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Balance

* ESTADO CONTABLE QUE REFLEJA LA
SITUACION PATRIMONIAL DE LA EMPRESA
(DOCUMENTO ESTATICO, “FOTOGRAFIA”)

— BIENES

— DERECHOS

— DEUDAS

— CAPITAL



Balance

BIENES
— LO QUE LA EMPRESA TIENE

DERECHOS
— LO QUE A LA EMPRESA LE DEBEN

DEUDAS
— LO QUE LA EMPRESA DEBE

CAPITAL

— APORTACION DE LOS PROPIETARIOS +
FONDOS GENERADOS



Balance — Activo

ACTIVO = BIENES + DERECHOS
— EN LO QUE LA EMPRESA HA INVERTIDO

Clientes
Maquinas
Inmuebles

Patentes

$$



Balance — Pasivo

* PASIVO = DEUDAS + CAPITAL

— DE DONDE HA SACADO EL DINERO PARA
INVERTIR

— Capital
— Reservas

— Deudas con bancos

— Proveedores



Balance — Activo versus Pasivo

ACTIVO PASIVO

Obligaciones. Fuentes de

. r h ™ . .
Bienes y derechos financiacion

INMATERIAL
FONDOS CAPITAL
ACTIVO FIJO  MATERIAL PROPIOS RESERVAS
| FINANCIERO | |
EXISTENCIAS PASIVO FIJO DEUDASAL/P
ACTIVO
CIRCULANTE DEUDORES
PASIVO DEUDAS A C/P
) CIRCULANTE
TESORERIA




Balance — Activo

ACTIVO

— ACTIVO FUO

* LO QUE TENGO PARA PRODUCIR
DINERO: Patentes, maquinas, mis
oficinas, inversiones en otras empresas

— ACTIVO CIRCULANTE
* LO QUE ME DEBEN: Clientes

* LOQUETENGO EN ALMACENES:
Existencias

* LOQUETENGO EN CAJAS Y BANCOS:
Tesoreria



Balance — Pasivo

PASIVO

— PASIVO FIJO

* LO QUE HAN PUESTO LOS SOCIOS Y HA
GENERADO LA EMPRESA: FINANCIACION
PROPIA (Capital + Reservas)

* |LO QUE DEBO ATERCEROS A LARGO
PLAZO: Deudas a l/p

— PASIVO CIRCULANTE

* LO QUE DEBO A TERCEROS A CORTO
PLAZO: Proveedores y otras deudas a
corto plazo



® ESTADO CONTABLE QUE REFLEJA LOS
INGRESOS Y GASTOS QUE SE PRODUCEN
DURANTE UN PERIODO DE TIEMPO
DETERMINADO (UN ANO), DE CUYA

DIFERENCIA OBTENEMOS EL RESULTADO
CONTABLE DEL PERIODO

RESULTADO = INGRESOS - GASTOS



Balance — Ingresos

¢ VENTAS/ PRESTACION DE SERVICIOS

* ENTREGAS DE BIENES O SERVICIOS A NUESTROS
CLIENTES

* INGRESOS FINANCIEROS

* INTERESES PERCIBIDOS POR BANCOS Y OTRAS
INSTITUCIONES FINANCIERAS POR LAS
INVERSIONES EFECTUADAS




Balance — Costos y Gastos

17

COSTE DE LOS MATERIALES

* COMPRAS A PROVEEDRES DE MATERIALES
GASTOS DE PERSONAL

* SUELDOS, SEGURIDAD SOCIALY OTROS GASTOS LABORALES
GASTOS FINANCIEROS

* INTERESES, COMISIONES Y SIMILARES
AMORTIZACIONES

*  DESGASTE TEORICO DE LOS ACTIVOS NO CORRIENTES
GASTOS GENERALES

* GASTOS DIVERSOS COMO MATERIAL DE OFICINA,

ALQUILERES...



Balance — Estado de Perdidas y Ganancias

+ VENTAS NETAS

= COSTO DE VENTAS

= MARGEN BRUTO

- AMORTIZACIONES

- GASTOS DE ESTRUCTURA ( SALARIOS- GENER.- ETC)
+ / - OTROS INGRESOS Y GASTOS

= BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS E INTERESES (BAIT
+ / = GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

= BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS (BAT)
+ / - IMPUESTO DE SOCIEDADES



Agenda

Balance & Estado de Resultados

Proyectos de Inversion

Rentabilidad de un proyecto

Construccion de Flujo de caja

10/21/2013 PRESENTATION TITLE 14



Proyectos de Inversion

® Proyecto: Es un plan de accion para la
utilizacion productiva de los recursos
economicos de que dispone una empresa, que
son sometidos a un analisis y evaluacion para
fundamentar una decision de aceptacion o
rechazo.

® [nversion: La decision de inversion supone el
compromiso de una serie de recursos actuales
con la expectativa de generar unos beneficios
futuros.



Faces del Proyecto

B Estudio de Mercado
B Estudio Técnico
B Estudio Administrativo

B Estudio Financiero
® Evaluacion Econdomica




Estudio Financiero

® Flujo operativo

B Presupuesto de inversiones: desembolsos
necesarios

B Prevision de ventas: cobros estimados
B Flujo financiero:

B Financiacion de la inversion: deuda,
capital, subvenciones.




Riesqo versus Rentabilidad

Alta

Rentabilidad
esperada

Baja

Maravilla! -
No existe

~ Rentable

Desastre! -
No tendria
que existir

Riesgo

Alto
i
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ROI
ROA

Plazo
Recuperacion




Rentabilidad de un proyecto

¢ ROl — ROA — Plazo de recuperacion
ROE - VAN —-TIR ?




VAN

*La estimacion de los flujos de caja que tenga la empresa
(simplificando, ingresos menos gastos netos).

Si tenemos un proyecto que requiere una inversion Xy nos
generara flujos de caja positivos Y a lo largo de Z anos, habra
un punto en el que recuperemos la inversion X.

* Pero claro, si en lugar de invertir el dinero X en un proyecto
empresarial lo hubiéramos invertido en un producto
financiero, también tendriamos un retorno de dicha inversion.

* Por lo tanto a los flujos de caja hay que recortarles una tasa
de interés que podriamos haber obtenido, es decir, actualizar
los ingresos futuros a la fecha actual. Si a este valor le
descontamos la inversion inicial, tenemos el Valor Actual
Neto del proyecto. “



VAN Calculo en Excel

D3 - £ | =NnPV{D15,C4:013)+C3
A B C D E

1
2 Periocdo Flujo de Fondos VAN
3 1) -100 522.89 )
4 1 20
5 2 20
b 3 20
7 4 20
8 a 20
3 2 20
10 Fy 20
11 a2 20
12 9 20
13 10 20
14
15 TASA REQUERIDA PARA EL PROYECTO 10% ANNUAL
16
17
18
19

b
|



VAN Interpretacion

Significado

WPl La inversion produciria ganancias por El proyecto puede aceptarse

0 encima de la rentabilidad exigida (r)

7\ IR La inversion produciria pérdidas por debajo El proyecto deberia rechazarse

0 de |a rentabilidad exigida (r)

".\\'BER La inversion no produciria ni ganancias ni Dado que el proyecto no agrega valor
0 pérdidas monetario por encima de la rentabilidad

exigida (r), la decision deberia basarse en
otros criterios, como la obtencion de un
mejor posicionamiento en el mercado u
otros factores.




VAN ——10+Z

1+z).

F) = Flujo Neto en el Periodo |
[o = Inversion en el Periodo 0

Tasa de Descuento del Inv.
Horizonte de Evaluacion

1
n




TIR

*En términos simples corresponde a la tasa de interés o tasa de
descuento con el cual el VAN se hace igual a cero

*A mayor TIR mayor rentabilidad

*Para aceptar un proyecto la TIR se compara con una tasa minima o
tasa de corte, el costo de oportunidad de la inversion

*Si la Inversion no tiene riesgo, el costo de oportunidad sera la tasa
libre de riesgo

*Si la tasa de rentabilidad expresada a través de la TIR supera a la
tasa de corte se acepta el proyecto en caso contrario se rechaza



TIR Calculo en Excel

Clipboard s Font i Alignment
D3 - £ | =IRR(C3:C13)
A B - D E
1
2 Pericdo Flujo de Fondos TIR
3 o -100 15.1%
< 1 20
2 2 20
B 3 20
Fi < 20
& =1 20
9 & 20
10 7 20
11 8 20
12 9 20
13 10 20
14
15 TASA REQUERIDA PARA EL PROYECTO 10% ANNUAL

[
T

|



TIR Interpretacion QP

El criterio general para saber si es conveniente realizar un proyecto es el siguiente:

SiTIR 5 _, , Seaceptars el proyecto. La razén es que el proyecto da una
rentabilidad mayor que la rentabilidad minima requerida (el

coste de oportunidad).

S s - ; i

SiTIR r Se rechazara el proyecto. La razén es que el proyecto da
una rentabilidad menor que la rentabilidad minima requerida.
(r) representa el costo de oportunidad.




VAN = Z L

(1+TIR)

}ﬁ es el Flujo de Caja en el periodo t.
N es el nimero de periodos.

I es el valor de la inversion inicial,




TIR = Tasa requerida para proyecto

¢, Que pasa con el VAN si la TIR es igual
a la tasa requerida por el proyecto ?

8



TIR = Tasa requerida para proyecto

EI VAN =0




Costo de oportunidad

El sefior X, zamorano por excelencia, se esta planteando, con el dinero que
tiene ahorrado, dos alternativas de negocio:

* La primera es montar una tienda de zapatos en la calle Doctor Olivares de
Zamora, muy cerca del centro

* La segunda alternativa es comprar 10.000 acciones del Banco Santander en
el Mercado Secundario de Valores que a dia de hoy cotizan a 6$

* Finalmente opta por la tienda de zapatos.

* Pasado un ano la tienda de zapatos le ha reportado un beneficio de 0%
Se sabe que en este momento, las acciones del Santander cotizan a9 $

* ElI COSTE DE OPORTUNIDAD por tanto seria la cantidad dejada de obtener
en la segunda opciéon por haber tomado la decision de ejecutar la
primera, esto es 10.000 acciones x 3 ($9-S$6) =$30.000
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Flujo de caja

DEFINICION

Se entiende por flujo de caja a los flujos de
entradas y salidas de caja o efectivo, en un
periodo dado, consiste en un esquema que
presenta sistematicamente los costos e
ingresos registrados afo por afo (o periodo
por periodo).

Estos se obtienen de los estudios técnicos de
mercado, administrativo, etc. Por lo tanto, el
flujo de caja puede considerarse como una
sintesis de todos los estudios realizados
como parte de la etapa de pre-inversién o
como parte de la etapa de ejecucion




Construccion del Flujo de caja

En muchos casos, los rubros que forman parte de un flujo de fondos pueden
llegar a ser numerosos.

Por lo tanto, es importante tener algun criterio que permita presentar un flujo
de fondos en forma ordenada, que minimice la posibilidad de cometer errores
por defecto u omision.

Una estructura recomendable es colocar las cuentas del Estado de Pérdidas y
Ganancias (las que se ven afectadas por impuestos) en la parte superior del
flujo, luego colocar las sumas o restas de los flujos que no corresponden a flujos
de dinero en efectivo y, finalmente, colocar las cuentas del Balance General.




Estructura general de un Flujo de Caja

+ Ingresos afectos a impuestos

- Egresos afectos a impuestos

- Gastos no desembolsables ?

= Utilidad ante de impuestos

- Impuestos

= Utilidad después de impuestos

+ Ajustes por gastos no desembolsables
(depreciaciones activos)

- Egresos no afectos a impuestos (Inversiones)

+ Ingresos no afectos a impuestos (Capital de trabajo
+ valor residual)

= Flujo de caja del proyecto puro



