	


	RAZONES DE ROTACIÓN.

	
	Fórmula
	Objetivo

	De clientes RRC
	Ventas netas / clientes
	Eficiencia en manejo de créditos a clientes

	De proveedores RRP
	Compras netas / promedio de prov.
	Eficiencia en el uso de crédito de proveedores

	De inventario de materiales RRIM
	Mat. Consumidos / prom. De inv. De mat.
	Eficiencia en el uso de inventarios de materiales

	De invent. De prod. En proc. RRIPP
	Costo de producción / prom. De inv. De prod. En p.
	Eficiencia en el departamento de producción

	De invent. De prod. Term. RRPT
	Costo de ventas / Prom. D inv. De prod. Term.
	Eficiencia en el uso de inventarios de productos terminados.

	De la planta RRP
	Ventas netas / Prom. Del activo fijo.
	Eficiencia en la utilización de su activo fijo.


	RAZONES CRONOLÓGICAS

	
	Fórmula
	Objetivo

	Plazo medio de cobros PMC
	360 días / rotación de clientes
	Eficiencia del crédito a clientes

	Plazo medio de pagos PMP
	360 días / rotación de proveedores
	Eficiencia del uso de créditos

	Plazo medio de ventas PMV
	360 días / Rotación de inv. De prod. Terminado
	Eficiencia del uso de inventarios de productos terminados

	Plazo medio de consumo mat. PMCM
	360 días / rotación de inv. De materiales
	Eficiencia del uso de inventario de materiales

	Plazo medio de producción PMP
	360 días / rotación de inv. De prod. En proceso.
	Eficiencia del dpto. De producción.


	RAZONES DE RENTABILIDAD

	
	Fórmulas
	Objetivo

	Utilidad por acción
	Utilidad neta / nro. de acciones
	Rentabilidad por acción

	Inventario de los accionistas
	Utilidad neta / capital contable inicial
	Rentabilidad de inversión de accionistas

	Margen neto de utilidad
	Utilidad neta / ventas neta
	Facilidad de convertir las ventas en utilidad

	Inversión total
	Utilidad de operación / activos totales
	Rentabilidad sobre activos totales.


	RAZONES DE LIQUIDEZ

	
	Fórmulas
	Objetivo

	Disponible
	Caja y bancos / pasivo circulante
	Índice de liquidez disponible

	Capital de trabajo
	Activo circulante / pasivo circulante
	Habilidad para cubrir compromisos inmediatos

	Severa o del acido
	Activo circulante – inventarios / pasivo circulante
	Índice de solvencia inmediata

	Posición defensiva
	Activo circulante / inventarios * 360 / costo total
	Habilidad para cubrir costos inmediatos

	Margen de seguridad
	Capital de trabajo / pasivo circulante.
	Inversiones de acreedores y propietarios.


          4.4.3.4) Razones estándar

Este método nos ayuda a determinar la relación de dependencia resultante de la comparación geométrica de los promedios de las cifras de dos o más cuentas de los estados financieros.
Es similar al promedio de una serie de cifras de la misma empresa a una misma fecha o periodo, las cuales emanan de los estados financieros de dicha empresa.


4.4.3.4.1) Clasificación de las razones estándar:

Desde el punto de vista del origen de las cifras:

· Por su origen:

	INTERNAS
	Se obtienen con los datos acumulados de varios estados financieros, a distintas fechas y periodos de una misma empresa.

	EXTERNAS
	Se obtienen con los datos acumulados de varios estados financieros a la misma fecha o periodo pero que se refieren a distintas empresas de la misma actividad.


· Por su naturaleza: 

	Razones estáticas
	Cuando el numerador y denominador (antecedente y consecuente) proceden de estados financieros estáticos.

	Razones dinámicas
	Cuando el numerador y denominador proceden de un estado financiero dinámico.

	Razones estático – dinámicas
	Cuando el antecedente corresponde al estado financiero estático y el consecuente procede de un estado financiero dinámico.

	Razones dinámico – estáticas
	El antecedente corresponde a un estado financiero dinámico y el consecuente con un estado financiero estático.


REQUISITOS PARA EL CÁLCULO DE RAZONES MEDIAS O ESTÁNDAR. (INTERNAS)

· Reunir estados financieros recientes de la misma empresa.
· Obtener cifras o razones simples que servirán de base para las razones medias.
· Confeccionar una hoja de Excel (cédula de trabajo) que integre las cifras o las razones anteriores por el tiempo que se considere apropiado.
· Calcular razones medias por conducto de: promedio aritmético simple, mediana, moda, promedio geométrico, promedio armónico.
REQUISITOS PARA EL CÁLCULO DE RAZONES MEDIAS O ESTÁNDAR. (EXTERNAS)

· Reunir cifras de estados financieros de empresas que están dedicadas a la misma actividad.
· Que las empresas estén localizadas en la misma región.
· Que tengas políticas de venta y crédito muy similares.
· Que los métodos de registro, contabilidad y valuación, sean relativamente similares o uniformes.
· Que las cifras correspondientes a estados financieros dinámicos muestren aquellos meses en los cuales las empresas se encuentren en una racha relativamente buena o mala.
· que las empresas que suministran información financiera, sean financieramente solventes.
· Confeccionar una cédula o papel de trabajo que contenga las cifras o razones simples de los datos anteriores.
· Eliminar aquellas cifras que no estén muy acordes o que se encuentren muy dispersas en función de las demás.
· Calcular las razones medias usando: promedio aritmético simple, mediana, moda, promedio geométrico, promedio armónico.
4.4.3.5) Razones bursátiles

Se refiere al cálculo de la dependencia o relación que existe entre dos o más conceptos de los estados financieros. Generalmente, sirve para evaluar estados financieros de empresas que cotizan en bolsa.

4.4.3.5.1) Clasificación de los Múltiplos bursátiles.
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Donde: 

· Mcot: múltiplo de cotización de la acción.

· Pcot: Precio de cotización unitario (acción).

· Ut anual: utilidad del ejercicio (12 meses).
EJEMPLO: La cotización de la acción de la empresa MINSA es de $21.00dls., y la utilidad que generó la acción en los últimos 12 meses fue de $3.38 dls.
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Este valor representa el equivalente que MINSA paga por la utilidad actual de la empresa.

MÚLTIPLO DE COTIZACIÓN ESTIMADO
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EJEMPLO: La cotización de la acción de la empresa MINSA es de $21.00dls., y la utilidad estimada en los últimos 12 meses fue de $4.18 dls.
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Esto es, que cuando se compra una acción de esta empresa se está pagando cinco veces la utilidad actual de la empresa.
MÚLTIPLO VALOR EN LIBROS
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EJEMPLO: La cotización de la acción de la empresa MINSA es de $21.00 el valor en libros de la acción es de 10 dls.
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Esto quiere decir, que cuando de compra una acción de esta empresa se está pagando 2.1 veces el valor en libros actual de la empresa.
MÚLTIPLO DE SOLIDEZ
Permite determinar la palanca financiera que genera emisión de las acciones con respecto a su patrimonio.
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EJEMPLO: la empresa emisora tiene una deuda por 5 millones de pesos, asimismo cuenta con un capital contable de 12.5 millones de pesos.
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Lo cual quiere decir que la empresa debe 0.40 de pasivos por cada 1.00 de capital propio.
MÚLTIPLO DE PRODUCTIVIDAD DE LOS ACTIVOS TOTALES
Corresponde a la utilidad antes de los impuestos y el pago de utilidades a los trabajadores con respecto a los activos totales.
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OTROS MÚLTIPLOS QUE PUEDEN SER IDENTIFICADOS A PARTIR DE LA INFORMACIÓN PLASMADA EN LOS ESTADOS FINANCIEROS.

	MÚLTIPLO O RAZÓN DE:
	NOTACIÓN

	Costo financiero sobre deuda
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	Costo financiero sobre ventas
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	Rentabilidad en ventas
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	Rentabilidad sobre el patrimonio
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	Utilidad por acción
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	Costo financiero sobre utilidad operacional
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	Rentabilidad de los activos de operación (fijos)
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	Rentabilidad de los activos del capital en trabajo (circulantes)
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	Rentabilidad de los activos de operación (diferidos)
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	NOMBRE
	FÓRMULA
	OBJETIVOS

	Múltiplo conocido de cotización.
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	Mide las veces que se ha pagado la utilidad actual de la emisora.

	Múltiplo conocido de cotización.
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	Mide las veces que se ha pagado la utilidad actual de la emisora.

	Múltiplo de valor en libros.
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	Mide las veces que se ha pagado el valor en libros de la acción.

	Múltiplo de solidez.
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	Porción de recursos ajenos

	Múltiplo de productividad de activos
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	Porción de utilidad antes de ISR y PTU

	Múltiplo de rentabilidad en ventas
	[image: image234.png]utilidad neta
ventas netas




	Porción de utilidad neta por ventas neta

	Múltiplo del costo porcentual promedio de deuda
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	Costo porcentual promedio de ventas

	Múltiplo de intereses sobre ventas
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	Porción de interés financieros por ventas netas

	Múltiplo de intereses sobre utilidad.
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	Porción de intereses financieros por utilidad

	Múltiplo de utilidad por acción.
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	Porción de utilidad neta por cada acción.



4.4.3.6 Método de tendencias

Permite determinar la propensión relativa y absoluta de las cifras plasmadas en los estados financieros de la empresa. Se deben tomar en cuenta las siguientes consideraciones: 

· Facilita la retención y apreciación mental de la tendencia de las cifras.

· Las normas para valuar deben ser las mismas para los estados financieros que se presenten.

· La información de los estados financieros dinámicos deben corresponder al mismos ejercicio o periodo.

· Se sugiere la comparación de estados financieros de periodos anteriores y estas deben pertenecer a la misma empresa.

Notación:
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4.4.3.7) Método de aumentos y disminuciones

Compara dos estados financieros, en los rubros específicos y similares y en fechas distintas. Se recomienda:

· Apoyarse en el estado de origen y aplicación de recursos.

· Las normas para valuar deben ser las mismas para los estados financieros que se presenten.

· Presentar en forma comparativa los estados financieros de la misma entidad.

· Los estados financieros dinámicos deben corresponder al mismo periodo.

· Puede aplicarse en paralelo con otro método.

Notación:

Variantes en unidades vendidas:    
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Variantes en los precios de las unidades vendidas:   
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Donde:

· VUn_vdas: variantes en unidades vendidas.

· AAgp: actos o actividades gravadas del año pasado.

· %AA: Porcentaje actual.

· Vpr: variantes en los precios de las unidades vendidas.
· AAga: actos o actividades gravadas del año actuales

4.4.3.8) Método de análisis de precios.

Permite determinar el precio de compra o venta, de títulos valor de renta fija y variable de cualquier cartera de inversión, provenientes de personas físicas y morales.

CONCLUSIONES
La administración financiera representa una relación entre los diversos pasos de organización que se requieren en una estructura empresarial, abarcando al manejo de los recursos económicos destinados por la misma para ejecutar sus planes y objetivos dentro de un lapso de tiempo establecido. La administración financiera contempla las diferentes situaciones que se presentan en una empresa, dicha responsabilidad recae sobre un administrador financiero; de esta manera este definirá el equipo de trabajo adecuado para abordar cada una de estas situaciones, esto forma parte de las funciones principales que debe llevar a cabo el gerente; así como también, la determinación del tema presupuestario y la adaptación del mismo a lo largo de la ejecución de los planes empresariales.
En  nuestro entorno actual, el cambio y la adaptación es fundamental y hace puntual incidencia en la garantía del éxito o fracaso de una organización, lo referente a temas de visualización de aspectos de dirección general, distribución de fondos, obtención de ganancias y beneficios, no solo para la empresa sino para cada uno de sus integrantes, es sin duda el objetivo de contar con un gerente de finanzas. El cambio continuo, es el factor fundamental que conlleva a  aplicar decisiones de inversión teniendo muy en cuenta el factor riesgo.
El factor de riesgo de una inversión estará representado a través de diferentes  indicadores de variabilidad, de los posibles retornos en torno al valor medio o esperado de los mismos y a su vez  del riesgo que viene dado por la desviación de la función de probabilidad de los posibles retornos. Cada decisión de inversión tiene dos componentes de riesgo, uno depende de la propia inversión  relacionada con la empresa y el tipo de sector de inversión, llamado Riesgo diversificable y otro establecido por el mercado en general y afecta a todas las inversiones del mercado, conocido como Riesgo no diversificable.

En el proceso de toma de decisiones competentes a las inversiones, se buscara minimizar el riesgo, aplicando una eficiente diversificación del riesgo y una correcta medición del no diversificable. La medida del Riesgo no diversificable, vincula los retornos del mercado con los de una inversión en particular. La Tasa de retorno requerida, siempre será la tasa mínima de rendimiento exigida para una inversión aceptada. En la determinación de esta tasa se deben tener en cuenta todos los factores internos y externos que influyen en la decisión de inversión.

La aplicación de cada uno de estos aspectos comprenden una herramienta eficaz, en la búsqueda continua de mejoras dentro de administración financiera y en el tema de toma de decisiones referentes a las inversiones empresariales, sin dejar de un lado que cada una de ellas deben estar fundamentadas y apoyadas por una serie estudios técnicos, matemáticos y controles de seguimiento implementados por el responsable del área financiera de la empresa. Esto garantizara el retorno  que se espera en un proyecto de inversión específico, aumentando la probabilidad de éxito del mismo.
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