"

- 2,
8
E3 N
Contenido o o
AL TN Saittaba B oolotrasls
...... Ca bR 2
IRRCA IR EV U,
fuii) s 1V
Prologo ... ..
Contenido .................... e e e
Parte Uno Las empresas y el director de finanzas ............. 19
Capitulo 1 Elconceptodeempresa ................. ... ... 21
Clases de empresas — Implicaciones legales . . .. ... ... 23
Estructura de la organizacién .................... 30
Objetivosde lasociedad ........................ 36
Posicién y funciones del director de finanzas ... ..... 44
Estructuradellibro ........................... 49
Apéndice 1A Procedimiento de constitucién de una
sociedad (EU.A) ................. 54
Apéndice 1B Ejemplos de cldusulas de constitucién
de una sociedad (ElU.A) ........... 55
Capitulo 2 Elmedioenqueoperalaempresa ................ 59
La sociedad yelgobierno ...................... 61
Mercados financieros . .............. ... ... ..... 64
Riesgosde operacion .......................... 68
Andlisisde equilibrio .............. ... ... ... .. 76
Panorama integral de la funcién financiera .. .. ... ... 84
. Apéndice 2A Los impuestos en el medio de
S operaciéon ........................ 89
7 Capitulo 3 Presupuestos, informes y controles financieros . . . . ... 97
& Elplan presupuestal ........................... 98
Presupuesto de producciéon . .. ................... 101
b3 Presupuesto de efectivo ........................
Presupuestodecapital ......................... 114
Estados financieros proforma ................... 5
Presupuestos de contingencia . ................... 117

13




14 Contenido

Capitulo 4

Parte Dos
Capitulo 5

Capitulo 6

Capitulo 7

Balancegeneral ... ............. ... ... ... ... ...
Estadoderesultados...........................
Estado de cambios en la situacién financiera
consolidado ......................
Controles financieros ..............ccovuuueu....
Apéndice 3A Principios de contabilidad financiera
MASCOMUNES . ....ovverinnnnnnnnn.
Apéndice 3B Procedimientos estadisticos para el andlisis
de tendencia y regresién .. ...........
Las matemdticas de lasfinanzas ..................
Interéssimple .. .............. ... ... .. ... .. ..
Interéscompuesto . ............... ... ...
Descuentoavaloractual ........................
Anualidades ............ ... ... ... ... ...
Cilculo de flujos desiguales .....................
Financiamientoaplazos ........................
Determinacién de la tasasdeinterés . ..............
Apéndice 4A Interés compuesto y descuento
continuos ........................

Evaluacion de proyectosde inversién . .............

Criterios de inversién suponiendo certidumbre - Proyec-
tOSUMICOS . . v vt ittt ittt e e

Decisiones en la evaluacion de proyectos de inversion

Elementos de la evaluacién de proyectos de inversion
Criterios para evaluacion de proyectos de inversion . . .
El criterio apropiado de decisién .................
Relacién entre los criterios de decision y los objetivos
delaempresa ............ ... iiiiiiininnon.
Apéndice 5A Depreciacion . ....................
Apéndice 5B Algunos problemas que plantean los cri-
teriosde decision .................

Evaluacion de proyectos de inversién en condicionesde
certidumbre — Proyectos multiples . ............
Procedimiento porcategorias . ...................
Racionamientodecapital . ......................
Otras consideraciones . .........................
Apéndice 6A Programacién matemdtica en la evalua-
cién de proyectos de inversion .......

Evaluaciéon de proyectos de inversion en condiciones
deriesgo ......... . e
ConceptosbasiCos . ... ...,
PronGsticos......... ...

119
122

124
126

147

163
169
170
171
176
178
184
185
186

191

195

197
197
201
206
217

219
225

232

239
240
244
253




Contenido 15

Incorporacion del riesgo a la evaluacidén de proyectos

deinversidn ........... ...ttt 301
La evaluacién de proyectos y los objetivos de la empre-
T O P 321
Apéndice 7A Otras técnicas de evaluacién de proyec-
tosdeinversiébn .................. 324
Apéndice 7B Técnicas de evaluacion de proyectos sin
usar probabilidades ................ 344
Apéndice 7C Evaluacion de proyectos de inversion en
las empresas pequefias ............. 349
Parte Tres _Elcostodecapital ............................ 351
Capitulo 8 “El concepto de costodelcapital .................. 353
El capital para inversidn como un bien escaso ....... 354
Mercados de capital — Examen histérico ........... 358
Estructura de las tasasdeinterés ................. 372
El mercado financiero . ........................ 378
Apéndice 8A Derivacion de la linea del mercado de
capitales ............. ... ... ..., 385
Capitulo 9 El costo del capital para valores individuales ........ 389
Los factorespertinentes . ....................... 390
El costo de capitalcondeuda . ................... 396
Costodelcapitalcomtin ........................ 402
Costo de las utilidades retenidas . . ................ 411
Costo de capital comin en una nueva emision de
ACCIOMNES & vt v ettt it et s iaetneeeaaeaananas 412
El costo del capital con acciones preferentes ........ 413
Apéndice 9A Anidlisis beta y el costo del capital so-
TN clal ... e 419
Capitulo l(ﬂLa estructura financiera y el costo del capital . ....... 423
~~ Apalancamiento financiero . . . ................... 424
El costo promedio de capital .................... 433
El costo marginal de capital ..................... 436
Otras consideraciones en la medicion del costo total de
capital . ... ... e e 438
Reduccioén al minimo del costo total de capital . ... .. 440
Coincidencia de vencimientos . . .. ................ 443
Apéndice 10A Enfoque del costo del capital segin
Modiglianiy Miller ............... 457
Capittulo 11 Dividendos . ......... ... ... i, 463
Politicade dividendos ......................... 464
Mecdnica del pago de dividendos ................. 465

Objetivos de la politica de dividendos ............. 465



16 Contenido

Parte Cuatro
Capitulo. 12

Capitulo 13

Cap itulo 14

Parte Cinco
Capitulo 15

Otras consideraciones respecto a la politica de divi-
dendos ........... ... .. ...
La politica de dividendos y el precio de las acciones . .
Dividendosenacciones ... ......................
Apéndice . 11A Algunos modelos de politica de divi-
dendos.........................

Administracion del capital de trabajo . .............
Efectivo y valores realizables ....................
Objetivos de la administracion del efectivo ... .......
Consideraciones para determinar las necesidades de
efectivo ... .. ..
Determinacion de las necesidades de efectivo ... ... ..
Técnicas para reducir las necesidades de efectivo . . . ..
Valores realizables .......... R
Apéndice 12A Modelos para administracién del efec-
VO ...
Administracién de inventarios ...................
Objetivos de la administracién de inventarios . . e
Consideraciones para determinar el inventario Op-
tHNO ..o
Determinar del lote 6ptimo .. ...................
Existenciasde seguridad .. ......................
Control del inventario ............. e
Alternativas para las pequefias empresas ............
Cuentasporcobrar ...............oouurunn. ...
Objetivos de la politica de cuentas por cobrar . ......
Factores que concurren en la determinacién de la po-
litica de cuentas porcobrar ...................
Determinacién de la politica apropiada de cuentas por
CODIBT vttt it ettt et e e e e e e
Establecimiento y v1g11an01a de la politica de cuentas
porcobrar ..... e et e e e
Métodos alternativos de financiamiento de cuentas por
cobrar. . ... ... e
Apéndice 14A El analisis dlscnmmante como instru-
. mento para la investigacion de cré-

Cdito L

Fuentes de recursosacortoplazo.................
Créditocomercial . .............. ... . ... .......
Crédito comercial — Cuentas por pagar ............
Condicionesdelcrédito . .......................

468
472
475

482

487
489
492

493
497
508
512

524
537
539

540
541
549
553
554
561
562

563
564
570

582

591

595
597
597
599

L~ 3




e

Capitulo 16

Capitulo 17

Capitulo 18

Parte Seis
Capitulo 19

Capitulo 20

Capitulo 21

Capitulo 22

Contenido 17

Pasivo a corto plazo acumulativo .................
Cuentas por cobrar como garantia colateral .........
Inventario como garantfacolateral ................
Unatabulacion ...............................
Préstamosacortoplazo ........................
Los bancos como fuente de recursos a corto plazo .. ..
Tipos de préstamos bancarios a cortoplazo .........
Préstamos en Buroddlares . . . ....................
Papelcomercial ..............................
Préstamos de compafiias financieras ...............
Fuentes de recursosa plazomedio ................
Préstamosaplazo . ............. ... ...
Proveedores comunes de préstamos a plazo .........
Préstamos para financiamiento de equipo .. .........
Contratos condicionalesdeventa .................
Préstamos para la administracion de pequefias empre-

sas (EUA) ... . e e
Arrendamiento . . ... ... ... .. i e
Caracteristicas generales del arrendamiento .........
Ventajas y desventajas del arrendamiento . ..........
Tratamientocontable . .........................
Implicaciones para el costo de capital ..... .......
Evaluacidn del arrendamiento financiero ...........

Fuentes de recursosalargoplazo .................
Emisién y venta de valoresa largoplazo............
Corretaje de inversiones . ..............cvvee.n
Suscripcién y venta de los valores de largo plazo de la

CIMPIESA .« o v v e e veemmaoceeesavnmnnsnnenn
Reglamentacion gubernamental ..................
Colocacién privada (directa) .. ... ................
Pasivoalargoplazo ..............c.oieieenon..
Clasesde pasivoalargoplazo ....................
Estipulacionesgenerales ........................
Ventajas y desventajas del pasivo a largo plazo . ... ...
Caracteristicas de los bonos (obligaciones) ..........
Reembolso de bonos (obligaciones) ...............
Acciones preferentesycomunes. . . ...............
Accionespreferentes . ............. ... ..
ACCIONES COMUIES "v v ittt e v e e te s eeaeenenennns
DerechodesuscripciOn . ... ........ocviiinn. ..
Otras consideraciones . ................ccoiun..
Valores convertibles y opciones . .................
Valoresconvertibles .. ................ ... ... ...

601
601
602
613
617
618
627
629
630
631
637
638
641
642
643

644
649
650
654
656
658
659

671

673
674

677
682
685
689
690
693
699
700
703
713
713
719
727
731
739
740




18 Contenido

Parte Siete
Capitulo 23

Capitulo 24

OPCIONES .« oo ittt it e e

Otros aspectos de la administracion financiera . ... ...
Fusiones y adquisiciones ............. .. ... ....
Tiposdefusiones ........... ... ... ... . .. .....
Causasdelafusion ............................
Presentacibndefusiones . .. ........... ... .. .. ...
Negociaciones y mecdnicade lafusién .............
Accionistasdisidentes . . . ......... ... ... ...
Separacién de empresas (spinoffs) ................
Apéndices 23A Modelos para determinar la razén de

cambioformal ..................
Administracién financiera multinacional ...........
Administracién del capital de trabajo internacional . ..
Riesgocambiario ............ ...
Evaluacién de proyectos de inversién internacionales . .
Fuentes de recursos internacionales ...............

Consideracionescontables ......................

Capitulo 25 Quiebra y reorganizacién .......................
Causas y sintomasdelaquiebra ..................

Arreglos voluntarios para la reorganizacién .........
Reorganizacion en condiciones de quiebra ... .......

Liquidacién ......... ... .. i,

Apéndice A Interés compuestode $1 ............ ... ... ...
Apéndice B Valoractualde $1 ............ ... ... ... .......
Apéndice C Monto de una anualidad anticipadade $1 ..........
Apéndice D Valor actual de una anualidad vencidade $ 1 ........
Apéndice E Monto de una anualidad vencidade $ 1 ............
Apéndice F  Valores estandarizados de la distribucién normal . . . ..
Apéndice G Modelos para valuacion de acciones . ..............
Apéndice H Situaciones especiales en la administracién de inven-
[7:9 ¢ 1o 1- SRR AR O

Apéndice I Coordinacién para el reembolso de bonos ..........
Apéndice ] Modelo matemadtico integrado de la administracion
fiNanciera . ... ....viii ittt

Créditosde figuras ......... ...,
Indice de aUtOTES . ... .o ittt e e e
Indice alfabético . . . . ... i e e

e - o

am-




