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Analisis financiero

El andlisis financiero tiene por objetivo realizar un estudio de los diversos aspectos finan-
cieros de un negocio que proporcione suficientes elementos de juicio para apoyar la inter-
pretacién que se le dé a las decisiones, manejo'y rentabilidad financiera del mismo.

Para facilitar el logro de este objetivo, la informacién debe ser objetiva, clara, sufi-
ciente, confiable y oportuna. Este tipo de analisis generalmente se lleva a cabo tanto a
nivel cualitativo como cuantitativo. En cuanto al primer nivel, consiste en la investiga-
cién a detalle de todos aquellos factores o elementos que afectan a la empresa que no
son medibles numéricamente, pero que son de vital importancia para la toma de decisio-
nes. Respecto al nivel cuantitativo, nos referimos al analisis e interpretacién de estados
financieros bésicos antes expuestos y a los informes financieros gecundarios que emita
la empresa, y permitan una mayor informacién para la opinién y recomendacién que se
haga producto del anélisis.

Cabe sefialar que ambos elementos coadyuvan arménicamente para proveer de in-
formacién sélida que gufe la toma de decisiones de la organizacién. Resulta sumamente

riesgoso que las empresas basen \inicamente sus juicios en los estados financieros debido
a imperfecciones provocadas por quienes registran las operaciones, por cuantificaciones
monetarias que no estén actualizadas, o bien, porque pueden no reflejar cifras absolutas.

Indicadores de evaluacion financiera
para proyectos de inversion

Antes de realizar cualquier tipo de inversién en activos tangibles es necesario realizar un
andlisis cuidadoso sobre su factibilidad para conocer si aquel capital que se emplee para
llevar a cabo un proyecto regresard a nosotros, cuinto aumentard el capital y a qué plazo
podremos tener acceso a él. Para ello se requiere evaluar el proyecto de inversi6n.

La evaluacién financiera de un plan de negocio es la herramienta que determina si
éste es rentable, es decir, si agregard valor a la inversién inicial del mismo y en cuénto
se elevard. Por lo que es necesario emplear una serie de variables operativas y macroeco-
némicas que nos demuestren de forma cuantitativa la rentabilidad de cualquier proyecto
de inversién. A este respecto, los indicadores de evaluacién financiera son indices que
sefialan si el proyecto es conveniente o no para algin inversionista y determinan la acep-
tacién del mismo para el otorgamiento de créditos, financiamientos, entre otras fuentes

de capital para el arranque de cualquier empresa.
Entre los principales indicadores de este tipo se encuentran: -

Punto de equilibrio de la empresa

‘LEste indicador refiere al nivel de produccién y ventas que una empresa o negocio debe
alcanzar para lograr cubrir los costos y gastos a partir de los ingresos obtenidos. Para ello
se tiene que determinar cudntas unidades se requieren vender para cubrir costos y gastos
que pertenecenala operaci6n. En este sentido, es vital que se identifiquen cudles son estos
filtimos, distinguiendo los que cumplen una caracteristica de fijos y variables.



Los costos operativos fijos son aquellos que cumplen con dos condiciones:

a) No tienen variaciones, sin importar el nivel de produccién.
b) Son recuperables.

Por su parte, los gastos operativos fijos son aquellos que resultan necesarios para po-
der colocar el producto directamente en manos del consumidor final. Cabe sefialar que
estos gastos se generarédn incluso aunque no §é concrete la venta. Dentro de este rubro
se encuentran los gastos de némina administrativa asf como aquellos elementos que
pertenecen al 4rea de mercadotecnia y ventas.

A diferencia de los costos fijos, los costos variables dependen del nivel o volumen
de la produccién como es la materia prima. En el caso de los gastos variables sucede un
fenémeno similar como en el caso de las comisiones de venta. C. ‘
==Ahora bien, como se muestra & continuacién en la siguiente férmula, el punto de equi-
libio se basa en la relacién entre costos y gastos fijos con los costos y gastos variables, asf
como con las ventas totales proyectadas por determinado periodo[ﬂ punto de equilibrio
se dar4 cuando el volurmen de ventas de una empresa brinde los ingresos necesarios para D
cubrir en su totalidad los costos y gastos antes mencionados, Jan otras palabras, cuando el
resultado de operacién de la empresa resulte en cero. ¢

Ejemplo:

Ventas
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Variables
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Gastos:
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Resultado operativo
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A Férmula 10.3 Célculo del punto de equilibrio. ;
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Flujo Neto de Efectivo (FNE por periodo)
de suma importancia determinar el flujo
s, ya que este indicador financiero per-
dente de efectivo en los periodos que
derivados del proyecto
pronéstico optimista

Cuando se evaliian proyectos de inversién es
de efectivo inicial y el flujo de efectivo por periodo:
mite identificar si se esperard un déficit o un exce
se reporta, al cuantificar la diferencia entre gastos e ingresos
de inversiénySe espera que el FNE sea positivo para generar un
para el proyecto y conocer qué necesidades de efectivo tendrd éste. ] C

| El FNE considera aquel efectivo que resulte de los ingresos resténdole los costos,
gastos, intereses e impuestos. De esta forma, de manera general se podrfa considerar la
siguiente férmula para calcular el flujo neto de efectiv: -

7 3 DR Al

greso = (Gaétds + Costos ~ Impuestos +Intereses). .

] 1}"‘:"3‘._ o

A Férmula 10.4 Para calcular el flujo neto de efectivo.

LF_@ importante recordar que el FNE abarca tinicamente aquel saldo disponible en efec-
tivo, es decir, aquellas ventas que sf se convirtieron en efectivo. | C.
Una forma préctica de identificar los flujos de efectivo del proyecto es de la siguiente

manera (cuadro 10.4):’3

Y Cuadro 10.4 Identificacién de flujos de efectivo.

Flujo de efectivo inicial Flujo de efectivo por periodos

Inversiones Resiit
- Capital de tr
7" 'Flujodé ¢

Periodo de Recuperacién de la Inversién (PRI)

P LEI Periodo de Recuperacién de la Inversién o indicador conocido como (PRI) cuantifica la
liquidez de un proyecto de inversién y permite apreciar el riesgo del mismo a corto plazo.
Debido a la facilidad de su célculo, es usualmente aplicable a proyectos PyngI_PRI mide
el plazo o lapso especffico en el que el FNE alcanzard a cubrir la inversién inicial, en otras
palabras, jen cudnto tiempo se recuperard el capital invertido una vez que se empiece a
obtener el flujo neto de efectivo por periodo calculado para una entidad?) C.

C (\Para calcularlo basta con determinar el periodo en que los FNE suman el monto de
inversién inicial. En el ejemplo que se presenta a continuacién el PRI es 8 afios, es decir,
que sumando el FNE mensual, al obtener la cantidad que se invirti6 inicialmente se cono-
cerd en qué periodo se recupera el capital invertido para arrancar el proyecto (cuadro lo.gl

Valor Actual Neto (VAN)

El Valor Actual Neto (VAN) o Valor Presente Neto (VPN) es el indicador que da a conocer sj

1 60 ,\ un proyecto incrementaré el monto de inversién inicial. Si el VAN es una cifra positiva sig-

Emprendimiento. Conceptos y plan de negocios



> Cuadro 10.5 Calculo del Periodo de Recuperacién de la Inversion (PRI).
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nifica que la empresa incrementaré su valor al aumentar el capital que se invirti6 para su
creacién; si el resultado es negativo, el negocio veré reducidas sus utilidades. Finalmente,
si el VAN es cero entonces la organizacién no vers cambios significativos en su valor al no
incrementar ni reducir sus ganancias/En los dos tiltimos casos, el indicador sefialard que
el proyecto de inversién no es rentable (cuadro 10.6 en la siguiente pé@n&\ (; \

Para realizar el cilculo del VAN se deben considerar los siguientes datos:

@) Beneficio Neto Actualizado (BNA): es el valor actual de flujo de caja que con-
templa los siguientes elementos:
. FNE
» Tasade descuento

b) Monto de la inversién

Considerando estos datos, de manera genérica se aplica la siguiente formula:

~ Tasa Interna de Retorno (TIR)

L Elindicador de Tasa Interna de Retorno (TIR) mide la rentabilidad del proyecto y consiste
D en la tasa que iguala el VAN a cero. Para fines de evaluacién, cuando la TIR representa una
cantidad mayor a la tasa de descuento, entonces el proyecto resultard rentable pues se ge-
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> Cuadro 10.6 Ejemplo de célcu!o del VAN.
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o
nerar4 un rendimiento muche mayor al minimo requerido, en otras palabras, se genererdn

més utilidades.
Para determinar la TIR se requieren los siguientes datos:

a) Monto de la inversién.
b) FNE.

C LBasta con emplear la misma férmula para determin AN, sdlc que en este cazo

se reemplaza el VAN con el valor d?dw.d espeje considerando cada uno de los

periodos que contempla :iwct € Inversién. Bs importante considerar que debido a
Iz complejidad de estg.indiCador se recomienda realizar su célculo apoydndonos de algtin

recurso tecnolégico (cuadro 10.7).

Y Cuadro 16.7 Ejempio de célcule de la TIR.
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Ganancias Antes de Intereses e Impuestos (EBIT)

El indicador de Ganancias Antes de Interés e Impuestos o EBIT, por sus siglas en inglés
L(Earnings Before Interest and Taxes), permite cuantificar la evolucién de los resultados fi-

) nancieros de las organizaciones al calcular las ganancias de la empresa prescindiendo de
los aspectos financieros y tributarios\A partir de la segunda mitad del siglo xx, este indice
de anélisis financiero junto con el EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization)|se han empleado con la finalidad de brindar una visién general sobre
las decisiones en torno a proyectos de inversién. En el caso del EBIT, varias instituciones
financigras solicitan su célculo para otorgar créditos o apoyos a Pymgé(cuadro 10.8). &
{ Para obtener el EBIT se debe contemplar la utilidad antes de descontar los intereses y

los impuestos, esto se aprecia a través de la siguiente férmula:\ ©)

D

- A Férmula 10.6 Para el célculo del EBIT.

» Cuadro 10.8 Ejemplo de célculo de EBIT.

Concepto

Ventas SR
“Costos: o L
Variables "
Fljos i |

Utilidad bruta. . '

Gastos: ,
Varlables .

L R PR Y YA PN NNTNY)

EBIT : - |
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Los 7 financiamientos para Pymes

Los Indicadores de evaluacién financlera de proyectos de inversion son decisivos para acceder a
financlamlentos para la creacién de empresas. A este respecto, CNN Expansién distingue 7 fuentes
de financiamiento que exigen el c4lculo de estos Indicadores para apoyar Pymes.

Conseguir financiamlento es fundamental para impulsar [a creacién de un nuevo negocio o
para lograr su expansién, sin embargo, es necesario elegir el producto adecuado para evitar que
este préstamo se convierta en una pesadilla.

La correcta eleccién del financiamiento tiene que ver no sélo con los intereses y las tasas, ade-
més es necesario que exista un tipo especifico dependiendo del nivel en el que laidea o desarrollo
se encuentre, dice el director del Centro de Innovacién Empresarial y Financiera (CIEF) del TEC Ciu-
dad de México, Jorge Humberto Leén Pardo.

Conocer cada tipo ayuda al emprendedor a reconocer cuél es el producto adecuado segun la
etapa en la que se encuentre, ya que de forma contraria el financiamiento podrla volverse impaga-
ble o dificultar |a operacién en lugar de acelerarla.

El capital es fundamental para cualquier negocio, pero no hay que olvidar que el emprendé-
dor también debe dedicar tiempo al desarrollo, y apostar preferentemente por un sector econo-
mico prioritario para el pafs y que tenga un impacto minimo en el medio ambiente, pues son
éstos los proyectos que mds atraen inversiones, asegura el director de la red de incubadoras del
Instituto Politécnico Nacional (IPN), Oscar Suchil. ,

Conoce las 7 formas en las que un emprendedor puede obtener financiamiento y cudl es el
adecuado seguin el nivel en el que se encuentre el proyecto o negocio:

1. FFF: la primera fuente de financiamiento es la que invierte el mismo emprendedor, o la
proveniente de lo que se conoce como FFF: Friends, Family and Fools. Este capital se usa para
la constitucién de la empresa en sf, ya que se da cuando el emprendedor inicia el negocio
y la familia y amigos son las principales fuentes de dinero para operar.

2. Fondos gubernamentales: estos instrumentos se utilizan para generar modelos de nego-
cio y desarrollo del proyecto, es decir, cuando estd mas avanzado que una simple idea.
Ademés son usados para crear prototipos que ayuden a comercializar el producto o ser-
vicio en el mercado, por lo que normalmente dan ventajas competitivas. Las principales
fuentes de financiamiento de este tipo son los fondos de la Secretarfa de Economfa (SE),
Nafin y Conacyt. .

3. Capital semilla: este crédito se define como la cantidad de dinero necesaria para imple-
mentar una empresa y financiar actividades clave en el proceso de iniciacién y puesta en
marcha de un proyecto. Se da cuando la empresa ya estd constituida y tiene cierto pro-

ducto importante, pero requiere dinero para operar o para capital de trabajo. También se
puede usar para estudios de mercado, nivel de factibilidad, plan de negocios y lanzamien-
tos. Los da la SE, gobiernos locales y la Secretarfa de Desarrollo Econémico.

4. Inversionistas 4ngeles: las aportaciones de este tipo se dan generalmente para las empresas
que ya estan funcionando, y que por su alto contenido innovador o desarrollo potencial
atraen créditos. Los inversionistas angeles pueden ser independientes o pertenecer a un
club, ya que se estilan las redes de este tipo que apoyan empresas.

5, Capital de rlesgo: tamblén se conoce como venture capital, y se ocupa cuando la empre-
sa tiene cierto nivel de desarrollo, pues es un fondo que invierte mayores cantidades. E|
capltal de riesgo es la aportacién temporal de recursos de terceros al patrimonio de una
empresa para optimizar sus oportunidades de negocio y aumentar su valor, dando ade-
mas soluciones a los proyectos de negocio, compartiendo el riesgo y los rendimientos,

ya que el inversionista busca una asociacién estrecha y de mediano plazo con los accio-
nistas originales.
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6. Private equity: éste es un fondo para empresas muy grandes y se utiliza generalmente
para expansién importante del negocio o para la internacionalizacién. Et Private equity
aporta capital a cambio de acciones que la empresa otorga,y ademés contribuye conre-
Cursos No monetarios como contactos, mejores practicas, administracion profesionaliza-
da, institucionalidad, transparencia, etcétera. Su participacién en el negocio es temporal,
ya que estos fondos buscan salir en un perlodo de entre cuatro y siete anos.

7. Finalmente estan los financiamientos bancarios, en los que las empresas pueden acudir
para capital de trabajo o para tener flujo en la operacién diaria del negocio. Ademas
de la banca comerclal existen Sofomes que pueden ayudarte, asl como empresas de-
dicadas al factoraje financiero. Lo importante es comparar los productos y apostar
por aquél que se adecue mejor a tus necesldades personales, ya que el crédito debe
ser un traje a la medida, finaliza el socio director de ArcCanto Banca de Inversién Pyme,
Victor Calderdn.

Fuente: Pepe y Tofio: mejora tu empresa: planeacion financiera en Ja Pyme:
http://www.pepeytono.com.mx/mejora__tu_empresa/planeacion_ﬁnanciera__enéja _pyme
(consultado en octubre de 2016).

Fuente: Los 7 financiamientos para Pymes:
http+//www.cnnexpansion.com/em prendedores/201 0/02/25/7-financiamientos-para-pymes
(consultado en octubre de 2016).

Planeacion financiera

La planeacién financiera es una técnica que permite el andlisis prospectivo de la empre-
sa y predeterminar cifras sobre bases estadisticas y apreciaciones de hechos y fenéme-
nog que se han suscitado en la organizacién. Permite elaborar proyecciones de ventas,
s0s y activos tomando como base estrategias alternativas de ventas, mercadotecnia
y produccién, posteriormente decidiendo c6mo serdn satisfechos los requerimientos fi-
nantieros pronosticados. Trabajar bajo una polftica presupuestal permite anticiparnos a
los faltantes y excedentes de efectivo y, con ello, contar con las alternativas que en forma
oportuna garanticen la continuidad de la organizacién. Al realizar el estudio de la realidad
actual de la organizacién se consideran todos aquellos factores que han impactado en
el desempefio de la organizacién tanto internos {evaluacién de recursos humanos, tipo
de operaciones, estrategias de ventas) como externos (condiciones econémicas del pafs,
tipo de cambio) y c6mo se han visto reflejados en los estados financieros. Esto tiene como
finalidad la posibilidad de disefiar estrategias a corto, mediano y largo plazos que permi-
tirdn alcanzar el futuro deseado, y que parten de datos sélidos que facilitan una toma de
decisiones asertiva y justificada. |
Como parte de los procesos de planeacién financiera, la definicién del presupuesto
permite identificar aquellos cambios en las operaciones que mejorarfan los resultados fi-
nancieros para su implementacién a corto plazo como la innovacién, procesos internos de
mejora, orientaci6n al cliente, nuevos planes de investigacién de mercado, entre muchas
otras opciones.
. Todas las empresas cada afio deben realizar su planeacién financiera y, durante el
ejercicio, se debe monitorear que se cumpla el presupuesto.

H
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Las Pymes y la planeacion financiera

Los nimeros son los encargados de hacer realidad nuestra ideay ponfer en marcha el Proyecto plas-
mado en el plan de negoclo; sin embargo, muchos emprendedores u.nlcamente calculan su fufuro
volumen de ventas sin contemplar los costos que involucra la operacién de la empresa.

No hay que olvidar que para ser sujetos de financiamiento por Parte de Ir?StItucm‘;-\e ban-
carlas se debe demostrar que la empresa ha sido viable y se ha co.nsohdado'en el mercado,/por lo
menos, durante tres arios. Por ende, el primer capital de inversién sera sne.mpre aportafo 90,
los emprendedores, de tal manera que, antes de correr el riesgo, es nec_esano prever escenarios
y disefiar estrategias con base en las herramientas de la planeacién financiera.
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