Empresa

Gurso hasico de gestion financiera

En este numero iniciamos un curso
basico de gestion financiera, elaborado
por el equipo de expertos de
Planificacion Juridica-Centro de
Documentacion. El objetivo de este curso
es ofrecer, a los farmacéuticos que desean
profundizar en su faceta de empresarios,
una base de conocimientos actualizados

Modulo 1. El valor del dinero en el tiempo
y la evaluacién de las inversiones

Operaciones financieras
Interés simple

Interés compuesto

El efecto tiron y la TAE
Evaluacion de las inversiones
Rentabilidad financiero-fiscal

Modulo 2. Los costes como herramientas en la toma
de decisiones en la oficina de farmacia

Conceptos introductorios
Costes fijos
Costes variables
Costes directos
Costes indirectos
Elaboracion de una cuenta de resultados analitica
Sistema full cost con estructura funcional
Full cost industrial
Direct cost
Direct cost evolucionado
Conclusiones
Calculo del umbral de rentabilidad
Andlisis de la rentabilidad a través de las ratios
Rentabilidad financiera
Descomposicién de la rentabilidad financiera

Maodulo 3. Analisis financiero de la oficina de farmacia

Conceptos introductorios
Concepto de balance de situacion
Ordenacién del balance de situacién
Aspectos practicos en la confeccién del balance de situacion
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sobre un area tan compleja y cambiante
como es la gestion financiera de una
pyme. No se trata de hacer del boticario
un asesor financiero, sino de lograr que
se familiarice con esos conceptos con los
que tropieza cada dia, cuando se sienta a
«hacer nimeros» en su farmacia.

El sumario de contenidos es el siguiente:

Anélisis del balance de situacién mediante porcentajes
Comparacion activo circulante - exigible cp
Comparacion realizable + disponible - exigible cp
Comparacién fondos propios - pasivo

Andlisis del balance de situacion
Andlisis de la solvencia
Estudio del endeudamiento de la oficina de farmacia

Modulo 4. Finanzas ?/ politica financiera a corto
plazo en la oficina de farmacia

Planificacion financiera
Elaboracion de una cuenta de resultados previsional
Presupuestos de tesoreria
Determinacién de las necesidades financieras
Determinacién de la politica de inversiones
Estrategia financiera
Conceptos introductorios
Andlisis de las principales fuentes de financiacion
Inversion de excedente de tesoreria
Control presupuestario.
Recélculo de los estados financieros principales
Andlisis de las desviaciones
Modelo de control de tesoreria

Modelo 5. Gestion fiscal en la oficina de farmacia

Cuadro resumen de los principales impuestos que afectan al titular
de una oficina de farmacia

Impuestos directos: Impuesto sobre la Renta e Impuesto sobre el
Patrimonio

Impuestos indirectos: IVA, ITP y AJD

Problematica fiscal de la transmision de la oficina de farmacia

Consejos y recomendaciones para optimizar la gestion fiscal

Farmacia Profesional 33



Farmacia
Empresa

Curso hésico de gestion financiera Mddulo 1

El valor del dinero en el tiempo
y la evaluacion de las inversiones (l)

La primera entrega de este curso se centra en la definicion
y explicacion de algunos conceptos basicos de las finanzas
—qué son las operaciones financieras en si, el interés simple
y el interés compuesto—, sin cuyo conocimiento seria dificil
abordar apartados mas complejos de esta disciplina.

CARLOS MARIN

Responsable de contenidos de Planificacion Juridica-Centro de Documentacion.
www.planificacion-juridica.com

Dudas frecuentes

Quién no se ha visto alguna vez
con la necesidad de calcular
cuanto le esta retribuyendo esa
cuenta corriente que tiene en tal
banco; cuéanto le cobran por ese
crédito hipotecario; como puede
calcular las cuotas mensuales a
pagar por el préstamo que
solicito para la compra del
coche; como calcular el coste de
esa u otra sancion
administrativa que le impusieron
en tal fecha; qué rentabilidad
obtiene de la inversion realizada
en la compra de plazas de
parking el afo pasado

—¢le salié a cuenta? ;a cuenta
respecto a qué?—. O bien saber
qué es el descuento bancario, la
TAE, el interés nominal, el
efectivo, etc. A todo esto y
algunas cosas mas trataremos
de dar respuesta a lo largo de
este curso.

Axel Oliveres
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En cualquier operacion financiera en
la que se produzcan transferencias
economicas en distintas épocas, en un
ambiente de preferencia por la liqui-
dez, existen dos tipos de operaciones
financieras:

— De financiacion.
— De inversion.

Operaciones
de financiacion

Las operaciones de financiacion tie-
nen como caracteristica fundamental
que buscan un equilibrio con relacion
al mercado de dinero. Por ejemplo, si
un particular mantiene el dinero en
una cuenta corriente, a cambio éste
exige que se le remunere a un tipo de
interés concreto. Por lo tanto, obser-
vamos que existe un equilibrio entre
ambas partes.

En estas operaciones, tal y como he-
mos podido intuir en el ejemplo ante-
rior, existen dos sujetos como mini-
mo, uno al que se llamara sujeto acti-
vo o financiante (el que tiene la
liquidez, la disponibilidad y no nece-
sita el dinero) y otro, el que recibe el
dinero y, por tanto, es sujeto pasivo, al
que se llamara financiado. El equili-
brio que se busca es lo que nos permi-
te determinar cudl serd la contrapres-
tacion que ha de entregar el sujeto pa-
sivo (financiado) al sujeto activo
(financiante). Esto implica un precio
que, en principio, llamamos interés.
En este tipo de operaciones tenemos
los siguientes elementos:

— Elementos personales: tiene que
existir un sujeto activo (financiante) y
un sujeto pasivo o financiado.

— Elementos reales o materiales: la
existencia de prestaciones y contra-
prestaciones. El que presta el dinero
(prestacion) espera recibir algo a cam-
bio (contraprestacion). Estas se esta-
blecen sobre la base de unos elemen-
tos financieros que son los capitales fi-
nancieros y los flujos financieros.

— Elemento convencional: el precio
(que en la mayoria de los casos seria el
interés) y forma de determinacion.
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Operaciones
de inversion

Nos encontramos ante un inversor
que puede tener dinero o no pero que,
en cualquier caso, realiza una opera-
cion financiera en la cual aporta un in-
put (dinero, bienes, etc.) y que me-
diante esta operacion espera generar
un output. Intenta, en definitiva, obte-
ner una ganancia diferencial respecto
a la que obtendria en el mercado de
dinero (caracteristica fundamental).
Lo que se busca es la existencia de un
equilibrio positivo para el inversor,
entendiendo como tal una ganancia
adicional a la que el mercado del dine-
ro nos daria en una operacion similar
en cuanto a cuantia invertida. En este
tipo de operaciones no hay equilibrio,
ni sujeto activo ni pasivo y, conse-
cuentemente, no existe compromiso.

Veamos, a continuacién, un ejemplo
que servira para clarificar un poco este
tipo de operaciones: un particular deci-
de montar y/o invertir en un negocio de
nueva creacion y, por tanto, no sabe qué
resultado econdmico le proporcionara
en el futuro, pero, en cualquier caso, es-
pera de €l que le genere una ganancia.
En esta operacion no existe ningun su-
jeto adicional al inversor y el resultado
de la operacion, que es incierto, puede
ser positivo o negativo. En cualquier ca-
so, a diferencia de las operaciones que
denominamos de financiacion, aqui no
hay equilibrio, ni contraprestacion (en
forma de interés), ya que no se pacta la
ganancia ni se sabe cual sera el resulta-
do final de la operacion. Por lo tanto,
estamos en desequilibrio y se espera
que éste sea no solo positivo sino supe-
rior al del mercado de dinero (que pro-
porciona el equilibrio en las operacio-
nes definidas en el apartado anterior, las
de financiacion).

Una vez definidos los dos tipos de
operaciones financieras que se pueden
dar en un entorno economico, pasare-
mos a definir o delimitar sucintamen-
te los elementos reales que intervie-
nen en ellas: el capital financiero y los
flujos financieros a los que anterior-
mente hemos hecho alusion

Retomemos, pues, la explicacion:

Capital financiero. Necesitamos saber
la cuantia a transferir y la fecha de
transferencia. La cuantia a transferir la
identificaremos con la letra «C» y
siempre ha de ser mayor o igual que
cero. Para que nos hagamos a la idea,
no podemos invertir y/o prestar canti-
dades de dinero negativas. En cuanto
a la fecha de transferencia, que identi-
ficaremos con la letra «T», es el mo-
mento en que se produce la transfe-
rencia de la cantidad «C». Esta se pue-
de medir en meses, dias, afios, etc. Por
convenio, ésta se mide en afos y a
partir de un origen libremente elegi-
do.

Supuesto

Se depositan en una cuenta corriente
6,01 € a un afo.

Tendremos que:
C=6,01¢€.
T=0

El origen de esta operacion es el perio-
do 0 (momento en que se deposita el
dinero) y el final es 1 afio.

Al cabo de un afio tendremos que:
C' = C(T'+i)

Siendo:

C' = capital final
T' = tiempo final
i = interés

Por tanto, suponiendo un interés del
10% anual,
C'=C(1+0,1)=6,01-1,10=6,61)
C' =6,61%€.

En este ejemplo los 6,01 € deposi-
tadas en el momento del tiempo cero
se han convertido en 6,61 € en el mo-
mento del tiempo un ano. Mds adelan-
te, abordaremos el tema del «interés».
Podemos concluir que el capital finan-
ciero queda definido como (C;T). En
nuestro ejemplo seria (6,01;0) en 0 y
(6,61;1) al cabo de un afio.

Flujos financieros. Reflejan un acceso
continuo de disponibilidad. Los ingre-
sos se dan de forma continuada en el
tiempo.
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FINANZAS. El valor del dinero en el tiempo y evaluacion de las inversiones ()

Interés simple

Tal y como hemos visto en la intro-
duccién, cuando lo que se presta es di-
nero, normalmente por ese préstamo,
el prestamista exigird una recompen-
sa, y esa recompensa es el interés.
Aquellos préstamos en los que los in-
tereses de un periodo no se acumulan
al capital principal (importe del prés-
tamo) y, por tanto, no producen nue-
vos intereses, son lo que llamamos
préstamos a interés simple. Asi, en la
capitalizacion simple se considera que
el prestatario entrega los intereses ca-
da periodo. El capital prestado siem-
pre es el mismo. Y como consecuen-
cia, el interés de cada afio no cambia.

Formulacion:
IS = C xix (n/365)

siendo
IS = interés simple.
C = capital inicial (cantidad que se pres-
ta o se coloca a interés).
i = tasa de interés periodica (i%/100).
n = numero de periodos de interés simple.
365 = numero de dias por afio.

Supuesto

.

Calcular lo que rentan 100.000 € al |

7% en 30 dias.

Sustituimos en la férmula:
IS = 100.000 x 0,07 x (30/365) =
575,34 €

Supuesto

Determinar el monto de interés y el
monto de interés mas el monto principal
para un préstamo de 100.000 € duran-
te 90 dias, a un tipo de interés anual del
12%. Sustituimos en la férmula:

IS = 100.000 x 0,12 x (90/365) =
2.958,90 €

Por tanto, de este préstamo de
100.000 € a 90 dias al 12% pagaremos
2.958,90 € en concepto de intereses.
El total a devolver a la entidad presta-
mista es de 102.958,90 €, que se des-
compone en 100.000 € de principal
mads 2.958,90 € de intereses.

En ambos supuestos, observamos que
la cantidad sobre la cual se aplica el inte-
1és es la inicial (invariable) y los intere-
ses solo se acumulan a éste al terminar el
tiempo de duracion de la capitalizacion.
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Interés compuesto

A diferencia del interés simple, el inte-
rés compuesto implica que los intereses
de cada periodo se acumulan al capital
principal (importe del préstamo) para
producir nuevos intereses, y asi sucesi-
vamente hasta el vencimiento de la ope-
racion. Por lo tanto, la caracteristica
fundamental de la capitalizacion com-
puesta es que los intereses son produc-
tivos. De este modo, en cada periodo,
los intereses se calculan sobre el capital
inicial mas los intereses acumulados
hasta el comienzo de dicho periodo.
Veamos a través de la tabla 1 la capita-
lizacion de los intereses en un régi-
men de capitalizacion compuesta.

De la tabla 1 se desprende que el inte-
rés de cada periodo es el resultado de
multiplicar el tanto unitario de interés «i»
por el capital inicial al comienzo de ese
periodo. Igualmente, se aprecia que los
intereses son distintos en cada periodo, y
esto es logico porque se calculan cada afo
sobre un capital distinto. El capital final
de cada periodo es la suma del capital ini-
cial (al comienzo del periodo) mds los in-
tereses correspondientes a ese periodo.
Luego, por el efecto de la capitaliza-
cion compuesta, un capital C se con-
vierte en un capital final Cn.

Formulacion:
Cn=Cx(1+1n

Y los intereses (I) seran la diferencia en-
tre, el capital final (Cn) y el inicial (C):
I=Cn-C=(Cx(1+1)M-C

Luego,
I=Cx[Q+DN-1]

siendo
Cn = Capital final (capital inicial mas
importe de los intereses capitalizados
compuestos).
C = Capital inicial (cantidad que se
presta o se coloca a interés compuesto).
i = Tasa de interés anual (i%/100).

Tabla I.

I = Intereses en unidades monetarias
(importe de los intereses a cobrar o pagar).
n = Namero de periodos de interés com-
puesto (numero de afnos).

Cuando el capital invertido sea una

unidad monetaria, C = 1, el capital fi-

nal o montante Cn sera:
Cn=1x0+D=(1+1DN

Luego de aqui se desprende que el fac-
tor de capitalizacion o factor financie-
ro en el caso de capitalizacion com-
puesta es (1+i) 1.

Veamos un ejemplo que nos ilustre lo
que hemos apuntado hasta el momento.

Supuesto

Calcular el montante que se obtiene al
invertir 500.000 € al 8% de interés
compuesto anual durante 4 afos.

Sabemos que:

C =500.000 €
i=0,08 (8%)
_ n=4afios

Aqui la incognita es C4, es decir, el ca-

pital final dentro de 4 anos.

Sustituimos en la féormula
Cn=Cx(1+n

C4 = 500.000 x (1 + 0,08)% =
500.000 x 1,360489 = 680.244 45 €.

Supuesto

Adeudo a Hacienda 100.000 € desde
hace 2 afios. El tipo de interés compues-
to que me aplican es del 9%. ¢Cuénto
tendré que pagarles hoy si hace dos
afios que se inicié el periodo de pago?

Sabemos que:

C =100.000 €
i=0,09 (9%)
n = 2 afos

En este supuesto la incognita es C2.

Sustituimos en la férmula:

C2=100.000 x (1 + 0,09)? = 100.000
x1,1881 = 118.810 €.

Capitalizacion de los intereses en un régimen de capitalizacion compuesta.

Capital inicial

en cada Interés Capital final

periodo Afios de ese afio o montante al cabo de los afios transcurridos

C 1 Ci C+Ci=C(1+1)

C(1+1i) 2 C(1 + i CA +i)+ C(1 +0)i=C(1+i)(1+i)=C(1+i)?
G . T T T e R
Cl+in-1 n CA+)"=Ti CO+)"=""4CA+)"Ni=CO+)"-"(1+i)=C(1+i)n
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FINANZAs. El valor del dinero en el tiempo y evaluacién de las inversiones ()

Utilizacion de tablas financieras

Tal y como hemos podido comprobar en los dos su-
puestos anteriores, para resolverlos debiamos elevar (1
+ 1) al numero de periodos establecidos en cada su-
puesto. Este factor lo multiplicibamos por el capital ini-
cial y obteniamos el capital final. Estos calculos los rea-
lizan con facilidad y de forma instantanea las calcula-
doras financieras pero, en general, si se hacen a mano
resultan laboriosos. Si no se dispone de una calculado-
ra con las funciones avanzadas necesarias para realizar
los cdlculos anteriores, podemos utilizar las llamadas
«tablas financieras». En éstas vienen de forma ordena-
da los resultados posibles del factor de capitalizacion
compuesta para diferentes periodos. Anteriormente, he-
mos visto que si el capital inicial era la unidad moneta-
ria (C = 1), el valor final quedaba definido con el factor
(1 + 1)1 Estas tablas nos resuelven este factor para «n»
e «i» predeterminados. En el ejemplo inferior podemos
ver como se articula la tabla financiera y como podemos
utilizarla para la resolucion de nuestros enunciados.

De la observacion de la tabla se desprende que:

— La primera fila indica los tantos de interés (en %).

— La primera columna indica los periodos (en afios).

— El célculo del factor implica que el capital inicial
es de una unidad monetaria.

En nuestros supuestos anteriores, mediante la
utilizacion de esta tabla financiera obtendriamos
los factores de capitalizacion compuesta. Por ejem-
plo, para el supuesto nimero 1 (n =4, i=8%), de-
beriamos buscar el n = 4 en la cuarta fila de perio-
dos y el i = 8% en la columna correspondiente de
tantos de interés. El numero resultante del cruce de
ambas casillas en la matriz nos da 1,360489 (en ne-
grilla), que después de aplicarlo al capital inicial de
la operacion, nos dara el capital final (para el su-
puesto numero 2 la solucion estd en negrilla:
«1,1881» paran = 2,1 = 9%).

i..> 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%...
Periodos n

n=1 1,01

n=2 1,1881
n=3 1,092727

n=4 1,360489

n=10 1,790847

n=j

Recapitulando...

Definicion

Una operacién financiera es la cesién
de una cantidad de dinero (capital
financiero) por un tiempo
determinado (plazo) a cambio de
recibir el capital financiero inicial
aumentado en otra determinada
cantidad (interés).

Elementos

En toda operacién financiera intervienen
los siguientes factores:

— Capital financiero: debe entenderse
como cierta cantidad o importe
monetario disponible en cierto momento
y, por tanto, susceptible de invertirse en
ese mismo instante.
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— Plazo: periodo durante el que se invierte
el capital financiero descrito.

— Rédito (interés): es la medida en
unidades monetarias del rendimiento del
capital invertido en un plazo determinado.
Esta magnitud, en términos monetarios,
se denomina interés.

Otras cuestiones

La base temporal para el calculo de las
operaciones financieras son los afios, los
meses, las semanas, etc. No obstante,
debemos puntualizar que la base anual
puede ser de 365 dias/afio o de 360
dias/afio. El afio natural corresponde a 365
dias, mientras que el afio comercial es de
360 dias. Las entidades de crédito suelen
calcular sus operaciones de activo (créditos

y préstamos con pago al vencimiento,
descuento de papel, etc.) mediante la
consideracién del afio comercial de 360
dias como base temporal de estas
operaciones. En cambio, en las operaciones
de pasivo (imposiciones a plazo, depésitos
en cuentas a la vista, etc.) la base anual es
la del afio natural: 365 dias.

En el desarrollo de los siguientes
capitulos, para simplificar, utilizaremos el
afio natural (365 dias) como base
temporal de nuestros célculos. Pese a
esto, debemos tener presente que la
practica comun en el sistema bancario es
la que hemos apuntado anteriormente,
sin que esto implique que la resolucién
de nuestros célculos sea errénea al
diferenciarse de las que un empleado de
entidad financiera pudiera realizar.
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