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Presentacion

“Me sorprende como la gente suele estar mds dispuesta a actuar
basdndose en pocos o ningun dato que a utilizar datos que son un desafio
para recopilar.”

Robert Schiller, Premio Nobel de Economia

La economiay las finanzas estan presentes en todas nuestras actividades humanas.

La simple subsistencia de cada uno de nosotros requiere de la disposicion de algo con lo
que intercambiar. En las sociedades primitivas el trueque hacia esa funcion. Un
individuo, o una comunidad, cambiaba aquello que le sobraba por aquello que otra
persona u otra comunidad le ofrecia.

Y si es algo imprescindible en cualquier actividad humana, es central en las actividades
empresariales. Hablar de finanzas, créditos o inversiones no es hablar en lenguaje para
grandes empresas. Es algo que nos afecta a cada uno de nosotros.

Si eres un profesional autbnomo, o tienes una pequefia empresa debes conocer los
conceptos basicos de la economia.

En este modulo te explicamos los elementos esenciales de las finanzas y de los recursos
que ya utilizas en tu dia a dia, y te ayudamos a comprender y analizar las cuentas de
cualquier empresay asi tomar decisiones adecuadas para tu negocio.
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1.Principios y usos de los recursos
financieros

1.1.¢Qué son las finanzas?

Finanzas, analisis financiero, situacion financiera... Tantas veces has oido y dicho estos
términos. Seguro que los has confundido con otros como economia, finanzas o
contabilidad. Muchos departamentos de empresa reciben estos nombres o variantes de
ellos. Centrémonos:

e Laeconomia estudia como las sociedades utilizan recursos escasos para
producir mercancias y distribuirlas. Se preguntan: ;Cémo tener una mayor
cantidad de recursos?

e Lasfinanzas son un area de la economia dedicada a obtener y administrar el
dineroy el capital. Se pregunta: ;Como obtener mayor valor financiero?

e Yla contabilidad es un area de las finanzas estudia las partidas que reflejan los
movimientos econdmicos y financieros de una empresa o entidad. Responde a la

pregunta, ;En qué situacion se encuentra la empresa?
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Hay dos elementos basicos en las
finanzas: dinero y capital. A
ambos los llamamos Recursos
Financieros.

Las finanzas estudian cobmo
obtenerlos y a eso llamamos
financiacion

Y cdmo invertir y ahorrar estos
recursos: la utilizacion.

Recursos financieros

Los recursos financieros son aquellos activos que tienen algun grado de liquidez y
pueden convertirse en efectivo de alguna forma.

Veamoslo con un ejemplo. En el banco tienes 10.000 ddlares y vives en una casa de tu
propiedad valorada en 100.000 délares Tus recursos financieros son la suma de ambas:
110.000 dolares

Esto nos ayuda a establecer las funciones que tiene el dinero en un sistema
econdmico moderno:

e Esun medio de intercambio. Nos sirve para cambiar cosas de una manera mas
facil de transportar y almacenar que con el trueque de las sociedades primitivas.

e Esunaunidad de cuenta ya que sirve de unidad de medida para comparar el
valor con otros bienes.

e Hay conservacién de valor. Cuando un bien es adquirido con el objetivo de
conservar el valor comercial para futuro intercambio, entonces se dice que es
utilizado como un depésito de valor.

Recuerda las diferencias entre los conceptos y continlia aprendiendo mas sobre los
mercados financieros.
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1.2.Los mercados financieros

Los activos financieros, como el dinero o el capital, son elementos que fluyen de una
persona a otra y entre diversas organizaciones. Pero ;como podemos intercambiar
todos los activos financieros? Gracias al mercado financiero.

En el mercado financiero se intercambiaran los activos financieros entre los agentes
econdmicos (que son las personas y organizaciones).

Ademas, conectan a los que necesitan recursos financieros (financiamiento) y a los que
ahorran (tienen recursos financieros). Los mercados financieros tienen cuatro
funciones:

e Poner en contacto a todo el que quiera intervenir en él.

e Fijar un precio adecuado a cualquier activo financiero.

e Proporcionar liquidez a los activos financieros.

e Reducir los plazos y costos de intermediacidn facilitando una mayor circulacién

de los activos.

Para que los mercados financieros funcionen de la mejor manera deben contar con
cinco caracteristicas:
e Amplitud: Serd mas amplio cuanto mayor es el volumen de activos que en él se
negocian. Si hay muchos inversores en el mercado, se negociaran mas activos
y habra mas amplitud.
e Transparencia: La facilidad de obtener informacién sobre el mercado financiero.
e Libertad: Que no haya barreras tanto para la compra como para la venta.
e Profundidad: Es mas profundo cuanto mayor es el numero de 6rdenes de
compra-venta.
e Flexibilidad: Es la facilidad para la rapida actuacién de los agentes ante la
aparicion de un deseo de compra o venta.

Aunque no siempre todo funciona perfecto, estas caracteristicas se deben cumplir al
maximo 'y, si es posible, procura que estén presentes al acudir a los mercados para
financiar tu empresa.
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Imperfecciones del mercado
Si las cinco caracteristicas (Amplitud, Transparencia, Libertad, Profundidad y Flexibilidad)

se elevan al maximo estariamos ante lo que se llama un «mercado perfecto».

Pero desde los 90s se ha popularizado la investigacion de las imperfecciones del
mercado. Una de esas imperfecciones son las asimetrias de informacién, cada actor
tiene diferente informacion, y la concentracion del mercado esta en pocos jugadores.

1

Como respuesta a este problema han surgido diversas fintech a través del mundo.

Estas empresas combinan la tecnologia con las finanzas con el objetivo de que haya mas
competencia en el mercado y que la informacion sea mas transparente.
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1.3.Recursos financieros y tiempo

Los recursos financieros no son elementos inamovibles: cambian con el tiempo.

Cuando adquirimos un activo financiero como un crédito, tenemos que contar el costo a
pagar por utilizar ese capital a través del tiempo. Este costo es el interés, que es un
porcentaje sobre el monto del crédito que suele expresarse en afios. Al tipo de interés lo
llamamos precio del dinero.

El valor de lo que se consume hoy no es el mismo que el de consumir eso mismo dentro
de diez afios. Ese valor del dinero condicionara lo que podremos comprar, y esta en
constante cambio afectado por:

e Elvalor nominal, es decir, la cantidad expresada en directo. Si tengo 10 ddlares
en una alcancia, dentro de un afo seguiré teniendo la misma cantidad.

e Por su parte, el valor real tiene que ver con el poder adquisitivo. Con 10 délares
hoy podré adquirir unos bienes, pero tal vez no me alcance con ese dinero para
obtener los mismos bienes dentro de un afio.

La diferencia entre el valor nominal y el real hace que no sea conveniente que
tengamos todo el dinero en efectivo, sino que busquemos mecanismos que nos
permitan utilizar nuestro dinero para obtener intereses y aumentar su valor.

e Coninterés hacemos referencia al precio a pagar por usar un activo financiero
en un tiempo determinado. Igual que los bienes y servicios tienen un precio que
debemos pagar para poder adquirirlos, en un préstamo se paga un precio
adicional al monto pedido, por tener acceso a él.

VALOR

@ @ @ o

% Interés % Interés % Interés % Interés % Interés % Interés

Finalmente, ten en cuenta la inflacién que es el crecimiento sostenido de precios en un
periodo y que hace que nuestro dinero pierda valor. Nuestras inversiones deben ser
capaces de retornar al menos la pérdida de valor dada la inflacién.
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1.4.Factores externos a mi negocio
La maquinaria, el personal o la seguridad del local, entre otros, son factores de riesgo en
el desarrollo de nuestra empresa. Son riesgos internos.

Pero no son los Unicos. También hay riesgos externos que afectan a las finanzas de
forma estratégica. Podemos identificarlos por sus siglas en inglés como PESTEL por
Politico, Econdmico, Social, Tecnoldgico, Medio Ambiental (Environmental), y Legal.

2 - ﬁ <
M %@; \

I

PESTEL

e Entre los factores politicos podemos incluir la politica fiscal, los tratados
comerciales o los subsidios.,

e Riesgos econémicos son el PIB, |a tasa de desempleo, la inflacién o la balanza
comercial.

e Los factores sociales tienen que ver con elementos que afectan al negocio en el
entorno en el que nos encontramos, como los gustos, las creencias religiosas o la
confianza que generamos.

e Los factores tecnolégicos hacen referencia a las plataformas de automatizaciéon
0 a la aparicién de nuevos productos.

e Ademas, hay factores medioambientales como la gestion de residuos o los
desastres naturales.

e Y otros legales, como las regulaciones generales, laborales y empresariales.

Todos estos factores PESTEL no deben ser desatendidos, pues afectan a nuestro
negocio.

W)BID NIBID | Invest 17 Sonnect .
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2.Estados Financieros

2.1.Principales Estados Financieros

Ya sabes que la contabilidad nos permite conocer la situacion de la empresa en un
momento determinado.

Para saber en qué situacion estamos usamos diferentes estados llamados estados
financieros.

Vamos a conocer dos de ellos: el estado de flujo de efectivo, y el estado de resultados.

Estado de flujo efectivo

El Estado de flujo efectivo informa sobre el origen y utilizacién de las corrientes de
efectivo y sus equivalentes. Es decir, a donde va a parar ese efectivo. El destino puede
ser:

e Operaciones, es el movimiento de efectivo resultante de la actividad operativa
de la empresa. Puede ser por ventas generadas y pagos a terceros, movimientos
del inventario, cuentas por cobrar y pagar, y ajustes a otras cuentas.

¢ Financiamiento, que puede ser positivo, como un desembolso de crédito o una
aportacion de capital, o negativo, cuando pagamos intereses, deudas o
dividendos.

e Inversiones. A diferencia de las otras dos, es una salida de efectivo, como
comprar equipamiento o mobiliario.
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Estado de resultados

En el estado de resultados, o de pérdidas y ganancias se recogen los ingresos y egresos
en un periodo. Los egresos estan divididos en costos y gastos.

o COStOS o Pagos a terceros para producir
(materias primas o salarios).

Pagos auxiliares (personal no implicado
en produccioén o gastos corrientes).

e Los costos son los pagos realizados a terceros por los bienes y servicios usados
directamente en la produccion del productos o servicios de la empresa, como la
materia prima o mercancia a vender y los salarios relacionados con la
produccion.

e Los gastos son pagos auxiliares a la operacién como salarios de gerentes, rentas
de oficinas y pagos de papeleria.

Calculamos el estado de resultados de la siguiente forma:

e La utilidad bruta son los ingresos menos los costos de producto. Si a esta le
restamos los gastos obtendremos la Utilidad operativa o EBITDA.

e Sial EBITDA le restamos las depreciaciones, amortizaciones e intereses,
obtendremos la Utilidad antes de impuestos o EBT.

e Y finalmente, esta cifra menos los impuestos nos da la utilidad neta.

Uso de los estados

Ambos estados evaluan la situacion de la empresa.

e El estado de resultados evalua las pérdidas y las ganancias contables y la
rentabilidad y es el punto de partida para construir el estado de flujo de efectivo.

e El estado de flujo de efectivo muestra las entradas y salidas de efectivo,
agrupandolas por su fuente y por su destino.

Con estas herramientas tendras la situacion real de tu empresa que deberas actualizar
constantemente.
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2.2.Ingresos en el mundo digital

Existen diferentes modelos de ingresos, es decir, diferentes modalidades de fuentes de
dinero para una compafiia. En especial en el mundo digital hay una gran variedad de
potenciales fuentes, por lo que es importante tener claro cual es mi fuente de ingresos,

ya que de esto dependera la estructura de la empresa:

&

airbnb

Deloitte.

>
Uber accenture

Transaccional Por proyecto Recurrente
Método . . . .
Empresa tradicional. | Servicios estructurados. Contenidos digitales.

Cobro Por servicio. | Por horas o valor. Tarifa por uso.
Convencer al cliente para e Reducir la tasa de
. Cuantificar el proyecto.
m consumir el producto. | proys abandono (Churn rate).

Fijate en estos grupos de empresas muy conocidas. Tienen diferentes formas de ingreso
en funcion de la recurrencia de las transacciones:

Consumidor final El consumidor A partir de las
del es también no es el cliente sino conexiones
el cliente. el anunciante. entre usuarios.

Pero podemos ver también su modelo de ingresos en funcion de la relacion con el
cliente. El cliente es quien toma la decisién de pago por el bien o servicio, el consumidor
final es quien lo utiliza. En algunos casos, existe una diferencia entre ambos.
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Dependiendo del modelo de ingresos que se desee hay diferentes partidas de costos y

2.3.Costos y gastos

gastos:

|
|
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Tecnolégicos: costo de servidores y otros
factores tecnolégicos por usuario

No tecnolégicos: insumos necesarios vy
costo de  produccion directamente
relacionado (sueldos, rentas, servicios de
luz, agua, etc)

M Producto o servicio &

Bancarias: comisién por pago con tarjetas
y/o otras formas de pago

Plataformas: comision por vender a través
de plataformas (ejemplo AMAZON vy
UBEREATS)

Logisticas: costos de entrega de producto/
logistica

~ Comisiones
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Customer Acquisition Cost: ;cuanto cuesta la
adquisicion de cada nuevo cliente? =
descuentos, promociones, targeted marketing
Customer Retention Cost: ;cuanto cuesta
retener a los clientes? = descuentos,
promociones, planes de fidelidad, atencién a
clientes

Otros: Publicidad e imagen en general,
presencia en medios general

" oreing ]

Administracién y soporte: Salarios, oficinas,
viajes, etc.
Tecnolégicos:
aplicaciones
administracion
R&D: gasto en desarrollo de nuevos
productos, servicios y/o tecnologia

Pagina web,
necesarias

CRMs vy
para la

~ Gastos -

%% connect
'(z‘;" americas
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3.Estado de resultados

3.1.Uso de los estados en la toma de decisiones

Para analizar el estado de una empresa, utilizando lo que ya sabemos, podemos utilizar
dos enfoques: las razones financieras y los KPIs.

Razones Financieras

Las razones financieras son métricas analiticas de la condicién financiera. Generalmente
se usan con una visién retrospectiva, aunque también se pueden utilizar como
objetivos.

La rentabilidad se halla en el estado de resultado. Identifica donde se encuentra
la mayor salida de recursos.

Las siguientes son diferentes medidas de rentabilidad:

e Elmargen bruto o porcentaje de ingresos tras costos.

e El margen operativo, que es el porcentaje de recursos que quedaran después
de los gastos.

e Elmargen neto, porcentaje de ingresos que se convierte en utilidad neta.

Margen bruto Margen operativo

- (Ventas - Costos) / Ventas

- [Ventas - Costos - Gastos) / - (Ventas - Costos - Gastos

Ventas - Impuestos — Depreciaciéon
- (Utilidad Bruta) / Ventas o} + Amortizacién) / Ventas

- (Utilidad Operativa) / o

Ventas - (Utilidad Neta) / Ventas

- e e - e e - e e
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e Elrendimiento del activo (ROA) mide la capacidad de transformar los activos
de la empresa en utilidades.

¢ Elrendimiento del patrimonio (ROE) mide la capacidad de transformar las
aportaciones de los socios en utilidades.

e Ylas utilidades por accién indican cuanto dinero gana una empresa por cada
acciéon. Es una métrica muy utilizada para estimar el valor de la empresa.

Rendimiento Rendimiento -

. Utilidad neta/ Activos
totales

- Utilidades para acciones/
ndmero de acciones

- Utilidad neta [ capital
contable

KPlIs

También podemos usar KPIs

Los KPI (Key Performance Indicator) son métricas de analisis de la operatividad de las
empresas y se utilizan tanto como objetivo y como método de evaluacion del
desemperio.

Los principales KPI son:

e Las Métricas de activacion que miden el porcentaje de
de activacion

usuarios que potenciales interesados que han hecho la accién

: [ Usuarios que realizan

que nosotros consideramos necesaria para convertirse en | accién / Total de usuarios
I gue descargan aplicacion |

(para el mundo online) o abrir la puerta del establecimiento
(para el mundo offline).

Ciclo de venta eLos usuarios activos, aquellos que interactian con el
‘ producto o servicio. Se miden diaria 0 mensualmente.
| Suma de tiempo total de

| ciclo/ Namero de ventas =
I ciclo promedio de ventas

|
:
|
cliente potencial, sea esta registrarse o descargar una app ' 100 ;

*El Ciclo de venta, es el tiempo entre primer contacto con el
cliente y su compra.
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eLas startups que dependen de una inversion utilizan el

“Runway” o nimero de meses de pérdidas actuales que puede
soportar la empresa.

Dinero en banco / pérdida
mensual

e CACes el dinero total obtenido CAC por

cada nuevo usuario. . _ ! _

: Dinero en marketing y : Total de clientes que se
| comunicacion / Nuevos | fueron /total de clientes al
I usuarios adguiridos I inicio del periodo]

| | %100

I

e Churn es el porcentaje de clientes
perdidos en un periodo
determinado

e Lifetime value es la estimacion

. . | |
de mgresos por usuario. ! Ventas mensuales promed\o:

: por usuario x Vida de

I compra promedio

e La velocidad de leads es el crecimiento

| mensual de leads calificados.

; Churn X ventas mensuales . .

' promedio por usuario e El churn de ingresos es la cantidad de
dinero perdido durante el mes anterior

debido al churn.

Tasa de crecimiento

e El crecimiento de ventas mide el
crecimiento de ingresos.

¢ El coeficiente de viralidad son los
usuarios nuevos traidos por los
actuales.

Ndamero de invitaciones x
Conversiones (%)

Tasa de crecimiento
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4.Fuentes bibliograficas del
contenido del curso

Para llevar a cabo este curso nos hemos basado en las siguientes fuentes y recursos:
Referencias principales

e Dan, A. &Kreisler, J. (2021). Dollars and sense: How we misthink money and how
to spend smarter. Harper Collins. 275 pp.

e Haskel, J. & Westlake, S. (2017). Capitalism without capital: the rise of the
intangible economy. Reino unido: Princeton University Press. 288 pp.

e Michelle, R., Martin, S., George H., & Matthew, S. (2012). Corporate Finance: A
Practical Approach. Canada: CFA Institute Investment series. 528 pp.

e Ross, S. (2018). Fundamentos de las finanzas corporativas. McGraw-Hill. 1004 pp.

e Shiller, R. (2019). Narrative Economics: How Stories Go Viral and Drive Major
Economic Events. Reino Unido: Princeton University Press. 377 pp.

e CFAInstitute. (2022). 2022 CFA Program Curriculum Nivel | Box Set.
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https://www.amazon.com.mx/s/ref=dp_byline_sr_ebooks_1?ie=UTF8&field-author=Michelle+R.+Clayman&text=Michelle+R.+Clayman&sort=relevancerank&search-alias=digital-text
https://www.amazon.com.mx/s/ref=dp_byline_sr_ebooks_2?ie=UTF8&field-author=Martin+S.+Fridson&text=Martin+S.+Fridson&sort=relevancerank&search-alias=digital-text
https://www.amazon.com.mx/s/ref=dp_byline_sr_ebooks_4?ie=UTF8&field-author=Matthew+Scanlan&text=Matthew+Scanlan&sort=relevancerank&search-alias=digital-text

Recursos adicionales para estudiantes:

LECTURAS

Uso/Aprovechamiento | Disponibilidad

Profundizar sobre la
Finance and the good
importancia de las Amazon
society, Robert Shiller
finanzas
Thinking fast and slow, ATSUICIE ST
conexion de finanzas y Amazon
Daniel Kahneman
psicologia
El bitcoin:
Libros consideraciones
financieras y legales profundizar sobre el https://repositorio.esan.edu.pe/bitstream/hand
sobre su naturaleza y debate del bitcoin le/20.500.12640/1221/SGD_67.pdf
propuesta de enfoque
para su regulacién
Introduccion a la
valoracion de empresas Profundizar sobre las https://web.iese.edu/PabloFernandez/docs/FN-
por medio de valuaciones financieras 0462.pdf
comparables

Narratives vs Numbers in

e ULl Fe(peris ifs Andlisis sobre la relacion https://www.emerald.com/insight/content/doi/

Uliisyy Elifligy o S de narrativa y finanzas 10.1108/eb043421 /full/html

Message to the

Investors?

¢Cudl es el proposito de  Articulo para detonar el S : e

la empresa en la debate sobre el rol de las ttps://www.forbes.com.mx/cual-es-el-
sl proposito-de-la-empresa-en-la-actualidad/

empresas

Articulo para detonar el
Compara las franquicias debate sobre el valor de https://www.entrepreneur.com/article/257281
las empresas

CUSTOMER LIFETIME

VALUE, CUSTOMER Para profundizar sobre https://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/downloa
PROFITABILITY, AND THE = métricas relevantes en el d'-’dpoi.-lo 11 495 75;23énre S
TREATMENT OF mundo digital T e p=reépl&type=p

ACQUISITION SPENDING

Para profundizar sobre la
posibilidad de diferentes
modelos de negocios bajo
un mismo concepto

. . Discusion sobre el analisis . .
La importancia de los financiero en la https://hbr.org/2018/02/why-financial-

estados financieros . statements-dont-work-for-digital-companies
actualidad

https://www.sharetribe.com/academy/how-to-
choose-the-right-business-model-for-your-
marketplace/

How to choose the right
business model for your
marketplace
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Recursos

RECURSOS

m Uso/Aprovechamiento | Disponibilidad

Curso

mercados Conocimiento mas amplio  https://www.coursera.org/learn/finan
Videos formales financieros de mercados financieros  cial-markets-global
.. Coursera
y especializados o . .
Curso Conocimiento mas amplio )
. . https://www.coursera.org/learn/finan
finanzas para de toma de decisiones .
L . zas-operativas
directivos basadas en finanzas

Pagina web Investopedia Términos y conceptos https://www.finanzasparatodos.es/es/s
especializada 2 financieros ecciones/glosario/

WNIBID  \OIBID Invest & gonnect, 19

©2021 Corporacién Interamericana de Inversiones, todos los derechos reservados, solamente puede ser utilizado con autorizacién.


https://www.finanzasparatodos.es/es/secciones/glosario/
https://www.finanzasparatodos.es/es/secciones/glosario/

