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			Este libro es una obra de la que no se puede prescindir si se intenta comprender el funcionamiento de la gestión financiera. Es una fuente directa de información que ofrece las más importantes  herramientas que necesita cualquier director financiero para tener éxito en la gestión de su empresa. El enfoque simple ayuda a captar la idea esencial muy rápidamente. La presentación esquemática reforzada con ejemplos no sólo le ayudará al lector para entender cómo utilizar estas herramientas en forma apropiada, sino también le ayudará a memorizarlas con la suficiente rapidez.

			Este libro se deshizo de algunos comentarios innecesarios que generalmente pesan en algunas lecturas y va directamente a la naturaleza de la gestión financiera. Se trata de un estilo amigable, adoptado por el autor, que hace que la práctica de la gestión financiera sea libre de estrés y relajada para el profesional; mientras hace menos enfadoso el enfoque de la gestión financiera para el profano, haciéndolo muy abordable por él.  

			De hecho, el principiante se sentirá cómodo en su lectura. Mientras comprende la lógica de la gestión financiera, será capaz de tener una visión general de la práctica. Además, el libro le da la comprensión necesaria para ser capacitado en la aplicación de estas herramientas en contextos específicos.

			Aunque muchas veces el valor de un libro se mide por su volumen, este libro contiene todos los elementos necesarios para la práctica de la administración financiera eficaz y hace que el conocimiento en este campo sea más fácil de adquirir. 

			Además de su fácil lectura es apto para todos los públicos. Es un libro de administración financiera que reconcilia a todos los públicos con la materia de finanzas: desde el principiante hasta el profesional confirmado, pasando por el estudiante de la administración financiera. Cada instrumento se explica claramente y se presenta con ejemplos sencillos y accesibles para todos.

			Por todos estos motivos es que recomiendo la lectura del libro Gestión de la inversión y el financiamiento de Pedro Gonzales Urbina, que sin duda va a ser un texto de gran utilidad para todos aquellos que tengan interés en la gestión financiera de las empresas.

			Lucile SABAS, Ph.D., 

			Professor Department of Accounting, Economics & Finance

			School of Business Administration

			Andrews University	
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			Este libro pretende generar un modesto aporte a la gestión financiera empresarial a partir de un enfoque práctico y de fácil aplicación de las herramientas financieras para la toma de decisiones de inversión y financiamiento. No solo está dirigido al ámbito empresarial sino a profesionistas y estudiantes de Contaduría, Administración y Finanzas; maestros y directivos de las pequeñas y medianas empresas, sino para cualquier otro tipo de profesionistas que deseen incursionar en el mundo de las finanzas.

			Trata los temas financieros fundamentales de la gestión financiera, del valor del dinero, las diversas modalidades de interés, las formas de repago de la deuda y las técnicas de presupuesto de capital. Se apoya en herramientas de Excel para facilitar la aplicación de los sistemas de equivalencia financiera.
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			Las finanzas empresariales requieren de herramientas que permitan tomar decisiones acertadas que conduzcan a una optimización de los recursos financieros de la organización. 

			Las habilidades del directivo financiero en la empresa, o de cualquier otro profesionista, finalmente se confrontan con el adecuado uso que le dé al dinero: En ese sentido las herramientas básicas, como el adecuado conocimiento del valor del dinero, el uso del interés, los sistemas de pago de deudas, así como las técnicas de evaluación de las inversiones y el financiamiento, pueden contribuir a una eficaz toma de decisiones y a la generación de valor en la empresa. 

			Por otro lado, se requiere que estas herramientas estén siempre en la mente y el quehacer no solo de los directivos financieros, sino que también formen parte de la educación financiera de toda persona involucrada en la gestión de la organización.
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			INTRODUCCIÓN

			Los objetivos de la gestión financiera en una empresa se resumen en generar mayor riqueza o añadir valor a la organización. Este es un desafío constante que deben afrontar los directivos financieros. La capacidad financiera es un elemento clave en la gestión de las finanzas, exige habilidades especiales para las decisiones de inversión y el financiamiento, en ambientes de riesgo e incertidumbre. Involucra, asimismo, las posibilidades que tiene la empresa para realizar pagos e inversiones a corto, mediano y largo plazo para su desarrollo y crecimiento. La gestión financiera se apoya en el uso de herramientas y técnicas financieras que el responsable de esta área debe integrar en su visión estratégica, para lograr maximizar la riqueza o generar mayor valor a la organización.

			Objetivos

			Comprender la naturaleza e importancia de la gestión financiera, para una gestión eficaz de las organizaciones.

			1.1 ¿Gestión, administración, dirección o gerencia financiera?

			El uso de las palabras gerencia, dirección, gerente, administrador, administración; asociadas al término financiero, algunas veces no se usan en forma apropiada, prestándose a cierta confusión, que es necesario aclarar, al inicio de este capítulo. La palabra gerente designa a la persona que tiene a su cargo la administración y dirección de una empresa; mientras que la palabra gerencia se orienta al cargo o al desempeño de un puesto; por ejemplo: gerencia de marketing, gerencia financiera etc. En algunos casos, la palabra gerente se utiliza para las designaciones de cargos intermedios de una empresa, como gerente de producción, gerente de personal, gerente de finanzas o gerente financiero.

			Asimismo, la palabra administrador se refiere a la persona encargada de realizar actos de administración, en parte o en la totalidad del patrimonio de otra. Administración puede ser la acción del administrador o del trabajador-administrador, así como la oficina o despacho donde el administrador y sus dependientes ejercen la acción de administrar. Del mismo modo, por administración se puede entender la ejecución del proceso administrativo por un individuo o un grupo en el contexto de una empresa funcionando en su medio.

			En este contexto, este libro se ocupa de la gestión o administración financiera, como una función de dirección; y de la actividad del gerente financiero como el responsable del cargo o del puesto de esta área.

			1.2 Administración financiera 

			Se define a la administración financiera como la función que se encarga de la gestión económico-financiera de los negocios, teniendo como base el planeamiento financiero para las decisiones de inversión y financiamiento; básicamente se trata de afrontar dos grandes decisiones:

			•¿Cuánto invertir y en qué activos concretos?

			•¿Cómo conseguir los fondos para tales inversiones?

			Como se puede apreciar en la figura 1, existen dos grandes áreas que el gerente financiero, responsable de ello, debe tener como objetivo de gestión:

			•Administrar inversiones, maximizando el valor de los activos a través de la generación de rentabilidad y valor (r); y 

			•Administrar los fondos o el financiamiento, con el menor costo posible (i).

			Esta dualidad en los objetivos de gestión permitirá establecer si la empresa está creando o perdiendo valor. Esto también se puede expresar de la siguiente forma: 

			•Se crea valor si: r > i 

			•Se pierde o destruye valor si: r < i

			Figura 1 Modelo de gestión a partir de la estructura del balance de la empresa
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			1.3 ¿Maximizar la utilidad o maximizar el valor de la empresa?

			Es importante reconocer que la maximización del valor de la empresa es un concepto más amplio que la maximización de las utilidades. Esto es así por tres razones: 

			1.Las empresas frecuentemente tratan de maximizar las utilidades actuales porque las utilidades recibidas en el año actual tienen más valor que las utilidades que puedan recibirse después de algunos años; sin embargo, tal maximización de utilidades puede tener efectos dañinos a largo plazo sobre el valor de la empresa. Para maximizar el valor de la empresa se debe tomar en cuenta la corriente de utilidades a largo plazo, así como el valor del dinero a través del tiempo. Por ejemplo, las empresas pueden hacer cosas como reducir los gastos de mantenimiento de equipos, a fin de maximizar las utilidades actuales, pero esto hará que el valor de los activos decline, reduciendo de este modo el valor a largo plazo de la empresa. 

			2.La “calidad” de las utilidades futuras esperadas puede variar. Las cifras de utilidades pueden variar según los procedimientos contables y los convencionalismos que use la empresa. La maximización del valor de la empresa evita algunos de estos problemas, enfatizando los flujos de efectivo, que son más tangibles y están menos sujetos a los flexibles “principios de contabilidad generalmente aceptados” que rigen las utilidades contables.

			3.El propósito fundamental de la administración financiera; desde un enfoque de empresa, vista como un sistema social, el desarrollo importa más que las utilidades. Las utilidades serán, en todo caso, consecuencia de lo primero. Las utilidades, para los accionistas, son un propósito legítimo que se debe buscar satisfacer, pero ya no constituyen el propósito predominante o único. La función social de estas empresas es producir y distribuir riqueza, generando cada vez más empleos y siendo cada vez más productivas. 

			1.4 ¿Qué es la creación de valor en la empresa?

			El término valor puede ser entendido desde un punto de vista moral hasta lo estrictamente material. Existe una variedad de acepciones, algunas de ellas son: Principio ético, Documento que representa cierta suma de dinero, Título de renta que representa cierta cantidad monetaria, Cualidad de las cosas que se poseen, etcétera. 

			La creación de valor es un concepto que no es fácilmente identificable, siendo comúnmente confundido y no existiendo además unanimidad a la hora de calcularlo. Así, los conceptos Valor de una empresa y Generación de valor o valor creado están muy relacionados, pero no son idénticos. El primero se asemeja a una Variable fondo, mientras que el segundo correspondería a una Variable flujo, rendimiento o riqueza generada en un periodo. Si bien es cierto que el primero debe aumentar para generar valor, o al menos mantener o conservar su cuantía inicial para no destruirlo, el segundo representa la generación de valor continua en el tiempo, que contribuye a la supervivencia de la empresa en el largo plazo y se convierte en riqueza para el ente generador (al incrementar el valor de la empresa).

			El valor no se crea por medio de la manipulación financiera, sino a través del desarrollo de estrategias y planes operativos para las unidades de negocio de la empresa. Los gerentes crean valor al identificar oportunidades de creación de valor regularmente, no cuando los tiempos se ponen difíciles. El valor de la empresa para un inversionista está determinado por:

			a)La magnitud de los futuros retornos o flujos de tesorería derivados de su inversión, que no es lo mismo que las utilidades en el sentido contable. Las utilidades son solamente un indicio que ayuda a la empresa para generar los flujos de tesorería.

			b)El tiempo de los flujos, cuando estos son recibidos y desembolsados. 

			c)El riesgo, la incertidumbre de que algo suceda o la posibilidad de que ocurran desembolsos no esperados.

			d)Expectativas de riesgo y retornos. 

			e)La interacción de la magnitud, el tiempo, el riesgo y los retornos esperados de los flujos de tesorería, percibidos por los inversionistas.

			1.5 El directivo financiero 

			Es toda persona responsable de las decisiones significativas en materia de inversión o financiamiento. En las pequeñas y medianas empresas, esta responsabilidad va unida a la gestión de la producción y de la venta. Normalmente es el tesorero o el gerente financiero la persona más directamente responsable de la obtención de financiación, de la gestión de la cuenta de tesorería, de las relaciones con bancos y otras instituciones financieras; así como de asegurar que la empresa cumpla sus obligaciones hacia los terceros y accionistas.

			Figura 2. Esquema básico de la dirección financiera
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			1.6 Capacidad financiera 

			La expresión capacidad financiera se puede entender a partir de dos enfoques: uno de ellos está estrechamente relacionado con el término Educación financiera, el cual se define comúnmente como un concepto que abarca el conocimiento y las habilidades que tienen las personas para entender sus propias circunstancias financieras. Se resalta la capacidad de planear a futuro, y de saber utilizar información para tomar decisiones. (HM Treasury, 2007). En esa misma orientación la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) define la Educación financiera como: 

			El proceso mediante el cual los inversionistas mejoran su comprensión sobre productos y conceptos financieros y, a través de información, instrucción y/o asesoría objetiva, desarrollan las habilidades y la confianza para volverse más conscientes de los riesgos y oportunidades financieras, para hacer elecciones informadas, para saber dónde buscar ayuda, y para tomar otras medidas efectivas a fin de mejorar su bienestar financiero. (OCDE, 2005, pág. 26). 

			El segundo enfoque se refiere a las posibilidades que tiene la empresa para realizar pagos e inversiones a corto, mediano y largo plazo para su desarrollo y crecimiento, además de tener liquidez y margen de utilidad de operaciones. (Thompson, 2006). Para Leal Gonzales & Herrera (2012) las capacidades financieras de una empresa son aquellas posibilidades que tienen las empresas para realizar inversiones o pagos en determinado tiempo, siendo estos en corto, mediano y largo plazo; con el fin de lograr objetivos de crecimiento y desarrollo, buscando obtener utilidades en sus operaciones del día a día.

			Un concepto integrado de estos dos enfoques permite plantear que la capacidad financiera, en el ámbito empresarial, está relacionada con la toma de decisiones de inversión, el financiamiento y la planificación financiera a corto, mediano y largo plazo. Los directivos financieros con mejores capacidades financieras están en mejores condiciones de alcanzar los objetivos de gestión de la empresa en general y la financiera en particular, los cuales se resumen en generar riqueza o agregar valor a la organización. Dicho valor, como lo mencionan Casanovas y Bertran (2013), puede crearse a través de la realización de proyectos de inversión y seleccionando fuentes de financiación adecuadas que conduzcan a una estructura óptima de inversión y financiamiento.

			1.7 Recursos esenciales para una buena dirección financiera

			Para el logro de sus objetivos esenciales la dirección financiera se apoya en una variedad de recursos humanos y técnicos. Estos pueden clasificarse del siguiente modo: 

			a)Información eficaz:

			•Veraz

			•Puntual

			•Periódica

			•Exacta

			•Fiable

			•Fácil de interpretar

			b)Objetivos de la gestión financiera:

			•Para orientar la toma de decisiones.

			•Para asegurar la financiación de la empresa, tanto para que no falten fondos como para que cuando haya sobrantes tengan una colocación conveniente.

			•Para controlar gastos e ingresos. 

			•Políticas financieras.

			c)Control financiero 

			•Para comparar lo que se ha proyectado en relación con lo ejecutado en el periodo y corregir las desviaciones.

			•Para evaluar, comparar y analizar los aspectos que están mejores, estables o peores. 

			•Para tomar decisiones de rectificación.

			1.8 Las responsabilidades del administrador financiero 

			El administrador financiero debe planear la adquisición y el uso de fondos de manera que se maximice el valor de la empresa. Esto implica tomar decisiones acerca de fuentes y aplicaciones alternativas de fondos. Esta función abarca varias actividades de importancia:

			1.Pronósticos y planeación. El administrador financiero debe interactuar con otros ejecutivos con quienes, en forma conjunta, estudiará el futuro y establecerá planes que den forma a la posición de la empresa en el futuro.

			2.Decisiones mayores de financiamiento e inversión. Sobre la base de los planes a largo plazo, el administrador financiero debe obtener el capital necesario para apoyar el crecimiento. Una empresa exitosa usualmente logra una importante tasa de crecimiento en ventas, lo cual requiere que aumente sus inversiones en planta, equipo y en los activos circulantes necesarios para la producción de bienes y servicios. El administrador financiero debe decidir qué tipo de inversiones específicas deberán hacerse, que fuentes y formas alternativas de fondos internos o externos deberá usar a corto y largo plazo, así como el nivel del capital de los propietarios que se requiere.

			3.Control. El administrador financiero deberá interactuar con los ejecutivos de otras áreas de la empresa para ayudar al negocio a operar en la forma más eficiente posible. Las decisiones de negocios tienen implicaciones financieras, y los administradores (financieros o de otra naturaleza) necesitan tener en cuenta esto. Por ejemplo, las decisiones de mercadotecnia afectan el crecimiento en las ventas, lo cual a su vez afecta los requerimientos de inversión. Por tanto, quienes toman decisiones en el área de mercadotecnia deben tener en cuenta la forma en que afectarán (y la forma en que serán afectados) la disponibilidad de fondos, las políticas de inventarios, la utilización de la capacidad de planta, etcétera.
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