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Durante algún tiempo, la evolución en la administración empresarial fue tran-
quila, debido a la lentitud de los cambios tecnológicos y al comportamiento 

del consumidor. Los resultados financieros eran casi predecibles y las administra-
ciones algunas veces abordaban el tema de las finanzas independientemente del 
desempeño de la empresa. 

Los continuos avances tecnológicos, en especial de la electrónica y las telecomuni-
caciones, volcaron la evolución administrativa hacia la imposibilidad de conocer 
el futuro; de una información de fácil manejo se pasó a otra de grandes volúme-
nes; la información financiera de períodos anteriores dejó de ser un indicador del 
futuro para convertirse solo en un parámetro y verificar el papel vital que tiene la 
información en los mercados.

De la misma manera, los constantes movimientos en el mundo de los negocios y 
la tendencia irreversible hacia la globalización económica impiden a los ejecuti-
vos absorber muchos de los cambios del entorno. Para permanecer vigentes, las 
empresas recurren a la capacitación, a la contratación de consultorías y a la bús-
queda de ejecutivos experimentados.

La capacitación genera beneficios cuando trasciende la absorción de información 
y se traduce en aprendizaje. Entre los instrumentos más ofrecidos en el mercado 
en los años 80 y 90 están los programas de la calidad total, el justo a tiempo y la re-
ingeniería. En el área financiera, el costeo basado en actividades (ABC), la adminis-
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tración estratégica de costos, el shareholder value (SV), el valor económico agregado 
(EVA) y el balanced scorecard, entre otros, con amplia difusión en el mercado. 

No obstante, en gran cantidad de casos, el aprendizaje no se consolida, ya sea por-
que los programas se reducen a informar o por el análisis superficial de los temas. 
Algunas veces, por la imposibilidad práctica de los conceptos o la del participante 
para adecuarlos a su mercado o economía, o por el poco tiempo para su desarro-
llo. También dificultan este propósito la imprevisión de la reacción de la cultura 
organizacional ante los diferentes instrumentos y estrategias de cambio, la bús-
queda de resultados a corto plazo y el hecho de que se quieran convertir equivoca-
damente los instrumentos en estrategias para mejorar el desempeño empresarial.

Las empresas recurren a los consultores externos para reestructurarlas e incre-
mentar su productividad. Sin embargo, los esfuerzos y las inversiones realizadas 
pocas veces responden a las expectativas de los dueños. Las razones son múltiples 
y podrían incluir la equivocada interpretación del asesor del entorno interno y ex-
terno que rodea el negocio, la deficiente contribución del ejecutivo a la precisión 
del trabajo del consultor, la incapacidad empresarial de ejecutar las directrices 
de las consultorías, el desconocimiento de las variables relacionadas con la crea-
ción de valor y la contratación de asesorías cuando los males son irreversibles,  
entre otras.

Otro elemento utilizado por las empresas en busca del éxito es la contratación de 
ejecutivos experimentados. Aunque el empresario debe tener en cuenta que la ex- 
periencia es importante para el futuro, solamente la estructura académica y la  
capacidad de aprendizaje de los ejecutivos permitirán absorber los cambios del 
mercado y agregar valor a la empresa.

El objetivo del presente libro es contribuir a la comprensión de las finanzas em-
presariales al estructurarlas con base en las diferentes decisiones y su efecto en el 
valor. El desarrollo temático se expresa en un lenguaje sencillo y la realización de 
ejemplos prácticos y solo los necesarios a lo largo de su contenido. Así mismo, se 
expone el valor en términos de objetivo, componentes, mecanismos y soportes. 
De la misma manera, se incluyen las decisiones que toman los ejecutivos y se 
dividen en financieras, económicas y de inversión, operacionales y estratégicas.

El libro hace énfasis en el largo plazo por cuanto se considera que la maximización 
de la riqueza ocurre en este período y, por tanto, presenta las estrategias diseñadas 
a ese fin. Cuando hablamos del largo plazo, nos referimos a períodos de más de un 
año y menores al decenio que la evolución económica ha dejado obsoletos. 

Su contenido permite al lector ir al capítulo de su preferencia, pero se recomienda 
leer inicialmente los capítulos 1 y 2. El primero introduce al ambiente financiero, 
la economía y los mercados, y el segundo, al objetivo financiero, el concepto del 
valor y su alcance en las diferentes actividades de la administración y su papel en 
la creación o destrucción del valor. Los capítulos 3 al 8 presentan los componentes 
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del valor. Los capítulos 9 y 11 exponen los mecanismos que tienen los ejecutivos 
para aumentar la riqueza y crear valor en las empresas. 

Los capítulos 12, 13 y 14 presentan los soportes de la administración para cum-
plir y optimizar el objetivo de crear valor. Esto es, la administración del finan-
ciamiento, la administración y el control empresarial y la administración de las 
inversiones. Después de las lecturas y el estudio de los temas anteriores, el lector 
tiene un conocimiento amplio del entorno financiero y económico y, por tanto, se 
recomienda leer el capítulo 10, el cual contribuirá con aspectos estratégicos valio-
sos para la supervivencia empresarial. Finalmente, y con base en los conocimien-
tos adquiridos en los capítulos anteriores, el capítulo 15 aborda los fundamentos 
de la valoración de empresas como instrumento de medida y apoyo a las dife-
rentes decisiones que toma el ejecutivo. El libro desarrolla la estructura matricial 
presentada en la gráfica 1.1.

De la misma manera, la lectura del libro puede abordarse de acuerdo con el tipo 
de decisiones que toman los ejecutivos. Las de corto plazo incluyen las decisiones 
financieras y las operativas y las de largo plazo, las económicas y de capital y es-
tratégicas. Adicionalmente, se integran elementos administrativos, de mercado 
y financieros con los estratégicos, a fin de que los ejecutivos utilicen las finanzas 
como ventaja competitiva en las empresas. Actualmente, un gran número de cor-
poraciones, como British Petroleum, buscan la administración estratégica del va-
lor y están conscientes de la necesidad de cambiar cuando el entorno competitivo 
lo hace, a fin de crear valor. 

Hoy, la primera responsabilidad es estructurar y compartir internamente estrate-
gias y planes flexibles que lleven la empresa al futuro y su responsabilidad va más 
allá de la administración, control, rentabilidad del dinero y cálculos matemáticos, 
e incluye tanto la seguridad social e industrial del talento humano como el cui-
dado que debe tenerse con el medio ambiente.

La evolución económica exige liderar las empresas con criterio estratégico, adap-
tativo y construir una nueva relación entre las finanzas, la administración y los 
mercados. La integración entre las áreas es definitiva. El actual entorno rechaza la 
evaluación individual de los programas y la exclamación de los ejecutivos de ¡yo 
hice mi trabajo! Los ejecutivos financieros deben integrar sus evaluaciones con la 
clase de decisión, simular los efectos y buscar una relación unificada con las dife-
rentes áreas de la empresa. Cualquiera que ella sea, la decisión debe buscar siner-
gias o que la productividad alcanzada sea mayor que la sumatoria de lo producido 
por cada una de sus divisiones y que evalúe la relación riesgo - rentabilidad.
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Nota a la cuarta edición

Esta edición precisa, integra y adiciona conceptos y temas esenciales de las finan-
zas y el valor al agregar a su desarrollo la evolución permanente de los nuevos 
temas financieros, como el caso del valor en riesgo (VaR) como medida de riesgo, 
descritos a través del texto. 

Sin embargo, se debe recordar que uno de los mayores valores agregados del libro 
es la simplicidad en el tratamiento de los temas. En esta edición, su tratamiento es 
simple y alcanza a una mayor población pues las finanzas son una expresión de la 
vida real y la complejidad solo es utilizada para explicar los diferentes fenómenos 
que la exigen.

El libro está orientado hacia los ejecutivos que de alguna manera tratan el tema 
financiero y necesitan fundamentos y conceptos sólidos para mejores decisiones. 
Igualmente, cobija a los estudiantes que deban precisar sus conceptos a través de 
la lectura de los temas que presenta el texto y las aplicaciones del manual. 

En esta edición, el texto integra como anexos temas valiosos en la ampliación 
conceptual de los lectores, como las opciones reales y otros que precisan su com-
prensión sobre el valor, como la valoración de bonos y acciones, las opciones, el 
arrendamiento y la compra, el análisis del valor y el cálculo del beta. Igualmente, 
se adiciona un manual con soluciones a conceptos y aplicaciones que amplían el 
espectro, y liberan el texto para su lectura y análisis.

Las personas que lean este libro, ya sean ejecutivos, estudiantes o lectores casuales 
pueden recurrir a la página profesional www.professionalfinance.net, donde en-
contrarán lecturas, reflexiones, ejemplos, evaluaciones y cursos en finanzas que 
aumenten su bagaje conceptual. Así mismo, pueden utilizar los vínculos a otras 
páginas que desarrollan y amplían los temas de su preferencia.

Finalmente, agradezco a todas las personas que han contribuido con sus aportes 
en la elaboración y corrección del texto, en especial Celso Miguel Melo, en la 
elaboración de las ayudas interactivas del manual que acompaña el libro; John 
García, por sus correcciones al texto, cálculos, sugerencias y oportunidad. Así 
mismo a los estudiantes de las especializaciones en administración y finanzas de 
las diferentes universidades, quienes con sus permanentes cuestionamientos in-
fluyeron para que el autor buscara nuevas perspectivas y enfoques que facilitaran 
el aprendizaje. Igualmente, invito a los lectores a enviar sus notas de tal manera 
que se mejore esta edición. Les agradezco de antemano su participación. 

http://www.professionalfinance.net
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