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Resumen

Esta obra ofrece una vision integral de la gestion financiera orientada
a la creacion de valor, articulando tres niveles de analisis: las finanzas
personales, las finanzas corporativas y la evaluacion de proyectos de
inversion. A traves de herramientas como el presupuesto personal, el Valor
Economico Agregado (EVA), la Palanca de Crecimiento (PDC) y el Escudo
Fiscal (VTS), el libro combina rigor conceptual con aplicaciones practicas
mediante estudios de caso y ejemplos. Dirigido a estudiantes, docentes,
empresarios y consultores, este material fomenta una vision estratégica
que trasciende el manejo de recursos para consolidar la sostenibilidad, la
generacion de riqueza y la toma de decisiones financieras responsables en
contextos de incertidumbre.

Palabras clave:
Contabilidad personal; Decisiones financieras; Educacion financiera; Esta-
bilidad financiera; Finanzas personales; Presupuesto personal.



Abstract

Thisworkoffersacomprehensive overview of financialmanagementoriented
towardsvalue creation, articulatingthreelevelsof analysis: personalfinance,
corporate finance, and investment project evaluation. Through tools such
as personal budgeting, Economic Value Added (EVA), the Growth Leverage
(PDC), and the Value Tax Shield (VTS), the book combines conceptual rigor
with practical applications through case studies and examples. Aimed at
students, educators, businesspeople, and consultants, this material fosters
a strategic vision that transcends resource management to consolidate
sustainability, wealth generation, and responsible financial decision-making
in contexts of uncertainty.

Keywords:
Personal accounting; Financial decisions; Financial education; Financial
stability; Personal finance; Personal budget.

Resumo

Esta obra oferece uma visao integral da gestao financeira orientada para a
criacao de valor, articulando trés niveis de andlise: as finangas pessoais, as
finangas corporativas e aavaliagao de projetos de investimento. Por meio de
ferramentas como o orgamento pessoal, o Valor Econdmico Agregado(EVA),
a Alavanca de Crescimento (PDC) e o Escudo Fiscal (VTS), o livro combina
rigor conceitual com aplicagoes praticas por meio de estudos de caso e
exemplos. Destinado a estudantes, docentes, empresarios e consultores,
este material fomenta uma visao estratégica que transcende a gestao de
recursos paraconsolidarasustentabilidade, ageracaoderiquezaeatomada
de decisdes financeiras responsaveis em contextos de incerteza.

Palavras-chave:
Contabilidade pessoal; Decisoes financeiras; Educacao financeira;
Estabilidade financeira; Financas pessoais; Orgamento pessoal.

(1]
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Prélogo

Los mercados, las organizaciones y las personas se
encuentran en la actualidad enfrentadas a un entorno
econdémico que se caracteriza por altos niveles de incerti-
dumbre, vertiginosos avances tecnologicos, inestabilidad
de los mercados, entre otros, que conllevan la toma de de-
cisiones financieras fundamentadas en criterios técnicos
y estratégicos donde no puede dejarse nada al azar. En
este contexto, la gestion financiera se convierte en una
herramienta de notable relevancia para generar valor,
sostenibilidad empresarial y el bienestar econémico de
personas y organizaciones, trascendiendo asi la funcién

histérica del manejo y control de recursos.

La presente obra contribuye de forma significativa al
estudio de la gestion financiera al articular tres tematicas
diferentes en cuanto a nivel de anélisis, pero que interac-
tlan en un propésito comun: aportar en la comprension,
planificaciéon y evaluacion de decisiones financieras en-
focadas a la creaciéon de valor. Esta integracion le posi-
bilita al lector el transito desde la gestion de las finanzas
personales hasta la utilizacién de mecanismos avanzados
que permiten realizar procesos de evaluacién financiera y
empresarial, lo que ofrece una visiéon holistica e integral
del rol que ejercen las finanzas en diferentes ambitos de la

actividad econ6mica.



El primer capitulo trata sobre el presupuesto y la
contabilidad personal como mecanismos que contribuyen
al logro de la estabilidad financiera en entornos de gran
incertidumbre econ6mica. Los contenidos colocan de ma-
nifiesto la importancia de la educaciéon financiera como
una competencia que es clave para la gestion eficiente de
los recursos, el fomento de habitos responsables de con-
sumo, el desarrollo de una cultura del ahorro e inversiéon
y la consolidacion de la toma de decisiones econoémicas a

nivel personal y familiar.

El segundo capitulo sumerge al lector a uno de los
enfoques tedricos de mayor relevancia en las finanzas cor-
porativas contemporaneas: la creaciéon de valor empresa-
rial. A través del anélisis de la Palanca de Crecimiento
(PDC) y del Valor econémico Agregado (EVA) aplicado a
un estudio de caso, se demuestra que el crecimiento em-
presarial tiene significado cuando se logra generar rique-
za para los propietarios y ademaés aporta al fomento de la
sostenibilidad financiera. En este capitulo se brinda una
valiosa aproximacion a la gestién financiera basada en va-
lor y coloca en evidencia la necesidad y utilidad de indi-
cadores modernos que aporten a la toma de decisiones en

materia gerencial.

El tercer capitulo incorpora la metodologia de calcu-
lo del Escudo Fiscal o Value Tax Shield (VTS) y su efec-

to en la evaluacion financiera de proyectos de inversidn.



Partiendo de una serie de etapas desarrolladas de forma
metodoloégica, claras y sistemaéticas, se analiza como las
decisiones de financiacién inciden en la valoracién de
proyectos, facilitando herramientas de finanzas corpora-
tivas, asi como también de formulacién y evaluacion de
alternativas de inversion. Se espera de este capitulo que
sirva de soporte para los decisores tales como los directi-
vos empresariales, los asesores y consultores financieros
y por todos aquellos que tengan funciones financieras con
la finalidad de maximizar los resultados de las elecciones

que se realicen en materia de proyectos.

Se puede anotar como uno de los principales méri-
tos del presente trabajo investigativo su equilibrio entre
el rigor conceptual y su aplicacidon practica. El desarrollo
de los contenidos se fundamenta en enfoques teéricos de
gran validez en materia cientifica, los cuales articulados
a metodologias, ejemplos y estudios de caso que hacen
més facil la comprensiéon y aplicacién de los conceptos
desarrollados. Esto conlleva que el libro se convierta en
un material de consulta que se puede utilizar en términos

académicos y en escenarios empresariales.

Ademaés, la metodologia interdisciplinaria que carac-
teriza esta obra académica contribuye a la comprension
de que la creacion de valor no depende de manera exclusi-
va de la rentabilidad financiera; sino que guarda relacién

también de los procesos de planificaciéon financiera, la



gestion eficiente de los recursos, la evaluacién correcta de
las inversiones y la toma de decisiones responsables ante
los riesgos propios del contexto econémico. Por esto, el
lector dispondra de una propuesta que articula la educa-
ci6n financiera, las finanzas corporativas y la evaluaciéon
financiera de proyectos bajo una perspectiva coherente y

complementaria.

Estamos convencidos de que este libro constituye
un notable aporte para estudiantes universitarios de pre-
grado y posgrado, docentes, investigadores, empresarios,
directivos empresariales, consultores y todo tipo de pro-
fesionales y personas que deseen consolidar sus compe-
tencias en el &mbito de la gestion financiera. Su contenido
es generoso al momento de ofrecer medios que facilitan el
entendimiento de problemas financieros complejos y fo-
menta una vision estratégica del mundo empresarial que
orienta el accionar de las organizaciones hacia la genera-
ci6n de valor, la sostenibilidad econémica y el fortaleci-

miento continuo de la toma de decisiones.

Finalmente, invitamos al lector a examinar cada uno
de sus capitulos con una actitud critica y reflexiva, consi-
derando que la gestion financiera va mas all4 de cifras o
indicadores. Es asi como se transforma en un instrumen-
to que toma la informaciéon empresarial relacionada con
las finanzas y la convierte en conocimiento, que se toma
como base para las decisiones, las cuales permiten crear

valor econdmico y social.



Introduccion general

El proceso de evolucién de las ciencias econdémicas
y administrativas muestra que la gestion financiera se ha
convertido en una disciplina del conocimiento de caracter
dindmico, que va mas alla de cifras y del calculo de indi-
cadores para erigirse como una herramienta de caracter
estratégico que facilita la toma de decisiones. El alto nivel
de complejidad del entorno econémico obliga a los agen-
tes econ6micos como directivos empresariales, inversio-
nistas, personas a que adquieran habilidades y destrezas
para llevar a cabo procesos de planificacion, administra-
cion y evaluacion de los recursos disponibles. Esto con la
finalidad de dar respuestas a ambientes de negocios que
se caracterizan por la incertidumbre, las innovaciones
tecnoldgicas, los cambios normativos y regulatorios, asi

como el alto nivel de competencia.

Por largos tiempos, el estudio de las finanzas se en-
focaba al anélisis de los estados financieros basicos como
son el Balance General y el Estado de Resultados, asi como
al calculo de indicadores de liquidez, actividad, endeuda-
miento y rentabilidad. No obstante, este campo del cono-
cimiento ha evolucionado ampliando significativamente
su alcance, integrando enfoques teéricos con relaciéon a
la creacion de valor, la gestion financiera estratégica, la

evaluacion de inversiones, la gestion del riesgo y la sos-



tenibilidad financiera. Estos avances han posibilitado la
comprension de que las decisiones financieras aparte de
contribuir con el desempeio econdémico de las organiza-
ciones, sirven para incidir en el desarrollo territorial y el

bienestar social.

Considerando lo anterior, se hace necesario fomen-
tar una visién global de la gestion financiera con miras
a entender la relacion que existe entre las diversas deci-
siones econ6émicas que se asumen en las areas de la or-
ganizacion. En este sentido, la gestidon responsable de las
finanzas personales, la creacion de valor en las organiza-
ciones y la correcta evaluacion de proyectos de inversiéon
no hacen parte de procesos independientes y aislados; en
cambio, hacen parte del mismo sistema decisiones que se
enfocan al manejo eficiente de los recursos disponibles y

al disefio de ventajas competitivas sostenibles en el tiem-

po.

Considerando lo anterior, se hace necesario fomen-
tar una vision global de la gestién financiera con miras
a entender la relacién que existe entre las diversas deci-
siones econdémicas que se asumen en las areas de la or-
ganizacion. En este sentido, la gestidon responsable de las
finanzas personales, la creacion de valor en las organiza-
ciones y la correcta evaluacidon de proyectos de inversion
no hacen parte de procesos independientes y aislados; en

cambio, hacen parte del mismo sistema decisiones que se



enfocan al manejo eficiente de los recursos disponibles y

al disefio de ventajas competitivas sostenibles en el tiem-

po.

En este orden de ideas, la presente obra es el resul-
tado de la experiencia profesional, académica e investiga-
tiva puesta en contexto en la disciplina de las finanzas, la
formulacion y evaluaciéon de proyectos, ademas existe un
interés por brindar un material de consulta donde se in-
tegren la teoria con la practica empresarial. Su redacciéon
es la respuesta a la necesidad de poseer herramientas que
contribuyan al entendimiento de problematicas financie-
ras actuales y que ademaéas consoliden las competencias
analiticas que se requieren para hacer frente a los retos
que son propios del entorno inmediato y que estan inmer-
sos en un ambiente de negocios que se encuentra en con-

tinua trasformacion.

Se busca como propoésito central contribuir con el
ofrecimiento de elementos conceptuales y metodolégi-
cos que sirvan para consolidar el proceso de formacién
en finanzas desde una orientacién aplicada, se estimula el
desarrollo de capacidades para el anélisis de informacion
econémica, plantear opciones de solucion y brindar so-
porte para la toma de decisiones a nivel personal y empre-
sarial. Es asi como se pretende articular el conocimiento
desde diferentes areas de las finanzas, mostrando que la

creacion de valor estara en funcién de la integracion de



la planificacion, la gestion eficiente de los recursos y el
analisis minucioso de las decisiones de inversion y finan-

ciacion.

A pesar de que los capitulos que contiene el libro fue-
ron pensados como investigaciones independientes, todos
se encuentran compartiendo la misma orientacién episte-
mologica: la comprension de la gestion financiera como
una disciplina integral que contribuye al planteamiento de
alternativas de solucion a probleméticas reales del mundo
cotidiano y empresarial a través del uso de herramientas
de analisis, metodologias de evaluacién y criterios que
persiguen la eficiencia de los recursos. Esto posibilita que
cada uno de estos capitulos pueda ser consultado de for-
ma auténoma sin que se pierda la coherencia tematica que

brinda la identidad de la obra en su conjunto.

A nivel metodologico, la obra agrupa estudios desa-
rrollados académicamente soportados en la revisi6on de
literatura cientifica, la aplicacién de técnicas y metodo-
logias financieras que se utilizan en el ambito empresa-
rial. Esta integracion de fundamentos conceptuales con
aplicaciones y ejemplos de uso practico sirven para faci-
litar la apropiacién del conocimiento y fomentar que se
transfiera hacia escenarios académicos, empresariales e

institucionales.

El libro esta disefiado para que estudiantes, docen-

tes, investigadores, consultores, profesionales y demas



personas que manifiestan interés por tematicas financie-
ras adquieran y consoliden competencias en esta area,
ademas que tengan herramientas de gestidon sélidas que
les aporte al momento de la toma de decisiones en el uso
de los recursos. Igualmente, se convierte en un recurso de
apoyo pedagbgico para la ensenanza y aprendizaje de las
finanzas y para los investigadores en un marco de refe-
rencia que permite soportar tedricamente el desarrollo de
estudios en el ambito de las finanzas. Lo anterior es posi-
ble considerando que los contenidos desarrollados tienen
como gran fortaleza que combinan el rigor académico con

la aplicabilidad practica.

Por ltimo, este trabajo es una invitacién para apor-
tar a la comprensién de las finanzas como una disciplina
que va més alla del tema académico, aportando valor para
las personas y organizaciones al permitirle una mejor or-
ganizacion y empleo de los recursos disponibles. En esta
via, esta gestion eficiente de los recursos conlleva la toma
de decisiones responsables, la evaluaci6on de su impacto
en el tiempo y tener claro que la sostenibilidad financiera
es clave para el desarrollo a nivel personal, organizacional
y para el conjunto de la sociedad. Desde esta posicion, los
capitulos pretenden aportar al fomento del conocimiento
financiero y estimular una postura critica sobre el rol de
las finanzas en la btisqueda de un desarrollo econémico

sostenible.



La estructura del libro se expresa graficamente en la

figura 1 detallada a continuacion.

Figura 1. Modelo integrador de la gestién financiera para la creacién
devalor

Nota: elaboracién propia.






Capitulo 1

Presupuesto y contabilidad personal como herramientas
para la estabilidad financiera: educacion financiera en
contextos de incertidumbre econémica

GESTION FINANCIERA PARA LA CREACION DE VALOR
Fundamentos, herramientasy aplicaciones



APITU

Resumen

Estetrabajoinvestigativo destaca laimportancia de las finanzas personales
en entornos de incertidumbre economica, donde la inflacion, el desempleo
y otros fenomenos estructurales afectan la calidad de vida. Mediante un
enfoque cualitativo basado en revision documental y meétodo inductivo, el
estudio evalua como la contabilidad y el presupuesto personal contribuyen
a la estabilidad financieray ala toma de decisiones racionales en contextos
complejos. Los resultados evidencian que el registro organizado de
transacciones y la planificacion financiera permiten a las personas ser
mas eficientes, prudentes en sus gastos y generar capacidades de ahorro
e inversion. No obstante, se identifican limitantes como la baja escolaridad,
el desconocimiento financiero, habitos de consumo inadecuados y barreras
estructurales que dificultan su implementacion. Se concluye que la
educacion financiera, desde un enfoque teorico-practico, resulta clave para
promover competencias financierasy alcanzar independencia, estabilidad y
bienestarindividual y familiar.

Palabras clave: contabilidad personal; decisiones financieras; educacion
financiera; estabilidad financiera; finanzas Personales; presupuesto perso-
nal.
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Introduccion

Las finanzas como disciplina de estudio hacen parte
de la economia y se encarga del analisis de las diferentes
formas como los diferentes estamentos o agentes de la so-
ciedad gestionan la consecucion y distribucién del dinero
en funcién de desarrollar su objeto social y/o atender el
objetivo de incrementar el bienestar personal y/o colec-

tivo.

Al respecto, Roldan (2025), argumenta que las finan-
zas permiten que el dinero se administre de forma eficien-
te a nivel personal, empresarial y gubernamental, en la
medida que permite tomar decisiones que apuntan a lo
siguiente: generar gastos y ahorros de forma inteligente,
colocar recursos en inversion para producir rentabilidad,
gestionar riesgos de forma efectiva, fundamentar la toma
de decisiones y lograr los objetivos proyectados, entre

otros.

A nivel personal el conocimiento financiero adquiere
en la actualidad notable relevancia en la medida en que
los ambientes econ6micos, sociales, culturales, politicos,
tecnologicos, entre otros factores del entorno enfrentan
un alto nivel de volatilidad e incertidumbre, esto conside-
rando los vertiginosos cambios que enfrenta la sociedad y

sus diferentes estamentos (Mejia, 2026).



Ante este contexto, se presentan multiples situacio-
nes que afectan la capacidad econémica de los individuos
y que terminan afectando su nivel de vida, como son: li-
mitado acceso a empleos de calidad, alto nivel de informa-
lidad y pobreza, incremento generalizado en los precios,
dificultades para el acceso a créditos y altas tasas de inte-
rés, disminucién en las ayudas econémicas que el Estado

oferta, entre otros.

Es asi como el anélisis del entorno local evidencia
que muchas familias se encuentran en situacién genera-
lizada de crisis, lo cual se torna mas preocupante por la
falta de conocimientos en materia financiera que tienen
las personas y que no les permite hacer un uso racional de
los recursos disponibles a fin de lograr el maximo prove-
cho en funcién a la satisfaccion de sus necesidades (Cha-
moli, 2025). En especial, de aquellas que se encuentran
en espacios geograficos considerados vulnerables por no
contar con las condiciones de vida digna, pero que se en-
cuentran alli por no disponer de mejores opciones, puesto

que de forma minima generan ingresos de subsistencia.

La educacion financiera en la actualidad se convier-
te en un elemento importante para todas las personas in-
dependientemente de su nivel de ingresos, escolaridad,
edad, etc., pero desafortunadamente este campo del co-

nocimiento no se imparte en las instituciones educativas.



Este proceso de formaciéon permite ensehar como
manejar adecuadamente el dinero, lo que se convierte en
algo crucial en la vida de cualquier individuo; toda vez
que en el dia a dia para satisfacer las necesidades se tiene
que hacer uso de este de manera continua y su inadecuada
utilizacion puede afectar la calidad de vida de las personas
al no poder acceder a bienes y servicios requeridos de for-
ma prioritaria (Carter, 2026). Al contrario, cuando se dis-
pone de cultura y educacion financiera las decisiones se
toman de manera més racional al analizar todos los por-
menores al momento de adquirir algo, se puede proyectar
el futuro y crear las condiciones econémicas para lograrlo,

entre otras ventajas.

Asimismo, la educaciéon financiera se convierte en
un pilar fundamental para lograr el bienestar personal,
pero su verdadero impacto estara en funci6on de que se
interioricen los conceptos, las competencias, las herra-
mientas de analisis que permitan adquirir habilidades y
destrezas para la gestion eficiente de recursos (Palacio,
2025). En esta via, herramientas como la contabilidad
personal y el presupuesto se convierten en la base para
que las personas planifiquen, organicen y controlen sus
recursos monetarios, asi como también para que tomen
decisiones que generen resultados favorables en materia

de bienestar social.



Al respecto, la contabilidad que histéricamente se re-
laciona con la gestién empresarial, pasa a ser un elemento
estratégico en el manejo de las finanzas personales dado
que facilita el registro de inversiones, deudas, ingresos,
gastos y le permite en un momento determinado estable-
cer la situacidon financiera de un individuo e igualmente el
de su nucleo familiar si asi lo desea (Accinelli, 2024). Asi-
mismo, el presupuesto se convierte en un mecanismo de
planificacién financiera de caracter prospectivo que per-
mite pronosticar la posible evolucion del movimiento del
efectivo y anticiparse para tomar decisiones que permitan

optimizar su uso (Lebn, 2026).

Cuando se integran estos conceptos se posibilita el
equilibrio financiero entre los ingresos y los desembolsos
requeridos para atender la satisfaccién de necesidades,
esto de tal manera que exista la posibilidad de atender el

pago de las deudas y realizar ahorro e inversiones.

Considerando lo expuesto, este estudio pretende
evaluar el presupuesto y la contabilidad personal como
herramientas para la estabilidad financiera, esto en am-
bientes de incertidumbre econdémica, con alto nivel de li-
mitaciones y variabilidad en la obtencién de ingresos e
inestabilidad en los precios. Por otra parte, desde el en-
foque de la educacién financiera se pretende dimensio-
nar como los procesos sistematicos de registros de las

transacciones economicas realizadas por las personas y la



planificaciéon del presupuesto permiten tomar decisiones

mas racionales y con un mayor nivel de eficiencia.

Ademas, se identifica el impacto en la gestidon de los
gastos y del endeudamiento, asi como de la posibilidad de
realizar inversiones y de ahorrar. Asimismo, se reconocen
los retos que implica implementar estas herramientas en
contextos reales. Finalmente, se establece la importancia
de incentivar el desarrollo de competencias financieras en
las personas que conduzcan a un mayor bienestar econo6-

mico y social.

La presente investigacion tiene como antecedentes
el trabajo realizado por Murcia et al. (2023), los cuales
analizan la importancia de la educaciéon financiera en la
economia familiar, concluyendo que en Colombia existe
todavia mucho desconocimiento en los hogares en ma-
teria de finanzas personales, a esto se suma un desinte-
rés por adquirir cultura financiera. Se plantea que como
alternativa de solucién a esta probleméatica se empiece a
formar con tiempo a las personas desde muy nifios, para
formar cimientos s6lidos encaminados a generar cultura
financiera lo que mejoraria el manejo de sus recursos y
por ende una economia estable mejorando con esto su ca-
lidad de vida.

Ademas, aporta Badillo et al. (2022), quienes reali-
zan un estudio sobre la influencia de la educacion y las es-

trategias financieras en la toma de decisiones de inversion



personal. En este estudio establecen que la educacion fi-
nanciera hace referencia a la articulacion de la actitud con
los hébitos en materia de toma de decisiones relacionadas
con las finanzas personales. Lo que se busca es generar
que las personas de menor capacidad econémica interio-
ricen conocimientos que permitan mejorar el uso de los

recursos de que disponen.

Por otra parte, con relacion a la fundamentacién teé-
rica se toma a Tandazo y Ochoa (2023), que plantean que
“la cultura financiera es la medida de los conocimientos
adquiridos por educacion y herencias de comportamien-
tos generacionales, estos pueden incidir en las finanzas
personales y el bienestar econémico de las familias” (p.
29). En este sentido, establecen que una buena cultura
financiera se logra aprendiendo conceptos basicos sobre
finanzas y teniendo un buen control sobre los niveles de
ahorro y endeudamiento que pueden tener en funcién a la

administracion del dinero.

Otro soporte tedrico lo constituye Mungaray et al.
(2021), quienes afirman que “la educaciéon financiera
es un factor importante para incrementar los niveles de
bienestar en paises con alto grado de desigualdad, pues
permite a los ciudadanos mejorar su participacion en las

actividades econémicas a través de decisiones financie-

ras” (p.55)-



Es asi como estos autores perciben la educacion fi-
nanciera como un proceso por medio del cual las personas
se forman accediendo a una serie de habilidades, destre-
zas, competencias y capacidades que les permitiran com-
prender el funcionamiento y naturaleza del dinero lo que

permitira optimizar su uso.

Materiales y métodos

El presente capitulo se fundamenta en un enfoque
cualitativo el cual se utiliza para analizar e interpretar
fendmenos sociales donde interviene el ser humano in-
teresando el estudio de sus actitudes, emociones y expe-
riencias desde la perspectiva de la unidad investigativa

(Rosales, 2023).

El método seguido fue el inductivo en la medida que
el interés del estudio es el anélisis particular de conceptos
de educacién financiera que unidos en un cuerpo de cono-
cimientos pueda permitir inferir conclusiones que puedan
servir de base en contextos generales, al respecto segin
Rodriguez y Pérez (2017) “la induccién es una forma de
razonamiento en la que se pasa del conocimiento de casos
particulares a un conocimiento més general, que refleja lo

que hay de comtn en los fenémenos individuales” (p. 10).



Con relacion al tipo de estudio este es el descripti-
vo, puesto que el interés es resefiar las caracteristicas mas
relevantes en funcién a la temaética objeto de anéalisis (Sa-

lomao, 2023).

La técnica utilizada es el anélisis documental ve-
rificando que las fuentes a las que se accedi6 fueran de
gran validez académica, mediante este proceso la unidad
investigativa analiza, interpreta y se apropia de las diver-
sas definiciones y conceptos que guardan relaciéon con el
tema que se estudia buscando construir un nuevo cono-
cimiento (Marcelino et al., 2024). Lo anterior, se llevo a
cabo apoyado en el uso de fichas bibliograficas las cuales
sirven para registrar la informacién permitiendo organi-
zar, clasificar y sistematizar lo que sirve de base para los

propositos de investigacion (Dupuis, 2023).

El universo de estudio se convierte en todas las fuen-
tes académicas de caricter secundario que se encuentra
en articulos de revistas indexadas, tesis de grado, textos
académicos, entre otros y que giran en torno a las temati-
cas sobre presupuesto, contabilidad y educacion financie-
ra en el ambito personal. La muestra se elige con base al
muestreo intencional considerando el rigor, la pertinencia
y la calidad de la fuente, principalmente se tuvo en cuenta
publicaciones de los tltimos diez (10) afios. La finalidad
de esto es asegurar que los resultados se soportaran en

conceptos y enfoques de gran solidez tedrica.


https://mindthegraph.com/blog/es/author/angelica/
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Los procesos seguidos en el desarrollo de este estudio
empezaron con la bisqueda sistematizada de informaciéon
en las diversas fuentes documentales, haciendo uso de las
de mayor validez académica. Seguidamente, se organiz6 el
material apoyado en las fichas bibliograficas y en matrices
que posibilitaron agrupar la informacion segin tematicas
tales como presupuesto, contabilidad, finanzas persona-
les, planificacién financiera, entre otros. Posteriormente,
estos resultados se sometieron a un proceso de anélisis
e interpretacion orientados a establecer su impacto en la
toma de decisiones “personales. Finalmente, se realiz6 un
proceso de sintesis en funcién a cada uno de los propdsi-

tos investigativos.

Resultados y discusion

Impacto de la contabilidad y el presupuesto en la
toma de decisiones financieras a nivel personal
en tiempos de incertidumbre econémica.

La revision de documentos en esta via permite es-
tablecer que los registros contables realizados de forma
organizada y sistemadtica unida a la realizacién de presu-
puestos influyen directamente en la eficiencia y racionali-
dad al momento de la toma de decisiones por las personas

en tiempos de incertidumbre. A continuacion, se exponen



los argumentos de instituciones y tedricos que validan lo

anteriormente expuesto.

La pégina especializada en Finanzas El Boletin
(2025), plantea que, en entornos de alta incertidumbre
econdémica, el desarrollo de competencias relacionadas
con la educacion financiera a nivel personal son clave
para el éxito financiero. Lo que se refleja en la decision de
llevar registros contables y de presupuestar las finanzas
a nivel personal, lo cual se torna en un pilar que sirve de
soporte para lograr un equilibrio financiero a corto plazo

y estabilidad a mediano y largo plazo.

Es asi como la alta variabilidad de indicadores de
inflacién, tasas de interés, tasa de cambio, entre otras,
afectan directamente la capacidad de consumo y de aho-
rro lo que exige una gestion de los recursos monetarios de
forma mas estricta. Por esto, la formacién en educacion
financiera adquiere un rol protagénico al permitirle a las
personas analizar los riesgos, lograr un mayor nivel de efi-
ciencia en los resultados frente a la toma de decisiones,

identificar oportunidades de inversidn.

Igualmente, el uso de la contabilidad, del presupues-
to y de planes financieros, posibilitan un mayor control de
los gastos, incrementar las fuentes de ingresos, estable-
cer portafolios de inversiones, optimizando la velocidad

y efectividad de las respuestas frente a contingencias no



previstas. Por lo anterior, se puede afirmar que el correc-
to manejo de las finanzas personales puede minimizar el
impacto de la incertidumbre y analizar en ella qué opor-
tunidades de crecimiento pueden derivarse y que generen

bienestar en estos entornos cambiantes.

Aportando al debate Diaz (2025), formula que la
contabilidad y el presupuesto se convierten en los meca-
nismos por excelencia para maximizar los resultados de
aplicar de forma correcta conceptos de finanzas a nivel
individual. En este orden de ideas, las personas frente a
cambios continuos en los mercados y la vertiginosa rapi-
dez con que evolucionan las variables econémicas deben
de forma prioritaria implementar procesos de planifica-
cion de sus finanzas; donde el soporte de esto sean los
estados financieros que resultan del registro sistemético
de las operaciones cotidianas que realizan las personas y

que tienen un efecto financiero.

Adicionalmente, es conveniente realizar la proyec-
cién de los potenciales movimientos de ingresos y egresos
en un presupuesto, lo que permitira segin la vision que
se tenga del futuro inmediato realizar ajustes anticipada-
mente, lo que debe generar una toma de decisiones infor-

madas, oportunas y efectivas.

Se puede afirmar asi que la contabilidad a nivel per-
sonal contribuye a planificar, organizar, direccionary con-

trolar los estados financieros y con base a esto identificar



que se debe fortalecer y mejorar. Asimismo, que el pre-
supuesto es una herramienta de caracter prospectiva que
permite visualizar como estaremos en un futuro cercano
dada ciertas condiciones esperadas, por ello permite an-
ticiparse a situaciones no deseables dada la construccion
de escenarios y facilitando la asignacién y reasignaciéon de

recursos buscando lograr la mayor eficiencia posible.

En esta via del conocimiento, contribuye Riveros y
Becker (2020), argumentando que las situaciones de in-
certidumbre y crisis econémica conllevan problematicas
que afectan la calidad de vida de las personas generando-
se disminucion en los niveles de ingresos y el incremento
de precios en los bienes y servicios de primera necesidad.
Es por ello, que a nivel individual se debe redefinir la re-
lacion que se tiene con el dinero y que se adopten herra-
mientas como la contabilidad y el presupuesto con miras
a planificar para tener un mayor control de los recursos y
tomar decisiones basados en un anélisis de impacto con

evidencias reales.

Considerando esto la contabilidad a nivel personal
se constituye en el registro y organizacion de ingresos y
egresos lo que permitira el analisis del estado actual en
materia financiera posibilitando establecer eficiencia en
la distribucion del ingreso, patrones de gasto y tendencias
en el uso del dinero; esto debe arrojar un balance realista

que indique que se debe modificar, fortalecer o minimi-



zar. Por otra parte, el presupuesto se visiona como una
herramienta de planificacién y control de los recursos que
analiza como gestionarlos de forma eficiente, orientando-
los al consumo racional, a la promocién del ahorro, a la
mejora en su distribucion, entre otros aspectos positivos
que apuntan al logro de las metas y propositos en materia

financiera en el tiempo.

Estos autores resaltan la importancia de adquirir
competencias, habitos y disciplina en temas financieros
para generar cultura del ahorro, disminuir el consumo
innecesario, optimizar los niveles de deuda, entre otros,
acorde a las caracteristicas de cada individuo y/o de su
nadcleo familiar. Es asi como la articulacion de la conta-
bilidad y el presupuesto soportado en la adquisicion de
conocimientos financieros deben conducir a la estabilidad
econdémica y por consiguiente incrementar la satisfaccion
de necesidades logrando mayor bienestar y creando las
condiciones para adquirir independencia y estabilidad
econbémica a pesar de convivir con escenarios de incerti-

dumbre y turbulencia.

Impacto de la contabilidad y el presupuesto
personal en la gestion del gasto, del
endeudamiento y del ahorro e inversion

El analisis documental muestra una relacién positiva

en la medida que estos conceptos aplicados al manejo de



las finanzas personales tienen un impacto significativo en
los indicadores de gasto, endeudamiento, ahorro e inver-
si6on. Seguidamente, se exponen los argumentos de esta

afirmacion.

En el analisis realizado por Diaz (2024), postula que
la contabilidad y el presupuesto mejoran sustancialmen-
te el manejo de las finanzas personales al gestionarse de
manera eficiente el gasto, el endeudamiento, el ahorro y
la inversiéon. Al respecto, como argumentos expone que
estos conceptos propios del area contable contribuyen
a establecer de forma clara y precisa los origenes de los
ingresos y su frecuencia, lo que aporta a la planificacién
financiera y a tener un control sobre el movimiento del
efectivo. Con esto se ordena la destinacién de recursos
para los gastos segin su prioridad eliminando aquellos
que no son necesarios, trayendo consigo la asignacion 6p-

tima de los recursos.

En cuanto al endeudamiento, la contabilidad y el
presupuesto ayudan a determinar la capacidad econ6mi-
ca para atender los compromisos, lo que lleva a analizar
cuando tomar deudas en funcién al destino de los recur-
sos y con esto se evita el endeudamiento exagerado, tomar
deudas sin necesidad, entre otros. De esta forma, se apor-
ta a la estabilidad y sostenibilidad en el tiempo en contex-
tos donde las condiciones econémicas pueden variar y con

esto afectar las tasas de interés.



Ademas, las finanzas en funcién a la planificacion
aportan a la generacion de excedentes econdémicos des-
pués de satisfacer las necesidades que se pueden destinar
al ahorro con la finalidad a futuro de cumplir algn de-
seo, realizar algin proyecto o disponer de recursos fren-
te a una eventual emergencia. Otra posibilidad con estos
recursos es que se conviertan en inversion, es decir, que
se coloquen en activos productivos o financieros buscan-
do generar utilidades, en este sentido la contabilidad y el
presupuesto ademas de cumplir con la finalidad del con-
trol sirven para proyectarse financieramente y forjar un

futuro méas promisorio y estable.

También Beltran (2024), esta de acuerdo con la no-
table importancia de la contabilidad y el presupuesto a
nivel personal manifestando que apuntan a una gesti6on
integral de las finanzas. En materia del gasto el presu-
puesto facilita el control de ingresos y egresos estable-
ciendo patrones de consumo, priorizacién de los gastos y
la anticipacion a potenciales desequilibrios financieros, lo

que aporta al uso eficiente de recursos.

En el endeudamiento la realizaciéon de proyecciones
financieras permite conocer informacién clave para el ma-
nejo eficiente de los créditos con base a la capacidad real
de pago, previniendo el sacrificar estabilidad en el tiempo
por altos niveles de deuda; en esta via, hay personas que

por no planificar generan un alto nivel de consumo y acu-



den de manera continua a deudas para sostenerlo gene-
rando una espiral inmanejable que cada vez mas aumenta

el pago de intereses.

Siguiendo en esta misma linea, la educaciéon finan-
ciera apoyada en la contabilidad y el presupuesto promue-
ve el logro de ahorros de forma sistemaética, puesto que
al tener un conocimiento sobre el valor del dinero se eli-
ge utilizarlo de forma méas adecuada. Asimismo, algunas
personas deciden disponer de este ahorro y convertirlo en
una opcion de inversién procurando aumentar su patri-

monio.

Vale mencionar, que una gestion eficiente de los re-
cursos monetarios tiene un impacto directo en términos
positivos en materia emocional, quienes mantienen re-
gistros de sus movimientos de efectivo y realizan presu-
puestos son menos propensos a generar estrés y generan

habilidades para gestionar situaciones complejas.

Ademés, Castellanos (2024), resalta la importancia
de planificar afirmando que “mas all4 de simplemente
controlar los gastos, un presupuesto bien estructurado te
permite planificar, tomar decisiones estratégicas y opti-

mizar recursos de manera efectiva” (parr. 1).

Es asi como este enfoque se orienta a justificar el
aprender sobre este tema con la finalidad de construir un
futuro deseable y que brinde estabilidad financiera. Se

identifican beneficios tales como controlar gastos y pro-



mover el ahorro, el logro de situaciones de bienestar posi-
bilitando que los suefios se conviertan en realidad, evitar
tomar decisiones de compra a crédito sin necesidad que
generen sobreendeudamiento, disponer de colchones de

seguridad ante emergencias imprevistas.

En términos generales la educacion financiera brin-
da las bases estratégicas para asegurar el éxito financiero

personal.

Retos que implica implementar la contabilidad y el
presupuesto personal en contextos reales

Con relacion a las dificultades que se pueden identi-
ficar a partir de la necesidad de implementar procesos de
educacion financiera y méas especificamente de la conta-
bilidad y el presupuesto personal en contextos reales, se

pueden mencionar el anéalisis de los siguientes teoricos.

Benitez y Palacios (2021), identifican una serie de re-
tos, limitaciones y obstaculos que ponen trabas a la puesta
en marcha de procesos de educacion financiera y del de-
sarrollo de competencias en esta via, entre los que vale la

pena resaltar:

1) Existen muchas personas con dificultades de acce-
so al conocimiento, producto de bajos niveles de escolari-
dad lo que no permite la comprension y aplicacion de los

conceptos bésicos de finanzas personales; a esto se une



la falta de formacién pedagdgica de quienes lideran como
tutores en educacion financiera, lo que limita la ensefian-
za de forma estructurada y continua, tornando complejo
la comprension adecuada y la puesta en practica de mejo-

res hébitos financieros a nivel individual.

2) Las costumbres, conductas y parametros de con-
sumo arraigados que se manifiestan en habitos inadecua-
dos como consumo impulsivo, nulo nivel de ahorros, los
cuales no cambian facilmente, lo que amerita desaprender
estas practicas inadecuadas y reaprender por medio de
procesos estructurados de formaciéon y la disponibilidad
a desarrollarlos bajo una actitud de aprendizaje y disci-
plina; esto implica un cambio de paradigmas que normal-
mente genera rechazos y requiere de mucho acompafa-

miento o guia en materia pedagdgica.

3) Las practicas habituales de alto nivel de consumis-
mo y financiacién a través de deudas, asi como la ausencia
de disciplina y planificacion genera que las personas se
acostumbren a vivir con déficits econémicos. Se considera
esta situacién normal por las problematicas econémicas
que vive la region y el pais y que abandonen la idea de
proyectar metas y objetivos, habitudndose al estrés que

producen las dificultades en materia financiera.

Es asi como se infiere que las problemaéticas no solo
es un tema de acceso al conocimiento sino de la apertura

mental hacia el desarrollo de competencias financieras, lo



que conlleva tener que derrumbar obstaculos estructura-
les, cognitivos y conductuales en funcion a lograr cambios

significativos en la situacién econémica de las personas.

Otro analisis sobre este tema lo realizan Jay et al.
(2021), quienes establecen una serie de problemas es-
tructurales que complican implementar procesos de con-
tabilidad y presupuesto a nivel personal, tales como los

siguientes:

1. Una gran proporciéon de la poblacion no maneja
conceptos basicos financieros con relacién a ta-
sas de interés, créditos, entre otros, lo que difi-

culta los procesos de aprendizajes.

2. Seasocian las finanzas a un tema de expertos por
la creencia de que son complejas lo que no moti-

va a su aprendizaje.

3. No se evidencia acompafiamiento o efectividad
de las instituciones publicas frente a las estrate-
gias y programas a seguir para el fomento de la

educacidn financiera.

4. Se presentan deficiencias en la cobertura y acce-
so a programas de educacion financiera por parte
de muchas personas por su ubicacion espacial en
sitios alejados y con limitaciones de conectividad

a internet.

5. En el sistema educativo en Colombia no existe la
obligatoriedad de la ensefianza de la educacién

financiera, por lo cual muchas instituciones edu-



cativas no la adoptan dejando a las estudiantes
fuera de esta posibilidad.

6. Existen habitos indeseables y falta de discipli-
na desde la perspectiva de generar una cultura
financiera como falta de planificaciéon de los re-
cursos de las familias y las personas lo que gene-
ra alto consumo, pocos ahorros, problemas para

cubrir gastos, entre otros.

Este enfoque tedrico permite concluir que existen
iniciativas en torno a generar procesos de educacion fi-
nanciera, pero que existen brechas entre el proceso de
formulaciéon de planes de formacion y el proceso de eje-
cucién de estos; lo que unido a los temas estructurales an-
teriormente mencionados lleva a que se torne complejo la

apropiacién de los conceptos y su puesta en marcha.

Es interesante considerar los planteamientos de Do-
minguez (2021), en torno a la educacidén financiera y a los
instrumentos analizados, donde se identifican las siguien-
tes falencias para su apropiacion por parte de las perso-

nas:

1. Los sucesivos cambios en materia econémica y
financiera obligan a estar actualizando de mane-
ra continua los procesos de ensefianza-aprendi-
zaje para verificar su pertinencia, lo que implica
inversion de recursos a nivel institucional por los
costos académicos, técnicos y operativos que esto

conlleva y esto se evita asumir.



Se requiere el esfuerzo de expertos que disenen
estrategias y enfoques pedagogicos que logren
atraer la atencidn y que efectivamente conduzcan
a cambiar el comportamiento de las personas en
funcién a las finanzas dado el perfil del ptblico
objetivo.

El alto nivel de digitalizacién de los mercados
financieros excluye a poblaciones que cuentan
con dificultades de acceso a ellos e implica la
formacion de competencias en estas tecnologias
digitales, en este sentido se presentan riesgos de
fraudes digitales que aumentan la necesidad de
estar preparados.

La educaciéon financiera es una disciplina inte-
gral que combina economia, psicologia, estadis-
ticas, comportamiento del consumidor, entre
otros, que torna mas complejo su ensenanza y
contextualizacion.

Existe una débil cultura financiera que limita di-
mensionar de forma correcta los problemas eco-
némicos y la apropiacion de los conocimientos,
esto se refleja en la serie de decisiones irraciona-
les que toman los consumidores que tornan com-
plicado que los programas de formaciéon logren
resultados efectivos.

Hay ausencia de docentes con las competen-
cias adecuadas para la ensefianza en materia
financiera unida a la falta de mecanismos de
valoracion de efectividad de los procesos de en-
seflanza-aprendizaje en materia de cambios de
comportamiento de las personas.



7. Se evidencia falta de integraciéon de los actores
institucionales del sector piblico y privado, exis-
ten iniciativas en torno a la educacion financiera,
pero de forma dispersa, aislada y discontinua,
las cuales deberian ser articuladas, colectivas y
de forma permanente en todas las etapas crono-
légicas del individuo, lo cual se torna en un reto
estructural.

8. Finalmente, se muestra desmotivacién de las
personas a interactuar en espacios de formacién

académica.

Importancia de incentivar el desarrollo de
competencias financieras

En torno al impacto de generar competencias en el
ambito financiero autores destacan que esto permitiria
gestionar de forma correcta las finanzas personales y por
ende se posibilitaria lograr la estabilidad financiera y el

bienestar econémico. Los argumentos al respecto son:

Montenegro (2026), destaca que los procesos de
educacion financiera contribuyen a que las personas de-
sarrollen habilidades como la planificacién y control de
los desembolsos, mejoren su toma de decisiones y que
generen una cultura del ahorro, lo que las prepara para
enfrentarse a un entorno cargado de un alto nivel de in-

certidumbre.



Segtn este autor es importante que la formacion em-
piece desde tempranas edades para adquirir con tiempo
habitos saludables en materia financiera que les permita
manejar a las personas de forma correcta el dinero dis-
ponible evadiendo las deudas que no son estrictamente
requeridas; ademas se comprende la naturaleza y alcance
de elementos como inversion, gestion del crédito y diver-
sificacion lo que aporta a disponer de autonomia e inde-

pendencia financiera.

Se torna interesante las recomendaciones en materia
de mejora de las finanzas individuales como son: elaborar
un presupuesto todos los meses detallando todos los in-
gresos y gastos, establecer un plan de ahorro, aprender a
invertir, disponer de tiempo para dedicarle a procesos de

educacion financiera.

Al respecto, se identifican los efectos de los bene-
ficios para los individuos de disponer de competencias
financieras, siendo estos: poseer control de las finanzas
asegurando seguridad ante imprevistos; reducir los nive-
les de ansiedad frente a preocupaciones relacionadas con
el uso del dinero; la planeaciéon de los recursos permite
aportar al logro de los propésitos en el tiempo tales como
viajar, estudiar, adquirir una vivienda, tener una pensién
al momento del retiro laboral, entre otros; no depender de
otras personas para la satisfaccidon de necesidades, gene-

rando autonomia financiera.



En este orden de ideas, Vallejo (2025), indica que el
logro de competencias financieras es algo progresivo que
amerita esfuerzos orientados al aprendizaje, a la incorpo-
racion de habitos y al cambio de perspectivas en funciéon

al dinero.

En este sentido, es normal que la mayor parte de las
personas inicialmente tengan un total desconocimiento
financiero y por ello su accionar en la vida haya estado
marcado por decisiones erradas en el uso de los recursos
produciendo excesivo nivel de deudas y poca capacidad
de ahorro; es aqui donde adquiere notable importancia la
adquisiciéon de conocimientos y de habilidades de forma
estructurada que oriente a las personas a una gestion efi-

ciente del dinero.

Esto también va a permitir generar habitos facilitan-
do la interiorizacion de practicas que se encaminaran a
un control de los recursos, implementacion y seguimiento
del presupuesto como base de la toma de decisiones coti-
dianas y la planificaciéon del ahorro. Lo anterior, de forma
consciente orientado hacia el logro de objetivos y el moni-
toreo de estos y su posible ajuste acorde a las condiciones

que imperen en el momento.

Este autor infiere que la educacion financiera impli-
ca chocar con los procesos de educacion tradicional que
se aprendieron en funcién al dinero, por lo que se requie-

re desaprender y reaprender para mejorar el comporta-



miento financiero, cambiar creencias, actitudes que con-
ducen al uso inapropiado de los recursos hacia practicas
mas eficientes. Por lo tanto, el desarrollo de competencias
permite el empoderamiento lo que es clave para potencia-
lizar la capacidad de gestién y aporta a edificar un futuro
sostenible de forma alineada a los propositos particulares

de cada persona.

Relacionado con esta tematica Fuentes et al. (2023),
plantean que la sociedad est4 en continuo avance, evolu-
cionando, incrementando la produccién de bienes y servi-
cios, lo que influye en un aumento de los niveles de consu-
mo y la mayor adquisicion de deudas para solventar este
consumismo, lo cual se debe al incorrecto manejo de las

finanzas personales.

Dado lo anterior, adquirir competencias financieras
es clave para mejorar la situaciéon econémica de las per-
sonas, de manera primordial en los mas jovenes, quienes
podran potencializar la capacidad para tomar decisiones
con bases solidas lo que debe derivar en un manejo mas
eficiente y responsable del dinero, como también la tras-

mision de estos conocimientos a otros.

Igualmente, establecen que la adquisicién de nuevos
saberes en materia financiera ha de permitir mejorar la
gestion de los ingresos, gastos, el ahorro, la inversion y
gestionar de mejor manera el riesgo lo que orienta la con-

secucion del equilibrio econémico y por ende del bienes-



tar individual. Las personas reducen las posibilidades de
equivocarse en el uso del dinero lo que le permite generar
confianza y tener un mayor criterio al momento de tomar
decisiones financieras y por ende el impacto de esto tras-
ciende lo econémico y se nota ademas en calidad de vida y

empoderamiento social.

Por lo anterior, se puede afirmar que disponer de
educacion financiera se convierte en un factor de éxito
que genera habitos sostenibles que contribuyen a un de-

sarrollo personal més fortalecido.

Conclusiones y recomendaciones

El desarrollo del presente articulo permite inferir
que la contabilidad y el presupuesto como herramientas
de educacién financiera posibilitan un manejo eficiente
de las finanzas personales, principalmente en ambientes
cargados de complejidades e incertidumbre econémica.
La correcta apropiaciéon de los conceptos béasicos finan-
cieros ha de permitir la planeacion, organizacién, direc-
cionamiento y control de los recursos con la finalidad de
generar estabilidad y sostenibilidad financiera a corto,

mediano y largo plazo.

En esta orientacién el disponer de registros sistema-
ticos de las diferentes transacciones que realiza una per-

sona e igualmente de los procesos de planificaciéon de sus



finanzas va a incrementar el nivel de eficiencia en la toma
de decisiones. Esto al tener un panorama mas amplio y
analizarse las variables que pueden impactar se minimiza
la incertidumbre y se producen comportamientos finan-
cieros basados en la racionalidad econémica. Lo que con
toda seguridad permitira obtener una distribucién de los
recursos mas eficiente, evadiendo la realizaciéon de des-
embolsos no necesarios y adquiriendo la habilidad de
analizar con mayor detenimiento los potenciales riesgos

y anticiparse a ellos.

Es valido concluir, que la implementaciéon de las
herramientas analizadas y la adquisicién y desarrollo de
competencias financieras tienen un impacto significativo
en la distribucioén de los ingresos, de tal forma que se rea-
lizan los consumos estrictamente necesarios en funcion
a la satisfaccion de necesidades, lo que permite destinar
recursos al ahorro y estos convertirse en inversion. Lo que
finalmente contribuye a generar rentabilidad y crecimien-
to “personal materializado en la adquisicion de activos y
en la consolidacion del patrimonio que es uno de los pro-
positos fundamentales de cualquier persona con miras a

la independencia y sostenibilidad financiera.

Finalmente, se concluye en funcién a una serie de di-
ficultades que hay que sortear para generar procesos de
transformacién en funcién a la educaciéon financiera, los

cuales son: falta de conocimientos financieros; pocos héa-



bitos de planificacion de los recursos; renuencia al cambio
de paradigmas en el uso del dinero; presencia de una serie
de flagelos economicos y sociales que afectan la disponibi-
lidad de recursos como el desempleo, la informalidad, los
conflictos sociales y la pobreza. Esto indica deficiencias
estructurales que se convierten en limitantes en la apro-

piacidn y aplicacién de los conceptos financieros.

Por lo anterior, si se desea mejorar el bienestar eco-
ndémico y social se deben generar condiciones para sor-
tear estas dificultades y esto es posible con el desarrollo
de competencias financieras que apunten a una mejor
gestion de las finanzas encaminada a corregir los desequi-

librios existentes.

El trabajo realizado deja una serie de ensehanzas de
situaciones que se deben generar para mejorar el balan-
ce econémico de las personas orientado desde el enfoque
de la educacion financiera, es por ello por lo que se reco-

mienda lo siguiente:

Se deben revisar los programas actuales de educa-
cion financiera e incorporar como herramientas clave de
estudio la contabilidad y el presupuesto personal, pero
desde un enfoque pedagoégico donde se logre integrar la
teoria con la préctica, que se fundamente en la cotidiani-
dad de las personas para que estas puedan dimensionar
su importancia en el dia a dia. De manera preferente esta

formacion debe iniciar en las etapas iniciales de estudio



del ser humano integrandose al curriculo académico de
forma transversal con la finalidad de ir cultivando buenos
habitos financieros desde los cimientos y que sean soste-

nibles en las siguientes fases del ciclo educativo.

Estos procesos de formaciéon deben segmentarse
acorde a las caracteristicas especificas de la poblacién a la
cual se dirigen en un momento determinando, consideran-
do estrato econémico, edad, nivel académico, espacio geo-
grafico, entre otros. Esto porque no se debe abordar toda
la poblacién por igual porque no todos aprenden al mismo
ritmo, estandarizar el proceso de ensefanza-aprendizaje
puede generar desmotivacién y retiro, que no es lo que se
busca, el ideal es cerrar brechas en torno al conocimiento

financiero y no ampliarlas.

Mencibn especial tiene el de formar considerando el
avance tecnoldgico, tanto en las formas como se desarro-
1la los procesos de formaciéon en términos de modalidad y
soportes, como en los contenidos tematicos que deben ser
objeto de aprendizaje. Es decir, se deben ensefiar como
utilizar las herramientas tecnologicas a nivel digital para
generar eficiencia en el manejo de los recursos en tiem-
po y dinero. Las personas deben insertarse en las nuevas
tendencias que el mundo moderno y global exigen y esto

requiere un mayor nivel de compromiso y disciplina.

Es pertinente que las iniciativas en torno a los pro-

gramas de educacion financiera no sigan ofertandose de



manera individual como esfuerzos aislados de algunas
instituciones, dado que esto no genera sinergias y los re-
sultados demoran més en tornarse visibles o simplemente
se pierden en el camino. Es por esto, que se deben inte-
grar la academia, el sector empresarial y el Estado a través
de sus instituciones de fomento de la educaciéon y analizar
de forma conjunta cual debe ser el rol de cada uno de ellos
y hasta donde llegan sus aportes; con la finalidad de ase-
gurar la puesta en marcha de procesos de formacion con
un alto grado de cobertura y de calidad evitando asi la
dispersion de los esfuerzos por iniciativas particulares de

poco impacto.

Una ultima recomendacion se plantea en funcién a
seguir realizdndose investigaciones empiricas donde se
pueda tomar a la poblacién y conocer de manera directa
sus percepciones, sus comportamientos en torno a la edu-
cacién financiera en sus vidas. Lo que servird de soporte
para el disefio de acciones y estrategias de intervencién en
la poblacion para lograr un mayor nivel de impacto en los

procesos de educacion financiera.
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GESTION FINANCIERA PARA LA CREACION DE VALOR

Resumen

La creacion de valor se convierte en uno de los propositos prioritarios
en la gestion financiera en la actualidad, el cual trasciende el objetivo de
incremento de las ventas y el de la rentabilidad. Al respecto, la palanca de
crecimiento (PDC) y el valor economico agregado (EVA) se constituyen en
mecanismos que posibilitan evaluar la capacidad de una organizacion para
lograr un crecimiento sostenible y generar riqueza para sus propietarios.
Considerando esto el objetivo de este capitulo es analizar el desempeno
financiero de Optica SinU a través de estos dos indicadores, con la finalidad
de establecer si el crecimiento empresarial del periodo objeto de estudio
contribuyedeformaefectivaalacreaciondevaloreconomico.Lametodologia
se desarrolla a través de un enfoque cuantitativo, con alcance descriptivoy
diseno de estudio de caso. Se utilizacomo fuente de informacion los estados
financieros de los dos ultimos anos 2024 y 2025, aplicando herramientas
de las finanzas para el célculo de indicadores financieros. Los resultados
muestran un crecimiento de las ventas y en la rentabilidad en téerminos
operativos; aunque, laempresa presenta una palanca de crecimiento menor
a la unidad durante el periodo de anélisis, lo que indica que el crecimiento
exigio mayores recursos de capital de trabajo en vez de generar liquidez. Por
otra parte, el EVA fue positivo, indicando que la rentabilidad que se obtiene
supera el costo de capital invertido. Se concluye que la creacion de valor no
se garantiza Uunicamente por el crecimiento empresarial. En este sentido, la
sostenibilidad entérminosfinancierosrequiere generar eficiencia operativa,
adecuadagestiondel capitalde trabajoyobtenerunarentabilidad que supere
el costo de capital. Es decir, el crecimiento efectivamente debe aportarala
consolidacion patrimonialy la maximizacion de valor para los accionistas.
Palabras clave: Capital de trabajo; Costo de capital; Gestion financiera;
Indicadores financieros; Objetivo basico financiero.



Introduccion

El contexto empresarial esta inmerso en una serie de
fendmenos tales como la globalizacién, la incertidumbre
econdémica, los avances tecnologicos que traen consigo
procesos de transformacion digital y un creciente interés
por el incremento de la competitividad. Esto conlleva que
la gestion financiera evolucione desde una orientacién a
la generacion de utilidades hacia un enfoque dirigido a la
creacion sostenible de valor para los propietarios y deméas
agentes de interés (Hernandez & Castillo, 2021). Al res-
pecto, las organizaciones ameritan aplicar herramientas
que permitan evaluar no solo el crecimiento de sus ope-
raciones, sino ademas valorar la capacidad de este creci-
miento para crear riqueza y consolidarse financieramente

en el tiempo.

De manera tradicional, el desempeiio de las empresas
se ha evaluado a través de indicadores contables y finan-
cieros como el margen de utilidad neta, la rentabilidad so-
bre los activos (ROA), la rentabilidad sobre el patrimonio
(ROE), entre otros; sin embargo, si bien estos indicadores
suministran informacién clave para comprender la situa-
cibn econdémica de las empresas, no indican realmente si
se esta generando valor econdémico, esto en la medida que
no se tiene en cuenta el costo de los recursos financie-
ros utilizados (Gir6n & Rendén, 2019). Considerando lo

anterior, una empresa puede aumentar sus ventas, incre-



mentar sus utilidades, mejorar sus indicadores financie-
ros tradicionales sin que esto genere necesariamente un

aumento en la riqueza de sus propietarios.

Frente a estos escenarios, la gestion financiera mo-
derna ha incluido metodologias que se orientan a medir
la creaci6on de valor, permitiendo valorar el desempefo
de las empresas desde una visién mas holistica e integral.
Dentro de estas se destacan la Palanca de Crecimiento
(PDC) y el Valor Econémico Agregado (Economic Value
Added — EVA). Esta primera herramienta sirve para de-
terminar si el crecimiento de las ventas genera liquidez
0, en caso contrario, conlleva incrementar las inversiones
en capital de trabajo, que termina consumiendo recursos
financieros (Jacome et al., 2021). La segunda se utiliza
para conocer si la rentabilidad que se obtiene supera al
costo de capital invertido, para establecer si se crea rique-

za para los accionistas (Mavila & Polar, 2006).

La relevancia de estos indicadores se encuentra que
articulan variables operativas y financieras que soportan
la toma de decisiones estratégicas con relacion a la es-
tructura de capital, la eficiencia operativa, la gestion del
capital de trabajo y las politicas en materia de inversion
y financiacién. El analisis conjunto permite facilitar una
panoramica amplia del desempeiio financiero, identifi-
cando si el crecimiento empresarial es sostenible desde

la perspectiva econdémica y financiera, o si realmente au-



menta los requerimientos de una mayor financiacién y

destruye valor para los accionistas.

Dentro de los enfoques tedricos de este estudio se
tiene a Narea y Guaman (2021), quienes evalian la apli-
cacion conjunta de indicadores financieros tradicionales
e inductores de valor como EBITDA, Margen EBITDA,
Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO), Productivi-
dad del Capital de Trabajo (PKT), Palanca de Crecimiento
(PDC), Flujo de Caja Libre (FCL) y Valor Econémico Agre-
gado (EVA) esto como mecanismos que contribuyen a op-
timizar la toma de decisiones estratégicas en empresas
comerciales de Cuenca (Ecuador). Estos teéricos obtie-
nen resultados que muestran que si bien los indicadores
financieros tradicionales indican una situacién aparente-
mente conveniente, los inductores de valor indican que
las empresas estan destruyendo valor para sus propieta-
rios, lo cual se debe a la poca generacion de flujo de caja,
el elevado requerimiento de capital de trabajo y un valor
econémico agregado negativo. Por lo anterior, se infiere
que estos enfoques deben complementarse y que su inte-
gracidon permite una valoracion mas precisa del desempe-

fio financiero y de la creaci6on de valor empresarial.

En esta via también aportan Haro y Monzo6n (2020),
los cuales argumentan que el Valor Econdémico Agregado
(EVA) es un indicador integral si se desea evaluar si una
empresa crea valor al obtener una rentabilidad superior al

costo de capital invertido. A través de un estudio de caso,



evidencian que el EVA consolida la toma de decisiones
estratégicas, articula los intereses de directivos y accio-
nistas y fomenta una cultura organizacional enfocada a la
creacion de valor. Estos autores infieren que al implemen-
tar este indicador en la planeacién estratégica financiera
y en la evaluacion del desempefio se optimiza la eficiencia
en el uso de los recursos lo que contribuye a la sostenibi-

lidad y competitividad empresarial.

Asimismo, se referencian los aportes de Jiménez
(2013), que plantea que la palanca de crecimiento (PDC)
es un inductor de valor que sirve para evaluar si el creci-
miento empresarial genera o destruye valor, analizando la
relacion entre el margen EBITDA y la productividad del
capital de trabajo (PKT). Este autor argumenta que las
empresas con un PDC mayor que uno presentan mayor
liquidez, rentabilidad y capacidad de financiar su creci-
miento, por otra parte, las que tienen un PDC inferir a
uno requieren mayores recursos de capital de trabajo y
asumen mayores riesgos financieros. En este sentido, la
PDC se convierte en un mecanismo de planeacion estra-
tégica a nivel financiero que sirve de base para la toma de
decisiones y para evaluar el crecimiento sostenible de las
PYMES.

El presente capitulo desarrollé un estudio de caso
aplicado a Optica Sin, organizacion comercial con pre-

sencia regional, se utiliza informacién de los estados fi-



nancieros de los dos altimos afios 2024 y 2025. Con estos
datos se calculan indicadores que tienen relacion con la
generacion de caja operativa, la productividad del capital
de trabajo, la rentabilidad del activo neto, el costo de ca-
pital y el valor econ6mico agregado, los cuales permiten
evaluar la relacion entre el crecimiento empresarial y la

creaciéon de valor.

Considerando lo anterior, el objetivo de este traba-
jo investigativo es analizar la creacion de valor empresa-
rial mediante la aplicaci6on de la Palanca de Crecimiento
(PDC) y el Valor Econémico Agregado (EVA), a partir del
estudio de caso de Optica Sind, con el propésito de evaluar
si el crecimiento empresarial aporta de forma efectiva a la
generacion de riqueza para los propietarios y al fortaleci-
miento de la sostenibilidad financiera. De esta forma, se
busca contribuir con una base conceptual y metodologica
que sirva de base a la comunidad académica que estén in-
teresados en la puesta en marcha de estas herramientas
de gestién financiera que se orientan a la maximizaciéon

del valor empresarial.

Materiales y métodos

El presente capitulo se fundamenta en el enfoque
cuantitativo, con un alcance descriptivo y un disefio me-

todologico de estudio de caso, en la medida que se analiza



el comportamiento financiero de una unidad empresarial
especifica utilizando mecanismos de evaluaci6on enfoca-
dos a la creacion de valor empresarial. De esta manera,
se examinaron las relaciones entre el crecimiento de las
ventas, la productividad del capital de trabajo y la renta-

bilidad generada, sin manipular las variables de estudio.

Como unidad de anélisis se tiene la empresa comer-
cial Optica Sint, haciendo uso de sus estados financieros
de los afios 2024 y 2025 como fuente principal de infor-
macion, junto a sus notas aclaratorias, los cuales fueron
facilitados por la organizacion. Los datos recopilados po-
sibilitaron identificar las variables necesarias para esta-
blecer los indicadores financieros requeridos para el logro

del objetivo de investigacion.

El procesamiento de la informacién se lleva a cabo
utilizando técnicas e indicadores del ambito financiero
que se basan en la creacion de valor. Inicialmente, se esta-
blece el Margen EBITDA, el Capital de Trabajo Neto Ope-
rativo (KTNO) y la Productividad del Capital de Trabajo
(PKT), con la finalidad de establecer la Palanca de Creci-
miento (PDC) y con base a él determinar si el incremento

en ventas genera 0 consume recursos financieros.

Seguidamente, se establece la Utilidad Operativa
del Activo Neto (UODI), los Activos Netos de Operaciéon
(ANDO), la Rentabilidad del Activo Neto (RAN) y el Costo

de Capital (CK), los cuales se convierten en los insumos



para calcular el Valor Econémico Agregado (EVA) y va-
lorar la capacidad de la organizacién para crear riqueza

econdémica superior al costo de los recursos invertidos.

Finalmente, se interpretan los resultados compa-
randolo los dos afios analizados, asimismo se contrastan
los indicadores financieros calculados con los soportes
de teoricos expertos en la gestion financiera basada en la
creacion de valor. Los procedimientos realizados permi-
tieron establecer si el crecimiento empresarial durante
los dos dltimos anos aport6 a la generacion de valor para
los propietarios y a la consolidacion de la sostenibilidad

financiera.

Resultados y discusiones

El desarrollo de los calculos parte de la informacion
contenida en los estados financieros de la organizacion

analizada, la cual se detalla a continuacién:

Estados Financieros

Tabla1. Balances Generales Optica Sina (Miles de Pesos)

ACTIVOS ANO 2024 ANO 2025

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalente de 1.625.073 1.345.707
efectivo
Deudores comerciales y otras 27.074.408 33.857.474

cuentas por cobrar

Provision de cartera 2.845.735 3.142.912




ACTIVOS ANO 2024 ANO 2025
Inventarios 896.552 985.193
Provision de inventarios 132.762 150.284
Gastos pagados por anticipado 255.038 410.184
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 26.872.574 33.305.362
ACTIVOS NO CORRIENTES
Edificaciones 3.370.760 3.585.920
Maquinarias y Equipos 2.803.256 2.960.248
Activos intangibles 343.452 323.374
Depreciacion acumulada 1.296.330 1.439.497
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 5.221.138 5.430.045
TOTAL ACTIVOS 32.093.712 38.735.407
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
Pasivos financieros 213.606 255.5562
Proveedores 16.773.183 20.334.495
Impuestos por pagar 449.855 707.828
Beneficios a los empleados 354.344 284.374
Otros pasivos 3.660.279 3.979.768
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 21.451.267 25.562.017
PASIVOS NO CORRIENTES
Pasivos financieros 2.540.980 3.290.876
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 2.540.980 3.290.876
TOTAL PASIVOS 23.992.247 28.852.893
PATRIMONIO
Capital suscrito y pagado 2.101.104 2.101.104
Reservas 891.743 1.037.409
Resultado del ejercicio 1.203.899 1.870.221
Resultado de ejercicios ante- 3.904.718 4.873.781
riores
TOTAL PATRIMONIO 8.101.465 9.882.515




ACTIVOS ANO 2024 ANO 2025

TOTAL PASIVOS MAS PATRI- 32.093.712 38.735.407
MONIO

Nota: Departamento Contable de Optica Sind

Tabla 2. Estados de Resultados C)ptica Sint (miles de pesos)

ANO 2024 ANO 2025
Ingresos de actividades ordinarias 49.242.595 54.605.994
Costo de Ventas 39.872.400 44.852.675
Utilidad Bruta 9.370.195 9.753.319
Gastos de administracion 6.170.296 5.173.390
Gastos de ventas 261.713 346.341
Resultados de actividades de operacion 2.938.186 4.233.588
Costos financieros 1.141.663 1.406.832
Otros ingresos no operacionales 6.760 8.910
Otros gastos no operacionales 3.863 4.356
Utilidad Antes de Impuestos 1.799.420 2.831.310
Impuesto de rentay complementarios 449.855 707.828
Utilidad liquida 1.349.565 2.123.483
Reservas 145.666 253.262
Utilidad neta 1.203.899 1.870.221

Nota: Departamento Contable de Optica Sinti

Tabla 3. Notas Aclaratorias

Cuentas por Cobrar 2024 2025
Clientes Nacionales 27.062.096 | 33.843.807
Empleados 12.312 13.667
Total Cuentas por Cobrar 27.074.408 33.857.474

Fuente: Departamento Contable de Optica Sind




Tabla 4.

Otros Ingresos 2024 | 2025
Arrendamientos 6.760 | 8.910
Total Otros Ingresos | 6.760 | 8.910

Fuente: Departamento Contable de Optica Sin

Tablas.
Otros Gastos 2024 2025
Donaciones 3.863 4.356
Total Otros Gastos 3.863 4.356

Nota: Departamento Contable de Optica Sind

Tabla 6.
Costos Financieros 2.024 2.025
Intereses Pasivos Finan- 303.004 390.107
cieros
Intereses Otras Fuentes de 838.659 1.016.725
Financiacion (Proveedores)
Total Costos Financieros 1.141.663 1.406.832

Nota: Departamento Contable de Optica Sind

Tabla7.
Provision de cartera 2024 2025
Provision Acumulada Periodo | 2.607.423 | 2.845.735
Anterior
Provisién del periodo 238.312 297.177
Total Provision de Cartera 2.845.735 | 3.142.912

Nota: Departamento Contable de Optica Sini



Tablas.

Provision de inventarios 2024 2025
Provision Acumulada Periodo Anterior 18.71 132.762
Provision del periodo 14.051 17.522
Total Provision de Inventarios 132.762 | 150.284

Nota: Departamento Contable de Optica Sin

Tablao.
Amortizaciones de Activos Intangibles 2024 2025
Activos Intangibles Periodo Anterior 364.792 343.452
Amortizacion del Periodo 21.340 20.078
Total Activos Intangibles 343.452 323.374

Nota: Departamento Contable de Optica Sind

Tabla1o.
Depreciacion de Activos 2024 2025
Depreciacion Acumulada Periodo Anterior | 1.161.302 1.296.330
Depreciacion del Periodo 135.028 143.167
Total Depreciacion Acumulada 1.296.330 1.439.497

Nota: Departamento Contable de Optica Sind

Tabla1.
Edificaciones 2024 2025
Valor Edificaciones periodo Anterior | 3.348.160 | 3.370.760
Inversion del periodo 22.600 215.160
Total Edificaciones 3.370.760 | 3.585.920

Nota: Departamento Contable de Optica Sind



Tabla12.

Maquinaria y Equipo 2024 2025
Valor Maquinaria Periodo 2.702.296 2.803.256
Anterior
Inversion del Periodo 100.960 156.992

Total Maquinariay Equipo 2.803.256 2.960.248

Nota: Departamento Contable de Optica Sinti

Cdlculo de la Palanca de Crecimiento

PDC = Margen EBITDA / PKT

Cdlculo del Margen EBITDA

El Margen EBITDA muestra lo que de cada peso de
ingresos se convierte en caja bruta que se destina para
cubrir los impuestos, atender el servicio a la deuda y el
reparto de utilidades y apoyar las inversiones para la re-

posiciéon de activos y el crecimiento de la empresa.
MARGEN EBITDA = EBITDA / Ingresos

El EBITDA segtin Pinzon et al. (2021), constituye un
indicador que permite valorar la capacidad de una em-
presa para generar beneficios partiendo de su actividad
principal. Destacan estos tedricos que el EBITDA permite
valorar el desempeiio operativo, la generacion de valor y

la eficiencia de una organizacidn, al excluir el efecto de las



financiaciones, la carga tributaria, las depreciaciones y las

amortizaciones.

Este indicador se calcula a continuacion:

Tabla1s.

EBITDA 2024 2025

Utilidad Bruta 9.370.195 9.753.319

(-) Gastos de Administraciony Ventas | 6.432.009 5.519.731

EBIT 2.938.186 4.233.588
(+) Depreciacion* 135.028 143.167
(+) Amortizacion* 21.340 20.078
(+) Provisiones* 252.363 314.699
EBITDA 3.346.917 4.711.532

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de |a
empresa

* El valor de la depreciacion, la amortizacién y de las

provisiones se toman de las notas aclaratorias del Balan-

ce.
Tabla14.
Margen Ebitda % 2024 2025
EBITDA 3.346.917 4.711.532

Ingresos x Ventas 49.242.595 54.605.994

Margen Ebitda 0,067967925 | 0,086282323

Margen Ebitda % 6.80% 8,63%

Nota: elaboracidn propia con base a los estados financieros de |a
empresa



Cdlculo del PKT

La Productividad del Capital de Trabajo, PKT, refleja
la eficiencia con la que son aprovechados los recursos co-
rrientes de la empresa. Al respecto, Baena (2014), aporta
argumentando que este inductor operativo permite deter-
minar si los directivos de las empresas optimizan el uso
de los recursos colocados en capital de trabajo para crear

valor agregado para los propietarios.
PKT = KTNO / Ingresos

KTNO = Cuentas por Cobrar + Inventarios - Cuentas

por Pagar a proveedores de bienes y servicios

El Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO) cons-
tituye un indicador clave para medir la liquidez y la efi-
ciencia operativa de las empresas. En este orden de ideas,
Gallagher (2025), plantea que su correcta gestion es con-
veniente para la generacion de flujo de caja libre, fomenta
la capacidad de atender las obligaciones financieras y fa-
vorece la creacion de valor por medio de un uso eficiente
de los recursos de corto plazo. A continuacion, se estable-

ce su calculo:

Tabla1s.

Cartera del Periodo 2024 2025

(+) Cuentas x Cobrar 27.062.096 33.843.807




Cartera del Periodo 2024 2025
(=) Provision Acumulada 2.845.735 3.142.912
(+) Provision del Periodo 238.312 297.177
Total Cartera del Periodo 24.454.673 30.998.072

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa

Tabla16.

Inventarios del Periodo

2024 2025

(+) Inventarios

896.5652 985.193

(-) Provision Acumulada

132.762 150.284

(+) Provision del Periodo

14.051 17.622

Total Inventario del Periodo

777.841 852.431

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa
Tabla17.
Proveedores de Bienes y Servicios 2024 2025
(+) Proveedores 16.773.183 20.334.495
(+) Impuestos x Pagar 449.855 707.828
(+) Laborales 354.344 284.374
(-) Anticipos a Proveedores 0 0
(+) Costos y Gastos x Pagar 3.660.279 3.979.768
(=) Proveedores de Bienes y Servicios 21.237.661 25.306.465

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa
Tabla18.
Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO) 2024 2025
(+) Cuentas x Cobrar 24.454.673 30.998.072
(+) Inventarios 777.841 852.431




Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO) 2024 2025
(=) Capital de Trabajo Operativo (KTO) 25.232.514 31.850.503
(-) Cuentas por Pagar a proveedores 21.237.661 25.306.465

(=) KTNO 3.994.853 6.544.039

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa
Tabla19.
Productividad del Capital de Trabajo 2024 2025
KTNO 3.994.853 6.544.039
Ingresos x Ventas 49.242.595 54.605.994

PKT

0,0811259642

0,119841029

PKT %

8,11%

1,98%

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la
empresa

Considerando que:

PDC = Margen EBITDA / PKT
Tabla 20.
Palanca de Crecimiento 2024 2025
Margen Ebitda 0,0679679249 | 0,086282323
PKT 0,0811259642 0,119841029
PDC 0,837807299 0,719973148

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la
empresa

La Palanca de crecimiento permite determinar qué

tan atractivo es para una empresa crecer y por lo tanto



da una idea con respecto a si el crecimiento agregara o no

valor a los propietarios.

Para el afo 2024 el crecimiento de las ventas no es
atractivo porque dada la estructura de capital de trabajo y
margen EBITDA la empresa demando caja en vez de libe-
rarla. el Margen EBITDA es igual a 0,0679679249 mien-
tras que su PKT es 0,0811259642. Lo anterior significa
que el crecimiento genera por cada peso adicional de ven-
tas 6,79679249 centavos de caja bruta, pero igualmente,
ese peso adicional demando una inversién en KTNO de
8,11259642centavos. Lo anterior significa que vendiendo
ese peso adicional se solicité recursos adicionales por va-

lor de 1,31580393 centavos.

Para el afio 2025 la situacién persiste el Margen
EBITDA es igual a 0,086282323 mientras que su PKT es
0,119841029. Esto indica que el crecimiento genera por
cada peso adicional de ventas 8,6282323 centavos de caja
bruta, pero igualmente, ese peso adicional demando una
inversion en KTNO de 11,9841029 centavos. Lo anterior
significa que vendiendo ese peso adicional se solicit6 re-

cursos adicionales por valor de 3,3558706 centavos.

Es decir, que dada esa estructura de capital de traba-
jo y margen EBITDA el crecimiento no es atractivo para

ambos anos.



Cdlculo del EVA

EVA = RAN - CK
EVA= Valor Econémico Agregado
RAN = Rentabilidad del Activo Neto

CK = Costo de Capital

Cdlculo del RAN

RAN = UODI / Activos Netos de Operacion

UODI = Utilidad Operativa Después de Impuestos

Tabla 21.

Utilidad Operativa Después de Impuestos 2024 2025
EBITDA 3.346.917 4.711.532

(-) Depreciaciones y Amortizaciones 156.368 163.245
(-) Provisiones de Cartera e Inventarios 252.363 314.699
(=) Utilidad Operativa 2.938.186 4.233.588

(-) Impuestos Aplicados 449.855 707.828
uoDI 2.488.331 3.525.761

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la
empresa

Tabla 22.

Activos Fijos del Periodo 2024 2025

(+) Activos Fijos Brutos 6.174.016 6.546.168




Activos Fijos del Periodo

2024 2025

(-) Depreciacion Acumulada

1.296.330 1.439.497

Fijos

(+) Depreciacion del 135.028 143.167
Periodo
(+) Valorizacion Activos 0

(=) Activos Fijos al Principio
del Periodo

5.012.714 5.249.838

Nota: elaboracion propia con base a los estados financieros de la

empresa
Tabla 23.
Activos Netos de Operacion 2024 2025
(+) Disponible 1.625.073 1.345.707
(+)KTNO 3.994.853 6.544.039
(+) Activo Fijo Neto al Principio del Periodo 5.012.714 5.249.838
(+) Inversiones Estratégicas* 255.038 410.184
Total Activos Netos de Operacion 10.887.678 13.549.768

Nota: elaboracidn propia con base a los estados financieros de |a

empresa

*Los gastos pagados por anticipado corresponden a
conceptos que mejoran el desempefio operativo de la or-

ganizacion y por ende se categorizan como inversiones

estratégicas.

Considerando que RAN = UODI / Activos Netos de

Operacion




Tabla 24.

2024 2025

uoDI

2.488.331 3.525.761

Activos Netos de Operacién

10.887.678 | 13.549.768

Rentabilidad del Activo Neto (RAN)

0,22854561 | 0,2602082

RAN %

22,85% 26,02%

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

Cdlculo del CK

empresa

Tabla 25.

Costo Nominal de la Deuda 2024

(Tasa Efectiva Anual)

Pasivos financieros cortoy largo plazo | 11,00%

Patrimonio (Costo de Oportunidad) 15,00%

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa

Tabla 26.

Costo de Capital Afo 2024

Fuente $ % Costo Después | Ponderacion
de Impuestos
Pasivos financieros 2.754.586 | 25,37% 8,25% 2,09%
cortoy largo plazo
Patrimonio 8.101.465 | 74,63% 15% 1,19%
TOTALES 10.856.051 100% COSTO DE 13,29%
CAPITAL

Nota: elaboracion propia con base a los estados financieros de la

empresa




Tabla 27.

Costo Nominal de la Deuda 2025
Pasivos financieros corto y largo plazo (Tasa Efectiva Anual) | 11,00%
Patrimonio (Costo de Oportunidad) 15,00%

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa

Tabla 28.

Costo de Capital Ao 2025

Fuente

$ %

Costodela
Deuda Después
de Impuestos

Ponderacion

Pasivos financieros 3.546.428 26,41% 8,25% 2,18%
cortoy largo plazo
Patrimonio 9.882.515 73,59% 15% 11,04%
TOTALES 13.428.943 | 100,00% COSTO DE 13.22%
CAPITAL

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa

EVA = RAN - CK

Tabla 29.

Valor Econémico Agregado (EVA)

2024 2025

Rentabilidad del Activo Total (RAN)

22,85% | 26,02%

Costo de Capital

13,.29% 13.22%

Valor Econémico Agregado (EVA)

9,57% 12,80%

Nota: elaboracién propia con base a los estados financieros de la

empresa



Para los anos analizados la empresa genera Valor
Econbémico, la Rentabilidad del Activo Neto es mayor al
Costo de Capital, obteniendo asi los duefios o accionistas

una rentabilidad mayor a la esperada.
EVA = UODI - (Activos Netos de Operaciéon x CK)
Ao 2024
EVA = 2.488.331- (10.887.678%13,29%)
EVA = 1.041.655,5
Ao 2025
EVA = 3.525.761- (13.549.768%13,22%)
EVA =1.734.833,1

La empresa esta logrando con la rentabilidad que ge-
nera superar las expectativas de sus propietarios, en ese
sentido logra cubrir el costo de capital que se genera y que
incluye los costos financieros y el costo del dinero que los
propietarios mantienen invertidos en ella e inclusive ob-

tienen una mayor riqueza.

Finalmente

Aunque se evidencia mejoras en el accionar operati-
vo y aumentos en la rentabilidad, este incremento se pre-

sent6 al tiempo de una mayor solicitud de recursos para



colocarlos en capital de trabajo, lo que limita la liquidez y
disminuye la capacidad financiera para sostener el creci-

miento de forma auténoma.

El resultado de la Palanca de Crecimiento (PDC)
arroja un valor menor a la unidad en ambos afios anali-
zados, lo que significa que por cada peso adicional que se
genera en las ventas se requiere una inversiéon superior en
capital de trabajo operativo. Por lo tanto, el crecimiento
empresarial consume recursos en vez de liberarlos, lo que
conlleva presion sobre el flujo de caja e incrementa la de-

pendencia de recursos de financiacion externos.

Por otra parte, el Valor Econémico Agregado (EVA)
muestra valores positivos en el periodo de anélisis, esto
indica que la rentabilidad del activo neto generada logra
superar el costo promedio de los recursos invertidos. Las
utilidades contables netas obtenidas arrojan una renta-
bilidad que supera ampliamente la tasa de oportunidad
de los propietarios. Los resultados muestran que el cre-
cimiento de las ventas en la organizacién Optica Sint en
los afios 2024 y 2025 reflejan creacién de valor para sus

propietarios.

El estudio permite demostrar la utilidad de los indi-
cadores Palanca de Crecimiento (PDC) y del Valor Eco-
némico Agregado (EVA) como mecanismos que permiten
complementar la evaluacion financiera, permitiendo una

medicion integral del desempeno que la que brindan los



indicadores financieros tradicionales. La aplicacién de es-
tos permite identificar los factores que inciden en la sos-
tenibilidad financiera y se convierte en un soporte para
formular estrategias enfocadas a la maximizacion del va-

lor.

Las recomendaciones en este trabajo se enfocan a
consolidar la eficiencia operativa a través de acciones y
estrategias que se orienten a incrementar el margen EBIT-
DA, para lo cual se debe optimizar la estructura de costos
y gastos operacionales, sin que se vea afectada la calidad
del servicio, ni el posicionamiento y competitividad de la

empresa.

Igualmente, se requiere implementar politicas de
gestion del capital de trabajo que se orienten a disminuir
los tiempos de recuperacién de cartera, optimizar los ni-
veles de inventarios, renegociar condiciones més favora-
bles con proveedores, esto con la finalidad de reducir la

inversidn que soporta el incremento de las ventas.

Por otra parte, se debe crear mecanismos para eva-
luar de forma continua la estructura de financiaciéon con
miras a la reduccién del costo promedio de capital, se pre-
tende lograr un equilibrio entre los recursos propios y los
de terceros, buscando que la rentabilidad que se genere
sea mayor que el costo financiero de estos, tal como se

esta presentando actualmente.



Por dltimo, es conveniente convertir en politica la
valoracion permanente en la empresa de la Palanca de
Crecimiento (PDC) y el Valor Econdémico Agregado (EVA)
como parte integral del sistema de indicadores estratégi-
cos, los que serviran como instrumentos de evaluacion del
desempeno financiero, la toma de decisiones organizacio-
nales y el disenio de estrategias que se enfocan a la crea-

cion sostenible de valor.






Capitulo 3
Metodologia de calculo del escudo fiscal o VTS (Value

Tax of Shield) iy su efecto en la evaluacion financiera de
proyectos de inversion

GESTION FINANCIERA PARA LA CREACION DE VALOR
Fundamentos, herramientasy aplicaciones
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GESTION FINANCIERA PARA LA CREACION DE VALOR

Resumen

La finalidad de los proyectos de inversion es optimizar los recursos involu-
crados, por esto se debe generar el mayor flujo de cajay una posibilidad para
lograrlo eslareduccion del pago de impuestos a traves de escudos fiscales;
esto sin afectar negativamente las ventas y la productividad, al tiempo que
se cumple con las obligaciones tributarias. Considerando lo anterior, el pre-
sentearticulo tiene como objetivo evaluar elimpacto de los escudos fiscales
en la evaluacion financiera de proyectos de inversion. En cuanto a la meto-
dologia se utilizo un enfoque cuantitativo, el metodo inductivo-deductivo y
ademas el estudio de casos. Se realizan calculos con base a la previa inves-
tigacion de los montos de inversion y los resultados de la implementacion
de una optica. Estainformacion especifica sirve de base para establecer un
modelo financiero que puedaseraplicado en proyectos independientemente
del sector. Finalmente, el desarrollo del trabajo permite inferir que los es-
cudos que la ley permite que se utilicen para maximizar los beneficios, se
reflejan en una mayor tasa de retorno de la inversion y su recuperacion mas
rapidamente, lo que permite sureinversion facilitando el crecimiento comer-
cialy fisico, asicomo lograr mayor sostenibilidad en el tiempo.

Palabras clave: Escudos fiscales; Tributacion; Impuesto de renta; Flujo de
caja; Evaluacion financiera



Introduccion

Existen estrategias financieras aplicadas por los
hombres de negocios basadas en su experiencia sin nin-
gun fundamento tedrico, sino que lo hacen intuitivamen-
te que algunas veces funcionan y otras no. En la mayoria
de los procesos de formulacién de proyectos donde se re-
quiere la toma de decisiones de inversion y financiaciéon
se tiende a ser lo mas racional posible, en la colocacion
de recursos siempre se busca obtener la maxima rentabi-
lidad y al momento de conseguirlos el menor costo finan-
ciero. Por lo anterior, se aplican herramientas de anéalisis
que brinden la posibilidad de tomar decisiones que apun-
ten a optimizar el manejo del capital, dentro de estas se
encuentran la elaboracion del estudio financiero y para
maximizar la generacion de valor que se refleje en la eva-
luaci6on financiera se consideran los escudos fiscales. Es-
tos indican ahorros en impuestos por subsidios que ofrece
el gobierno en funcién a ciertos gastos y que se deducen
del impuesto de renta, esto resulta en un valor agregado
para las organizaciones empresariales o para los proyec-

tos de inversion (Castilla, 2015).

En términos de Campos (2025), el escudo fiscal se
puede considerar como una herramienta dentro del am-
bito legal para reducir la base gravable a través de ciertos

gastos que la estructura fiscal del pais permite y que bus-



can disminuir el pago de impuestos sin acudir a practicas
fraudulentas. En este sentido, es fundamental identificar
en la normativa fiscal vigente todas las deducciones a que
se puede acceder para que sirva de escudo de la renta bru-

ta minimizando el efecto de los impuestos.

Considerando lo anterior, se debe distinguir que el
escudo fiscal se basa en la interpretacion de la legislacion
existente y con esto se aprovecha los estimulos que la ley
brinda para el fomento empresarial via impuestos. Lo cual
es completamente distinto a la evasioén fiscal que se basa
en el desarrollo de acciones ilegales tales como gastos fic-
ticios, incremento de los mismos sin ser esto cierto, entre
otros. La idea es fundamentar la planificacién financiera

en pilares de ética y de responsabilidad social.

En Colombia el estatuto tributario en el articulo 107
establece las condiciones para que un gasto sea objeto de
deducibilidad del impuesto de renta, siendo estas los si-
guientes:1. Causalidad: que el gasto tenga relacion con el
objeto social de la organizacion; 2. Necesidad, que el gasto
sea necesario para el desarrollo de las actividades que ge-
neran renta; Proporcionalidad, que exista coherencia en-
tre el gasto y el ingreso generado y acorde a las practicas

propias del sector (contadores Colombia, 2026).

Para entender la dindmica de los escudos fiscales
es necesario remitirse a los planteamientos de Barajas

(2023), quien precisa que este concepto se propagd cuan-



do las empresas de los paises desarrollados en la década
de los 50 enfrentaron altos niveles de impuestos, creados
para soportar las politicas proteccionistas de los gobier-
nos quienes inspirados en las teorias keynesianas gene-
raban un alto gasto publico. En este sentido, plantea este
autor que se convertia en un imperativo una sélida estruc-
tura tributaria para generar un alto recaudo; igualmente,
que este escenario unido a las secuelas de la Segunda Gue-
rra Mundial y la necesidad de la recuperacién econémica
conllevo que se mirara la financiacion a través de crédito
bancario como un instrumento por excelencia para asegu-
rar recursos para la inversidn, al tiempo que se obtenian

ahorros en el pago de impuestos.

En este contexto, los escudos tributarios les permi-
ten a las empresas que se proyectan crear reducir su base
gravable, es decir disminuir las utilidades presupuestadas
antes de impuestos y contribuir a generar flujo de caja,
que hoy se considera fundamental para que las organiza-
ciones alcancen su objetivo basico financiero de maximi-
zar el valor de la empresa. Al respecto, hacen referencia
a la disminucién en la renta imponible que se logra al
aplicar deducciones que la ley permite como el pago de
intereses, donaciones, la depreciacién y la amortizacién
de intangibles, entre otros (Kagan, 2025). Lo anterior, se
ve reflejado en el incremento de los resultados de la eva-
luaci6n financiera en indicadores como la Tasa Interna de
Retorno (TIR) y la Relaciéon Beneficio Costo (RB/C), lo



que indica que la inversion se recupera de forma mas agil

y oportuna.

Estos escudos fiscales se convierten en un mecanis-
mo financiero para que una proporciéon de los recursos
generados internamente queden disponibles para la rein-
version sin tener que sacrificar oportunidades de creci-
miento y posicionamiento comercial. Constituyen una
forma de planificacion que posibilita el uso estratégico de
los recursos de las deducciones enfocandolos al objetivo
del mayor bienestar financiero para las organizaciones.
En esta via, se pretende como objetivo de investigacion
aplicar la metodologia de calculo del escudo fiscal y deter-
minar su impacto en la evaluacion financiera de proyectos

de inversion.

El desarrollo del presente estudio tiene como antece-
dentes de investigacion a Zelaya (2024), quien establece
que los escudos fiscales tienen un mayor impacto en tér-
minos financieros cuando el gasto incluido como egreso
para disminuir la renta imponible no implica salida de
efectivo, sino que es meramente contable; esto en la me-
dida que mejora el flujo de caja y por ende resultados maés

favorables en términos de la evaluacion financiera.

Interesa también la investigacion realizada por Var-
gas y Estupinan (2018), quienes argumentan que el pago
de impuestos tiene incidencia directa en la gestién finan-

ciera de las empresas y para validar esto realizan un ana-



lisis de casos en las empresas Ecopetrol S.A. y Grupo Nu-
tresa S.A., estableciendo que la estructura fiscal del pais
impacta significativamente en las decisiones de financia-
cion a través de deudas, en el costo de capital y en el valor

econbémico de las organizaciones.

Otro estudio de base es el elaborado por Fuchs
(2017), quien analiza la sensibilidad de la deuda frente
a cambios tributarios, planteando que las empresas que
asumen deudas financieras en su estructura de capital ge-
neran mayor valor que si decidiera financiarse con recur-
sos propios. Esto considerando que el pago de intereses
por las obligaciones financieras se constituye en escudos
fiscales que disminuyen la renta gravable y por ende un
menor desembolso para atender el impuesto de renta que
se genera. Igualmente, perciben que las continuas refor-
mas tributarias que buscan aumentar los recaudos con un
incremento en los impuestos existentes o la creacion de
nuevos terminan estimulando el uso de deuda para hacer

uso de los escudos fiscales que la ley permite.

Por otra parte, como referentes teoricos se toma a
Mosquera y Cabezas (2021), los cuales realizan un analisis
para el mercado colombiano de caracter empirico sobre el
efecto del escudo fiscal en la estructura de capital y la ge-
neracién de valor. A partir del analisis del comportamien-
to de la adquisici6én de deudas de empresas que cotizan

en la bolsa de valores de Colombia, establecen que estas



vienen creciendo como respuesta al incremento de la tasa
de impuestos de renta. Es asi como llegan a la conclusién
siguiente: “las empresas que operan con esquemas fisca-
les de alta complejidad y tasas de tributacién altas como
en el caso colombiano, utilizan mas deuda debido a los

mayores beneficios financieros del escudo fiscal” (p. 76).

En esta via de conocimiento, Gutiérrez et al. (2019),
analizan el dilema que enfrentan los directivos empresa-
riales al momento de decidir como financiar los activos
que requieren y que la opcién elegida contribuya a in-
crementar el valor de la organizacion. En este sentido,
plantean que si bien la opcién de un alto nivel de deudas
genera escudos fiscales que permiten ahorros de impues-
tos, la posibilidad de pagar altos intereses incrementa los
riesgos de déficits financieros; mientras que tomar pocas
deudas se tendria una mayor carga tributaria que dismi-

nuye la rentabilidad del patrimonio.

Asimismo, aportan en términos teéricos Novaira y
Sigaudo (2012), quienes establecen que la presién que
ejercen las altas cargas impositivas se torna en una de las
principales preocupaciones de los empresarios y por esto
gana aceptacidon las opciones de adquirir compromisos
con entidades financieras para incorporar al estado de re-
sultados el gasto de pago de intereses, el cual es deducible
para efectos de definir los montos de impuestos genera-

dos. En este sentido, los autores destacan el concepto de



escudo fiscal al momento de tomar decisiones de inver-

sion y financiacion.

Materiales y métodos

En cuanto al disefio metodologico se utilizé un en-
foque cuantitativo basado en la elaboracién de calculos
de los montos de inversién y de los resultados posibles a
obtener por la puesta en marcha de una 6ptica en la ciu-
dad de Monteria, previo anélisis de factibilidad realizado.
El método va de lo inductivo-deductivo, es asi como se
parte de la informacion financiera especifica hasta llegar
a un modelo financiero que puede ser aplicado a empre-
sas independientemente del sector. En el tipo de estudio
se toma el analisis de casos considerando que se hace el
proceso de evaluacion financiera de una organizaci6on em-

presarial en particular.

Resultados y discusion

El presente trabajo investigativo se basa en el plan-
teamiento de escenarios aplicando la metodologia para el
calculo del escudo tributario o VTS (Value Tax of Shield) a
fin de identificar el efecto sobre un proyecto de inversion
especifico. Se toma como base la metodologia de Contre-

ras (1998) y el estudio financiero para la creacién de una



optica en la ciudad de Monteria.

A continuacién, se desarrollan una serie de tablas

que han de constituir el cuerpo del trabajo.

Tabla 30. Flujo Neto de Inversién (Términos Corrientes)

Detalle Ano 0 Ano 1 Ao 2 Ao 3 Ano 4 Ano 5

Inversiéon | -77.439.800
Fija

Capitalde | -18.783.143 | -2.911.387 | -3.362.652 | -3.883.863 | -4.485.862
trabajo

Valor 38.832.608
residual

Flujo -96.222.942 | -2.911.387 | -3.362.652 | -3.883.863 | -4.485.862 | 38.832.608
Neto de
Inversion

Nota: elaboracién propia

La tabla 30 muestra el flujo neto de inversion, esta-
bleciéndose las erogaciones que requiere el proyecto en su
inicio, que corresponden a $58.686.235 de maquinarias y
equipos, $16.535.083 de muebles y enseres y $2.218.482

de activos intangibles.

Igualmente, contempla el desembolso para capital de
trabajo para 30 dias de funcionamiento, estos son calcu-
lados con base a los costos y gastos proyectados para el
primer afio de funcionamiento, lo que de forma diaria da
$626.105; se contempla su posterior incremento conside-
rando que se proyecta incrementar las ventas en un 10% y

que los precios aumentan de un ano a otro, tomandose un




indice de inflacién esperado del 5%.

Es de anotar, que la inversiéon en activos fijos des-

pués del periodo de evaluaciéon queda con un valor resi-

dual, puesto que algunos de ellos tienen méas de 5 afnos de

vida 1til. Ademas, queda el valor residual del capital de

trabajo, puesto que este se utiliza para la inversién para

movilizar la empresa en el corto plazo, pero no se gasta,

sino que se va acumulando.

Tabla 31. Flujo Neto de Operacién (Términos Corrientes)

Detalle Ano 1 Ao 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Ingresos ope- | 282.122.980 | 319.645.336 | 362.158.166 | 410.325.202 | 464.898.454
racionales
(-)Egresos 239.804.533 | 255.391.434 | 272.619.662 | 291.694.563 | 312.848.404
operacionales
(=) Utilidad 42.318.447 64.253.903 | 89.538.504 | 118.630.639 | 152.050.050
operacional
(=) Impuesto de 14.811.456 22.488.866 31.338.476 41.520.724 53.217.517
Renta 35%

(=) Utilidad 27.506.991 41.765.037 58.200.027 77.109.915 98.832.532
neta

(+) Amortiza- 443.696 443.696 443.696 443.696 443.696
cion

(+) Deprecia- 13.963.124 13.963.124 13.963.124 13.963.124 13.963.124
cion

Total Flujo 41.913.810 56.171.857 72.606.847 91.516.735 113.239.352

Neto de Ope-

racion

Nota: elaboracién propia

El flujo neto de operaciéon muestra los ingresos netos




que arroja el proyecto durante el periodo de evaluacion.
En el caso de los ingresos operacionales se estiman con
base a las ventas esperadas de lentes, accesorios, liquidos
de limpieza, monturas, etc., y los egresos operacionales
incluyen: costos de producciéon tales como materiales e
insumos y pago de personal especializado; gastos de ad-
ministracién y venta como ndémina, servicios publicos,

arriendos, publicidad, entre otros.

Es valido mencionar que dentro de los gastos admi-
nistrativos se incluye la depreciaciéon y la amortizacion,
puesto que son gastos que, aunque no representan salida
de efectivo ayudan reducir la base gravable, funcionando
como escudos fiscales que generan un ahorro en el pago
de impuestos (Hoffman, 2023), lo que en tltima instancia

mejora el flujo de caja proyectado.

Tabla 32. Flujo Neto del Proyecto (Términos Corrientes)

Detalle

Aiio 0

Ao 1

Ao 2

Aiio 3

Ao 4

Aio 5

Flujo neto
de inver-
sion

-96.222.942

-2.911.387

-3.362.652

-3.883.863

-4.485.862

38.832.608

Flujo neto
de opera-
cion

41.913.810

56.171.857

72.606.847

91.616.735

113.239.352

TOTAL
FLUJO
NETO DEL
PROYECTO

-96.222.942

39.002.423

52.809.204

68.722.984

87.030.873

152.071.960

Nota: elaboracién propia

El flujo neto del proyecto muestra los resultados que




arroja la implementacion y puesta en marcha de la empre-
sa, estableciendo cuanto se requiere invertir inicialmente
y los ingresos netos que arroja el proyecto una vez descon-

tadas las inversiones y los costos en cada ano.

Tabla 33. Evaluacién Financiera

Detalle Ano 0

Tasa de Descuento 8,94%

VPN de los ingresos 294.353.277

VPN de los egresos 96.222.942

VPN 198.130.334
TIR 56,19%
RB/C 3,06

Nota: elaboracién propia

La tabla 33 muestra la evaluacién financiera en la
cual se pretende establecer la conveniencia de llevar a
cabo el proyecto para los actores econémicos que colocan
los recursos de capital. Al respecto, Aponte et al. (2017),
plantea que permite medir la generacion de valor que es
el objetivo principal de cualquier organizacién empresa-
rial, esto se logra con la proyeccién y comparacion de los
desembolsos e ingresos que genera su puesta en marcha.
En este sentido, estos autores argumentan que a partir de
esta valoracion se puede analizar la posibilidad de tomar
decisiones relacionadas con el aumento de la rentabilidad

si los indicadores obtenidos no compensan las expectati-



vas de los inversionistas.

En esta via, Garcia (2025), reafirma la necesidad de
proyectar los flujos de efectivos que se espera generar, asi
como los costos y los riesgos para determinar si se logra
el retorno esperado sobre la inversion, lo que se busca es
determinar la eficiencia en la asignaciéon de recursos y el

logro de los objetivos financieros.

Es asi entonces que al considerar criterios dindmicos
que tienen en cuenta el valor del dinero en el tiempo uti-
lizando la técnica del flujo de efectivo descontado se tiene
al Valor Presente Neto (VPN), la Tasa Interna de Retorno
(TIR) y el Indice de Rentabilidad (IR) o Relacién Benefi-
cio Costo (R B/C).

El VPN sirve para establecer los beneficios financie-
ros de un proyecto reflejados en las ganancias ya descon-
tados todos los egresos, esto muestra en cuanto contri-
buye con la generacién de valor, esto cuando los flujos de
caja positivos superan la inversién que debe hacerse al
inicio de las operaciones. Al respecto, De Freitas (2021),
afirma que este “es el medio financiero que permite cal-
cular el valor presente de un determinado niimero de flu-
jos de caja futuros, originados por una inversiéon” (p. 55).
Su importancia radica en que indica si el proyecto genera
una riqueza menor, igual o mayor en funcidn a la tasa de

descuento utilizada. Con base a esto, se determina su fac-



tibilidad financiera.

La siguiente es la formula para su calculo:

Donde

Io = Inversidn inicial

FNC = Flujo de caja por periodo
1= Constante

1 = Tasa de descuento

52.809.204 62.722.984 . 27.030.873 152.071.960
(1+0,0894)° (1+0,0894)% (1+0,0894)*%  (1+0.0894)°

VPN= - 96.222.942 + 294.353.277
VPN=198.130.334

Los resultados dan cuenta de que el proyecto es fac-
tible financieramente, puesto que genera una riqueza adi-
cional de $198.130.334 por encima de la tasa de oportuni-
dad del 8,94% (DTF 2/06/2025).

Con relacion a la TIR es importante este concepto,
puesto que indica la rentabilidad anual de los dineros que

se inviertan en el proyecto. De igual manera, permite es-



tablecer la factibilidad financiera siempre y cuando sea
mayor a la tasa de descuento. En este caso, si el proyecto
se financia con recursos propios y es mayor que la tasa de
oportunidad de los socios indica que estos lograran obte-
ner una rentabilidad que supera sus expectativas. Ahora
sila financiacién procede de recursos externos del crédito
y propios se calcula el costo de capital para establecer la
tasa de descuento y sila TIR es mayor que ella quiere decir
que el proyecto permite generar rendimientos para pagar
los costos financieros de fuentes externas y logra superar

lo que esperan los inversionistas que han aportado.

La TIR es un criterio que permite medir alternativas
de inversion por medio de la identificacidon de una tasa de
rentabilidad sobre el monto a colocar inicialmente, la cual
debe permitir que al utilizarse como tasa de descuento y
con ella obtener el VPN de los flujos de caja proyectados y
sumarlos el resultado sea igual al monto de inversién re-
querido para su puesta en marcha; esto significa que esta
tasa en la formula del VPN permite que su resultado sea
igual a cero (Briozzo et al., 2011). A continuacién, se esta-

blece el proceso para su célculo:

Como no es posible el despeje de i se utiliza el méto-

do de aproximacion por interpolacion.

Probando con una tasa del 50% se tiene:



VPN = 10.829.017

Probando con una tasa del 60% se tiene:

VPN =-6.657.190

Estos resultados indican que la TIR se encuentra en-
tre el 50% y el 60%. Haciendo uso del método de interpo-

lacién se obtiene la tabla 34.

Tabla 34. Calculo de |la Tasa Interna de Retorno (TIR)

Diferenciaentre | Sumade % del Ajustes al 10% Tasas utiliza-
tasas utilizadas VPN total en diferencia das ajustadas
de tasas TIR
50% 10.829.017 | 61,93% 6,19% 56,19%
60% -6.657.190 | -38,07% -3,81% 56,19%
10% 17.486.207 100%

Nota: elaboracién propia

La TIR dio como resultado 56,19 % lo que indica que
los dineros que se inviertan en este proyecto generaran
este rendimiento anual. Por tanto, como la tasa interna
de retorno es mayor a la tasa de oportunidad del merca-

do financiero, que es la que asumen el grupo de empren-



dedores que estan analizando la opcién de llevar a cabo
esta unidad empresarial, el proyecto se debe llevar a cabo,
puesto que los dineros invertidos en él generan una ren-

tabilidad mayor.

En cuanto al IR o R B/C, se hace alusion al valor ac-
tual de los flujos de caja previstos divididos por la inver-
sion inicial. En esta via, Rucoba et al. (2006), plantea que
“es el cociente que resulta de dividir el valor actualiza-
do de la corriente de beneficios entre el valor actualizado
de la corriente de los costos, a una tasa de actualizacién
previamente determinada” (p. 3). Este indicador permite
establecer cuanto en dinero genera el proyecto por cada
peso invertido, esto en funcidn a la tasa de descuento uti-
lizada. Siempre y cuando el resultado de este criterio sea
mayor que uno (1) se dice que es factible financieramente,
puesto que genera una riqueza adicional. Por el contrario,
si el resultado es menor que uno se genera una menor ri-

queza. Su calculo se hizo a través de la siguiente formula:

RE/C _ ZIT(1 + D)™
 ZET(1+ i)»

R5/C = 294.353.277/ 96.222.942
RE‘.-"I_" = 3,06

El resultado de este indicador significa que el pro-



yecto por cada peso invertido genera $3,06, se recupera el
peso y se obtiene $2,06 de riqueza adicional por encima
de la tasa de oportunidad del mercado financiero. Por tal

razdn, el proyecto es factible financieramente.

Tabla 35. Efecto de la amortizacién de diferidos y la depreciacién
como escudos tributarios en el pago de impuestos

Detalle Ano 1 Ao 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Pago de impues- | 19.853.843 | 27.531.253 | 36.380.863 | 46.563.110 | 58.259.904
tos sin escudos
tributarios

Pago de impues- | 14.811.456 | 22.488.866 | 31.338.476 | 41.520.724 | 53.217.517
tos con escudos
tributarios
(Amortizaciony
Depreciacion)
Ahorro en pago 5.042.387 | 5.042.387 5.042.387 | 5.042.387 | 5.042.387
de impuestos

Nota: elaboracién propia

Figura 1. Efecto de la amortizacion de diferidos y la depreciacion
como escudos tributarios en el pago de impuestos

Nota: elaboracién propia



Como se puede apreciar en la tabla 35 y en la figura

1, el proyecto considerando los escudos tributarios genera

ahorros significativos en el pago de impuestos. Este aho-

rro es el equivalente al 35% de la suma del valor de la

amortizaciéon de diferidos y la depreciacion de cada afio.

Se establece aqui la importancia de los escudos fiscales,

puesto que estos recursos quedan disponibles en el pro-

yecto para su reinversion.

Tabla 36. Efecto de la amortizacion de diferidos y la depreciacién
como escudos tributarios en el flujo financiero neto

Detalle

Ao 0

Ano 1

Ao 2

Ao 3

Ao 4

Aiio 5

Flujo neto
sin escudo
tributario

-96.222.942

33.960.036

47.766.818

63.680.597

81.988.486

147.029.573

Flujo
neto con
escudo
tributario
(Amorti-
zaciony
Deprecia-

cion)

-96.222.942

39.002.423

52.809.204

68.722.984

87.030.873

152.071.960

Nota: elaboracién propia




Figura 2. Efecto de laamortizaciony la depreciacién como escudos
tributarios en el flujo financiero neto

Nota: elaboracién propia

En la tabla 36 y en la figura 2 se puede inferir que al
incluir dentro de los gastos operacionales la amortizaciéon
de diferidos y la depreciacion como escudos tributarios
el proyecto genera un mayor flujo de caja. Lo cual logra
liberar recursos que quedan disponibles para ser coloca-
dos en el crecimiento fisico y/o comercial y con esto la
evaluacion financiera arroja resultados mas favorables y
que facilitan mostrar que el proyecto es atractivo para po-

tenciales inversionistas.

Tabla 37. Efecto de la amortizacion de diferidos y la depreciacién
como escudos tributarios en la evaluacion financiera

Detalle Con Escudos Sin Escudos
Tributarios Tributarios

Tasa de Descuento 8,94% 8,94%




Detalle Con Escudos Sin Escudos
Tributarios Tributarios

VPN de los ingresos 294.353.277 274.709.578

VPN de los egresos 96.222.942 96.222.942

Valor Presente Neto 198.130.334 178.486.636
TasaInterna de 56,19% 51,12%
Retorno
Relacion Beneficio 3,06 2,85
/Costo

Nota: elaboracién propia

Como se muestra en la tabla 37 el proyecto se vuelve
mas atractivo para los inversionistas al incluir la amorti-
zacion y la depreciacion como escudos fiscales. Sin estos

la factibilidad financiera del proyecto disminuye un poco.

Igualmente, en este estudio se incluye el pago de in-
tereses como escudos fiscales y para analizar el efecto de
la deuda en el proyecto se asumira un crédito por valor de
$30.000.000 para pagar en cuotas anuales a una tasa por
crédito del 20,47% E.A (Bancolombia créditos de libre in-
version al 2/06/2025). Estas condiciones se plantean en

la tabla 38.

Tabla 38. Crédito financiero

Detalle Ano 0

Valor del Crédito 30.000.000

Tasa 20,47%

Numero de Cuotas 5

Valor de la cuota 10.135.321

Nota: elaboracién propia



Para el calculo de la cuota se utiliza la formula de

anualidad vencida siguiente:

i(1+1)"

APy —1

Donde:

A = Anualidad

P = Valor presente

i = Tasa de interés

n = Numero de periodos

Reemplazando los datos en la formula:

0,2047(1+ 0,2047)°
(1+0,2047)° —1

A =30.000.000 |
A=10.135.321

En la tabla 39 se muestra la evoluci6én o comporta-
miento del crédito acorde a cada pago. El pago de intere-
ses se va calculando sobre el saldo de capital del periodo
anterior considerando que la tasa es vencida. El abono a
capital es el resultado de restar el pago de la cuota menos
el pago de intereses. Finalmente, el saldo de capital es la

diferencia entre el altimo saldo y el abono.

Tabla 39. Amortizacion crédito financiero

Periodos Cuota Intereses Abono a Saldo de Capital
Capital

0 30.000.000




Periodos Cuota Intereses Abono a Saldo de Capital
Capital
1 10.135.321 6.141.000 3.994.321 26.005.679
2 10.135.321 5.323.363 4.811.958 21.193.721
3 10.135.321 | 4.338.355 | 5.796.966 15.396.754
4 10.135.321 3.151.716 6.983.605 8.413.149
5 10.135.321 1.722.172 8.413.149 (0)

Nota: elaboracién propia

Este crédito afecta el flujo neto de inversiones al dis-
minuir el valor de la inversion inicial de los recursos pro-
pios y al generar desembolsos todos los afios por el abono
de capital que debe hacerse por el crédito. De igual mane-
ra se afecta el flujo neto de operaciéon al generarse pago de
intereses que disminuyen la utilidad gravable y por ende

un menor pago de impuestos. En este sentido, Vizcaino et

al. (2019), afirman:

Los impuestos son los instrumentos que uti-
lizan los Estados para recaudar recursos eco-
noémicos que pueden ser empleados para di-
versos fines. Los escudos fiscales reducen los
impuestos generados por valores de ingresos
imponibles, se puede considerar entonces que
la acumulacién de interés de una deuda es
gasto deducible, las empresas asumen deuda
para que les haga las veces de escudo fiscal.




Lo anterior se refleja en el flujo neto del proyecto,

lo que se puede apreciar comparando la tabla 39 con la
siguiente tabla 40.

Tabla 40. Efecto de la amortizacién de diferidos, la depreciacién y los
gastos por intereses como escudos tributarios en el pago de impues-

tos

Detalle

Ano 1

Ao 2

Ao 3

Ao 4

Ao 5

Pago de impues-
tos sin escudos
tributarios

19.853.843

27.531.253

36.380.863

46.563.110

58.259.904

Pago de impues-
tos con escudos
tributarios
(Amortizacion,
Depreciacién e
Intereses)

12.662.106

20.625.689

29.820.0562

40.417.623

52.614.757

Ahorro en pago
de impuestos

7.191.737

6.905.564

6.560.811

6.145.487

5.645.147

Nota: elaboracién propia

Figura 3. Efecto de la amortizacién de diferidos, la depreciaciény los
gastos por intereses como escudos tributarios en el pago de impues-

tos

Nota: elaboracién propia



Es de anotar que los escudos fiscales es una forma
de planificacion tributaria que, respetando el marco juri-
dico y ético, logra liberar efectivo a las empresas, lo que
posibilita en mayor medida atender sus compromisos de
caracter operacional, financieros y de inversiéon. Como se
puede apreciar en la tabla 40 y en la figura 3, el proyecto
considerando los escudos tributarios genera ahorros sig-
nificativos en el pago de impuestos, siendo de $7.191.737
para el primer afio y de $ 5.645.147 para el quinto ano.
Es valido anotar que esto tendra sus implicaciones en el
flujo financiero neto del proyecto. Lo que afectara el valor
presente neto (VPN), la tasa interna de retorno (TIR) y la
relacion beneficio costo (RB/C) entre otros indicadores de

evaluacion financiera. Como a continuacién se muestra:

Tabla 41. Efecto de la amortizacion de diferidos, la depreciaciéony los
gastos por intereses como escudos tributarios en el flujo financiero
neto

Detalle

Aiio 0

Ao 1

Afio 2

Afio 3

Ao 4

Afio 5

Flujo neto
sin escudo
tributario

-96.222.942

33.960.036

47.766.818

63.680.597

81.988.486

147.029.573

Flujo
neto con
escudo
tributario
(Amorti-
zacion,
Depre-
ciacione

Intereses)

-66.222.942

31.016.452

44.537.060

60.106.087

77.998.653

142.539.399

Nota: elaboracién propia




Figura 4. Efecto de la amortizacién de diferidos, la depreciaciény los
gastos por intereses como escudos tributarios en el flujo financiero
neto

Nota: elaboracién propia

Como se puede observar en la tabla 41 y en la figu-
ra 4, el proyecto con financiaciéon disminuye la inversiéon
inicial de recursos propios y disminuye un poco los flujos
de caja proyectados como consecuencia de que el proyecto

debe atender los compromisos de la deuda.

El proyecto contempla ahora la financiacién con re-
cursos propios y externos por lo que se utilizara como tasa
de descuento el costo ponderado de capital para realizar la
evaluacién financiera. La tasa de descuento de un proyec-
to de inversion estara en funcion al perfil del inversionista
y a la capacidad econ6mica que posea, en este sentido au-
mentara a medida que este decida utilizar mayor cantidad
de deuda financiera como escudo fiscal. A continuacién,

se calcula con la siguiente féormula:



Wace (cpp) = K +Kd(1—-T)

“CAA+D CAA+ D

Doénde:

WACC: Promedio Ponderado del Costo de Capital
Ke: Tasa de oportunidad

CAA: Recursos propios

D: Recursos del crédito

Kd: Tasa efectiva anual del crédito

T: Porcentaje de impuesto de renta

1-T: Ahorro fiscal que funciona como escudo
En donde cada variable asume estos valores:
Ke: 8,04%

CAA: 66.222.242

D: 30.000.000

Kd: 20,47%
T: 35%
66.222.242
WACC = 10,0894 +0,2047(1
(66.222.242 + 30.000.000)
30.000.000

- 0,35)

(66.222.242 4 30.000.000)
WACC= 0,1036



Calculando el WACC se obtiene una tasa de descuen-

to del 10,36%

Tabla 42. Efecto de la amortizacion de diferidos, la depreciaciény
los gastos por intereses como escudos tributarios en la evaluacion

financiera

Detalle ConEscudos | SinEscudos
Tributarios Tributarios

Tasa de Descuento 10,36% 8,94%
VPN de los ingresos 249.043.894 274.709.578
VPN de los egresos 66.222.942 96.222.942
Valor Presente Neto 182.820.951 178.486.636

Tasa Interna de Retorno 69,07% 51,12%

Relacion Beneficio /Costo 3,76 2,85

Nota: elaboracién propia

La tabla 42 muestra que al tomarse deudas y utilizar
los escudos fiscales los recursos propios utilizados en el
proyecto disminuyen por ende la rentabilidad anual de los
dineros aumenta (TIR), asi como la relacion entre lo que
se recibe y lo que se invierte (RBC), e igualmente la rique-

za adicional que se genera (VPN).






Capitulo 4

Conclusiones y recomendaciones

GESTION FINANCIERA PARA LA CREACION DE VALOR
Fundamentos, herramientasy aplicaciones



Los escudos fiscales contribuyen notablemente a me-
jorar las finanzas de las empresas, puesto que al ingresar
como gastos permiten que la utilidad antes de impuestos
disminuya y se pague un menor monto monetario por
ellos. En este orden de ideas, si estos escudos no impli-
can salida de efectivo como es el caso de la depreciacion
y la amortizacion estos recursos finalmente quedan en la
empresa lo que facilita disponer de mayores niveles de in-
version. Al respecto, un proyecto puede planificar realizar
reinversiones en activos productivos lo que se convierte
en una decisibn estratégica, puesto que estos al depreciar-
se generan beneficios fiscales que aumentan los margenes
de rentabilidad.

Existen otros escudos como son el pago de intereses
por el acceso a créditos financieros lo que hace que se re-
duzcan las utilidades antes de impuestos lo que produce
igualmente el efecto de menor pago de estos. Un beneficio
adicional de esta opcion es que los recursos que ingresan
al proyecto permiten aprovechar opciones de inversion
rentables que garantizan la supervivencia en el tiempo.
Las situaciones descritas contribuyen a mejorar los flujos
de caja de los proyectos, logrando que mejoren los indi-
cadores de evaluacion financiera, posibilitando recupe-
rar de forma maés 4gil y oportuna la inversion. Esto hace
que el proyecto sea més atractivo para potenciales inver-
sionistas, puesto que los criterios del VPN, TIR y R B/C

muestran mejores perspectivas.



Es valido mencionar, que la evaluacion financiera
posibilita definir si se colocan recursos de capital en un
proyecto de inversi6on y una vez realizado esto se debe
implementar un plan de seguimiento que contribuya a
monitorear las diferentes etapas. La idea es que estas se
desarrollen acorde a lo planificado ajustando si hay des-
viaciones y fortaleciendo procesos si se requiere con miras
a lograr el éxito del proyecto. En este sentido, las proyec-
ciones se establecen con base a unas condiciones espera-
das del mercado y del contexto en términos de demanda y
oferta de los productos, tasas de interés, inflacién espera-
da, niveles de venta, valor de némina, materiales, aspec-
tos normativos, analisis de riesgos entre otros; las cuales
estan sujetas a muchos factores y que cualquiera de estos
puede generar cambios significativos que modifiquen la

implementacion y marcha del proyecto.

En el ambito financiero se recomienda que los in-
versionistas planifiquen el uso de escudos fiscales para
mejorar sus margenes de rentabilidad por ellos se debe
estudiar las normas en materia de deducciones o incenti-
vos tributarios que la legislacidon colombiana brinda para
apuntarle a un mayor desarrollo empresarial, en esto la
Direccidon de impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN) es
muy estricta y hace un seguimiento riguroso a los montos
que por este concepto se incluyan en el estado de resul-
tados; reflexionar sobre que inversiones de caracter es-

tratégico se pueden adelantar para aumentar los niveles



de productividad y competitividad y cuyos gastos de de-
preciacidén y amortizacién disminuyan la base gravable;
documentar los procesos para tener los soportes que va-
lidan los escudos fiscales; finalmente, es conveniente so-
licitar asesoria y acompanamiento de expertos en temas
tributarios y financieros para asegurar el cumplimiento
de aspectos legales y la optimizacién de los resultados

econdmicos.

Conclusiones generales

La gestion financiera hace parte en las organizacio-
nes de los procesos estratégicos que no se pueden en-
tender solamente desde el anéalisis de los indicadores fi-
nancieros y econémicos, sino que trasciende tornandose
en un instrumento clave para la generaciéon de valor, la
sostenibilidad empresarial y el bienestar social. En esta
obra académica se coloca en evidencia que las decisiones
financieras tienen un impacto de mayor relevancia cuan-
do se soportan en la planificacién, el analisis exhaustivo
y el uso intensivo y eficiente de los recursos, en cualquier

area funcional de la organizacién o sector econémico.

Los resultados indican que la educacién financiera
es el punto de partida para fortalecer las competencias
que se requieren para la gestion eficiente de los recursos

econémicos. Incorporar instrumentos de gestion como



el presupuesto y la contabilidad personal contribuye a la
toma de decisiones més racionales, fomentar las practi-
cas de ahorro e inversién y aportar de forma significativa
con la estabilidad financiera de las personas y su nicleo
familiar, esto adquiere notable importancia en entornos
econbdmicos caracterizados por un alto nivel de incerti-

dumbre.

Desde una visidn gerencial, se verifica que la creacion
de valor es el propdsito principal de la gestion financiera
moderna. El estudio de la Palanca de Crecimiento (PDC) y
del Valor Econémico Agregado (EVA) permite demostrar
que el crecimiento empresarial realmente es significativo
cuando la rentabilidad que se produce es superior al costo
de capital y conlleva una mayor riqueza para los duefos
o accionistas y demas agentes de interés. Por lo tanto, se
convierte en un requisito para la evaluacion del desempe-
fio financiero la incorporacién de indicadores que no solo
midan la rentabilidad, sino que ademas se pueda valorar
la capacidad real de la organizacién para generar valor y

que esto sea sostenible en el tiempo.

En esta via del conocimiento, el anélisis del Escudo
Fiscal o Vale Tax Shield da cuenta que las decisiones que
se relacionan con la estructura de financiacién inciden di-
rectamente sobre la valoracion de proyectos de inversion
y sobre la generaciéon de valor empresarial. Una correcta

utilizacion del endeudamiento, con analisis y niveles ra-



zonables de riesgo, puede permitir el acceso a una fuente
de eficiencia financiera a través de los beneficios tributa-
rios, consolidando los procesos de formulacion y evalua-

cion de proyectos.

Al articular los tres capitulos se coloca en evidencia
que la creaci6on de valor no es exclusividad de un solo ins-
trumento financiero, sino de la integracién entre la edu-
cacion financiera, la planeacion, la gestion eficiente de los
recursos, la evaluacién minuciosa de las inversiones y la
toma de decisiones estratégicas. Esta interaccion valida
que las finanzas se convierten en un sistema de gesti6on
en el que las decisiones personales y empresariales tienen
efectos significativos sobre el desempeno presente y futu-

ro de individuos, organizaciones y proyectos.

Vale destacar que esta obra académica le da suma
importancia de combinar el rigor conceptual con la apli-
cabilidad de los conceptos en la vida practica. De esta for-
ma, la articulaciéon de enfoques teéricos, metodologias de
analisis y los estudios de casos posibilitan que el conoci-
miento cientifico se aproxime a la realidad empresarial,
lo que permite a estudiantes, docentes, profesionales e
investigadores transferir estos aprendizajes a situaciones

reales en materia de gestion, consultoria e investigacion.

En la actualidad las organizaciones se enfrentan a
escenarios econémicos donde vienen desarrollandose una

serie de procesos que modifican notablemente la forma de



hacer negocios tales como la transformacion digital, la in-
novaciéon financiera, cambios regulatorios y la constante
incertidumbre en el desarrollo de los mercados. Por esto,
se requiere que se consoliden las capacidades de analisis
de los directivos para anticiparse a los riesgos, aprovechar
las oportunidades y formular e implementar estrategias
que conduzcan a la sostenibilidad econémica. En este or-
den de ideas, la gestion financiera deja de ser una funciéon
netamente operativa para convertirse en parte fundamen-
tal de la direccion estratégica y un generador por excelen-

cia de ventajas competitivas.

Por tltimo, este libro permite reafirmar que la crea-
cion de valor es el eje que permite integrar las decisiones
financieras que se toman en las diferentes areas funciona-
les de la organizacion y a nivel personal. Desde la gestion
responsable de las finanzas personales hasta la formula-
cién y evaluacioén de proyectos de inversion, se busca un
mismo proposito: maximizar la utilizacion de los recursos
para la consecucion del bienestar econémico, consolidar
la competitividad y aportar al desarrollo sostenible. Con-
siderando esto, se pretende que esta obra sea el referen-
te académico y profesional que incentive el desarrollo de
nuevas investigaciones, que fomente procesos de ense-
fianza y aprendizaje de las finanzas y oriente una cultura
de la toma de decisiones soportada en criterios técnicos,

éticos y estratégicos.



Mensaje final

“La creacién de valor no resulta de la
toma de decisiones aisladas ni realizadas
al azar; es el resultado de una gestién
financiera soportada en el conocimiento, la
planificacién, la disciplina y la capacidad
para convertir los recursos disponibles en
bienestar econémico y desarrollo sostenible”
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