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Contaduria Publica y Finanzas — Curso de Finanzas I

Presentacion

Estados Financieros Estimado/a estudiante, con las dos unidades
anteriores del presente curso, hemos estudiado
algunas técnicas basicas que nos ayudaran a lograr una
adecuada administracidn de las cuentas mas sensibles

pro forma

del activo corriente.

En la segunda unidad profundizamos un poco mas en la aplicacién de la técnica del Presupuesto de
Caja que nos ayuda a administrar eficientemente el efectivo de un negocio, posibilitando Ia
identificacion de las temporadas en las que se requiere un eventual financiamiento, o bien, la
implementacidn de inversiones temporales en titulos valores como estrategia de proteccién a la
rentabilidad y liquidez de una empresa.

En esta tercera unidad del curso Finanzas I, centraremos nuestra atencién en la elaboracién de
prondsticos financieros. Concretamente, con esta tercera unidad se espera que usted logre
desarrollar la habilidad de realizar estados financieros proyectados, también conocidos como
estados financieros pro forma. Posteriormente discutiremos la utilidad, necesidad e importancia de
realizar estados financieros proyectados, por ahora, lo que interesa es que usted esté claro/a de
tres cosas importantes:

a. Los objetivos de aprendizaje que nos proponemos con esta unidad.
b. Los contenidos a través de los cuales conseguiremos esos objetivos.
c. Laruta de aprendizaje que emplearemos para el desarrollo de la unidad.

Objetivos de aprendizaje

¢Qué beneficios, en términos de conocimientos, te proporcionara el estudio de esta unidad? El
estudio de esta unidad te permitira alcanzar cuatro logros principales:

LOgI’O Seras capaz de explicar el proceso general de la planificacion financiera de corto
1 plazo.

Logro Podras identificar los principales aspectos que intervienen en el proceso de
) elaboracidn de Estados Financieros Proyectados.

Logro

Podras elaborar Estados de Resultados y Balances Generales proyectados
3 usando la técnica del porcentaje de ventas y técnicas presupuestarias.

Logro

Sabras explicar la importancia del desarrollo de planes financieros
4 de corto plazo en la administracidn financiera empresarial.



Mapa de aprendizaje

Bien, ahora que ya tienes una idea clara acerca de las cosas que aprenderas con el desarrollo de esta
unidad, veamos cdmo haremos para lograr los objetivos que nos hemos propuesto. En el siguiente
esquema se muestran los contenidos que estudiaremos y el orden ldgico en el cual se desarrollaran.

Esquema 1: Ruta de aprendizaje Técnicas presupuestarias en
la elaboracién de Estados
financieros pro forma.

El porcentaje de
ventas y los Estados
financieros pro forma

éPor qué realizar
Estados Financieros

Proyectados?
Finalmente, con el estudio de los temas 3
Panorama general de la y 4 desarrollaras la habilidad de elaborar
planificacién financiera de Estados de Resultados y Balances
corto plazo. Generales proyectados aplicando Ia

técnica del porcentaje de ventas. También
tendras la oportunidad de emplear
técnicas presupuestarias mas completas e
integrales para la preparacion de estados
El estudio de este primer contenido te financieros proyectados.

permitira tener una idea clara acerca del
proceso general que sigue la planificacion
financiera de corto plazo.
Adicionalmente, podras identificar los
elementos que intervienen en este
proceso y que, por tanto, son necesarios

para poder generar estados financieros
proyectados. Con el segundo contenido se te ofreceran

algunas razones por las cuales las
empresas realizan estados financieros de
corto plazo. Estas razones te ayudardn a
comprender la importancia que tiene esta

labor para la gerencia financiera de una
organizacién. También podras identificar
algunos problemas tipicos que enfrentan
las empresas que no realizan
adecuadamente esta labor.



Panorama General de la Planificacion Financiera de Corto Plazo

Planificacion financiera
Proceso de preparacion de
prondsticos de ingresos,
egresos, costos, utilidades,
necesidades de
financiamiento y
oportunidades de inversion.

Estados financieros pro

forma

También conocidos como
estados financieros
proyectados. Muestran una
aproximacion de la
condicion financiera futura
de una empresa bajo la
ocurrencia de ciertos
supuestos.

Planes financieros de

corto plazo

Son prondsticos y
estimaciones que tienen una
cobertura igual o menor de
un afio. Los mas comunes
tienen una duracién de uno,
tres, seis meses y un afio.

La planificacion es una labor que requiere del desarrollo de varias fases y
de laintervencion de varios actores. Tratar de comprender cémo funciona
este proceso sin una organizacion de sus componentes seria una tarea
bastante dificil, por tanto, como se habia mencionado en la exposicién del
mapa de aprendizaje, en este primer contenido se te mostrard un
esquema general de la planificacién financiera de corto plazo.

Antes de iniciar con la exposicidn de este proceso, conviene comprender
en qué consiste la planificacidon financiera. Pues bien, la planificacién
financiera es un proceso mediante el cual, el area encargada de la
administracién de las finanzas de una organizacion, prepara una serie de
prondsticos acerca del futuro de corto, mediano o largo plazo; basados en
ciertos supuestos. En estos prondsticos, lo que resulta de interés para la
gerencia financiera, es el comportamiento de los recursos financieros. Los
prondsticos financieros le ayudan a la gerencia de finanzas a ver con
anticipacion como se comportaran los ingresos, las salidas de efectivo, la
generacién de utilidades, las necesidades de financiamiento, las
oportunidades de inversidn y, en fin, la posicién financiera general de la
empresa en una fecha futura.

Después de haber realizado todos los pronésticos financieros
correspondientes, los datos se resumen en estados financieros, los que
reciben el nombre de estados financieros proyectados. En otras palabras,
la planificacion financiera culmina con la elaboracidén del Estado de
Resultados y Balance General proyectados.

5 Ahora bien iqué elementos intervienen en el desarrollo de la
! planificacién financiera?

Antes de entrar en detalles, conviene aclarar que, dependiendo del
propdsito de los planes, es posible distinguir entre: planes de corto,
mediano y largo plazo.

En esta unidad nos vamos a centrar Unicamente en el desarrollo de planes
financieros de corto plazo, sin embargo, tomaremos como referencia los
de mediano y largo plazo. Esto es asi porque los planes de corto plazo se
desprenden —y representan una fraccién- de los planes de un plazo mayor.

En el siguiente esquema se trata de ofrecer una representacién grafica
basica acerca de los principales elementos necesarios para el desarrollo de
los planes financieros de corto plazo.



Esquema 2: Panorama general de la planificacion financiera de corto plazo
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Como puede notarse en el esquema anterior, los planes financieros de corto plazo utilizan varios
componentes de la planificacién estratégica y operativa como referentes, que sirven de base para
desarrollar los prondsticos acerca de la condicidn financiera futura de una empresa.

Los planes estratégicos por su parte, suponen la toma de decisiones importantes que marcan el
futuro de largo plazo del negocio. Estas decisiones estdn relacionadas con la estrategia de
inversiones que seguird la empresa, asi como la estrategia de financiamiento que garantiza la
consecucién de fondos necesarios para la implementacidn de los planes de inversion.

En el mismo sentido, los planes estratégicos procuran también alcanzar, mantener o mejorar el
liderazgo de la empresa en el mercado. Esto se puede lograr a través de diversas estrategias, no
obstante, cualquiera que sea la estrategia o combinacién de estrategias que se apliquen, los
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propdsitos que estan relacionados con el posicionamiento de mercado repercuten directamente
sobre el volumen de ventas que tiene una empresa, y esto genera otras implicaciones.

Por ejemplo. Suponga que una empresa ha decidido mejorar su competitividad en el mercado
ofreciendo precios bajos. La administracién de la empresa se da cuenta que para lograr precios bajos
es necesario movilizar grandes volimenes de producciéon y ventas, pero... équé haria esa empresa
con una gran cantidad de productos? Sus clientes actuales posiblemente no compraran esa cantidad
adicional porque no lo venderan. Esto significa que, la cantidad de productos adicionales debera
dirigirse a otros mercados geograficos. En otras palabras, para lograr su propdsito la compaiiia debe
iniciar un proceso de expansion que le permita ampliar su participacién de mercado. Con esto podra
movilizar grandes volimenes de produccién y ventas, lo que le permitiria mejorar el precio de sus
productos.

En el ejemplo, observe cémo un propdsito estratégico afecta diferentes aspectos de una empresa.
El plan de expansion para incrementar la participacion de mercado, por su parte, supone la
realizacion de desembolsos importantes para financiar la infraestructura y equipos necesarios para
la atencidn al nuevo mercado. También exigird una suma importante destinada a la inversion en
capital de trabajo, sobre todo en inventarios. Por otra parte, es necesario tomar en cuenta que, si
la empresa fabrica sus propios productos, la expansién de su mercado exigird una mayor cantidad
de produccion, lo que posiblemente generaria la necesidad de contratacion de mano de obra
adicional.

El analisis sobre todas las posibles implicaciones que tendria el propdsito estratégico de la empresa
de nuestro ejemplo, no llega hasta aqui, sin embargo, en lo que hemos analizado nos damos cuenta
que, los planes estratégicos de una empresa afectan inevitablemente al flujo de efectivo del negocio
al generar mayores ingresos, costos, gastos e inversiones. Desde luego, esto impacta directamente
en la generacién de beneficios de la compaiiia.

Por tanto, para tener una idea clara y ordenada acerca de los resultados esperados del negocio en
un horizonte de tiempo determinado, es necesario realizar cdlculos muy precisos que nos muestren
los resultados en cifras, de modo que puedan ser evaluados con anticipacién. Por supuesto, toda
esta informacion debe consolidarse en estados financieros proyectados, asi, es necesario preparar
un estado de resultados proyectado, un presupuesto de caja y un balance general proyectado.

Pregunta de reflexion 1
¢Qué elementos intervienen en la planificacion financiera de corto plazo?

éPor qué realizar Estados Financieros proyectados?

Muy bien, estimado/a estudiante, ya hemos estudiado rapidamente el panorama general de la
planificacién financiera de corto plazo. También pudimos apreciar que en ese proceso de
planificacién financiera intervienen diferentes aspectos, los cuales deben consolidarse en Estados
Financieros proyectados. En esta seccidén te mostraré una lista de razones por las cuales es necesario
realizar esos estados financieros proyectados.

&



Las empresas realizan estados financieros proyectados por varias razones.
Analicemos de qué manera benefician los estados financieros a la
administracién de una empresa.

Estado de resultados proyectado o pro forma

El estado de resultados proyectado es un documento contable que
muestra un consolidado de las ventas, costos, gastos operativos,
impuestos y utilidades esperadas de una empresa en una fecha futura.
Este estado proyectado es util por las siguientes razones:

1. Permite tener unaidea clara acerca del nivel de ventas globales de una
empresa, asi como de los costos que se generaran sobre los bienes y
pro forma servicios vendidos. Aunque las ventas esperadas se pueden
Documento contable que determinar con un prondstico de ventas, el estado de resultados tiene
.C°”5°|'da informacién sobre la particularidad que no solamente consolida la informacién de ventas,

ingresos, costos, gastos y . L. . . .
> sino también los costos asociados con los bienes vendidos, lo que nos

utilidades futuras de una . L, . ., -

permite hacer también una estimacién de las utilidades brutas que se

empresa durante un periodo . ] .
determinado producirdn en un periodo determinado.

Estado de resultados

2. El conocimiento del nivel de ventas esperado ayuda a |la
administracién a realizar una serie de estimaciones sobre la cantidad
de materia prima que se requerird y proceder asi a programar los
pedidos con sus proveedores.

3. El estado de resultados proyectado muestra también un consolidado
de los gastos operativos que se generardn en el periodo que se esta
planificando. Esto sirve de guia para preparar con anticipacion los
fondos necesarios para cubrir los gastos previstos.

4. El estado de resultados proyectado nos proporcionara ademds una
estimacion sobre el valor de los impuestos que se generaran, producto
de las utilidades de la empresa y, por tanto, tendremos una idea clara
sobre el valor de las utilidades netas que se produciran en el periodo
planificado. Esta informacién es de vital importancia para las
empresas grandes cuya estructura de capital se ha formado sobre una
base accionaria, pues de este modo podrd tomar decisiones
referentes al valor de los dividendos que se pagaran a sus accionistas.

5. Finalmente, un estado de resultados proyectado nos ofrece la
posibilidad de aplicar las técnicas de andlisis financieros (técnica
vertical y horizontal, asi como de razones financieras) de modo que
seamos capaces de identificar con anticipacién algin problema
potencial y evitar su ocurrencia en la medida de lo posible.

Esta lista de beneficios son algunas de las razones por las cuales las empresas deben preparar
estados de resultados proyectados o proforma. Ahora examinaremos algunos beneficios que
proporciona la elaboracidn de un Balance General Proyectado.



Balance General Proyectado o pro forma

El balance general proyectado o pro forma es un documento que muestra
un reflejo de la situacion financiera de una empresa en una fecha futura.
Consolida informacién sobre el valor de los activos, pasivos y capital de un
negocio basados en la ocurrencia de ciertos supuestos. Preparar un
balance general proyectado resulta UGtil para las empresas por las
siguientes razones.

Balance general

proyectado
Documento que muestra un

1. Ofrece una visién bastante clara sobre el valor de las inversiones fijas

y corrientes de una empresa, asi como el valor de sus pasivos y
reflejo de la situacion patrimonio en una fecha futura. Esta informacidn ayuda a identificar
financiera de una empresa con anticipacién la posible ocurrencia de problemas de liquidez v,
en una fecha futura. desde luego, a preparar un plan de accion que evite tal situacion.

2. Permite hacer una valoracion de los niveles de endeudamiento futuro,
lo cual es util para: valorar la capacidad de pago, elaborar planes de
restructuracion de deudas, planes de redencién anticipada vy
refinanciacion de obligaciones, modificar el perfil de riesgo-
rentabilidad a un nivel de endeudamiento moderado o agresivo. Todo
esto conforme los propdsitos estratégicos del negocio.

3. Ofrece la posibilidad de aplicar las técnicas de analisis financiero
(vertical, horizontal y razones financieras) con el fin de identificar
anticipadamente posibles situaciones problematicas y disefiar planes
preventivos o bien, planes contingentes que ayuden a corregir las
posibles desviaciones que se produzcan en la marcha.

De manera general se puede decir que los estados financieros proyectados ofrecen a la
administracién financiera, un marco de referencia que les permite visualizar las posibles amenazas
y oportunidades que se producirdn en el futuro de corto plazo y esto a su vez les ayuda a tomar
decisiones en un contexto mds seguro o de menor incertidumbre.

Por tanto, las empresas que realizan estos prondsticos financieros, son capaces de responder con
mayor rapidez ante las eventualidades, positivas o adversas, que se presentan en el entorno y esto
les da un mejor posicionamiento mercadolégico, se vuelven mds competitivas y mas sélidas frente
a sus rivales.

Por el contrario, aquellas empresas que no acostumbran a realizar planes financieros de corto plazo,
a menudo se encuentran envueltas en problemas de liquidez, pérdidas en ventas por no abastecerse
de las cantidades adecuadas de inventarios, cambios frecuentes de proveedores ocasionadas por
incumplimiento de pagos a los proveedores actuales, retrasos en el pago de la planilla, elevados
niveles de endeudamiento téxico, bajo aprovechamiento de los activos y bajos niveles de
rentabilidad. En el peor de los casos, la bancarrota y la posterior quiebra de estas empresas, al no
encontrar soluciones rapidamente a sus problemas.

Pregunta de reflexion 2
¢Por qué es importante la elaboracion de estados financieros proyectados?



El porcentaje de ventas
Es una técnica util para la
realizacién de estados
financieros proyectados, que
considera que cada cuenta
de balance y resultados
representa un porcentaje de
las ventas del periodo.

Técnicas

presupuestarias
Permiten la elaboracion de
estados financieros
proyectados a partir de una
serie de cédulas
presupuestarias en las que
se desarrollan célculos muy
precisos sobre las partidas
de ingresos y egresos que se
produciran en un periodo
determinado.

Técnicas para la elaboracion de Estados Financieros proyectados

Muy bien estimado/a estudiante, si has seguido paso a paso las lecciones,
en este momento deberias estar en la capacidad de explicar los siguientes
aspectos:

e El concepto de planes financieros de corto plazo.

e El proceso general de la planificacion financiera de corto plazo.

e las razones por las cuales las empresas realizan estados
financieros proyectados.

e Algunos problemas que enfrentan las empresas que no realizan
estos planes.

Si aun no eres capaz de explicar los cuatro aspectos anteriores, conviene
que realices otra lectura del material didactico hasta que lo logres. Esto te
ayudara a reforzar tus aprendizajes.

Y ahora que ya sabes qué son los estados financieros proyectados, debes
aprender a realizar estos estados financieros. Para realizar esta labor, te
mostraré el uso de dos técnicas basicas a saber:

a. Latécnica del porcentaje de ventas.
b. El uso de técnicas presupuestarias.

Las dos técnicas anteriores son Utiles para la elaboracién de estados
financieros proyectados, sin embargo, sus resultados son un tanto
diferentes. Iniciaremos estudiando los aspectos metodoldgicos de la
primera técnica. La segunda técnica la desarrollaremos posteriormente.

El porcentaje de ventas y los estados financieros
proyectados

Para que comprendas con facilidad la parte procedimental de esta técnica,
primero voy a explicarte el supuesto general en el que se basa el
porcentaje de ventas como técnica de proyeccion.

El principio general de esta técnica consiste en considerar que cada
cuenta, de resultados o de balance general, representa un
porcentaje de las ventas del periodo.

En este sentido, la técnica debe aplicarse en dos momentos:

1.

En un primer momento se determina el porcentaje que representa cada
cuenta respecto de las ventas.

En un segundo momento, se combinan las ventas pronosticadas con la
estructura porcentual calculada para determinar los nuevos valores del
estado financiero que se esta proyectando.



Ventas proyectadas

Es una estimacion de las
ventas que se esperan para
un periodo de interés. Esta
proyeccién se hace tomando
en cuenta humerosos
aspectos tales como: ventas
de periodos anteriores,
tasas de crecimiento en la
demanda, comportamiento
de la competencia,
comportamiento de la
inflacidn, estacionalidad de
los productos, entre otros
factores.

Elementos necesarios para aplicar la técnica del porcentaje de ventas

Para aplicar esta técnica en la elaboracién de estados financieros
proyectados se requieren algunos datos. Estos datos son los siguientes:

e Ventas del periodo anterior al periodo pronosticado. Por ejemplo, si
el periodo proyectado corresponde al primer trimestre de 2016,
entonces se requieren las ventas de diciembre de 2015. Este dato lo
encontramos en el Estado de Resultados de ese mes.

e Balance General del periodo anterior al periodo proyectado. En este
caso, si el periodo pronosticado es el mes de enero de 2016, se
requiere entonces el Balance General al 31 de diciembre de 2015.

e Ventas proyectadas para el periodo de interés. Por ejemplo, si el
periodo proyectado corresponde al mes de enero de 2016, entonces
se requiere el prondstico de ventas para ese mes.

Una vez que se tienen estos elementos se procede a aplicar la técnica del
porcentaje siguiendo los dos momentos explicados anteriormente. Para
comprender mejor la aplicacion de esta técnica, se propone a
continuacién un ejercicio guiado que deberd desarrollar aplicando el
principio de “aprender haciendo” Es decir, el ejercicio no estd resuelto,
sino que, con la ayuda de algunas instrucciones, usted desarrollara el
ejercicio.

Impresiones Alexa S.A. — Caso de comprension

Impresiones Alexa S.A., es un negocio que se especializa en la impresidén de imagenes (fotografias y
posters) de alta calidad. En este momento la administracion de la tienda se encuentra interesada en
tener una idea acerca de “cdmo pinta” el negocio para este proximo afio 2016. Israel Sanchez,
gerente de finanzas de la tienda se ha dispuesto a realizar unos estados financieros proyectados
para valorar con rapidez los resultados esperados para este proximo periodo.

El sefior Sanchez tiene a su disposicidn los siguientes datos contables.

Impresiones Alexa S.A.
Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2015
Cifras en US

Ingresos por ventas

Menos: Costo de ventas
Utilidad bruta

Menos: Gastos operativos
Menos: Gastos por intereses
Utilidad antes de impuestos
Impuestos sobre la renta 30%
Utilidad neta

Menos: Dividendos en efectivo
A Utilidades retenidas

1,400,000
910,000
490,000
120,000

35,000
335,000
100,500
234,500

66,000
168,500

10



Ademas del Estado de Resultados del ultimo periodo de 2015, el area de ventas de la tienda estima
que durante el 2016 las ventas experimentaran un crecimiento del 10%. Esto significa que el nivel
esperado de ingresos por ventas es de US 1,540,000.

Con la informacién disponible de Impresiones Alexa S.A., veremos como se procede para elaborar
un estado de resultados proyectado. iBien! lo primero que haremos es preparar nuestra area de
trabajo. El drea de trabajo debe quedar a como se muestra en la siguiente ilustracién.

Nuestra area de trabajo
debe quedar formada
de cuatro columnas. En
la primera columna
escribiremos los
encabezados del Estado
de Resultados.

En la segunda columna
escribiremos los valores
de cada renglon del
Estado de Resultados
del periodo anterior.

En la tercera columna

escribiremos el porcentaje
que representa cada cuenta
respecto de las ventas.
Comenzamos por la cuenta
de ventas que siempre

representa el 100%

Impresiones Alexa S.A.
Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2015

Cifras en US @

Ingresos por ventas

Menos: Costo de ventas
Utilidad bruta

Menos: Gastos operativos
Menos: Gastos por intereses
Utilidad antes de impuestos
Impuestos sobre la renta 30%
Utilidad neta

Menos: Dividendos en efectivo
A utilidades retenidas

L e

R @ % PROYECCION AL
DE VENTAS 31-DIC-16
1,400,000.00 100.0000 1,540,000
910,000.00
490,000.00 35.0000
120,000.00
35,000.00
335,000.00 23.9286
100,500.00
234,500.00
66,000.00
168,500.00 12.0357 185,349.78
4 4

El calculo del porcentaje de ventas
(columna 3) se realiza dividiendo el
valor de cada cuenta entre el valor
de las ventas. El resultado se
multiplica por 100. Veamos como
ejemplo las Utilidades retenidas:

(168,500 + 1,400,000) x 100
Util. Retenidas = 12.0357%

Rellene los demas campos vacios
siguiendo el mismo procedimiento

El calculo de los valores proyectados
(cuarta columna) se realiza
multiplicando el valor de las ventas
proyectadas por el porcentaje que
representa la cuenta respectiva.
Veamos como ejemplo las Utilidades
retenidas:

1,540,000 x 12.0357%
Util. Retenidas = 185,349.78

Complete los demas espacios.

—

En la cuarta columna
escribiremos las cifras del
Estado de resultados
proyectado con base en las
ventas proyectadas y el
porcentaje de las ventas.
Esta columna la iniciamos
con el valor de las ventas
proyectadas.

11



Una vez que se han realizado todos los cdlculos necesarios, resuma el Estado de Resultados
Proyectado en la siguiente tabla.

Impresiones Alexa S.A.
Estado de Resultados Proyectado al 31 de diciembre de 2016
Cifras en US

Ingresos por ventas

Menos: Costo de ventas
Utilidad bruta
Menos: Gastos operativos

Menos: Gastos por intereses
Utilidad antes de impuestos
Impuestos sobre la renta 30%
Utilidad neta

Menos: Dividendos en efectivo

A utilidades retenidas

iMuy bien! Ya has aprendido a aplicar la técnica del porcentaje de ventas para la elaboracién de un
estado de resultados proyectado. Ahora aprenderas a utilizar esta misma técnica para la elaboracion
de un balance general proyectado.

Al igual que con el estado de resultado, requerimos de algunos elementos para esta labor. Estos
elementos son los siguientes:

a. Balance General del periodo anterior al periodo de la proyeccién.
b. Ventas proyectadas para el periodo de interés.
c. Algunos supuestos adicionales.

En lo concerniente a la parte procedimental, esta sufre algunas variaciones cuando utilizamos la
técnica del porcentaje de ventas para la elaboracidn de un balance general proyectado. Mientras
que en el estado de resultados todas las cuentas se expresan como un porcentaje de las ventas, en
el balance general no todas las cuentas se veran afectadas directamente por las ventas. Es decir,
algunas cuentas variaran directamente con las ventas, pero otras cambiaran de acuerdo con ciertos
supuestos que maneja la administracién.

En este sentido, en la aplicacion de la técnica solamente se calcularan los porcentajes de aquellas
cuentas que se ven influidas directamente por las ventas. Las demas cuentas aumentaran,
disminuirdn o mantendran su valor segun el criterio de la administracidn.

Le ilustraré la aplicacion de esta técnica con un ejemplo que usted desarrollara bajo el principio
“aprender haciendo” Continuaremos con el ejemplo de Impresiones Alexa S.A.

Suponga que la gerencia de Alexa S.A., para proseguir con su proceso de planificacion financiera
desea elaborar su balance general proyectado al 31 de diciembre de 2016. Para lo cual dispone de
la siguiente informacion.
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En este caso, vamos a comenzar directamente con nuestra area de trabajo ya preparada para
simplificar el proceso. Observe que el balance general al 31 de diciembre de 2015 contiene a la par
de la columna de valores una columna con espacios en blanco. Esta columna (% ventas) la
utilizaremos para escribir el porcentaje que representa cada cuenta respecto de las ventas. Como el
balance general que tenemos es de diciembre de 2015, las ventas que emplearemos para el célculo
de los porcentajes seran las que aparecen en el estado de resultados de ese mismo mes.

Impresiones Alexa S.A.
Balance General al 31 de diciembre de 2015

Para calcular los porcentajes
de esta columna divida el
valor de cada cuenta entre el
valor de las ventas. Veamos el
ejemplo de la caja:
(1,000 + 1,400,000) x 100
Caja = 0.0714% |

Utilice el mismo

procedimiento para completar
los espacios siguientes.

Cifras en US
ACTIVOS % VENTAS |PASIVOS Y PATRIMONIO % VENTAS
Activos corrientes: \ Pasivos corrientes:
Caja 1,000.00 150,000.00
Bancos 20,000.00 Documentos por pagar 50,000.00
Cuentas por cobrar 100,000.00 Sub total pasivos corrientes 200,000.00
Inventarios 279,000.00 Pasivos no corrientes:
Sub total activos corrientes 400,000.00 Deuda a largo plazo 250,000.00
Activos no corrientes: Sub total pasivos no corrientes  250,000.00
Activo fijo neto 300,000.00 TOTAL PASIVOS 450,000.00
Sub total activos no corrientes corrientes  300,000.00 CAPITAL
Capital social 200,000.00
Utilidades retenidas 50,000.00
Sub total capital 250,000.00
TOTAL ACTIVOS 700,000.00 TOTAL PASIVO + CAPITAL 700,000.00

Informacion adicional

e La administracion financiera de Impresiones Alexa S.A., considera que, por el lado de los
activos, solamente las cuentas de activo corriente cambian directamente con las ventas. En
el caso de los activos fijos, para este préximo afio se han planificado nuevas inversiones

netas después de depreciacién por valor de US 200,000.00.

e Por el lado del pasivo solamente los pasivos corrientes cambian directamente con las

ventas. No se esperan cambios en la deuda a largo plazo.

e En el caso de las cuentas de capital, solamente las utilidades retenidas deben ajustarse con
el valor de las utilidades retenidas calculadas en el estado de resultados proyectado.

Una vez que haya calculado los porcentajes de las cuentas que lo ameritan, proceda a realizar el
balance general proyectado al 31 de diciembre de 2016. Utilice la siguiente informacion.
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Impresiones Alexa S.A.
Balance General proyectado al 31 de diciembre de 2016

Cifras en US
ACTIVOS PASIVOS Y PATRIMONIO
Activos corrientes: Pasivos corrientes:
—» Caja 1,099.56 Proveedores

Bancos Documentos por pagar
Cuentas por cobrar Sub total pasivos corrientes
Inventarios Pasivos no corrientes:
Sub total activos corrientes Deuda a largo plazo

Activos no corrientes: Sub total pasivos no corrientes
Activo fijo neto TOTAL PASIVOS
Sub total activos no corrientes CAPITAL

Capital social
Utilidades retenidas

Sub total capital

Sub Total Pasivo + Capital

Fondos Externos Necesarios

TOTAL ACTIVOS 939,999.56 |TOTAL PASIVO + CAPITAL + FINANCIAMIENTO

A continuacion, te daré algunas instrucciones para el llenado del formato anterior. Estas
instrucciones te ayudardn a completar el Balance General Proyectado al 31 de diciembre de 2016.

1. Calcule los valores de las cuentas para las cuales encontré el porcentaje de las ventas en la
tabla anterior. Para hacerlo, utilice el porcentaje respectivo de la cuenta en combinacion
con el valor de las ventas proyectadas. Veamos como ejemplo el valor de la cuenta Caja.

|
Porcentaje de Valor de la Caja

Ventas ventas de la en el Balance
proyectadas cuenta caja General Proforma

—

Caja = 1,540,000 x 0.0714%

1,099.56

2. Para determinar el valor de las cuentas a las que no se les calculé su porcentaje de las
ventas, tome como base el valor que aparece en el Balance General del periodo anterior y
sumele (o réstele) el valor adicional (o disminucidn) que experimentara la cuenta durante
el periodo pronosticado. Veamos como ejemplo el valor de la cuenta Activo fijo neto.

El valor resultante serd el

Valor del AFN Valor de las nuevas .
. ] valor de la cuenta Activo
en el balance inversiones netas en AF .
) Fijo neto en el Balance
anterior durante el 2016
General Proyectado
Activo fijoneto = 300,000 + 200,000 =
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3. En el caso de las utilidades retenidas, tome como base el valor de esta cuenta en el Balance
General anterior y simele (o réstele) el valor de las utilidades retenidas (o pérdidas netas)
obtenidas en el Estado de Resultados Proyectado.

4. Paraencontrar el valor de la cuenta Fondos externos necesarios (FEN) reste el valor de Total
Activos menos el valor del Sub total Pasivo + Capital.

5. Finalmente, para cuadrar el Balance Proyectado, sume el valor de los FEN al Sub total Pasivo
+ Capital.

Observaciones generales

Note que, tanto el Estado de Resultados como el Balance General del periodo anterior son utiles
para determinar los porcentajes de las cuentas respecto de las ventas. Luego, para elaborar los
estados financieros proyectados, los porcentajes calculados son utilizados en combinacion con el
valor de las ventas proyectadas. Note ademas que, primero debe elaborarse el Estado de Resultados
Proyectado y luego el Balance General Proyectado. Esto es porque el valor de las utilidades
esperadas (del estado de resultados proyectado) son utilizadas para completar el Balance General
Proyectado.

Observe que, para la elaboracién del Balance General Proyectado se ha incorporado una nueva
cuenta llamada Fondos Externos Necesarios (FEN). Esta es una cuenta de ajuste para lograr la
equivalencia entre los Activos Totales con el Pasivo y Patrimonio. El valor de esta cuenta estard dado
por la diferencia entre los activos totales encontrados y el valor del pasivo + el patrimonio. Si no se
realiza este proceso de ajuste, no se lograria cuadrar el Balance Proyectado.

éPor qué ocurre este descuadre? Esto se debe a que el porcentaje de ventas no es una técnica exacta
para la elaboracién de pronésticos financieros. Comprenderds mejor este aspecto en la siguiente
seccion, en la cual analizaremos algunas ventajas y limitaciones del porcentaje de ventas como
técnica de proyeccion.

Muy bien estimados/as estudiantes, ya han aprendido a realizar estados financieros pro forma
mediante la técnica del porcentaje de ventas. Para concluir con el estudio de esta técnica solo nos
queda revisar brevemente algunas ventajas y limitaciones del porcentaje de ventas como técnica
para elaboraciéon de estados financieros proyectados. Iniciaremos comentando algunas de sus
ventajas, luego discutiremos algunas limitaciones y finalizaremos con la revisién de algunas
recomendaciones sobre el uso de esta técnica.

Ventajas del porcentaje de ventas en la elaboracion de prondsticos financieros

e Como has podido notar, la elaboracién de estados financieros proyectados utilizando el
porcentaje de ventas es un proceso bastante sencillo y facil de aplicar. Esta es la principal
ventaja de esta técnica.

e Serequiere de poca informacion. Basta con disponer de los estados financieros del periodo
anterior y conocer el valor de las ventas pronosticadas para el periodo proyectado.

e Es una técnica especialmente util en situaciones con poca disponibilidad de informacién y
gue no es posible conseguir informacion con rapidez.
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Costos fijos

Son costos o gastos cuya
cuantia no dependen
directamente del nivel de
produccién y ventas de un
negocio. Son costos
relativamente estables.

Costos variables

Son costos que estan en
dependencia directa del

nivel de produccién y ventas @
que se realicen, de modo
que, si no hay produccién ni
ventas, estos costos son
iguales a cero.

Costos hibridos

Son costos que tienen
caracteristicas de fijos y
variables. Estos costos son
fijos hasta ciertos niveles,
luego de los cuales
comienzan a ser variables.

Limitaciones del porcentaje de ventas en la elaboracion de
prondsticos financieros

La principal limitacion del porcentaje de ventas como técnica de
proyeccidn financiera esta en el supuesto de que gran parte de las cuentas
de resultados y balance mantienen una relacién directa con las ventas. En
la practica hay ciertas cuentas que se relacionan directamente con las
ventas; tal es el caso de los inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar y utilidades. Estas cuentas sufren variaciones segin el
comportamiento de las ventas, pero no siempre representan un
porcentaje fijo en relacidn con las ventas. Esto significa que, si el inventario
representd el 20% de las ventas el afio pasado, es posible que para este
otro afio esa relacion no se mantenga. Por otro lado, existen algunas
cuentas cuyo valor obedece a politicas definidas; tal es el caso de la caja,
por ejemplo, cuyo valor no depende del nivel de ventas, sino que se
establece como parte de una politica de liquidez. El caso es similar con las
cuentas de activos no corrientes, pasivos no corrientes y las cuentas de
capital.

Desconoce la presencia de costos fijos en la estructura de costos/gastos
de una empresa. El porcentaje de ventas supone que todas las cuentas de
resultados varian directamente con las ventas. Esto no es cierto en su
totalidad. Hay costos variables, cuyo valor estd en dependencia del nivel
de produccién y ventas de una empresa, sin embargo, también existen
costos fijos, cuyo valor no depende directamente del valor de las ventas.
Tal es el caso del salario del personal que no estd relacionado con
produccién y ventas, o de los gastos generales asociados con la
administracién de la empresa, los contratos de arrendamientos, los gastos
de intereses proveniente de la deuda. En otros casos, existen costos que
son hibridos, es decir que tienen una parte fija y otra variable como por
ejemplo el consumo de energia eléctrica, agua potable, salarios del
personal de produccidn y ventas, remuneracidn del equipo de cobranza.
Los costos hibridos varian solamente bajo ciertas condiciones.

Tomando como base las limitaciones del porcentaje de ventas como técnica de proyeccidn, resulta
evidente que los resultados obtenidos mediante esta técnica pueden mostrar diferencias
significativas respecto de los resultados reales. Una prueba de la imprecision de esta técnica es el

empleo de una cuenta de ajuste llamada “Fondos externos necesarios” para poder cuadrar el

balance general proyectado.

Recomendaciones para el uso del porcentaje de ventas
El uso del porcentaje de ventas como técnica para la elaboracidn de estados financieros proyectados
resulta bastante atractiva por la facilidad y sencillez en su aplicacion. Ademas, que requiere pocos

datos para su uso. No obstante, se recomienda el uso de esta técnica Unicamente en aquellos
entornos en los cuales hay poca disponibilidad de informacién o resulta dificil conseguirla con
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rapidez. Esta técnica puede ser Util también en situaciones contingentes, en las cuales, por alguna
razon se requiere de la presentacién de estimaciones futuras. Imagine, por ejemplo, que usted es
responsable de la gerencia financiera de una empresa y ha sido convocado/a a una sesidn
extraordinaria para mafana, en la que se espera que usted presente una estimacidon de los
resultados de enero y febrero de 2016. En esta situacidn, el porcentaje de ventas resultaria de
mucha ayuda para mostrar una aproximacion de los resultados esperados para esos dos meses. En
cualquier otro caso, se recomienda el uso de técnicas presupuestarias, mas exactas para el
desarrollo de planes financieros de corto plazo. El uso de técnicas presupuestarias lo estudiaremos
en la parte final de este documento.

Actividad de auto-aprendizaje

Muy bien estimados/as estudiantes, hemos concluido con el estudio de la técnica del porcentaje de
ventas como alternativa para la realizacion de estados financieros proyectados. Ahora, con el
propdsito de ayudarte a reforzar tus aprendizajes sobre el uso de esta técnica y mejorar la
comprension sobre las limitaciones del porcentaje de ventas, se propone la siguiente actividad que
consiste en la reelaboracién de los estados financieros proyectados para Impresiones Alexa S.A.,
pero incorporando algunos supuestos que desconoce la técnica del porcentaje de ventas.

Al finalizar la practica podrds comparar los resultados anteriores con los obtenidos en esta parte. Se
espera que, ademas, puedas explicar el por qué las diferencias.

Impresiones Alexa S.A. — Caso de comprension (Continuacion)

En esta oportunidad, el objetivo es que realices los estados financieros proyectados de Impresiones
Alexa S.A., incorporando unos nuevos supuestos en algunas cuentas de balance y de resultados. A
continuacidn, se te ofrecen algunos datos.

Impresiones Alexa S.A.
Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2015

Cifras en US

Ingresos por ventas 1,400,000.00
Menos: Costos de ventas:

Costos fijos 210,000.00

Costos variables 700,000.00

Costos de venta totales 910,000.00
Utilidad bruta 490,000.00
Menos: Gastos operativos:

Gastos fijos 36,000.00

Gastos variables 84,000.00

Gastos operativos totales 120,000.00

Utilidad antes de intereses e impuestos 370,000.00
Menos: Gastos por intereses 35,000.00
Utilidad antes de impuestos 335,000.00
Impuestos sobre la renta 30% 100,500.00
Utilidad neta 234,500.00
Menos: Dividendos en efectivo 66,000.00
A utilidades retenidas 168,500.00
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Prepare el estado de resultados proyectado de Impresiones Alexa S.A. y el Balance General
proyectado conforme las siguientes orientaciones.

Estado de resultados

Las ventas pronosticadas para el 2016 son de US 1,540,000.00

Note que el costo de ventas tiene una parte fija y otra variable. En este caso calcule el
porcentaje de ventas para la parte variable; la parte fija no cambiara en el Estado de
Resultados Proyectado.

En cuanto a los gastos operativos, proceda del mismo modo que con el costo de ventas.

Los gastos por intereses no dependen de las ventas, sino de la deuda a largo plazo y
corresponden al 14% de la misma.

La empresa tiene como politica pagar una cantidad fija de dividendos y corresponden a
US$66,000. Este valor se pagard en 2016.

Prepare el estado de resultados proyectado utilizando un formato similar al de la pagina
N°12 incorporando los nuevos supuestos y cambios correspondientes.

Balance General Proyectado

Tome como base el mismo Balance General del 31 de diciembre de 2015.

El valor de la caja se ha establecido como una politica y su saldo siempre debe mantenerse
en US$1,000.

Como parte de la politica de administracion del inventario, la empresa desea mantener
productos suficientes para 90 dias. Es decir, se desea una APl de 90 dias. Recuerde que el
indicador API se calcula mediante la siguiente formula.

APl — (INVENTARIO)(360)
" COSTO DE VENTAS

En este caso, se le esta proporcionando el valor del APl deseado (de 90 dias) Utilice ese dato
para despejar en la ecuacién y poder calcular el valor del inventario. El valor del costo de
ventas que debera utilizar sera el del Estado de Resultados Proyectado.

Se ha planificado una inversidn neta en activos fijos por valor de US 200,000. Este valor debe
incrementarse al valor del activo fijo neto del 2015.

La deuda a largo plazo permanecera sin cambio al igual que el capital social.

Para calcular las utilidades retenidas en el Balance General Proyectado del 2016, tome como
base el valor de esta cuenta en el periodo anterior y sumele el valor de las utilidades
retenidas encontradas en el Estado de Resultados Proyectado.

Todas las demas cuentas cambiaran conforme cambian las ventas, es decir, deberan
tratarse conforme al porcentaje de las ventas. Determine el valor del financiamiento
requerido (FEN) por la empresa durante el aiio 2016.
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Universidad

Politecnica
de Nicaragua Técnica del Porcentaje de ventas para elaborar estados financieros proforma.

Licenciatura en Contaduria Publica y Finanzas
Curso de Finanzas Il

Guia de Estudio

|- Presentacion

Estimado/a estudiante, con el propdsito de ayudarle a orientar su proceso de aprendizaje, se ha
propuesto esta guia de estudio sobre la aplicacidn de la técnica del porcentaje de ventas para la
elaboracion de estados financieros proyectados. Con esta guia se trata de facilitar el logro de los
objetivos de aprendizaje y que usted pueda tener un alto grado de aprovechamiento de la unidad.

El desarrollo de esta guia no solamente persigue fines formativos, sino que ademas se le ha asignado
un peso en la evaluacién sumativa, por tanto, es imprescindible que se involucre y desarrolle todas
las actividades que se proponen a continuacion.

II-  Objetivos
a. Explicar el proceso general de la planificacion financiera de corto plazo.
b. Identificar los principales aspectos que intervienen en el proceso de elaboracién de
Estados Financieros Proyectados.
c. Elaborar Estados de Resultados y Balances Generales proyectados usando la técnica del
porcentaje de ventas.
d. Explicar la importancia del desarrollo de planes financieros de corto plazo en la

administracién financiera empresarial.

Ill-  Material didactico para la actividad

a.

Material de apoyo 3: Estados financieros proyectados

V-  Evaluacion

a.

Forma de evaluacidn. El desarrollo de esta guia de estudio tiene un valor de 15 puntos
de la calificacion final y serd evaluada de la siguiente manera:
i. Reporte escrito : 5 pts.
ii. Defensa : 10 pts.
Criterios de evaluacidn. Se tomaran en cuenta los siguientes criterios para la asignacion
de la calificacién.
i. En el trabajo escrito.
1. Claridad en la redaccién, gramatica, ortografia y uso de signos de
puntuacion.
ii. Enladefensa.
1. Claridad y fluidez en la exposicidon, seguridad en la argumentacion,
manejo del contenido de la actividad.
La evaluacién de esta actividad se realizara el dia 16 de enero de 2016.
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Actividades

a.

Lea el material diddctico de la tercera unidad proporcionado con este documento. Se
sugiere que lea el contenido del material las veces que sea necesario hasta lograr una
adecuada comprensién del mismo. Una Unica lectura no garantiza aprendizajes solidos.

La planificacién financiera es un proceso que depende de varios elementos. Explique
brevemente écuales son esos elementos? Desarrolle esta actividad en un parrafo de 10
lineas como maximo.

Explique brevemente éen qué orden deben elaborarse los estados financieros
proyectados?

¢Qué beneficios genera la planificacidn financiera de corto plazo para las empresas?

Expligue dos problemas que podria enfrentar una empresa que no realiza planes
financieros de corto plazo.

Realice la actividad de auto aprendizaje que estd en las paginas 17 y 18. Compare los
resultados que obtuvo con esta actividad contra los que obtuvo en la practica
desarrollada en las paginas 11y 14. Explique a qué se deben las diferencias encontradas.

¢Explique cdmo funciona el porcentaje de ventas como técnica de proyeccién de
estados financieros?

¢Qué consideraciones debe tenerse en cuenta al utilizar el porcentaje de ventas para la
elaboracién de estados financieros proyectados?
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